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Resumen

Existe una gran cantidad de trabajos que analizan el impacto de la utilizacion de reglas fiscales en
el balance presupuestario. Por lo general, estos resultados han sido mixtos, con mayores seguidores
que detractores. La Tesis pretender ser un contraste entre la literatura teorica sobre las instituciones
fiscales y el anélisis del caso de estudio de Estados Unidos. La comparacion entre los disefios de
las reglas y sus efectos da lugar a resultados contradictorios. A nivel federal las reglas fueron
evadidas, suspendidas y replanteadas en momentos criticos. En lo que respecta al nivel estadual
también se utilizaron otro tipo de practicas para sortear la regla. Dada la naturaleza de la
metodologia de caso de estudio, no permite extrapolar su andlisis al resto de los regimenes fiscales
pero siembra la pregunta acerca de qué nuevos métodos pueden ser desarrollados para restringir
efectivamente a los politicos, si es que existe alguno.

! Agradezco a Jorge Baldrich por el acompafiamiento y compromiso a lo largo de todo el proceso.
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1) Introduccion y motivacion

Las problemaéticas de politica fiscal generan un interés en la sociedad que es muy anterior a las innovaciones
en la frontera de la economia tedrica. Gran parte de este interés se encuentra enraizado en las politicas
keynesianas posteriores a la Gran Depresion. Con éstas comienza toda una tradicion explotada por los
politicos en décadas posteriores; el exceso en el gasto como forma de conseguir apoyo popular. Los modelos

tedricos se basan en esta afirmacion para tratar de modelar los incentivos de los funcionarios.

La rama de la economia que se dedica al estudio de este tipo de conductas es la political economy. A través
de ella es posible analizar como actlan las reglas presupuestarias en los casos en los que el accionar politico
se desvia de lo que maximiza la utilidad social para la mayor parte de la poblacidn del pais. Las instituciones

en las que pondremos el foco de estudio en esta Tesis son las presupuestarias y las procedurales.

Por lo tanto, teniendo en cuenta que algunas herramientas utilizadas provendran del campo de la political
economy, el andlisis tendra puntos en comdn con el controversial debate de “Reglas vs discrecionalidad”.
Se trata de un debate que tiene sentido, inicamente, si se observan los aspectos humanos e irracionales de
la politica econdmica. Si se excluye este aspecto del analisis, se arriba a la solucién simplista de que un
sistema de pura discrecionalidad domina débilmente a uno basado en reglas (Kennedy, Robbins and
Delorme, 2001)

Entonces, en los modelos mas simplistas, los sistemas de reglas son denominados de second best, por la
existencia de mejores alternativas. Durante esta Tesis se hard una revision de aquellos casos en los que
mediante distintas reglas de politica fiscal se puede restringir el accionar humano para intentar obtener un
mejor resultado fiscal. Por lo general, cuando nos referimos a resultados fiscales o fiscal outcome, como se
denomina en la literatura, estaremos hablando del balance fiscal de un gobierno y la sustentabilidad de su
deuda en el tiempo. Autores como Corsetti y Roubini (1996) destacan la importancia de reglas fiscales para

limitar los cocientes de deuda y de esta manera, mantenerlos sustentables.

El tema adquiri6 una creciente relevancia a finales del siglo XX y principios del siglo XXI, por varias
razones: la existencia de déficits cada vez mayores y balances primarios deteriorados. Numerosas
economias desarrolladas adoptaron el uso de reglas fiscales para restringir sus presupuestos durante ese
periodo; Suecia, Italia, Francia, Alemania, Nueva Zelanda, Estados Unidos, entre otros (Kopits y
Symansky, 1998).

Las razones para la adopcion de las reglas fueron variadas pero sin duda una comin a muchos paises fue
la gran cantidad de guerras que los afectaron (Burstein y Freudenburg, 1978). Estas naciones vieron un

balance fiscal negativo que se torné persistente en el tiempo y, también, cada vez mayor (Corsetti y Roubini,



1996). En este contexto econdmico, se reavivo el interés por un instrumento de politica fiscal que permitiera

resolver este problema.

Durante las décadas del 1980 y 1990, la literatura habia cobrado una importancia dificil de ignorar,
motivada por las reformas y adopcion de distintas reglas a nivel Nacional® o incluso a nivel supranacional

con la adopcidn del Tratado de Maastricht en 1992 (Kopits y Symansky 1998)

Dicho boom en la adopcion de reglas caus6 que economias en desarrollo tomaran la iniciativa de imitar a
las potencias que habian adoptado un régimen de reglas fiscales (Kopits y Symansky, 1998) aunque muchas

veces sin mucho éxito e incluso hasta perjuicios.

Los puntapiés iniciales en economias desarrolladas los dieron Estados Unidos en 1985 con la Gramm
Rudman Holling Act (que si bien tenia sustento en una ley anterior, la Congressional Budget Act de 1974,
era la primera vez que se explicitaban objetivos de presupuesto balanceado) que especificaba restricciones
para el balance federal en los distintos afios (Gramlich, 1990). En un principio, se estipulaba recobrar el
balance fiscal para el afio 1991, hecho que posteriormente no se cumplié. La discusion, en ese caso tuvo
como disparador un grande y persistente deficit en parte debido a los extendidos periodos de guerra y la

reciente Guerra de Vietnam.

En otras regiones como Europa, el disefio de reglas fiscales se abrié paso con tratados internacionales que
buscaban afianzar la comunidad europea, luego devenida en European Monetary Union. Posteriormente
derivaria en restricciones un tanto mas exigentes para lograr la convergencia de los miembros a parametros

comunes dentro de la Union Europea.

Otros autores como Corsetti y Roubini (1996) se refieren a situaciones mas actuales, tales como el
envejecimiento de las poblaciones en los paises desarrollados. Esto genera un costo creciente de las Public
Pensions (Social Security) en los paises de la OECD, creando dudas sobre la solvencia fiscal de las distintas

economias.

Entonces, las mayores proyecciones de gasto y los crecientes Estados de Bienestar, generan que la
solvencia y sustentabilidad de largo plazo sea un motivo de preocupacion para los hacedores de politica
econdmica. Dentro de la literatura, autores como Alesina y Perotti (1996) sugieren una modificacion en los

Estados de Bienestar para alcanzar la solvencia fiscal.

2 Kennedy, Robbins y Delorme (2001) mencionan en su estudio a Estados Unidos, Alemania, Francia, Italia, Suecia,
Perd, Argentina, Brasil.



Asimismo, las crisis de deuda de algunos paises como es el caso de Grecia (Lane, 2012), generaron dudas
acerca de los aprendizajes o el monitoreo de los resultados fiscales en economias desarrolladas, cuyos

problemas se ven acentuados en un panorama global de abundancia de crédito.

La Tesis toma relevancia en el marco de esta discusion acerca de como alcanzar la salud de las finanzas
publicas y la sustentabilidad de la deuda en el largo plazo. El objetivo Gltimo es realizar una revision a lo
largo de la literatura del instrumento de politica fiscal denominado “Reglas fiscales” y, posteriormente, la
revisién integral de un caso de estudio real donde se observa la implementacion de éstas. Se pretende
comprender el fendmeno y los mecanismos en juego sin dejar de lado la visién panoramica y general de
todos los factores econdmicos y humanos (en el caso de la political economy) que entran en juego a la hora
de evaluar el resultado de una institucion de politica fiscal. Luego de leerlo se espera que el lector tenga

una visién clara de las ventajas pero también de las limitaciones de la aplicacion de reglas.

El trabajo se organiza en cuatro capitulos principales, contando cada una con sus respectivas secciones y

subsecciones.
En el presente capitulo se introduce la tematica y motivacion de la revision.

En el segundo capitulo se realiza una revision de la literatura describiendo las distintas ventajas y
desventajas de la aplicacion de reglas. En la misma se describiran las distintas clasificaciones que existen
y, el arreglo institucional que las enmarca. Asimismo, se describiran las caracteristicas deseables de esta

institucion y las coyunturas que favorecen una exitosa aplicacion de las reglas.

En el tercer capitulo se realiza un analisis y revision del caso de estudio de Estados Unidos en el que

contrastaremos su variante federal y estatal.

En el dltimo capitulo, se presentan brevemente las conclusiones mas sélidas y conjeturas que restan ser

demostradas en las futuras experiencias.



2) Revision de la literatura de reglas fiscales

En el presente capitulo se realiza una revisién del marco tedrico que permitira luego realizar un estudio de
caso. En la misma se analizaran exhaustivamente los avances en el andlisis de este instrumento de la politica
fiscal; comenzando por el contexto de las instituciones presupuestarias, la definicion de las reglas fiscales,
razones para su adopcion, sus ventajas, sus desventajas, entre otras. Ademas, se construird un panorama de

los momentos Optimos para la adopcion de este tipo de restricciones.
A) Instituciones presupuestarias y reglas fiscales

En primer lugar es necesario definir las instituciones presupuestarias. Dentro de la literatura nos
encontramos con la definicion de Alesina y Perotti (1996), quienes las definen como “el conjunto de reglas

y regulaciones que rigen la escritura, aprobacion e implementacién del presupuesto”.

Es decir que antes de adentrarnos en la especificacion del tema de estudio, partiremos de una definicion
amplia en la que Alesina y Perotti (1996) distinguen tres tipos de instituciones presupuestarias: en primer
lugar, los targets numéricos en el presupuesto, como pueden ser los de presupuestos balanceados, en
segundo lugar, reglas de tipo procedural que regulan la preparacion o aprobacién legislativa del presupuesto

y en ultimo lugar, las instituciones que favorecen la transparencia del presupuesto.

Las instituciones presupuestarias como las describen Poterba y von Hagen (1999) son aquellas que pueden

implementarse en las distintas instancias del armado y ejecucién del presupuesto.

La mecénica para el armado y posterior ejecucién de un presupuesto puede variar dependiendo del sistema
de cada pais aunque, por lo general, comparten algunas grandes caracteristicas comunes. Entender el
procedimiento basico que atraviesan los presupuestos desde la planificacién hasta llegar a la ejecucién, nos

permitira tener una comprension mas profunda de como actlian las distintas restricciones a los indicadores.

En una primera instancia, el Poder Ejecutivo presenta una propuesta de presupuesto a la espera de ser
aprobada. Luego, en una segunda instancia, el Poder Legislativo quien puede o no hacerle modificaciones,

la aprueba o rechaza (Alesina y Perotti, 1996).

Las reformas e instituciones que tienen como objetivo la presentaciéon e implementacion del presupuesto

se denominan procedurales.

De las definiciones mencionadas de las instituciones presupuestarias, la presente Tesis tiene como principal
objetivo de analisis de las instituciones que se aplican a la Ultima instancia del proceso presupuestario: es
decir la implementacion del presupuesto. Dentro de ellas se hara particular foco en los targets numéricos.
Sin embargo, a lo largo del analisis del caso estadounidense se describirdn procedimientos que requieren

ciertas reglas fiscales como la presentacion de un presupuesto balanceado en una primera instancia a cargo



del Ejecutivo. Como se observara posteriormente, las instituciones pueden superponerse en las distintas

etapas de la ejecucion del presupuesto.

Dentro de las instituciones que conciernen a la implementacion de un presupuesto, se encuentra la que
recibird nuestra mayor atencion que son los “Target numéricos”. Estos cuentan con el atractivo de ser
simples y, aparentemente, inamovibles. Luego, se pondran en tela de juicio algunos de estos preconceptos
sobre los targets para alcanzar una conclusién mas imparcial al respecto. Este tipo de instituciones
interactan muy fuertemente con los aspectos politicos del proceso presupuestario. Por lo tanto, la faceta

politica, constituye un aspecto inevitable dentro del andlisis del topico.
A.1) Problemas de political economy

Como se menciond en el capitulo introductorio, una parte significativa del debate sobre las reglas fiscales
tiene lugar dentro de los limites de un area de estudio dentro de la economia pero relacionada a la politica.
Esta se dedica a estudiar las instituciones y el aspecto humano de ellas. Von Hagen (2005) delimita los
problemas de la political economy y establece que existe una relacion estrecha entre éstas y las finanzas
publicas. Este autor observa dos grandes problematicas que intentan ser resueltas por las instituciones

presupuestarias.

Por un lado, el primero se encuentra presente entre los politicos o hacedores de politica econémica y es
conocido como sesgo deficitario o deficit bias, como se lo conoce en inglés. Por otra parte, el segundo se
observa en cualquier administrador de recursos colectivos y se lo denomina common pool problem. Antes

de refinar el andlisis de las instituciones es necesario entender este marco que provee la political economy.

Cuando la literatura define el término deficit bias, se lo suele encontrar asociado al comportamiento en el
que incurren los politicos con fines electorales y/o demagogicos. Estos tienden a sesgarse mas
frecuentemente hacia un gasto mayor al deseado, excesivo y no viceversa. Kennedy, Robbins y Delorme
(2001) y Corsetti y Roubini (1996) afirman que este tipo de comportamientos cortoplacistas es observado

frecuentemente con fines electorales.

En la literatura, este problema es la otra cara de la misma moneda con el common pool problem. Von Hagen

(2005) define el problema de los fondos comunes de la siguiente manera:

El problema de common pool surge cuando los politicos pueden gastar dinero de un fondo de impuestos
generales en politicas publicas con fines especificos. Este hecho de que los que pagan por la politica especifica
(el individuo que paga impuestos generales) es mas grande que el grupo beneficiado implica una divergencia

entre los beneficios para el grupo target y los beneficios de la sociedad como un todo (Von Hagen, 2005, p.3).



Asi nos enfrentamos, por un lado, con el problema de que los politicos tienden a inclinarse por mayores
niveles de gasto y, por otro lado, la problemética de que los estos no internalicen el costo social de un mayor

gasto y terminen realizando un nivel de gasto mayor al 6ptimo en un sentido paretiano®.

Weingast, Shepsle y Johnsen (1981) en su estudio empirico demuestran como las instituciones politicas, es
decir las reglas establecidas para el funcionamiento politico, pueden sesgar de manera sistematica las
decisiones de politica publica. De esta manera, se genera un sistema de incentivos que deriva en proyectos
con gastos més grandes de lo normal. Bien podria ser el caso de un gobierno de caracter subnacional como
en Argentina en el que algunos gobiernos provinciales dependen de la de la recaudacion federal a nivel
nacional y llegan a tener niveles de gasto mayores a lo deseable por su tamafio relativo. Braun y Gadano
(2007) y Melamud (2010) analizan en profundidad el caso argentino que fue uno en el que las instituciones
no se encontraban con la suficiente solidez como para resistir 1os ajustes que eran necesarios para corregir
el déficit. En la literatura es un error comun la implementacion de reglas como mecanismo para la salida de

la crisis con resultados decepcionantes. Kopits y Symansky (1998) lo enuncian de la siguiente manera:

Por encima de todo, es necesario resaltar la importancia de una regla bien disefiada, en la escritura y en el
espiritu. En ausencia de las condiciones apropiadas, las autoridades son incentivadas a introducir un
programa de ajuste fiscal creible de mediano plazo. Solo después de una performance satisfactoria en este
programa de ajuste y como parte de un conjunto de iniciativas de politica macroecondmica- con o sin apoyo
del FMI- se deberia considerar seriamente la opcion de introducir reglas (1998, p.20-21).

