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Resumen 

Durante las últimas dos décadas, la utilización de reglas fiscales ha tenido un aumento 
significativo alrededor del mundo. Si bien la evidencia internacional ha destacado algunos 
beneficios a partir de su implementación, las experiencias de América Latina en la puesta en 
marcha y los resultados han sido heterogéneos. Esas reglas fiscales inicialmente cobijaban a 
los gobiernos nacionales, pero luego se fueron ampliando a los subnacionales, en parte 
porque los procesos de descentralización fiscal fueron entregando más responsabilidades en 
materia de ingreso y gasto público a los gobiernos subnacionales. La revisión de las 
experiencias internacionales en esta materia provee lecciones de política importantes para 
futuros cambios en las normas de responsabilidad fiscal nacional y subnacional en los países, 
en especial ante las condiciones que ha impuesto al sector público la pandemia del COVID-
19. Este documento hace una revisión exhaustiva de la evolución de las reglas fiscales
subnacionales alrededor del mundo, identificando los principales factores que contribuyen al
éxito o fracaso de estas. Además, permite identificar los elementos clave en una posible
agenda de reforma ante las fallas en las reglas fiscales que ha visibilizado la actual pandemia.
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Abstract 

During the last two decades, the use of fiscal rules has increased significantly around the 
world. Although international evidence has highlighted some benefits from its 
implementation, the experiences of Latin America in the implementation and the results have 
been heterogeneous. These fiscal rules initially covered the national governments but were 
later extended to subnational governments, in part because the fiscal decentralization 
processes were handing more responsibilities in terms of revenue and public spending to 
subnational governments. The review of international experiences in this area provides 
important policy lessons for future reforms in national and subnational fiscal responsibility 
regulations, especially given the conditions imposed on the public sector by the COVID-19 
pandemic. This document makes an extensive review of the evolution of subnational fiscal 
rules worldwide, identifying the main factors that contribute to their success or failure. In 
addition, it allows identifying the key elements in a possible reform agenda to face the flaws 
in the fiscal rules that the current pandemic has made visible. 
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1. Introducción

Durante las últimas dos décadas, la utilización de reglas fiscales ha tenido un aumento significativo 

(Ardanaz et al, 2020). Si bien la evidencia internacional ha destacado algunos beneficios 

potenciales a partir de la implementación de reglas fiscales bien diseñadas (Ter-Minassian, 2007), 

las experiencias de los países de América Latina en su implementación y sus resultados han sido 

heterogéneos (Jiménez y Ter-Minassian, 2016). 

La experiencia acumulada en torno a las reglas fiscales ha traído consigo diseños presupuestarios 

más adecuados para algunos de los desafíos actuales de las finanzas públicas, dentro de los cuales 

se encuentran los que protegen la inversión en capital físico, otros que buscan la estabilización 

macroeconómica tomando en cuenta la posición del ciclo económico, y los que consideran la 

importancia de los recursos naturales en los ingresos del gobierno (Barreix y Corrales, 2019). No 

obstante, los estudios empíricos que han evaluado su resultado muestran el persistente sesgo pro-

cíclico de las reglas fiscales tradicionales, sus limitaciones para reducir los niveles de deuda de 

manera significativa y su sesgo hacia el gasto corriente en detrimento del gasto en capital.  

Los efectos de la pandemia han sumado argumentos a estos cuestionamientos. Actualmente tanto 

autoridades como expertos y organizaciones internacionales se encuentran discutiendo de qué 

manera reformular las reglas fiscales existentes. Entre los múltiples desafíos que enfrentarán las 

reglas en su futuro diseño, sobresale poder atender dos objetivos básicos y sus consecuentes 

tensiones: (i) la estabilización del ciclo económico y (ii) la sostenibilidad de las finanzas públicas 

a mediano plazo. En su diseño tradicional, las reglas cuantitativas han exhibido importantes 

dificultades en el propósito de balancear estos dos objetivos, ya que son producto de dos visiones 

diferentes del rol de las finanzas públicas. Es lo que Blanchard et al. (2021) definen como la visión 

“pure public finance” vs “functional public finance”.  

En las finanzas subnacionales esta tensión exhibe otro equilibrio, relacionado con la diferente 

asignación de responsabilidades y objetivos entre niveles de gobierno, toda vez que las reglas 

fiscales subnacionales se focalizan en las restricciones al endeudamiento, propósito que no debe 

interferir con el rol de estabilización macroeconómica que tradicionalmente se asignó al gobierno 

central (Jiménez y TerMinassian, 2016). A partir de la creciente descentralización de las 

responsabilidades del gasto en infraestructura, se intentaron reformular algunas de las reglas 
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fiscales vigentes, de manera de ampliar el espacio de endeudamiento en el marco de un tratamiento 

diferente para los gastos de capital. En países altamente descentralizados como Colombia, la 

discusión sobre reglas fiscales y sus impactos cobra una importancia mayor, dadas las tensiones 

que se generan entre las relaciones fiscales intergubernamentales, las presiones por financiar 

políticas públicas en distintas esferas del gobierno, y la diferente institucionalidad, capacidad y 

autonomía fiscal con la que los distintos niveles cuentan para responder a las demandas locales.   