Dentro de la problematica del common pool problem existe un eje central para organizar el analisis de las
instituciones presupuestarias: el grado de centralizacion que haya en el proceso presupuestario. Esta se
refiere a la cantidad de gente involucrada y con responsabilidades sobre las decisiones que se toman. En un
extremo se sitla la fragmentacion, la cual es la manera en que se denomina a los procesos presupuestarios
en los que hay muchas personas (ya sea funcionarios o politicos) que se ven involucradas. La consecuencia
mas directa de esto es que las responsabilidades tienden a ser mas difusas y no es sencillo determinar quién

fue el culpable de un nivel de déficit alto.

Cuando observamos el extremo opuesto, nos encontramos con la centralizacion en el proceso
presupuestario. En esta situacion, el nimero de actores involucrados es limitado y acotado y, por lo tanto,
es mas facil encontrar culpables que carguen con la consecuente pérdida reputacional (Von Hagen y Harden,
1995). La literatura observa que esta organizacion de las responsabilidades se encuentra mas

frecuentemente correlacionada con menores déficits.

3 Wilfredo Pareto fue un economista y sociélogo francés quien a mediados del siglo XIX intenté continuar con el
legado de Walras para hallar un 6ptimo social. La optimalidad, desde su punto de vista, es la situacion en la que un
conjunto de personas no pueden aumentar su bienestar sin empeorar el de algun individuo.
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Ademas del grado de centralizacién, autores como Milesi-Ferretti (2004), Kennedy, Robbins y Delorme
(2001) y Baldrich (2005) sefialan la transparencia como una dimension relevante para el anélisis. Se habla
de un proceso transparente cuando se provee suficiente informacion clara en todos los aspectos de la politica
fiscal. Baldrich (2005) resalta que la transparencia es un requisito clave para el correcto funcionamiento del
sector publico. En el otro extremo se encuentran los procesos no transparentes en los que el presupuesto
cuenta con numerosas cuentas especiales sujetas a mayor discrecion y excepciones. La transparencia
generalmente es asociada con menores niveles de déficit presupuestario. En el analisis de caso, se encuentra
reflejada en las practicas distorsivas utilizadas para esquivar el déficit utilizando cuentas “especiales” y/o

“extraordinarias”.

En altimo lugar, nos encontramos con una caracteristica de las instituciones presupuestarias, que por su

relevancia en el analisis es evaluada por separado. Esta es la “Endogeneidad en las instituciones™.
A.2) Endogeneidad en las instituciones

Cuando hablamos de endogeneidad por lo general nos referimos a dos variables econométricas que, por la
forma en que estdn determinadas, no permiten extraer una relacion de causalidad entre ellas. Eicher y
Leukert (2009) al igual que Przeworski (2004) plantean la posibilidad de que las instituciones en realidad
no sean las causales de los cambios en la sociedad, sino que es probable que la causalidad se dé en el sentido

inverso.

Se trata de un problema que puso en jaque los estudios econométricos durante finales del siglo XX hasta la
denominada “Revolucién de la econometria” y el surgimiento de las variables instrumentales (Angrist y

Pischke, 2010). Previo a esto el analisis de datos ofrecia problemas de credibilidad.

Dentro de los problemas de la endogeneidad nos encontramos con algunos tépicos mas conflictivos que
otros como lo es el “Problema de los indices”. Alesina y Perotti (1996) se refieren de esta manera a los
problemas que surgen de la utilizacion de distintos indices generados para modelar instituciones y
caracteristicas legislativas. Cuando se intenta representar multiples dimensiones con un Unico parametro
(unidimensional), los resultados no son los ideales. Un ejemplo claro de esto sera desarrollado en la seccién

de la experiencia estadual con el indice de ACIR.

Este problema sera resaltado en algunos de los estudios empiricos como precaucion, previniendo al lector

ante un analisis apresurado de los indices construidos ad hoc para la ocasion.

Los problemas con la endogeneidad surgen cuando se intenta extraer una relacion causal entre dos variables
como pueden ser una regla fiscal y el déficit fiscal. Al llevar a cabo el analisis de regresion puede resultar
tentador asociar un déficit fiscal bajo como consecuencia de una regla fiscal establecida. Es aqui donde se

podria incurrir en un error grosero ya que ambas variables pueden estar causadas por una tercera que es ,
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por ejemplo, las preferencias de los votantes. Es decir, los votantes con preferencias por bajos déficit

favorezcan la eleccidn de politicos con preferencias por el bajo déficit.

Sin embargo, no todos la consideran una problematica que anule las conclusiones extraidas de los estudios
de caso. Alesina y Perotti (1996) combaten la endogeneidad, al menos en el Caso Estadual de Estados
Unidos, afirmando que los arreglos institucionales que enmarcan las reglas son tan antiguos que pueden

considerarse exdgenos en el corto y mediano plazo con respecto a los déficits fiscales que se analizan.

Otro autor ampliamente citado dentro de la literatura, como es el caso de Poterba (1996), desestima las
consecuencias de la endogeneidad y concluye que las reglas presupuestarias o fiscales afectan

significativamente los resultados de las politicas fiscales.

El autor mencionado establece su postura con respecto a las dos visiones irreconciliables. La primera de
ellas es la “Public choice view™, perspectiva que considera altamente relevante el papel de las instituciones
para restringir y acotar el comportamiento de los actores politicos. Luego la contrapone con la “Institutional
irrelevance view”, una vision que descree de las instituciones y las ubica en un segundo plano argumentando
que son facilmente evitables por los actores politicos. Es decir que con cuestiones de timing, por ejemplo,

en el presupuesto, pasan por encima de las reglas establecidas.

Estos dos ultimos puntos de vista deben ser tenidos en cuenta dentro del analisis pues tomaran importancia
al analizar los puntos de vista de distintos autores que se inclinan por una u otra vision dependiendo del

objeto de estudio especifico.
B) Reglas fiscales

En la seccion anterior se presentd una introduccion al analisis de las denominadas instituciones
presupuestarias. En la presente seccién ahondaremos mas profundamente en el objetivo, acotando el estudio

a las “reglas fiscales” que son el objetivo del presente trabajo.
B.1) Introduccion a las reglas fiscales

Antes de adentrarnos en el analisis del instrumento, merece la pena establecer algunas definiciones de
conceptos clave dentro de la literatura del instrumento para luego adoptarlo como framework teérico en el

analisis de caso.

Kopits y Symansky (1998) definen una regla fiscal de la siguiente manera: “Una regla fiscal es una
restriccion aplicada a algun indicador de performance fiscal”, se trata de una restriccion aplicada a una

variable de politica fiscal.
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Otras definiciones en la misma linea acotan ain mas el significado: “Una restriccion constitucional o
estatutaria en la politica fiscal, que impone un limite especifico a un indicador fiscal tal como el balance

presupuestario, deuda, gasto o imposicién” (Kennedy, Robins y Delorme, 2001).

Los lineamientos o guias que utilizan los hacedores de politica econémica por lo general no son
considerados “Reglas fiscales” en el sentido estricto ya que no imponen restricciones rigidas a los

funcionarios (Kennedy, Robbins y Delorme, 2001).

Para la presente revision de la literatura, se continuara demarcando el campo para analizar dentro de las
reglas fiscales los denominados “targets numéricos”. Estos, como su nombre lo describe, son instrumentos
que especifican un objetivo para un indicador de la politica fiscal. Lo sitian entre dos valores: un maximo
y un minimo. Estos dos, por lo general, suelen ser lo suficientemente grandes para dar un margen de
maniobra al gobierno pero suficientemente chicos para evitar la discrecionalidad perjudicial que se intenta

mitigar.

Dentro de este subgrupo de reglas fiscales que son los targets numéricos se encuentran, a su vez, otras
subcategorias que seran analizadas a continuacion: las de (nivel de) deuda, de fondos de contingencia, de

balance en el gasto del gobierno, de recaudacion, de gasto, entre otras.
B.2) Targets numéricos

Como parte del anélisis, se describiran los distintos subgrupos de targets numéricos antes de ahondar en el
grupo de mayor relevancia para los déficits. Dentro de esta subseccion se profundizard Unicamente en este
tipo de reglas fiscales y sus diferentes subgrupos hasta alcanzar el nivel de detalle necesario para el caso de

estudio.

El primero de estos subgrupos concierne a los cocientes de deuda con respecto al producto bruto y son
instrumentos para limitar el cociente “Deuda/PBI”. El limite que se imponga en este caso depende de la
estabilidad macroeconémica del pais. Los paises mas inestables permiten valores notablemente menores ya
que sus economias no pueden absorber grandes variaciones en tasas de interés o recesiones. El valor
estandar en el que se fija este cociente es un 60%*. Sin embargo, paises como Japén lo superan ampliamente

sin que por ello aumente el riesgo de una crisis al contar con una mayor estabilidad macroeconémica.

Este tipo de limites, si bien establece un valor numérico determinado, no provee de una guia clara para el
accionar de los hacedores de politica econémica. Es decir, no se especifica la manera en la que se deben

alcanzar los objetivos sefialados.

4 Corsetti y Roubini (1996) generalizan sobre este valor a partir de la experiencia de la Union Europea.
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Kumar, Baldacci et al (2009) exponen otra problemdtica de este tipo de indicadores es que los valores de
la deuda pueden variar independientemente del accionar de los paises (debido a variaciones en la tasa de
interés, por ejemplo). Esto genera que el cociente se dispare y con esto se tengan que tomar medidas
contractivas. Cuando se toman estas medidas para reducir la deuda, el resultado es prociclico debido a que

se recorta el gasto y aumentan las probabilidades de que la economia entre en recesion.

Los targets son los instrumentos que se intentaron aplicar en la Union Europea al firmarse el Tratado de
Maastricht en 1992. En ese caso, el objetivo que perseguia la regla era lograr la convergencia de estos

pardmetros para los paises miembros.

Este subgrupo de reglas puede incluir algunas que, a priori, aparentan ser mas cualitativas, como por
ejemplo los siguientes enunciados: “El Banco Central deberd tener cierto grado de independencia del Poder
Ejecutivo” 6 “El Gobierno no podré endeudarse cada afio en un porcentaje mayor al X% del PBI”. Estos
enunciados, aunque no siempre establecen limites claros, fomentan la solvencia en el largo plazo a través

de la restriccion al crecimiento de la deuda.

Luego nos encontramos con un segundo subgrupo de targets, aquellos que establecen un objetivo minimo
de contribuciones a fondos de contingencia o rainy day funds. Estos fondos se acumulan para luego ser
utilizados con finalidad anticiclica; para suavizar el gasto en épocas de recesion o para aumentar el gasto
social futuro. En casos como Chile, se construye a lo largo de los afios un gran fondo de contingencia para
suavizar la volatilidad en periodos futuros. Se acumulan recursos provenientes de un recurso natural como
es el cobre como forma de autoinsurance (Fiess, 2002). En este tipo de instrumento se establece un objetivo

0 target a contribuir en cada periodo, por lo general especificado como porcentaje del PBI.

En tercer lugar se encuentra un subgrupo que es altamente relevante en la literatura de reglas y ain mas
dentro del presente trabajo. Estas son las limitaciones mas controversiales y debatidas entre los hacedores
de politica econémica y funcionarios publicos. Nos referimos de esta manera a los limites que se imponen
al balance presupuestario, es decir, a la diferencia entre lo que recauda el gobierno y lo que gasta (Kopits y
Symansky, 1998)

Esta institucion no solo busca limitar el accionar de politicos influenciados por razones electorales o
demagogicas, sino que en algunos casos tiene un efecto beneficioso para asegurar la solvencia y

sustentabilidad de la deuda.

Al ser un campo tan polémico se han probado distintas formas de limitaciones, distintas variables a limitar,
etc. Algunos ejemplos son: limitar el déficit anual (definido como porcentaje del PBI), limitar el carryover
(porcentaje del déficit que es trasladado al periodo fiscal siguiente en forma de deuda) o limitar el

crecimiento interanual del déficit de manera que se mantenga sustentable.
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La limitacion puede aparecer, en algunos casos, en forma de “Golden Rule”, una maxima de finanzas

publicas que trata de generar un equilibrio intertemporal. Robinson (1998) la define de la siguiente manera:

La golden rule enuncia que los contribuyentes al estado en cada periodo deberian contribuir como un grupo
a los gastos publicos de los cuales se benefician de acuerdo con el porcentaje de beneficio que reciben de cada
uno de esos gastos. Al hacerlo, se puede interpretar que ‘pagan lo que les corresponde’. El objetivo de esto es
que no los contribuyentes no subsidien ni sean subsidiados por contribuyentes de otros periodos (1998, p.1).

Esta ultima se ha vuelto muy popular durante el siglo XX dado que por su simpleza y facilidad para
comunicar era méas facil de argumentar a favor de ella en la legislacion. En el caso norteamericano
observaremos una variante de la Golden Rule que en vez de excluir los gastos en capital, excluye los gastos

en Social Security.

En cuarto lugar se encuentran un subgrupo de targets que, por su naturaleza, se suelen mencionar unificadas.
Estas son las reglas de crecimiento del gasto y la recaudacion. Se distinguen de las reglas de balance en el
sentido que solo se pone una restriccién a una de las dos variables que determinan el balance. Es decir, se
impone una cota al crecimiento del gasto total o primerio en términos de tasas o de PBI. Como es de prever,
este tipo de reglas no tiene una correlacion clara con la sustentabilidad de la deuda ya que no determina
ninguna condicién para la variable que se encarga del contrapeso. Son Utiles para periodos de expansion de

la economia donde es necesario evitar la prociclicidad del gasto (Cangiano et al, 2013).

Las reglas de recaudacion, de manera similar, establecen minimos y/o maximos para evitar un
recalentamiento o enfriamiento, respectivamente. Sus efectos mas beneficiosos se observan cuando se
busca limitar el tamafio del gobierno. Sin embargo, son de dificil aplicacion, pues la legislacién impositiva

es de lenta aplicacion, generando un rezago entre la necesidad y la aplicacion de la misma.

Ademaés de los distintos subgrupos en los que se dividen los tipos de reglas fiscales, cada una puede
aplicarse a distintos niveles de gobierno. Se puede aplicar la regla de presupuesto balanceado a nivel
nacional (el caso de los Estados Unidos, Argentina y otros tantos paises miembros de la Union Europea) y
por otro lado se puede aplicar a un nivel subnacional o estatal como es el caso de estudio que se analizara

de los estados de Estados Unidos.

Otro nivel de analisis que se suele observar es el tipo de balance al que se aplica la regla; es decir, si es el
balance general con todo el presupuesto pablico, si es un balance estructural teniendo en cuenta las
tendencias de largo plazo o si es un balance ciclicamente ajustado. De estos tipos de cobertura la primera
es la Gnica que no tiene en cuenta un proceso de estabilizacion en caso de shocks externos. Posteriormente
se desarrollara un caso, en el que se observa un ejemplo de una regla a nivel estatal (cada uno de los estados
de Estados Unidos), en el que cada estado observa una cobertura del presupuesto que es parcial en

contraposicién a la general. Esto implica que no se aplica a la totalidad del presupuesto.
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Otros ejemplos renombrables son las reglas fiscales de la Unién Europea que se determinan a nivel

supranacional y cuya cobertura tenia la intencién de ser total.

A pesar de los multiples tipos de reglas, cada una posee caracteristicas que la vuelven Gtil dependiendo del
contexto y del objetivo que se busque lograr. A priori, no es obvio que haya una regla que domine
estrictamente en un sentido econdmico a las demas. Es por ello que algunos paises a veces optan por
combinar mas de una regla para lograr un resultado fiscal 6ptimo. A lo largo de los afios se observa que los
paises se movieron de implementar una sola regla a la combinacion de varias® que se encuentren

correlacionadas con la sustentabilidad (Kumar, Baldacci et al, 2009).

En la siguiente seccion se revisara la literatura con respecto a las consecuencias de la aplicacion de las

reglas. Se reveran las potenciales ventajas y desventajas que pudieran surgir.
C) Consecuencias de la aplicacion de reglas de politica fiscal

Historicamente las reglas fiscales han surgido como respuesta a distintas crisis fiscales o recesiones En
otros tantos casos, por el contrario, la imposicion de estas se dio en un contexto de bonanza con el objetivo
de “consolidar” las finanzas publicas (Kopits y Symansky, 1998). Este fue el caso de algunos miembros de

la Union Europea.

Estas instituciones fiscales, como la mayoria, generan un efecto en las variables econdmicas que, mas alla
de la intencidn inicial, puede no ser positivo. Cualquiera sea el caso, la literatura recoge experiencias de un
caso u otro para demostrar las potencialidades sin dejar de advertir el perjuicio que pueden causar. De esta

manera se logra decidir de la manera méas informada posible.

La sistematizacion del analisis de los distintos tipos de reglas fiscales causa que cada tipo de regla ya se
encuentre descripta con sus ventajas y desventajas en la literatura. Budina, Schaechter et al (2012)

elaboraron el siguiente cuadro con tal objetivo:

5 En el informe preparado por el Fiscal Affairs Department del FMI se encuentra cuantificado este aumento en el uso
de reglas desde un valor de 1,5 reglas en promedio por pais en la década de 1990 hasta un promedio de 2,5 reglas
por pais para el afio 2009.
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Tipo de

regla Ventajas Desventajas
-No ofrece guias operacionales claras en el corto plazo ya que el
impacto de la politica en el cociente de deuda es limitado y no es
o inmediato
-Relacién directo a la . - e, .
Regla de - -No tiene caracteristicas de estabilizacién econdmica (puede ser
sustentabilidad de la deuda o
deuda . . - pro-ciclico)
-Facil de comunicar y monitorear . . . .
-La regla puede ser cumplida por medio de medidas temporarias
-La deuda puede ser afectada por eventos por fuera del control del
gobierno (ej. cambios en tasas de interés)
Regla de -Guias operacionales claras -No tiene caracteristicas de estabilizacion econdmica (puede ser
presupuesto -Relacion cercana a la pro-ciclico)
balanceado sustentabilidad de la deuda -El balance puede ser afectado por eventos fuera del control del
-Fécil de comunicar y monitorear gobierno (ej. contracciones econémicas profundas)
-Guias operacionales relativamente
claras
Regla de -Relacién cercana a la -La correccion por ciclo es complicada, especialmente en los
presupuesto sustentabilidad de la deuda paises que se encuentran llevando a cabo cambios estructurales
balanceado -Funcién de estabilizacién de la -Necesidad de predefinir los eventos que son excepcionales y
estructural economia (ej. tiene en cuenta shocks | temporarios para evitar su uso discrecional
econémicos) -La complejidad torna mas dificil la comunicacién y monitoreo
-Permite tener en cuenta los eventos
temporales
-Guias operacionales claras . . -
> 0P S -No se encuentra directamente relacionado a la sustentabilidad de
-Permite estabilizacion de la S <
. la deuda ya que no hay restricciones del lado de la recaudacion
Regla de economia . o
o ~ -Puede resultar en cambios no deseados en la distribucion del
gasto -Limita el tamafio del estado . - - ;
. . ) gasto si, para cumplir los objetivos, el gasto se desplaza hacia
-Relativamente facil de comunicar y 4 .
- categorias no cubiertas por la regla
monitorear
-Limita el tamafio del gobierno . . -
. g0 -No se encuentra directamente relacionado a la sustentabilidad de
-Puede mgjoraia@pagiide dg la deuda ya que no hay restricciones del lado del gasto (excepto
Regla de recaudacion y administracion-Puede yag Y g P

recaudacion

prevenir gastos pro-ciclicos (reglas
limitando el uso de recaudaciones
excepcionales)

las reglas que limitan el uso de recaudaciones excepcionales)
-No hay caracteristicas de estabilizacion econdmica (puede ser
pro-ciclico)

Fuente: Budina, Schaechter et al (2012)

La siguiente subseccion es un nivel mayor de detalle dentro del cuadro citado para las reglas de presupuesto

balanceado y se divide en dos partes; primero se revisa la literatura acerca de los beneficios o ventajas que

conlleva tener en funcionamiento una regla fiscal. Luego, en la segunda parte se advierten las distintas

consecuencias y escenarios en los que la implementacién termina siendo mas perjudicial que la pasividad.
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C.1) Ventajas de la implementacion y evidencia empirica.

Para una clara organizacion de la subseccion se decidi6 agrupar las ventajas de las reglas fiscales en cuatro
grandes categorias: (a) las que favorecen la estabilidad macroecondémica, (b) las que mejoran la
credibilidad, (c) las que evitan spillovers negativos y (d) las que fomentan la sustentabilidad de la deuda. A
pesar de que cada una de ellas cuenta con evidencia empirica que la sustenta, no se puede asegurar que en
todos los casos las consecuencias sean similares ya que, generalmente, hay mdultiples factores operando en

distintas direcciones.
Estabilidad macroeconémica

Dentro de las ventajas, la estabilidad macroecondmica es sin dudas la mas nombrada y perseguida por los
funcionarios encargados de la politica econémica. Esta afirmacion se sustenta en el potencial efecto de una
regla fiscal que afecte de manera distinta a lo largo del ciclo del PBI. Por ejemplo, los aportes a los fondos
de contingencia, o rainy day funds en épocas de prosperidad, son una forma de autoasegurarse durante

periodos recesivos y de esta forma contrarrestar la parte baja del ciclo.

Estos fondos anticiclicos son utilizados como una politica de “Self Insurance” (Kennedy, Robbins and
Delorme, 2001). Esto suele ser mas relevante en paises en vias de desarrollo debido a que, como afirma
Ffrench-Davis (2010): “Los mercados en paises en vias de desarrollo suelen ser mas volatiles que los de
los paises desarrollados. Sus estabilizadores automaticos en general son de menor magnitud y, por lo

general, son méas vulnerables a los shocks externos”.

En estos paises las instituciones fiscales no solo buscan promover la estabilidad, sino también el crecimiento
economico y el desarrollo. El rol de la politica fiscal como estabilizador macroeconémico se mide en los
desvios del PBI respecto de la tendencia. Esto se vuelve relevante cuando se tiene en cuenta que un pais
con menores turbulencias, genera un escenario propicio para atraer inversiones extranjeras. Al respecto,
Poterba (1996) afirma que los participantes del mercado de capitales se encuentran atentos y monitoreando

las restricciones y conducta fiscal de los paises para definir donde invertir.

Sin embargo, la discusién de los efectos de las reglas en la volatilidad del producto excede el ambito de la
politica fiscal y se debate con respecto al rol de la politica monetaria. El dilema “Commitment vs
Discretion” ha sido uno de los topicos mas discutidos en politica monetarias de las Ultimas décadas. Susanne
Lohmann (1992) realiz6 un aporte relevante a la discusion arribando a la conclusién de que una “regla
Optima” es aquella que prevé acciones para todas las contingencias. Obviamente, una institucion de esta
naturaleza no es factible por lo tanto se aspira a una solucién de second best, como puede ser delegar en
un érgano independiente que sea mas estricto que el gobierno, pero no en exceso, para que se puedan utilizar

las clausulas de escape en caso de shocks externos. Esta es la ldgica subyacente detrds de los Bancos

17



Centrales con cierto grado de independencia y también la que gobierna la sugerencia de crear Consejos
Independientes en la Unién Europea para evaluar las situaciones fiscales bajo las reglas fiscales del Tratado
de Maastricht.

Credibilidad del gobierno

La siguiente ventaja que observa la literatura es el efecto en la credibilidad del gobierno. Cuando un
gobierno se autoimpone una restriccion es probable que esté queriendo dar una “sefial” (en el sentido de
teoria de juegos) al mercado de capitales 0 a la gente que gobierna. Una vez que la restriccion es
autoimpuesta, aumenta el costo reputacional de romperla (Kennedy, Robbins y Delorme, 2001), por lo tanto

tienen menos incentivos a incumplirla.

Estos autores resaltan que este nuevo costo es aceptable en los casos en que un gobierno se encuentre en
vias de consolidacion fiscal, por ejemplo, y decidiera establecer una regla para gradualmente eliminar el
déficit mostrando, de este modo, un compromiso con estabilizar la coyuntura. Hay numerosas experiencias
en las que los gobiernos se comprometen a un plan de consolidacién incluyendo reglas fiscales y esto tiene
como consecuencia una reduccion en la tasa de interés a la que se endeudan los gobiernos. Poterba y Rueben
(1999) estudian la relacion entre las restricciones a nivel estatal y la tasa a la que emiten bonos los gobiernos,
hallando un efecto en el sentido esperado. Eichengreen y Bayoumi (1994) observan resultados en la misma
linea y cuantifican este efecto en cincuenta puntos basicos para el descenso en la tasa de interés por la

implementacion de restricciones fiscales.

Si bien las reglas por si mismas no aseguran que el déficit se reducira y el pais se volvera mas solvente, son
una sefial clara al mercado de capitales nacional e internacional de que existe un compromiso politico. El
grado de compromiso es, en muchos casos, un determinante del éxito o fracaso de una regla. Previamente,
se menciond la existencia de un costo reputacional para los politicos como mecanismo de cumplimiento.
Este se manifiesta mas fuertemente cuando el proceso presupuestario es centralizado (Ver subseccion A.1

Problemas de political economy).
Spillovers negativos

Otra de las ventajas que citan algunos estudios de la literatura como Kopits y Symansky (1998), Cangiano
et al (2013) para la implementacion de reglas es evitar los spillover negativos. Esto se observa en ciertos
casos en particular ya que debe haber un lazo entre las distintas unidades de gobierno. Un claro ejemplo de
esto, son las “Monetary Unions” como la Unidn Europea. La explicacion para esto reside en que las crisis
fiscales o recesiones requieren un esfuerzo extra del gobierno, quien debe impulsar el gasto publico y/o la
emision monetaria. En un contexto donde la moneda (y emisién de ella) se encuentra fuera del control de

los paises individuales, la emision monetaria de la Union para paliar la recesion, traeria consecuencias
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negativas, como puede ser la inflacion, para el resto de los paises. Se trata de una medida de auto-
disciplinamiento tomada en comun acuerdo entre varios gobiernos y de verse violada solo existen dos
posibles soluciones: la expulsion del pais miembro (casi nunca es observada) o el otorgamiento de un

“Préstamo excepcional”, cominmente conocido como rescate.

La primera de las dos soluciones es la mas radical y muchas veces utilizada como amenaza aungue no
resulta del todo creible. La incredulidad ante ésta reside en que expulsar a un Pais Miembro trae consigo
muchos perjuicios para la propia Unidn, tal como derivar en la devaluacion de la moneda del pais,
complicandole el repago de deuda a la Union y depreciando los activos que ésta tiene en el pais. Sin
embargo, esta opcion siempre deberia existir en la teoria ya que si solo existiera la opcion del rescate
econdmico, se transformaria en un sistema donde el pais que cae en crisis se aprovecha sistematicamente
de los recursos de los demas. Es decir, sin la amenaza de expulsidn es un sistema que favorece los problemas
de moral hazzard similares a los observados en Estados Unidos con el rescate a los bancos en la crisis
subprime de 2008.

En consecuencia, se trata de una herramienta que prohibe los derrames negativos dentro de las Uniones
Monetarias pero que trae consigo una consecuente pérdida de credibilidad si no se cumple con las amenazas
cuando se registra una violacion. Gros (1995) desde la primera etapa de la aplicacion del Maastricht Treaty
critica las caracteristicas de las reglas en Europa. Argumenta que no hay un mecanismo ni un enforcer que

se aseguren del cumplimiento de los targets.
Sustentabilidad de la deuda

La ultima de las grandes categorias de ventajas que la literatura le atribuye es la de la sustentabilidad de la
deuda. Cuando hablamos de "sustentabilidad de la deuda o fiscal” nos referimos al control de la deuda de
manera intertemporal de manera que no diverja de ciertos pardmetros y se vuelva impagable. Para
abordarlo, lo mas sencillo es comprender que la dificultad de repagar una deuda para un pais es funcion
positiva del porcentaje que represente del PBI. Si la deuda crece mas rapido que el PBI, representara un
esfuerzo mayor por parte de la sociedad para repagarla. Si el cociente crece demasiado, ya sea por un
crecimiento del numerador (deuda) o por un decrecimiento del denominador (esto es, una recesion que

provoque una caida en el PBI), luego sera mayor el ajuste que se deba hacer para volver al equilibrio.

Asimismo, si este cociente se incrementa demasiado, el pais puede incurrir en una situacion de cesacion de
pagos (default), dando lugar a una costosa pérdida reputacional. La consecuencia de esto es recogida en
distintos estudios como Poterba y Rueben (1999), Bayoumi y Eichengreen (1995) y Goldstein y Woglon
(1992) quienes analizan y cuantifican el efecto inverso, el descenso de las tasas de interés causado por la

introduccion de reglas fiscales. Por lo tanto, esta Ultima caracteristica benigna de las reglas no debe ser
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menospreciada ni subestimada visto que la sustentabilidad de la deuda es un tema altamente relevante para
enfrentar crisis con los menores costos posibles. Mantener este cociente dentro del margen permite que no

se agudicen los momentos de recesion.
C.2) Desventajas de la implementacion y evidencia empirica

Mas alla de las consecuencias favorables mencionadas en la subseccion anterior, no siempre los resultados
son en linea con lo planeado. En algunas circunstancias la aplicacién incluso resulta méas perjudicial que no

haber hecho nada ante los déficits.