Debe tenerse en cuenta que las reglas fiscales subnacionales son parte de instituciones más amplias 

que las incluyen y moldean. En particular, dichas reglas se insertan en un conjunto extenso de 

instituciones fiscales, como son el marco fiscal de mediano plazo, los sistemas de transferencias 

intergubernamentales y las instituciones de control fiscal. La adecuada coordinación entre estos 

diferentes elementos de la fiscalidad intergubernamental debiera constituir un marco institucional 

que potencie la estabilidad y sostenibilidad macroeconómica, su consistencia inter-temporal, la 

transparencia y la rendición de cuentas. 

Con base en la revisión de la literatura sobre reglas fiscales subnacionales, y en el marco de la 

experiencia internacional en la materia, este trabajo extrae lecciones útiles para el caso de 

Colombia. El resto del documento está organizado como sigue. La sección 2 aborda la teoría y la 

evidencia empírica disponible. La sección 3 explica las reglas fiscales subnacionales vigentes para 

un grupo seleccionado de países. La sección 4 presenta la evolución de las reglas fiscales 

subnacionales en función de su origen, tendencias y perspectivas futuras, incluyendo una 

periodización para el caso de los países de América Latina. Finalmente, la sección 5 desarrolla las 

conclusiones. 

 

2. Teoría y evidencia sobre las reglas fiscales subnacionales 

2.1. El sesgo pro déficit de los gobiernos subnacionales 

En las últimas décadas, un extenso debate se ha desarrollado en torno a los méritos de la 

descentralización fiscal, el cual ha generado numerosas contribuciones teóricas y empíricas sobre 

el tema (Oates, 1972, 1999, 2008). Si bien dicha literatura propugna los beneficios en eficiencia 

asignativa derivados de mayores grados de autonomía fiscal de los gobiernos subnacionales (e.i. 

Boetti et al., 2012), este resultado depende críticamente del supuesto implícito en torno a las 
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motivaciones del gobierno en cuestión. En el marco de la primera generación de modelos de 

federalismo fiscal (Oates, 1972), el mejor conocimiento de la realidad local (subnacional) por parte 

de las autoridades permitía suponer que una mayor descentralización fiscal sería conducente a un 

mejor desempeño.   

Sin perjuicio de los potenciales beneficios mencionados, una pregunta que continúa despertando 

gran interés académico se refiere a los efectos de la descentralización fiscal sobre la estabilidad 

macroeconómica, uno de cuyos pilares es la sostenibilidad fiscal del gobierno general. Si bien la 

conocida hipótesis de Musgrave (1959) respecto a la asignación de responsabilidades de gasto 

entre niveles de gobierno es clara en señalar que el mantenimiento de dicha estabilidad debe ser 

idealmente una responsabilidad del gobierno central, la concesión de mayores grados de autonomía 

en la generación de ingresos propios y la ejecución de los gastos subnacionales, puede también 

entenderse como un poderoso mecanismo de rendición de cuentas y, por tanto, de fortalecimiento 

del equilibrio fiscal (Weingast, 1995). En el tema que nos ocupa, la propuesta de Barro (1974) 

constituye un referente en el tema. Según esta, la composición del financiamiento gubernamental 

es irrelevante, toda vez que los individuos anticiparán el aumento en la carga tributaria futura 

requerido para pagar la deuda asumida hoy. De lo anterior se sigue que no sería estrictamente 

necesaria la acción activa del gobierno en la estabilización del gasto agregado, por cuanto el propio 

gasto privado podría jugar dicho papel. Sin embargo, cierta evidencia muestra que los individuos 

tienden a subestimar el incremento de impuestos futuros necesario para financiar el déficit, lo cual 

exige decisiones presupuestarias que recaen en el gobierno, tanto para evitar la prociclicidad del 

gasto, como para definir el nivel óptimo de deuda (e.i. Yared, 2019).  

La cuestión es entonces por qué la autoridad podría no asumir esta responsabilidad, o incluso actuar 

contra los intereses colectivos de largo plazo. Un primer argumento pone énfasis en la concepción 

del gobierno como un ente esencialmente interesado en la conservación del poder, sensible a las 

oportunidades de reelección e interesado en las rentas ricardianas asociadas al ejercicio del cargo. 