Las principales desventajas que reconoce la literatura de las reglas fiscales son tres: (a) la pérdida
reputacional en los casos de fracaso, (b) la rigidez extrema en el gasto en los momentos de crisis y (c) la
subutilizacion de recursos del pais. Cada una de estas sera explicada detenidamente para entender por qué,
a pesar de tener tantas bondades, se deben tener precauciones antes de implementar este tipo de

instituciones.
Pérdida reputacional

La pérdida reputacional surge como la primera consecuencia perjudicial y se presenta en distintas
situaciones. Esta se observa en aquellos de contextos institucionales débiles o en los que la economia iba
en declive previo a laregla® (Kennedy, Robbins y Delorme, 2001). En algunos casos, la medida es un intento
desesperado (e infructuoso) por redireccionar la economia cuando ya es demasiado tarde. Un ejemplo de
esto es el caso previamente citado de Argentina a finales de la década de 1990 con la Ley de Responsabilidad
Fiscal” analizada en Melamud (2010) y Braun y Gadano (2007).

Cuando la regla se implementa a destiempo, sin un amplio compromiso del espectro politico, la
consecuencia va a ser solamente una pérdida reputacional del gobierno que, probablemente, ya se
encontrara erosionada. Posteriormente, en esta Tesis, al analizar el timing 6ptimo para las reglas, se vera
gue a veces para una implementacion exitosa la regla se debe utilizar como una herramienta de
consolidacion luego de un proceso y no como puntapié inicial de aquel (Kopits y Symansky, 1998). En
casos como el de la Uni6n Europea, la no aplicacion de sanciones al violarse la regla, produjo un desgaste

en la credibilidad del gobierno en temas que exceden lo fiscal.

& Melamud (2010) describe el caso de Argentina en el que la Ley de Responsabilidad Fiscal implementada no fue
instrumento suficiente para restablecer la credibilidad de un pais con las finanzas publicas muy deteriorado. La
experiencia tuvo lugar entre 1999 y 2001 con una recesion muy profunda como desenlace

7 Los autores se refieren en su andlisis a la Ley de Responsabilidad Fiscal 25152 aprobada en Argentina en agosto de
1999.
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Rigidez en la politica fiscal

Por otra parte, existen situaciones en las que surgen rigideces en la maniobra de los gobiernos. El
mecanismo a través del cual sucede esto es simple; en los casos de recesidn o contraccion de la economia

el gasto puede estar restringido por el cumplimiento de los targets.

Esta es otra desventaja ampliamente citada en la literatura por distintos autores como Kennedy, Robbins y
Delorme, (2001) 6 Corsetti y Roubini (1996). Existe una afirmacién dentro de la literatura que es
practicamente irrefutable: “Desde el punto de vista tedrico, la discrecionalidad siempre va a poder lograr
mejores resultados que un marco de reglas ya que la discrecionalidad puede hacer o mismo que la regla en
los casos necesarios y corregirse hacia la optimalidad en casos extremos como recesiones”. Esto significa
que un panorama de pura discrecionalidad logra como minimo los resultados de la regla y los modifica a
su conveniencia cuando sea necesario. Es decir, en la literatura hay un consenso de que las reglas reducen

el margen de maniobra en casos adversos (Kennedy, Robbins y Delorme, 2001).

De todos modos, una de las razones por la que se aplican reglas es para quitar las posibilidades de
discrecionalidad de los politicos. Asi, se intenta mitigar el déficit bias y el common pool problem, ambos
tratados en la primera parte de la revision. Durante esta etapa que se intenta limitar a los politicos a veces
ocurre que hay shocks adversos y esto repercute en la economia en un momento de mayor rigidez. Es por
eso gue una buena regla fiscal debe estipular correctamente los casos en los que se pueden activar las
denominadas “Clausulas de escape”. Sobre estas clausulas se profundizara cuando estudiemos las

caracteristicas de una regla fiscal modelo.
Subutilizacion de recursos

Por Gltimo, tenemos una ventaja que si bien no es la mas repetida dentro de la literatura, no deja de ser
relevante. Esta es la subutilizacion de recursos debido a reglas fiscales. Un ejemplo son los aportes a fondos
de contingencia. Cuando estos no son utilizados y se prolongan los aportes, el Estado se encuentra
recaudando mas de lo necesario sin gastarlo ni invertirlo. Estos recursos tienen una mayor productividad
siendo invertidos en planes estructurales o sociales en vez de ser acumulados. Es asi el caso de los Fondos
de Estabilizacion de los Ingresos del Cobre, donde los fondos habian alcanzado un tamafio mucho mayor

de lo planeado y no tenia sentido seguir aportando indefinidamente (Fiess, 2002).

Estas son las desventajas o potenciales perjuicios sobre los que existe un cierto consenso en la literatura.

Es necesario tenerlos en cuenta antes de embarcarse en la aplicacion de este instrumento de politica fiscal.
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D) Arreglos Institucionales

La implementacién y puesta en practica de las reglas presupone la interaccion de un s6lido marco
institucional y una capacidad de enforcement que son, en parte, responsables del éxito o fracaso mas que la

medida en si.

Cuando nos referimos a instituciones, entendemos por ello a “las reglas u organismos encargados de que se
cumpla lo pactado y castigue a los incumplidores, en caso de ser necesario”. Cangiano et al (2013)
mencionan, dentro de los arreglos institucionales, un proceso exhaustivo del presupuesto, sistemas de
control de la ejecucion de un presupuesto (controles, monitoreo, sistemas de administracion del efectivo),
capacidad de tener proyecciones confiables y sistemas de control interno de presupuesto para auditoria
interna. Los autores también hacen mencion a las Leyes de Responsabilidad Fiscal (FRLs por sus siglas en

inglés) que son las leyes que constituyen el marco legal, en muchos casos, para la implementacién de reglas.

Otra institucion relevante es la institucionalizacion de un grupo de asesores independientes como los
sugeridos “Consejos Independientes” europeos. Estos se encuentran a cargo de juzgar de manera
independiente la aplicacion de una cierta regla. Un claro ejemplo son los “Swedish Fiscal Policy Council”,
guienes monitorean la situacion fiscal del pais. En otros contextos puede haber Comités que se encarguen
de supervisar parametros de la politica econdmica. Esto puede resultar significativo cuando de las
observaciones de asesores independientes dependen decisiones de politica econdmica. Por ejemplo en el
caso de Chile existia un Comité de Expertos abocado a la estimacion del precio tendencial del cobre. De

ésta dependia la implementacion de medidas anticiclicas®.

Kopits y Symansky (1998) utilizan una clasificacion un tanto distinta para las instituciones que funcionan
de marco de las reglas fiscales. En primer lugar, los autores analizan la base estatutaria de las reglas
fiscales. Es decir, el caracter de la normativa que la legisla. Estas pueden tomar la forma de una Constitucion
Nacional, una ley, una regulacion, guias de politica piblica o Tratados Internacionales (gj: paises europeos).
Ellos afirman que las restricciones tienden a ser mas vinculantes cuando las normas que las legislan son

mas dificiles de modificar.

En Estados Unidos, los estados que experimentaron las reglas en sus politicas fiscales tenian un requisito
basado, originalmente, en la Constitucién para balancear el presupuesto. En cambio, cuando se encuentran
enmarcadas por leyes, éstas suelen tomar la forma de Ley de Responsabilidad Fiscal. Tal es el caso de

Nueva Zelanda en 1994 o de Argentina en el afio 2004 con ley de Responsabilidad Fiscal N° 25.917.

8 El gobierno le otorgd a un Comité independiente de expertos la tarea de estimar y proyectar el precio del cobre,
recurso del que depende gran parte de la recaudacién chilena. En el caso que el Comité sobreestimara
sisteméaticamente este precio, estaria sobreestimando los ingresos futuros, dando como consecuencia un mayor gasto
en el presente.
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Otra caracteristica que utilizan en su clasificacion los autores es la autoridad encargada del cumplimiento
de la regla. Por ejemplo, cuando las restricciones son de endeudamiento con el Banco Central, es este en su
caracter independiente quien se encarga del cumplimiento. En los casos en que la institucion tenga caracter
nacional o subnacional y se encuentre con respaldo de una Constitucion, es tarea de la Corte Suprema de
Justicia asegurarse la correcta aplicacion. En el caso del Tratado de Maastricht, por ejemplo, los encargados
de monitorear el funcionamiento eran, en teoria, los “Consejos de Ministros de la Unién Europea”, quienes
estaba estipulado que se reunieran periddicamente para esta tarea. Kopits y Symansky (1998) destacan que
el encargado de monitorear las reglas, dependiendo de las circunstancias, puede tener cierta cercania al

gobierno.

Dentro de los distintos arreglos institucionales nos encontramos también con el método de implementacion,
entendiendo por ello la forma que toma la regla fiscal dentro de un marco institucional dado. Por método
entendemos aspectos précticos de la regla como el momento en el que se chequea la accountability del
objetivo. Esta caracteristica que a priori parece un aspecto mas de la legislacion se vuelve critico en los
resultados. Es el caso de muchos paises en los que el Unico requisito es enviar un presupuesto balanceado
a la legislatura; la accountability es ex-ante. Si bien es una condicion necesaria, no se trata en absoluto de
una condicion suficiente para asegurar el balance. Durante el afio suelen surgir muchos gastos que

inicialmente no se habian tenido en cuenta.

Sin embargo para que la compliance sea efectiva, debe realizarse la accountability ex-post y para ello Kopits
y Symansky (1998) observan tres elementos principales que aseguran que esto suceda: (a) la disponibilidad
de medidas automaticas o discrecionales de contingencia al momento de ejecutar el presupuesto, (b) las

provisiones de clausulas de escape y por ultimo (¢) sanciones para los que no cumplan con las restricciones.

De estos tres elementos que sefialan Kopits y Symansky (1998), el primero puede no estar presente, como
en el caso de Estados Unidos ya que, al no ser ex-post, no es necesaria una correccion automatica. A pesar
de no ser imprescindible, algunos estados lo aplican. Suiza es otro ejemplo de un pais cuyos estabilizadores
permitian recortar subsidios si se proyectaba que no se llegaria a cumplir con la regla. En otros casos, tal
como el de Indonesia, se permitia la existencia de objetos extrapresupuestarios que no se encuentran dentro
de lo que debe balancear. Como es de prever, para aumentar la eficacia de una regla, idealmente, no deben
haber gastos extrapresupuestarios de magnitud importante. La cobertura de la regla debe abarcar lo méximo
posible dentro de los gastos del gobierno. Asimismo, lo éptimo es que estas se apliquen sobre gastos

devengados (ex-post) para asi controlar que se cumpla lo que se planifico ex-ante.

El dltimo elemento dentro del método de implementacion es la forma en que se sanciona a los
incumplidores. Estos castigos suelen ser reputacionales en la mayoria de los casos, pues es inevitable que

se erosione la credibilidad del gobierno. Dichos castigos suelen ser mas comunes en los casos en los que el
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proceso del presupuesto se encuentra centralizado, lo que provoca una facil identificacion del culpable de

no cumplir con la regla.

En algunos casos, ademas, existen multas financieras como las previstas en el Tratado de Maastricht para
las violaciones a los objetivos de déficit. Desafortunadamente, no suelen aplicarse por la falta de
compromiso politico y la burocracia que involucra. Asimismo se trata de montos relativamente bajos
(aproximadamente 0.5% del PBI en Europa que se debe depositar sin ganar interés y se transforma en multa

si la violacion continua).
E) Caracteristicas de una regla fiscal modelo

En la presente seccion se revisard la literatura de los aspectos que convierten una regla fiscal en un
instrumento més efectivo y con més probabilidades de éxito. Son distintas cualidades que no siempre se
pueden alcanzar al mismo tiempo debido al tradeoff que existe entre algunas de ellas (Kennedy, Robbins y
Delorme, 2001).Es posible afirmar que una regla tiene méas chances de ser beneficiosa cuanto mas se
acerque al ideal en los siguientes aspectos. Esto dara un marco teorico para luego analizar el caso

norteamericano.
Para ello, Kopits y Symansky (1998) resaltan ocho caracteristicas que son propias de una regla modelo:

La primera de ellas se refiere a que las reglas deben estar claramente definidas, es decir, debe quedar claro
el indicador que se esté restringiendo, la cobertura institucional exacta y las clausulas de escape estipuladas.
Por lo general, se prefieren reglas de cobertura mas amplias antes que las mas limitadas. De esta manera se
acota la discrecionalidad que puede ir por afuera del presupuesto limitado. Asimismo, deben estar
especificamente definidos los contextos en los que se pueden activar las clausulas de escape. Como se
menciond anteriormente, de esta forma se evita la discrecionalidad de los politicos a la hora de incumplir

una regla.

Las clausulas constituyen un aspecto importante dentro de los arreglos institucionales que rodean a una
restriccion fiscal. Autores como Schaechter, Kinda, Budina y Weber (2012) le atribuyen el rol de proveer
flexibilidad a la regla en el caso de eventos de rara ocurrencia. Estos afirman que es un arreglo institucional
que se comenzd a implementar para las reglas mas modernas. Las provisiones mas comunes son recesiones
y répida desaceleracion del crecimiento. Sin embargo, también incluye eventos méas aleatorios como

desastres naturales o crisis generalizada del sistema bancario.

La existencia de este tipo de anexos a las restricciones permite relajar el esfuerzo fiscal en momentos que
lo requieran. Por esta razon, autores como Bova, Carcenac y Guerguil (2014) asocian la ausencia de ellas
con una mayor prociclicidad en el balance fiscal. Durante las recesiones o eventos de shock, el gobierno no

puede actuar para contrarrestar la situacion debido a que no existe un marco que permita suspender la regla
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temporalmente. Ademas, estos autores afirman que las clausulas no solo deben explicitar los eventos que
la gatillan (incluyendo reglas para votar), sino que también se debe implementar un mecanismo para volver

al sendero de la regla.

Asi como la presencia de una clausula bien definida promueve la duracién de una regla, también se
encuentra asociada a una menor prociclicidad. Si bien no se puede establecer una relacion de causalidad,

los datos muestran que existe una correlacién entre ambas.

En segundo lugar, las reglas deben ser transparentes para perdurar en el tiempo. Deben estar previamente
delimitadas las metodologias para calcular el indicador que se restringe, las formas de hacer predicciones,
entre otras. De esta manera se establece un marco estable, sin sorpresas que desgasten la credibilidad. Por
lo general, cuando las politicas son mas opacas (en contraposicion a transparentes), tienden a aparecer
efectos distorsivos como la creative accounting. Este término se utiliza para los casos en que cumple con

la regla pero mediante artificios que no se encuentran en linea con el espiritu de la misma.

En tercer lugar, las reglas deben caracterizarse por ser adecuadas con respecto al objetivo especificado.
Esto significa que si el objetivo se relaciona con la inflacion o con la deuda, el limite impuesto debe tener

estudios que respalden su efecto en dicha variable.

En cuarto lugar, los autores resaltan que debe existir consistencia interna entre todas las politicas
econdmicas de un gobierno. Las grandes economias modernas suelen ser estructuras grandes y complejas.
Una regla que apunte a fijar el tipo de cambio debe estar acompafiado de otras tantas que eviten que la

deuda de un pais se monetice. Entonces las politicas, dentro de lo posible, deben ir en direcciones similares.

En quinto lugar, se menciond las dificultades que surgen producto de las reglas complejas como las que
tienen en cuenta aspectos del ciclo. Aqui los autores afirman que las instituciones fiscales deben ser simples.
Con esto se enfatiza el aspecto de credibilidad que otorga al gobierno una regla simple. Este efecto se vera

reforzado cuando la comunicacidn de ella es sencilla y la vuelve mas facil de monitorear.

El sexto aspecto relevante al momento de crear una nueva regla debe ser el énfasis en la flexibilidad de la
misma. Esto ha sido discutido ampliamente en las secciones anteriores y se refiere a que cuando la economia
se ve afectada por un shock externo, puede haber excepciones que permitan que luego la restriccion
continte funcionando correctamente. Una forma de aumentar la flexibilidad es ampliar el horizonte
temporal sobre el que se realiza la accountability. Un ejemplo de aquello puede ser que el balance
presupuestario se observe a lo largo de dos o tres afios en vez de uno, ya que puede haber un afio de

contraccion y esto implique la pérdida reputacional de los politicos.

En séptimo lugar observamos que, mas alla de las caracteristicas propias de las reglas, hay otras cualidades

que deben existir en las instituciones que las rodean. Para sostenerse en el tiempo, ademas de ser
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transparente, deben ser reforzadas con politicas eficientes. A su vez, dependiendo de la gravedad del caso,
pueden ser necesarias reformas estructurales que las exceden. Por lo tanto, aqui la restriccion fiscal se ubica
como un alivio meramente temporal hasta que las condiciones estén dadas para consolidar la economia y

llevar a cabo cambios mayores.

La octava y ultima caracteristica de las reglas modelo, es muy relevante con respecto a las instituciones
fiscales que deben ser, por un lado, enforceable y, por otro lado, que debe existir una imposicién de
sanciones en los casos de incumplimientos. Las penalidades existentes, como se describid anteriormente,
son muy variadas y la instrumentacién o no de ellas depende en gran medida del contexto; no existen caso
en el que las autoridades sean implacables. Como se observara en el caso de andlisis, este aspecto es
relevante a la hora de analizar la funcionalidad de una regla. Esto se debe a que si las autoridades no tienen
el poder necesario para hacerlas cumplir no lograran mitigar los problemas mencionados: el déficit bias y

el common pool problem.

Con respecto a las sanciones que se aplican en cada caso, Cangiano et al (2013) se enfocan en el contexto
de las Leyes de Responsabilidad Fiscal, es decir, una de las formas que puede tomar el marco legal de una
regla fiscal. Los autores clasifican las distintas sanciones para arribar a la conclusion de que el castigo debe

ser “lo mas doloroso posible, pero permanecer creible”.

Tal como se menciond anteriormente, las caracteristicas que acaban de ser descriptas no pueden estar
presentes al mismo tiempo en el disefio de una regla fiscal. Entre algunas de ellas existen conflictos claros.
Un ejemplo de esto es que la simpleza en una regla entra en conflicto con la flexibilidad que le confiere a
una regla ser exhaustiva en las contingencias que gatillan la cladsula de escape. Otro ejemplo de estos
conflictos es que la credibilidad de una regla, se encuentra en conflicto con la flexibilidad que tengan los

funcionarios publicos para aplicarla.

En el caso de andlisis de esta Tesis, a ser presentado en el Capitulo 3: “Estados Unidos: caso de estudio”,
se observa la existencia de una restriccién fiscal (la regla estadual) que tenia su base legal en una
Constitutional Amendment, relativamente simple en la forma en gque estaba enunciada, dando lugar a una

rigidez muy fuerte en los resultados necesarios.

Si bien son varias las caracteristicas deseables que enumeramos, nunca se debe subestimar el contexto
politico-econémico que atraviesa un pais a la hora de evaluar la implementacion de este instrumento de

politica fiscal.

En la siguiente seccion se elaborara una revision a lo que la literatura observa en cuanto a las condiciones

gue favorecen un resultado exitoso.
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F) Condiciones favorables para la aplicacién de una regla fiscal

En numerosos casos los regimenes basados en reglas emergen durante o luego de una crisis fiscal de grandes
dimensiones y se realiza con el objetivo de recuperar la credibilidad. En situaciones de extrema contraccion
y necesidad de ajuste puede parecer la Gnica solucion posible. Sin embargo, Kopits y Symansky (1998)

argumentan gue este enfoque se encuentra muy lejos del ideal.

Es por ello que la presente secci6n apunta a estructurar las situaciones en las que la aplicacién de una regla

fiscal es lo mas beneficioso que los funcionarios pueden hacer.

Generalmente el replanteo de la politica econdmica no se da en los casos de mayor bonanza y crecimiento,
sino cuando las cosas no van en el rumbo esperado. Esto puede darse en forma de crisis financiera, crisis
fiscal, recesion grave, una pérdida de credibilidad o crisis politica, entre otras. Paralelo a esto, vale aclarar
que algunas crisis pueden ser una sefial de que es necesario un cambio institucional de caracter estructural

y més profundo que una regla o target numérico.

Cuando es necesario un cambio de este estilo y se planea elaborar una regla para un cambio duradero,
resulta beneficiosa una minuciosa planificacion de objetivos de mediano plazo para ir monitoreando el
avance. Es decir, se trata de un ajuste gradual y sin sobresaltos disruptivos que puedan alterar la economia
o0 el &mbito politico. La Unién Europea, en su creacion, es un ejemplo de la planificacion y los cambios
graduales en un horizonte de tiempo donde se permite la transicién sin sobresaltos. Los requisitos de
convergencia gque se exigian para ser denominados miembros tenian una serie de valores para los parametros

gue demostraran cierta estabilidad macroeconémica.

En la misma linea, el Fiscal Affairs Department del FMI, elabor6 un estudio acerca de la Responsabilidad
Fiscal en el que hay maximas claras para las reglas fiscales, tal como que estas deben ser "introducidas una
vez que se ha comenzado el camino de progreso hacia la consolidacion fiscal". Este enfoque a la
problematica es refinado por autores que afirman que las reglas pueden comenzar de manera laxa e irse

endureciendo a medida que se vayan alcanzando los objetivos pactados.

Asimismo, esta consolidacién previa permite que la aplicacion de la regla tenga un contexto mas creible.
En economia se denomina sefializacién al proceso mediante el cual un agente (en este caso el gobierno)
realiza una accién para demostrar un compromiso (en este caso a recomponer la situacion fiscal). Es por
eso que los contextos de alta incertidumbre econdémica y/o alta volatilidad no son ideales para comenzar
con la implementacién de una regla. Los inversores globales y los interesados en la coyuntura veran una
sefial de compromiso pero se pondra en duda la seriedad. Un ejemplo de este estilo lo constituye la

experiencia Argentina de 1999 en medio de una volatilidad extrema. Tal caso derivé en una marcha atras
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de la aplicacion por la insostenibilidad de la misma con el consiguiente efecto perjudicial en la reputacion

del gobierno de turno.

Este tipo de situaciones se da cuando los hacedores de politica econémica se encuentran desorientados
tratando de resolver la crisis y enfrentan la necesidad de revertir una situacion fiscal. Los paises muchas
veces necesitan reducir la deuda a un nivel aceptable para atraer la confianza del mercado y creen,

errbneamente, que imponer una restriccion lo mas estricta posible es la solucion.

El estudio del Fiscal Affairs Department del FMI extrae condiciones generales que tienen un impacto
positivo en el resultado de una regla fiscal. Esto puede suceder cuando recién comienza a haber
incertidumbre o dudas respecto de la solvencia de un gobierno en el futuro. La duda puede deberse a
sistemas de pensiones o jubilaciones en una sociedad en la que la demografia se encuentra en transicion.
En estos casos, la aplicacion de una regla puede funcionar como signaling al mercado de que va a haber un

ligero ajuste y de esta forma, evitar el “castigo” que se traduce en aumento de tasas de interés.

Por lo tanto, hay algunas lecciones que podemos extraer a partir de la revision de la literatura. La puesta en
practica de reglas fiscales suele ser mas beneficiosa cuando se trata de la culminacion de un proceso o
cuando hay definiciones claras de las razones por las que se esta acudiendo a ellas. Por el contrario, resultan
perjudiciales cuando la situacion se encuentra lejos de la estabilidad, en escenarios de alta volatilidad e

incertidumbre econdmica. En estos casos es conveniente repensar los problemas estructurales de fondo.
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3) Estados Unidos: caso de estudio
A) Introduccién al caso de estudio

El objetivo del presente capitulo de la Tesis es comprender un caso de estudio que consiste en dos
experiencias referidas a distintos niveles de gobierno. Ambas se encuentran localizadas en Estados Unidos.
No obstante, los distintos niveles de gobierno y los disefios de las reglas, los convierten en casos sumamente

diferentes entre si.

En primer lugar analizaremos las restricciones fiscales implementadas a nivel federal entre 1985 y 1998
que se encontraban enfocadas en el Presupuesto Nacional. En cuanto a éstas, resaltaremos el rol del marco
legal y la importancia de las diferencias en su disefio. En segundo lugar, contrastaremos estos casos con la

revision de la literatura realizada anteriormente.

Luego analizaremos las reglas fiscales a nivel estadual, analizando su disefio y presencia por estado en una
primera subseccion. Posteriormente se analizara el impacto que tuvieron las reglas de acuerdo a la literatura

y por ultimo reflexionaremos sobre su aplicacion y los modelos econométricos que las estudian.
B) Caso Federal

La experiencia norteamericana realizada con reglas fiscales a nivel federal cuenta con dos sucesos
normativos en los que estara centrado el analisis del caso. Se trata de eventos recogidos por diversos autores
para su posterior analisis. Tomaremos a Auerbach (2008), Hahm et al. (1992) y Poterba (1996) por

considerarlos los de mayor relevancia.

Podemaos encontrar los antecedentes del caso en la década de 1970 con la aprobacion de la Congressional
Budget and Impoundment Control Act (CBA) en 1974. Si bien en esta ley no se especificaban reglas fiscales
o0 targets numéricos, el hecho de que le diera mayor poder al Congreso en el proceso presupuestario la
convierte en relevante. Esta ley establecia una serie de mecanismos de coordinacién para el proceso
presupuestario al igual que la introduccidn de proyecciones multianuales para planificar los presupuestos.
Junto con ella, se encuentra la creacion de la Congressional Budget Office® (CBO), con un rol central al
momento de realizar proyecciones presupuestarias de las que luego dependian las decisiones
presupuestarias. Esta primera ley es la precursora de un cambio estructural en la politica fiscal de Estados
Unidos

% La CBO es una agencia federal dentro del ambito legislativo de Estados Unidos encargada de “producir analisis
imparcial y objetivo”. Se trata de un organismo apartidario fundado en 1974, dentro del marco de la Congressional
Budget Act de 1974. Dentro de estos analisis se encontraban las proyecciones fiscales.
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Uno de los autores que méas ha estudiado el periodo, Auerbach (2008), analiza la evolucion de las
restricciones fiscales en Estados Unidos y arriba a la conclusion de que si bien no se introdujeron cambios
mayores hasta una década después de la aprobacion de la CBA, se comenz6 a observar un mayor interés en
sanear las finanzas publicas. Debe notarse que la CBA, no se trataba de una ley que limitara el tamafio del
gobierno o la posibilidad de elevar el gasto, sino que se referia a cuestiones procedurales y creacion de

agencias encargadas de supervisar las variables fiscales.

Luego de este primer intento, hubo un segundo, mucho mas soélido hacia 1985, momento en el cual
reaparece el énfasis por parte del espectro politico de sanear el presupuesto. A diferencia del primero, este

contaba con provisiones explicitas con respecto a la reduccion del déficit.
B.1) Gramm Rudmann Hollings Act (GRH)

La GRH se constituyd como el primero de los dos principales hitos en la politica fiscal del periodo en
Estados Unidos (siendo el segundo la implementacion de la Budget Enforcement Act en 1990. Surgié como
consecuencia de la reaccion de un grupo de senadores frente a una serie de déficits sustanciales registrados
durante la década de 1970 y los primeros afios de la década siguiente, que no parecian tener solucion'®. Es
aqui donde entran en escena los senadores Phil Gramm®, Ernest Hollings*? y Warren Rudman®®, quienes
tomaron la iniciativa de un proyecto de ley que exigia, entre otras cosas, una reduccién del déficit. Esta
tarea se debia producir de manera gradual hasta alcanzar el balance fiscal en el afio 1991. Se trataba de un

proyecto particularmente ambicioso y desafiante.

La legislacion propuesta por los senadores, contenia dos componentes principales: el primero de ellos es
un cambio en los tiempos del proceso presupuestario para acelerar las discusiones mediante un calendario
organizado. El segundo, méas relevante para nuestro analisis, es el establecimiento de targets numéricos
para el déficit y la creacion de un mecanismo para asegurar el cumplimiento. Encontramos que los
requerimientos de esta ley tenian como objetivo una reduccién del déficit explicita, a diferencia de la
Congressional Budget Act (CBA).

©Frankel y Orszag (2002) realizan un andlisis en profundo de la situacién fiscal de Estados Unidos en la década de
1990 mostrando un promedio de déficit para el periodo 1980-1985 mayor al 3% como porcentaje del PBI.

11 Phil Gramm fue un congresista republicano de 1983 a 1985 y Senador por Texas desde 1985 hasta 2001 Fue uno
de los sponsors primarios de la GRH act.

L2Ernest Hollings fue un Senador del estado de Carolina del Sur desde 1966 hasta 2005. Fue uno de los sponsors
primarios de la GRH act.

13 Warren Rudman fue un Senador por New Hampshire entre 1980 y 1993 .Fue uno de los sponsors primarios de la
GRH act.
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La GRH contenia una serie de provisiones para poder cumplir con su objetivo. La primera de ellas, consistia
en que el presidente debia enviar un presupuesto cuyo déficit proyectado no podia exceder el target fijado

previamente.

La segunda provision establecia que dos de las agencias federales del estado; la OMB vy la CBO, se
encontrarian encargadas de preparar las estimaciones del déficit proyectado con la finalidad de compararlas

con los targets impuestos.

La tercera provision requeria que otra agencia federal: la General Accounting Office (GAQ) computara los
promedios de los déficits proyectados por ambas agencias. Si éste, resultaba mayor al permitido, esta
agencia le transmitia una estimacion de los recortes necesarios al Presidente. Luego, éste tendria un plazo
de dos semanas para emitir una orden de recorte para todos los gastos en el corto plazo (excluyendo gastos
como pago de interés en deuda federal, pensiones del gobierno y contratos existentes). Estos recortes debian
ocurrir de manera proporcional en cada uno de los componentes que no se encontraban exentos. Sin
embargo, si el déficit computado no excedia el objetivo por més de U$D 10 mil millones de délares, no se
consideraba una violacion al deficit. Este detalle de la provision cuenta con una gran relevancia que sera

retomada posteriormente por Hahm et al (1992).

La cuarta provision establecia que la mitad de los recortes que se realizaran, debian provenir de programas
establecidos y menos volatiles, (por lo general programas de ayuda social a los sectores de ingresos bajos
como FoodStamps, Medicaid, etc.) mientras que la otra mitad provendria de otros programas discrecionales

o controlables®.

La Ultima provision dejaba suspendidos los recortes en tres casos: si la economia se encontraba en recesion
(definida como dos trimestres de crecimiento negativo en las estimaciones de la CBO y OMB), si ocurria

una guerra o si el 60% del Congreso votaba la suspension.

Si observamos las distintas provisiones que la componian, la GRH tenia la apariencia de ser una regla
disefiada adecuadamente para lograr su objetivo. Sin embargo, se enfrenté tempranamente con un obstéaculo
constitucional que le impidié mantenerse en vigencia. Este se encontraba relacionado a la tercera provision
que designaba dos agencias del Estado para calcular los promedios del déficit y en base a eso tomar una
decision. El problema era que a la General Accounting Office (GAO) se le otorgaba una mayor jerarquia
que al Congreso en la toma de decisiones. Este aspecto resultaba problematico si tenemos en cuenta que,

en Estados Unidos, existia una division de poderes republicana.

14 | a Office of Management and Budget (OMB) fue creada en 1921 y es la oficina mas grande dentro de la Oficina
Ejecutiva (EO por sus siglas en inglés) del Presidente de los Estados Unidos. Su funcién mas relevante es la de
supervisor el Presupuesto presentado por el Presidente.

15 Ver apéndice con Categorias del gasto incluidas y exentas de recortes presupuestarios.
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Con el argumento mencionado, la GRH fue declarada inconstitucional en el afio 1986. No transcurri6
mucho tiempo hasta que, en el afio 1987, se modifico la provisidn conflictiva evitando la dominancia del
poder legislativo sobre el ejecutivo. La nueva forma que tomo esta provision fue que la GAO elaborara un
informe en el que se “sugieren” cambios a la OMB Yy esta Ultima se los transmite al Presidente. De esta

manera, el conflicto constitucional quedaba zanjado.

Con la aprobacion de esta nueva ley en 1987, que paso a la historia con el nombre de GRH a pesar de no
haber sido la versién original, se establecen nuevos targets para el déficit, desde el afio 1988 hasta el afio
1993. Estos nuevos déficits, si bien eran menos restrictivos que los fijados en la ley original, tenian como
objetivo alcanzar el balance fiscal para el afio 1993 (Poterba, 1996). Esta fue la ley que se encontrd en
vigencia hasta 1990 cuando fue nuevamente reemplazada por otra que constituyd el segundo hito en la

historia de la reduccion del déficit de Estados Unidos; la Budget Enforcement Act (BEA).
B.2) Budget Enforcement Act (BEA)

La siguiente etapa en la historia fiscal de Estados Unidos comienza en el afio 1990. Luego de poco mas de
dos afios bajo la GRH ™ y sin resultados satisfactorios, tuvo lugar un nuevo debate sobre leyes
presupuestarias. Con un cambio de gobierno, bajo el mandato de George H. W. Bush, se aprobé la Budget
Enforcement Act en 1990.

Esta ley estaba planeada inicialmente para durar cinco afios. Sin embargo, se extendio su vigencia mediante
la Omnibus Budget Reconciliation Act (OBRA)' de 1993.

Esta introducia dos grandes modificaciones con respecto al régimen fiscal anterior (bajo la GRH). La
primera de ellas establecia una serie de topes al gasto discrecional. La segunda y mas relevante para el
déficit federal, es la implementacion de la regla de pay-as-you-go (PAYGO) para los nuevos gastos

aprobados del presupuesto entero (Auerbach, 2008).

La regla de PAYGO restringia la incorporacion de nuevos programas que aumenten el gasto fiscal. Esto
significa que cada proyecto aprobado debia tener una nueva fuente de recaudacién que lo sustente. En otras
palabras, ningin proyecto podia afectar negativamente a las proyecciones del superavit fiscal (aumentar el
déficit). A diferencia de la GRH, que especificaba targets numéricos afio a afio, la BEA limitaba el

crecimiento de nuevos gastos y recaudaciones en conjunto.

16 De su version modificada, pues su version original llevaba cinco afios en vigencia.

17 |La OBRA fue como se denomind al plan lanzado por Clinton al asumir la presidencia para reducir el déficit. Esta
era una extension de la BEA en cuanto a su disefio por lo tanto en la literatura se toma 1990 a 1998 como un Unico
régimen fiscal.
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Otra novedad de la BEA con respecto a la GRH resaltada por Auerbach (2008) es la introduccién de
“ventanas presupuestarias multianuales”. Se trata de un concepto para referirse al cumplimiento de la regla
PAYGO en un plazo que excedia al afio fiscal. Bajo esta modalidad las nuevas legislaciones tenian un
periodo de tiempo, que se denominaba ventana'®, durante el cual la legislacion aprobada no podia tener un
impacto perjudicial en el déficit. El objetivo de estas ventanas era evitar el comportamiento cortoplacista

estudiado durante el capitulo anterior, en la revision.

No obstante, este detalle en la ley generaba incentivos perversos, como promover legislaciones que en el
corto plazo sean muy neutrales en cuanto al déficit mientras que una vez finalizado el periodo de la ventana,

comiencen a ser deficitarias.

La BEA continu6 en vigencia de manera oficial hasta el afio 2002. Pese a su existencia formal, luego de
1998, su relevancia comenzo a erosionarse ya que se habia alcanzado el deseado superdvit fiscal ese afio y
los subsiguientes. Entonces se tratd de una ley que fue gradualmente derogada en la practica por

considerarse que se habia alcanzado el objetivo.
B.3) Evaluacion de las reglas (1985-1998)

Como todo cambio radical en cualquier régimen, cuando se aprobo por primera vez la GRH, surgieron
multiples detractores que creian que las reglas de presupuesto eran un simple “ornamento” innecesario e

inatil. En este caso, la afirmacion tenia una justificacion potencialmente valida.

Para ilustrar la validez, resulta Gtil evocar a Kopits y Symansky (1998), quienes afirmaban, como una de
las caracteristicas de la regla modelo, su caracter de enforceable (facilidad para hacerla cumplir). Cuando
analizamos el caso que nos atafie, mas especificamente las provisiones de la GRH que se aprobd finalmente
en 1987 observamos que la quinta provisién permitia la suspension de la regla en el caso de que el 60% del

Congreso se encontrara de acuerdo.

Este detalle hizo que la facilidad para hacerla cumplir fuera un punto débil de esta ley, ya que habia un
mecanismo preestablecido para evitar el acatamiento. Ademas, se evitaba el “castigo” posterior sin
consecuencias. Cuando hablamos de “castigos” en este caso, nos referimos a los recortes 0 embargos de

presupuesto que estaban previstos cuando habia un incumplimiento del déficit proyectado.

Asimismo, los escépticos con respecto a la GRH otorgaban una gran relevancia a las précticas distorsivas
utilizadas para alcanzar los objetivos de déficit en apariencia, cuando en realidad violaban el espiritu de la

ley. El andlisis de Poterba (1996) alimenta con argumentos la postura de quienes dudaban de la efectividad

18 Estas ventanas multianuales inicialmente eran de cinco afios.

33



de la regla para lograr la reduccién del déficit. Su l6gica se basa en presuponer que la razén por la cual se

tuvieron que ablandar los targets fue que no habian logrado cumplir su objetivo hasta 1987.

Asimismo, dentro de la literatura existe un conjunto de autores que serd analizado posteriormente
(Gramlich, 1990; Hahm et al, 1992 y Reischauer, 1990). Estos estudian los afios correspondientes a la ley
GRH en un mayor nivel de detalle. Los mencionados autores desagregan en forma exhaustiva los

componentes del gasto para tratar de identificar las tendencias existentes en él.

Un aspecto que caracteriza a la literatura sobre la GRH y el control del déficit federal es que se encuentra

compuesta de multiples estudios que analizan los componentes del gasto o aspectos politicos aislados.

Aqui intentaremos dar una visién mas abarcativa del fendmeno. Por dicha razén y a pesar de no coincidir
con las conclusiones del estudio, esta Tesis se encuentra alineada con la perspectiva de Hahm et al (1992),
quienes evaluaron la experiencia con una vision mas integral y plantearon dos hipétesis para investigar. La
primera de ellas propone que la GRH tuvo un impacto diferencial (mayor) en los programas que estaban
bajo la cobertura de la ley con respecto a los que no lo estaban. Esta argumentaba que el periodo (1985-
1990) tuvo un quiebre en el afio 1987 cuando los targets fueron revisados y ablandados, ademés de que se

propuso una nueva fecha limite para el balance fiscal (1993).

Ademas plantea una segunda hipotesis a la que otorga una relevancia mucho menor y luego los datos
muestran erronea. Esta planteaba que la GRH afecta de manera distinta el déficit luego de 1988 cuando los
targets para el déficit se relajan y se posterga el objetivo de balance fiscal para 1993. Los autores no

exploran esta hipétesis ya que su analisis de los datos, la contradice.

Los autores se basan en tres argumentos principales para concluir que hay evidencia concluyente acerca de
la primera hipotesis (que afirmaba que la GRH tuvo un impacto diferencial (mayor) en los programas). El
primero de ellos establece que la GRH modifico los términos del debate presupuestario entre el Congreso
y el poder ejecutivo. Cada uno de estos dos tenia bajo su control una gran cantidad de agencias y programas
gue requerian de fondos del Presupuesto. Entonces, para alcanzar el déficit objetivo y evitar recortes (en

los programas que estaban sujetos a recortes) debian negociar conjuntamente.

Un segundo argumento para sustentar la primera hipotesis, afirma que al Congreso lo beneficia més un
Presupuesto anual que no precise de recortes 0 embargos y que no sea sujeto a revision del Presidente. Esto
se debe a que, evitando la revision por parte del Presidente, podrian utilizar como parte del presupuesto el
margen de U$10 mil millones de dolares otorgado por la ley como diferencia maxima antes de que se

activaran recortes o embargos.

A estos dos, se suma un tercer y Gltimo argumento, que consiste en la observacion del claro problema de

incentivos que tenia la GRH. Los programas exentos de los recortes o embargos no tendrian incentivos a
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contribuir con la reduccion del déficit, para evitar que luego se realizaran recortes a otros programas (no

exentos).

Los programas exentos'® abarcaban aproximadamente el 50% del presupuesto total (Hahm et al, 1990) por
lo tanto este nivel de cobertura del presupuesto complica la posibilidad de una reduccion del déficit real.
Los incentivos no se encontraban dados para una reduccion del déficit colaborativa, sino que condicionaban
el gasto de cada una de las agencias dependiendo de si se encontraban o no exentas de los potenciales

recortes.

En este contexto, la cobertura parcial del Presupuesto por parte de la GRH se transformd en su punto méas
débil. No resultd extrafio que una regla fiscal correctamente disefiada y con una solida apariencia tedrica
fuera invalidada por una cobertura lejana al 100%. Este problema también se encontré presente en algunos

Estados y las discutiremos posteriormente en la seccion de la experiencia estadual.

Entonces Estados Unidos, que Ileg6 con un déficit que no mostraba mejoras y una preferencia del nuevo
gobierno por un mayor superavit fiscal, aprobé la BEA en 1990 para tratar de lograr y solucionar lo que la

anterior ley no habia logrado durante los casi cinco afios que se encontré en vigencia.

Como se describe en la primera seccidn de este capitulo, la BEA difirié de la GRH en la forma en que se
encontraba disefiada. Los limites que imponia al gasto discrecional generaban la necesidad de una reduccion
real en el gasto de estas categorias. Asimismo observamos las restricciones impuestas por la regla PAYGO

para la creacion de nuevos gastos y recaudaciones.

La consecuencia mas directa de los limites al gasto era que, en presencia de recesiones o caidas de la
recaudacion, el déficit no se reduciria de ninguna manera ya que sélo controlaban la variable de salida de

fondos mas no la de ingresos fiscales.

Como mencionamos previamente, esta regla introducia un nuevo aspecto muy relevante en su disefio; las
“ventanas presupuestarias multianuales”. Con ellas se introducia la peligrosa discrecionalidad de la que

tanto se advirtié durante la revision de la literatura.

Estas ventanas eran un periodo durante el cual la legislacién introducida debia mantenerse neutral al déficit.
La CBO era la agencia que se encargaba de realizar las proyecciones y estimar si la legislacion propuesta
aumentaba o no el déficit durante el periodo de “ventana”. Este agencia, adopta un caracter mucho méas
relevante si tenemos en cuenta que de las estimaciones resultantes, se tomaban las decisiones politicas de

recorte o aprobacion del presupuesto.

19 Ver apéndice con Categorias del gasto incluidas y exentas de recortes presupuestarios.
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Millar (1997), al igual que Auerbach (2008) lo consideran un punto critico para el éxito o fracaso de la ley;
una proyeccién benigna u optimista al evaluar el cumplimiento del PAYGO puede derivar en una diferencia
sistematica (una proyeccién balanceada y un déficit realizado cada vez mayor) entre lo proyectado y lo

realizado.

De los ultimos estudios mencionados, Auerbach (2008) divide el gasto en componentes similares a los de
Hahm et al (1990) para el analisis de la GRH. Los componentes eran: pagos de interés, gasto establecido
por ley, gasto en defensa y otros gastos discrecionales o controlables. El segundo de estos cuatro es el mas
estable y menos dependiente de los cambios politicos de un afio a otro y depende altamente de las tendencias

demogréficas. Luego el gasto en defensa, demuestra una tendencia negativa durante el periodo de la BEA.

En el gréfico 3 se observa que los datos para el periodo de la BEA muestran una disminucion significativa
del gasto discrecional como porcentaje del PBI del 8,47% en 1990 hasta el 6,16% en 1998. Se trat6 de una
reduccion del gasto mayor a la ocurrida para el gasto discrecional en el periodo de 1974-1990 (9,3% a

8,46%) y se debio principalmente a la disminucion de los gastos en defensa.

Poterba (1996) resalta que existié una tendencia en el mix de gasto federal entre discrecional y no
discrecional. Esta tendencia se observa en el gréafico 2. El gasto obligatorio 0 menos controlable (no
discrecional) muestra con los afios una tendencia a representar un porcentaje mayor del gasto total. La
consecuencia de esto fue que la restriccién de la BEA actud sobre una porcion cada vez menor del

Presupuesto Federal.

Si observamos en el grafico 1 la tendencia para el periodo total en el que se encontr6 en vigencia la BEA,
nos encontramos con que el superavit fiscal paso de un -3,8% en 1990 hasta un 0,8% para el afio 1998. Si
bien en teoria pareceria que la regla cumplio su objetivo, se dio una conjuncion de factores que siembran
dudas en el impacto de la regla. Frankel y Orszag (2002) identifican otros factores ademas de la BEA para
las mejoras en el déficit. Algunos de ellos son cambios positivos en la productividad y un gran aumento en
la recaudaciéon que, seglin argumentan, no se encontraba relacionado a la BEA, sino que se hallaba
correlacionado con la mejora en las ganancias (y los impuestos que resultan de su gravamen) de las grandes

corporaciones.

Asimismo, resulté ser un periodo que no fue castigado con recesiones como si lo fue el periodo que
correspondia a la GRH. Esto puede provocar una confusion en el observador que asocia la introduccién de

la restriccion fiscal con una mejora en las finanzas publicas, sin que estas se encuentren relacionadas.

Ambas restricciones (GRH y BEA) en el Presupuesto Nacional Ambas resultan en conclusiones similares:

contaron con un dudoso impacto medido en términos del balance fiscal en los afios subsiguientes. Sin
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embargo, la literatura reconoce que su beneficio mas claro fue el cambio que introdujeron en las discusiones

presupuestarias y la forma de pensar nuevas legislaciones.
C) Caso Estadual
C.1) Marco legal de las reglas estaduales

Précticamente todos los Estados de Estados Unidos cuentan con alguna forma explicita o implicita de
restricciones en su proceso presupuestario. El caso de estudio sobre aquellos se diferencia sustancialmente
de lo observado hasta el momento, a nivel federal. Se trata de reglas fiscales enmarcadas en Enmiendas
Constitucionales (EC) presentes en las Constituciones de los 50 Estados a excepcién de Vermont. Al existir
un consenso sobre la similitud entre los Estados, es posible explotar la disponibilidad de una cantidad

mucho mayor de datos para el estudio de la restriccion presupuestaria.

Estos regimenes de restricciones que se observan en las Constituciones Estatales eran recogidas anualmente
por dos organizaciones estatales: la National Association of State Budget Officers (NASBO) y la General
Accounting Office (GAO). Dichas organizaciones estudian afio a afio los cambios en los procesos
presupuestarios y dividen las restricciones introducidas al proceso presupuestario en tres grandes grupos.
La pertenencia a cada uno de éstos grupos se determina segun la etapa del proceso presupuestario que se

restringe en la Constitucion.

En el primero de estos grupos se encuentran cuarenta y cuatro de los cuarenta y nueve Estados en los que
se exige al gobernador enviar un presupuesto balanceado (al comienzo del periodo fiscal). Esta es la
restriccion mas débil de las tres ya que nada dice sobre el posterior cumplimiento de la norma o castigos

asociados a su violacion.

Luego existié un segundo grupo. Este, por su naturaleza, se constituyé como un subconjunto de los
integrantes del primero. En este subgrupo se encuentran treinta y siete (de los cuarenta y cuatro) Estados

gue exigen que el gobernador envie un presupuesto balanceado y que éste sea aprobado por la legislatura.

Por Gltimo se encontraba el tercer y ultimo grupo. Este era el mas estricto e incluia a los Estados cuyas
Constituciones prohibian que el déficit de un afio se traslade al afio siguiente. Este grupo esta constituido
por un subconjunto del segundo grupo de veinticuatro Estados (sobre los treinta y siete que componen el
segundo grupo). Vale la pena resaltar que de los cuarenta y nueve Estados que tienen restricciones, tan solo

este 48% tenia el grado mas estricto; la prohibicion de traslado del déficit.

Existe una diferencia fundamental entre el disefio de estas reglas y las observadas a nivel federal en la

seccion anterior. Las presentes no se caracterizan por tener una gran cobertura del Presupuesto.

37



En este caso, la restriccion se aplica a lo que se denomina “Fondo General” 6 “Fondo operativo estatal®”.
Este es un aspecto relevante ya que dichos fondos no constituyen el 100% del Presupuesto Estatal sino que
muchas veces representa un porcentaje mucho menor. Al respecto, la literatura observa que mientras mayor
es el porcentaje que representa el Fondo sobre el presupuesto total, mayor la efectividad de la regla para

controlar el déficit ya que deja pocos gastos sin regular.

La NASBO (1992) también categoriza a los Estados en dos dimensiones relacionadas a la cobertura:
primero el tipo de Fondos al que se aplica y luego qué porcentaje del gasto representan los fondos

restringidos.

Siguiendo esta categorizacion encontramos que el tipo de fondos mas utilizado en las restricciones es el
“Fondo General”, cubierto en cuarenta y ocho de los cuarenta y nueve Estados. Luego los “Fondos
Especiales” reciben cobertura tan solo en treinta y cuatro Estados y treinta y tres para los “Fondos especiales
de Capital”. El objetivo de esta clasificacion es entender la gran heterogeneidad que existe en la cantidad

de Fondos afectados por la ley.

Por Gltimo, otra caracteristica importante de una regla fiscal, es el porcentaje del gasto total (Fondos
cubiertos) de un Estado que se encuentra afectado por este tipo de restricciones. De los cuarenta y nueva
Estados, tres de ellos restringen menos del 50%; nueva lo hacen para el 50-75% de su Presupuesto entero

y los restantes treinta y siete restringen un porcentaje mayor al 75%.

Tres de los cuarenta y nueve Estados restringen entre el 25% y 50% de sus gastos; nueve Estados entre el

50% y el 75% y los restantes treinta y siete Estados restringen mas del 75% de su gasto.
C.2) Evaluacion de la literatura de las reglas estaduales

Si observamos las restricciones tal y como se encuentran planteadas en la subseccion anterior, encontramos
tres grandes fallas que pueden afectar negativamente el éxito de la regla. La primera de ellas es la gran
cantidad de Estados que no prohiben el traslado del déficit al afio siguiente. Los Estados que no exigen esto
tienen la posibilidad de trasladar siempre el déficit al periodo fiscal siguiente, incumpliendo
sistematicamente con el espiritu de la ley. Kopits y Symansky (1998) ya lo advertian sobre el método de

implementacion; es esencial que exista una ex-post accounting para que la restriccion sea efectiva.

Un segundo problema en el disefio de las reglas, que afectd negativamente la probabilidad de éxito, fue la
inexistencia practicamente de mecanismos para asegurar el cumplimiento (Poterba, 1996). La consecuencia

de este hecho fue que los incentivos no fueran lo suficientemente vinculantes como para que los

20 Dichos fondos no contemplan los gastos en capital e infraestructura. Representan una fraccion del Presupuesto
Estatal utilizada para las operaciones de los estados. Su recaudacion proviene de impuestos especificos de cada
Estado aplicados a una amplia base de habitantes.
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gobernadores cambiaran su accionar. No hay registros de ninguna demanda a uno de ellos por incumplir
con la Enmienda Constitucional. Esto puede deberse a dos opciones: un cumplimiento perfecto de la norma
0 un desinterés por denunciar a los incumplidores. El Stringency Index elaborado por el Advisory Council
of Intergovernmental Relations (ACIR, 1987) refuta el hecho de que existiera un cumplimiento perfecto lo
gue nos hace pensar en que hay razones para no denunciar a los politicos (posiblemente porgque hubiera

sido en vano).

El tercero de los problemas en el disefio es la existencia de fondos presupuestarios no cubiertos por la
restriccion. Wagner y Elder (2002) analizaron la existencia de “Fondos de estabilizacion o de contingencia”
en cada uno de los Estados. La existencia de estos fondos tiene implicancias enormes en el resultado final
de la aplicacion de la regla fiscal. EI mecanismo por el que afectan estos fondos es el de proveer a los
gobernadores de una forma de evitar el cumplimiento de las restricciones apelando a la extraccion de

recursos de los denominados “Fondos de contingencia”.

Por tratarse de un aspecto crucial en el posterior impacto de las reglas, gran parte de la literatura (Poterba,
1996; Inman, 1996, Bohn y Inman, 1996) hace foco en estos Fondos de Contingencia. Estos fondos han
sido estudiados por primera vez por el Advisory Council on Intergovernmental Relations. Este fue un
organismo independiente que se encontro en vigencia desde 1959 hasta 1996 y realizaba reportes sobre el
funcionamiento de los Estados Federales. La literatura sobre las reglas a nivel estadual se basa en gran parte

en sus informes y analisis agregado por la completitud y el grado de detalle que los caracterizaba.

Los primeros dos problemas son de indole cualitativa por lo tanto la literatura se inclind méas por evaluar a

los Estados en base al anélisis del tercer aspecto mencionado; los “Fondos de contingencia”.

En la Tabla 1 observamos un resumen de las variables relevantes para la evaluacion de las reglas a nivel
estatal. Para un mejor entendimiento resulta beneficioso estudiar por una parte el conjunto de variables que
corresponde a los Fondos de Estabilizacion y por otro lado el conjunto que corresponde a Presupuesto

Balanceado.

El primero de los dos grupos de variables resulta sumamente importante. Anteriormente hemos mencionado
que los Fondos de Estabilizacion podian permitir a los gobernadores evitar el cumplimiento del espiritu de
las restricciones. Aqui se observa la existencia o no de estos fondos, sumado a las dificultades para acceder
a sus recursos. La primera variable es el afio de adopcion, que en el caso de no encontrarse presente, indica
la inexistencia de éstos. Si observamos los Estados que no poseen estos Fondos, son de los mas exitosos, si
los ordenamos por su valor en el Stringency Index del Advisory Council of Intergovernmental Relations,

ACIR. Estos valores se pueden observar en la tabla 1 en la pendltima columna (indice ACIR).
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Luego existen dos tipos de reglas para movilizar los recursos de estos Fondos; una para el dep6sito y una
para el retiro de fondos. Si se buscara disefiar las leyes de manera que estos recursos no puedan ser utilizados
con fines distorsivos, intentaremos que las reglas de depdsito fueran lo més estrictas posibles en cuanto a
los requisitos de aportes, en cuyo caso el indicador asume el valor maximo de 4. Con respecto a las reglas
de retiro lo deseado es que sean lo menos permisivas posibles (también de valor 4). Cuando alguna de estas
variables son minimas, lo que se observa en la practica es una apropiacion total de los Fondos de

Estabilizacion.

En el segundo de los conjuntos de variables, de Presupuesto Balanceado, nos encontramos con la variable
“no carryover” que adopta valores distintos dependiendo si la restriccion de no trasladar el déficit al afio
siguiente tiene caracter constitucional (valor=2) o no (valor=1). Esta variable es altamente relevante si
tenemos en cuenta que, teéricamente, cuando el traslado de déficit tiene base constitucional, se torna mucho
mas complicado sortearlo. En la tltima columna se encuentra una dummy que vale 1 para los Estados cuyos
gobernadores tienen poder de veto en el proceso presupuestario. Finalmente se encuentra la variable mas
relevante de las provistas por el estudio de ACIR. Esta constituye un indice cuyo objetivo es resumir el

rigor que resulta de la conjuncion de las reglas.

El indice se encuentra elaborado en base a un sistema de puntos .Consiste en dividir las caracteristicas de
los distintos tipos de reglas y sumar puntos dependiendo de si se encuentran 0 no presentes. Este sistema

otorga puntos de acuerdo a las siguientes condiciones:

e 1 punto a los Estados en los que se le exige al gobernador enviar un presupuesto balanceado a la

legislatura.
e 2 puntos a aquellos Estados que requieren que la Legislatura apruebe un presupuesto balanceado.

e 4 puntos a los Estados que cuentan con el requerimiento de corregir un déficit presupuestario en

el préximo afio fiscal.

e 6 puntos a aquellos restringidos con la imposibilidad de trasladar el déficit al siguiente periodo

presupuestario.

e 8 puntos a los Estados que contaran con la prohibicién de trasladar un déficit al siguiente afio

fiscal.

Una vez comprendida la elaboracion del indice llevado a cabo en el estudio seminal y mas relevante sobre
las reglas estaduales (ACIR, 1987) podremos comprender mejor los estudios subsiguientes que se

desprenden del mismo.
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Algunos autores como Bohn e Inman (1996) utilizan los resultados de este indice para estudiar el impacto
de las restricciones mas exigentes en el déficit. Lo que hallan, en linea con la literatura, es una menor
probabilidad de déficit en los Estados con valores altos para el indice. Esto suena logico ya que, a pesar de
las criticas que podemos tener para con el método de elaboracidn del mismo, las caracteristicas que toma
para evaluar la exigencia son caracteristicas que en la revisién hemos catalogado como esenciales para un
buen funcionamiento (i.e. exigencia de presentar un presupuesto balanceado, prohibicién de trasladar el
déficit). Otros como Alt y Lowry (1994), autores ampliamente citados dentro de la literatura de estudio de
reglas fiscales, hallan que los Estados con reglas mas exigentes, logran ajustar mas rapidamente su gasto

ante un déficit inesperado.

Lo que se observa en la literatura del Caso Estadual y lo diferencia enormemente del Federal es la existencia
de una Constitucion que enmarque legalmente muchas de estas restricciones. Asimismo, existe una base de
datos con amplia variabilidad entre los distintos Estados. Esto permite un mejor testeo de los modelos,
ausente en el caso de la GRH. Entonces, lo que se intenta en la experiencia estadual con el Stringency Index
del Advisory Council of Intergovernmental Relations, es construir un contraféctico para los Estados basado
en un panel de datos. Si bien puede sonar como una buena idea, en la subseccion siguiente, identificaremos

los problemas asociados a este tipo de analisis.
C.3) Reflexiones sobre los estudios econométricos acerca de reglas estaduales

Luego de contrastar el analisis del Caso Estadual y su comparacion con la literatura de reglas fiscales surgen

dos grandes problemas que no deben ser minimizados.

El primero que observamos es la inexistencia de mecanismos que aseguren el enforcement de las reglas de
presupuesto balanceado. Son las Cortes Supremas Estatales las encargadas de asegurar el cumplimiento en
estos casos. Sin embargo el informe de la GAO (1993) afirma que no existieron hasta el afio del estudio
denuncias o castigos de incumplimiento de la enmienda de presupuesto balanceado. Esto nos lleva a
confirmar el argumento de Poterba (1996) quien afirmaba que la mayoria de los gobernadores cumplian
con estas restricciones por la tradicion de balancear el presupuesto mas no por la restriccion que se les
imponia. Es decir que a pesar de que sus acciones se encontraban alineadas con la Constitucion Estatal, no
era esa la razon por la que actuaban de ese modo. En la revision de la literatura establecimos que los
incentivos y castigos que forman parte de la norma, son parte de los mecanismos para lograr un resultado
exitoso. En este caso, al no existir, cabe preguntarse si es la norma la que condiciona el accionar, 6 son otras

razones que la literatura no logra clarificar.

El segundo problema que no puede ser despreciado es el que resulta de la construccion de indices para ser

usados como variables en estudios econométricos. El Advisory Council of Intergovernmental Relations en

41



su estudio, ACIR (1987), elaboré cuidadosamente un indice que permite estudiar la exigencia de los
Estados. Sin embargo, este indice agrega y cuantifica informacién de caracter cualitativo dando lugar a una
grieta en la metodologia y las conclusiones que de ella se desprenden. En este sentido, resulta dudosa y
probablemente sesgada la metodologia que provee de valores numéricos exactos a las distintas
caracteristicas. Al dia de la fecha no existen estudios que realicen un analisis de sensibilidad acerca de las
diferencias que podrian surgir de una puntuacion distinta de las caracteristicas presupuestarias. Puede surgir
el hipotético caso de que los Estados mas restringidos fiscalmente no tengan un impacto significativo en

sus deficits, invalidando todos los estudios de la literatura posterior.

Entonces, si tenemos en cuenta las mencionadas advertencias y problematicas, debemos ser cautelosos ante
una interpretacion apresurada de los resultados obtenidos, los indices y la interpretacion de la literatura.

Este ultimo aspecto, también forma parte de los aprendizajes del Caso Estadual.
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4) Conclusiones y reflexiones finales

Luego de realizar una revisién a la literatura, pudimos obtener una vision mas general sobre lo que son y
para qué sirven las reglas fiscales. Analizamos las problematicas humanas que rodean e interactan con la
aplicacion de las restricciones fiscales. Ademas, hemos observado que existe una abundante literatura sobre
el disefio de éstas. Al respecto se observa un consenso generalizado sobre las caracteristicas que las vuelven

mas efectivas.

A pesar de todas las férmulas tedricas que detallan una serie de caracteristicas ideales para construir reglas
optimas, el analisis de los estudios de caso muestra que casi nunca prevalece el disefio institucional. Son
muchas instancias del proceso presupuestario en las que el ser humano, con sus intereses egoistas, pone a
prueba la regla, llevando las posibilidades de la ley al limite. En el caso de la GRH hemos observado que
una vez que se quebranta este limite, puede ser postergado y replanteado. Entonces cabe preguntarse la
utilidad de imponer restricciones que desde el comienzo intentaran ser violadas o evadidas con practicas
distorsivas. La imposicion de reglas siempre debe llevarse a cabo con el compromiso del espectro politico.

Son sus integrantes, quienes deben defender la vigencia de un régimen fiscal de tipo restrictivo.

En el Caso Federal aprendimos cuan perversos pueden ser los incentivos de los politicos que no se veian
sometidos a los recortes de presupuesto. Estos problemas eran reforzados con una cobertura parcial del
Presupuesto, sumado a la provision de la GRH mediante la cual se podia postergar siempre el objetivo

propuesto si contaban con un 60% de apoyo en el Congreso.

La BEA en cambio, padecia otros problemas que dejaban espacio para la discrecionalidad como las
ventanas multianuales para cumplir con las restricciones. Se trata entonces de lagunas legales que les

permiten a los actores involucrados, evitar el cumplimiento de la ley.

Luego estudiamos el Caso Estadual del cual se desprenden dos grandes advertencias. La primera de ellas
es la débil capacidad de parte de las autoridades de hacer cumplir con la restriccion (enforcement). La
siguiente, para algunos autores la mas relevante, es la existencia de Fondos de Contingencia que desde un

principio se planteaba como una herramienta para sortear la ley.

Entonces, hemos contrastado dos perspectivas; la teérica en un capitulo, con el estudio de caso, en el
siguiente. Los aprendizajes alcanzados surgen de la presencia de una importante brecha entre lo planteado
por la teoria y lo que se implementa en la practica. Los actores politicos no desean ser restringidos en su

accionar y hacen todo lo posible por alcanzar sus intereses adaptando la ley a su gusto.

Por estas razones, futuras investigaciones deben replantearse la forma en que se limita a los politicos ya
que las reglas fiscales, a pesar del buen disefio y las buenas intenciones, se ven opacadas por los intereses

individualistas de los funcionarios publicos.
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Apéndice
Critica a los estudios econométricos del Caso Federal

No son muchas las publicaciones que tienen como objeto de estudio el impacto de la GRH en el balance
fiscal. Frecuentemente se observan estudios que cuantifican de manera aislada la caida en tasas de interés
(Alty Lowry, 1994), la volatilidad del producto (Fatas y Mihov, 2006), entre otras. La escasez de estudios
puede deberse a que se tratd de un periodo relativamente corto. Ademas existen potenciales problemas en
la identificacion que dificultan la elaboracion de un correcto analisis econométrico. Muchos autores, como
Poterba (1996) critican estos estudios por la imposibilidad de comparar la situacion bajo reglas con lo que

hubiera ocurrido en ausencia de ellas.

A pesar de esto, Gramlich (1990) es ampliamente citado en la literatura de reglas fiscales por su estudio

denominado “Impacto de la GRH en los Déficits Federales de Estados Unidos”.

En su estudio, se propone un modelo para tratar de evaluar el impacto de la GRH en las finanzas
norteamericanas. Aqui presentaremos las bases del modelo para evaluar la seriedad y utilidad que nos
provee el mismo. Luego reflexionaremos sobre los supuestos utilizados y las advertencias que se deben

tener en cuenta.
El modelo de Gramlich (1990) esta compuesto tres ecuaciones principales:
dD=S—-T+ (r+g)D Q)

La primera ecuacion consiste en una identidad que establece que el cambio en la deuda (dD) es igual al

gasto (S) menos los impuestos (T) mas la tasa de interés real (r) y la inflacion (g) multiplicados por la deuda.

Luego, el autor deriva una ecuacion que simplemente resulta de diferenciar el cambio en la deuda dD con

respecto al PBI (Y) e introduce el crecimiento real del PBI (n):
diD/Y)=(S-T)/Y +(r—n)D/Y 2

En esta segunda ecuacion, la variable dependiente es el cambio en el cociente entre deuda y PBI. Este es
igual al cociente entre el déficit primario (S-T/Y) y el PBI, sumado al cociente de deuda y PBI multiplicado

por la diferencia entre la tasa de interés y la tasa de crecimiento del PBI nominal.

El autor argumenta que el Presidente y el Congreso deben ser consistentes con un déficit predeterminado a
la hora de enviar el presupuesto. Si existe un déficit mayor, por las provisiones de la GRH habria un recorte
0 embargo en el gasto. El déficit, como hemos visto en los datos anteriores, se encontraba fuertemente

sujeto a los gastos de la categoria de defensa. Para confirmarlo, tan solo basta con observar de manera
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conjunta el gréfico sobre el déficit (Grafico 1) y el correspondiente a la evolucion del gasto en defensa
(Grafico 3).

Por esta razdn, en su tercera ecuacién introduce el gasto en defensa como una de las variables principales

en su analisis de series de tiempo:
R—B=c¢;(P—B)+c,Z(P—B) 3)

En esta nueva ecuacion se introducen algunas nuevas variables relevantes. La primera de ellas es el gasto
en defensa resuelto por el presupuesto (R) luego el gasto en defensa por que se hubiera realizado por default
repitiendo el del afio anterior (B). En el miembro derecho de la ecuacion aparece el gasto en defensa
propuesto por el Presidente (P) y dos pardmetros. El primero es c,, que mide el poder del Presidente para
influir sobre el gasto en defensa (donde un valor igual a 1 significa un presidente muchisimo méas poderoso
que el Congreso). El segundo parametro es ¢, , que intenta capturar el cambio en el poder del Presidente
luego de la implementacion de la GRH. Finalmente Z es una variable dummy que vale 0 para el periodo de

4 afios previo a la aprobacion de la GRH y 1 para el periodo de vigencia de la ley.

El modelo propuesto tiene como objetivo analizar la evolucion de las interacciones y negociaciones entre
el Presidente y el Congreso, distinguiendo entre un periodo previo y otro posterior a la sancion de la GRH.
El principal hallazgo del modelo es que la GRH no afectd significativamente a cada uno de los componentes
del gasto que mayor incidencia tuvieron en la recuperacion del déficit (Gastos en categorias que excluyen
defensa y por otro lado, impuestos mas altos). Sin embargo, el autor es consciente de que se trata de un

modelo que captura solamente los aspectos cuantificables del impacto de la GRH.

Més alla de las consecuencias cuantitativas y observables a través de la econometria, existe un gran
problema en la literatura: la poca solidez de los modelos empiricos. Gramlich (1990), a pesar de matizar
los resultados, propone conclusiones a partir de siete observaciones anuales que van de 1983 a 1989 con la

poca seriedad que eso puede introducir en la identificacion de un modelo.

Es por esto que creemos que si bien existen algunos estudios empiricos, siendo Gramlich (1990) el principal
de ellos, no resultan confiables por la poca disponibilidad de datos y la potencial endogeneidad que puede
surgir en modelo. EI mayor impacto de este tipo de leyes se manifestd a través de otros mecanismos como

el cambio de paradigmas introducido en el debate presupuestario.

El cambio de paradigmas se refiere a la introduccién de nuevos conceptos en el debate del presupuesto que
anteriormente probablemente se incluian con un menor énfasis. Desafortunadamente (para la identificacion

econométrica) se trata de un impacto dificilmente cuantificable y de caracter cualitativo.
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Entonces se trata de un estudio muy poco sélido desde el punto de vista metodoldgico en el que no hay
justificativos claros para la exogeneidad de la variable dummy de GRH. Es decir que no intenta siquiera
refutar los problemas de identificacion tan comunes en el analisis econométrico. Si uno parte de premisas
metodologicas que ni siquiera indagan en un aspecto tan relevante como la endogeneidad, dificilmente

podran ser defendidos sus resultados.

Tablas y gréaficos del caso de estudio

Tabla 1
Descripcion de las restricciones presupuestarias
Fondos de estabilizacion Presupuesto balanceado
Estado Regla de indice
Ao de adopcion Regla de depésito retiro Regla de no-carryover ACIR Veto del gob.
AL 1927 4 1 2 10 1
AR - 0 0 1 9 1
AZ 1990 4 4 2 10 1
CA 1976 2 2 0 6 1
CoO 1982 3 2 2 10 1
CT 1979 2 3 0 5 1
DE 1979 2 3 2 10 1
FL 1959 2 2 2 10 1
GA 1976 2 1 2 10 1
1A 1984 1 1 2 10 1
ID 1984 1 1 2 10 1
IL 2001 2 1 0 4 1
IN 1982 4 4 2 10 0
KS 1993 3 1 2 10 1
KY 1983 2 1 1 10 1
LA 1990 2 1 0 4 1
MA 1985 2 1 0 3 1
MD 1985 3 1 0 6 1
ME 1985 2 1 1 9 0
Ml 1977 4 4 0 6 1
MN 1981 1 1 0 8 1
MO 1992 1 1 2 10 1
MS 1982 1 1 1 9 1
MT - 0 0 2 10 1
NC 1991 2 1 2 10 0
ND 1987 2 4 0 8 1
NE 1983 2 2 2 10 1
NH 1987 2 2 0 2 0
NJ 1990 2 2 2 10 1
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Graéfico 1. Balance presupuestario anual de Estados Unidos

Balance como % del PBI
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Graéfico 2. Evolucidn de los componentes del gasto como porcentaje del PBI
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Gréfico 3. Evolucion de los componentes del gasto discrecional
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Categorias desagregadas del gasto

1. Gastos de defensa

Personal militar

Operacion y mantenimiento

Obtencion

Construccién militar

Investigacion, desarrollo, prueba y evaluacion
Vivienda familiar

Actividades de defensa de la energia atomica

2. Gastos establecidos para sectores de bajos ingresos

Seguro de enfermedad

Compensacion por desempleo

Asistencia de vivienda

Asistencia alimentaria y nutricional

Otros programas de seguridad de ingresos, incluyendo SSI, AFDC, asistencia para refugiados y asistencia
energética de bajos ingresos

3. Gastos establecidos para sectores de ingresos medios

Seguridad Social

Seguro general de jubilacion e invalidez, incluyendo jubilacién ferroviaria y prestaciones especiales para
mineros de carbon discapacitados

Jubilacién y discaﬁ)acidad de empleados federales
Seguro médico del estado

Apoyo a la renta de la granja

Seguridad de ingresos para los veteranos

Educacion, capacitacion y rehabilitacion de los veteranos
Atencion hospitalaria y médica para veteranos

Viviendas para veteranos

Beneficios y servicios de otros veteranos

4. Gastos domésticos controlables o discrecionales
Educacion
Educacion primaria, secundaria y profesional
Educacion superior L
Ayudas de investigacion y educacion general
Formacion, empleo y servicios sociales
Formacion y empleo
Otros servicios laborales
Servicios sociales
Salud
Investigacion en salud o
Educacion y formacion de personal sanitario
Salud y seguridad del consumidor y del trabajo
Energia

Suministro de energia, conservacion de energia y preparacion para emergencias energéticas
Informacidn, politica y regulacion de la energia

Recursos naturales y medio ambiente

Los recursos hidricos o
Conservacion y ordenacion del territorio
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Recursos recreativos L
Control y reduccidn de la contaminacion
Otros recursos naturales

Transporte

Transporte terrestre
Transporte aéreo
Transporte acuatico
Otro transporte

Desarrollo comunitario y regional

Desarrollo comunitario
Area y desarrollo regional

Comercio y crédito para vivienda

Servicio Postal _
Otros avances en el comercio

Gobierno general

Funciones legislativas

Direccion y direccion ejecutivas

Operaciones fiscales centrales

Gestion general de la propiedad y de los registros
Gestion central del personal

Asistencia fiscal de proposito general

Otras administraciones publicas

Administracion de justicia

Actividades federales de aplicacion de la ley

Actividades de litigio y Jludiciales federales
Actividades correccionales federales

Ciencia general, espacio y tecnologia
Ciencia general e investigacion basica
Vuelo espacial

Espacio, ciencia, aplicaciones y tecnologia
Apoyo a las actividades espaciales

Fuente: Hahm et. al , 1992
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