En la teoría del federalismo fiscal, ello encuentra su expresión en la llamada literatura de “segunda 

generación” (Oates, 2008), la cual exige reconocer que la deuda pública subnacional, y por tanto 

la trayectoria del déficit, no serían óptimos en condiciones de total discrecionalidad por parte de 

la autoridad fiscal. En el contexto de la relación entre niveles de gobierno, esto se constituye en un 

problema de agencia, en virtud del cual los intereses de los gobiernos subnacionales (GSN) en 

materia de gasto y equilibrio fiscal, tenderían a distanciarse de aquellos del gobierno general. Ello 
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sería consecuencia de la fragmentación presupuestaria y la conjunción de diversos elementos 

reconocidos en la literatura. Por una parte, puede existir la percepción de una “piscina común” en 

la forma de beneficios compartidos, pero no asumidos como costo en forma independiente por 

cada jurisdicción subnacional por separado (Weingast et. al., 1981; Hallerberg, 2007). Por la otra, 

incluso si dicha piscina común no fuese un problema3, la factibilidad de decisiones de gasto 

“inconsistentes en el tiempo” (Kydland y Prescott, 1977), y/o la expectativa de una garantía oficial 

implícita por parte del gobierno central en el evento de una crisis, podrían inducir riesgo moral en 

la gestión financiera de los gobiernos subnacionales y, por tanto, un nivel de endeudamiento por 

encima del óptimo.  

2.2. La necesidad de reglas fiscales  

La experiencia internacional indica que, si bien las reglas fiscales no garantizan mayor estabilidad 

fiscal y/o el control del endeudamiento, dependiendo de diversos factores de contexto pueden 

contribuir significativamente a dicho objetivo. En el caso de América Latina, Jiménez y Ter-

Minassian (2016) muestran que los GSN en la región4 exhiben un comportamiento procíclico en 

su gasto en el período en el período 2003-2013, hecho que tiene su origen en la naturaleza de los 

ingresos subnacionales y el carácter recurrente de los gastos. En particular, los países analizados 

exhiben ingresos subnacionales dependientes de participaciones en los retornos sobre la 

explotación de recursos naturales, los cuales están fuertemente afectados por variaciones de 

precios. Sin embargo, la principal fuente de la referida prociclicidad se encuentra en la carencia de 

mecanismos de control de déficit, o en el diseño inapropiado de los mismos cuando estos existen. 

En dicho contexto, un desafío central consiste en alinear las preferencias colectivas con las 

decisiones de gasto de las autoridades subnacionales. Parte de la respuesta se encuentra en la 

implementación de reglas que limiten la discrecionalidad del gasto, y por tanto resguarden el 

equilibrio fiscal. Por definición, estas normas fortalecen la capacidad negociadora de la propia 

autoridad central frente a las agencias de gobierno y/o los GSN.  

Respecto a su diseño, dos propiedades deseables deben considerarse (Eyraud et. Al. 2018). La 

primera está relacionada con las potenciales consecuencias sobre la gestión financiera de las 

entidades subnacionales, toda vez que estas pueden tomar decisiones de gasto subóptimas con el 

 
3 Puede suceder que la propia experiencia histórica o las reglas que regulan el gasto del nivel central de gobierno, 
generan impedimentos efectivos a la percepción de que la piscina común en verdad existe. 
4 Se incluyen en este estudio los casos de Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, México y Perú. 
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objetivo de cumplir las metas estipuladas en la regla (Alesina y Perotti, 1996). Ello plantea un 

conflicto entre los beneficios asociados a la discrecionalidad para ejecutar gastos y los costos 

inherentes a las restricciones emanadas de las reglas fiscales. Como fruto de un potencial sesgo en 

favor de reducir gastos que poseen poca visibilidad de corto plazo, puede argumentarse que las 

reglas podrían tener algún efecto sobre la inversión pública (Peletier et al., 1999).  Por ejemplo, un 

análisis sobre la composición del gasto en los municipios italianos con base en el llamado Pacto 

de Estabilidad Local vigente entre 1999 y el 2015 (ver detalles más adelante), muestra que el 

endurecimiento de la regla en el 2007 indujo una reducción de la inversión municipal (Venturini, 

2020).   

Un segundo atributo deseable es que las reglas fiscales no solo deben evitar un déficit sistemático, 

sino también preservar la capacidad de la autoridad de responder debidamente a choques no 

anticipados, como la actual pandemia. Ello supone que las reglas deben ser simples y transparentes, 

a fin de que su cumplimiento sea fácil de evaluar y su incumplimiento sea conducente a sanciones 

efectivas y verificables. Esto supone un desafío mayor, toda vez que con frecuencia la complejidad 

de las reglas concede oportunidades de “contabilidad creativa” e induce la presión de grupos de 

interés. Diseños alternativos incluyen metas en torno al déficit efectivo, el volumen de deuda como 

porcentaje del PIB, limites en el flujo de pagos por intereses, e incluso el abandono de tales reglas 

para ser reemplazadas por estándares en la forma de “prescripciones cuantitativas” que permitan 

evaluar la factibilidad de alcanzarlos (Blanchard et al., 2021).  

La historia reciente de las reglas fiscales tiene un punto de referencia obligado que es el Tratado 

de Maastricht de 1992, con su doble restricción sobre el máximo déficit (3%) y el límite de deuda 

(60% del PIB) entre los países de la Unión Europea (UE). Sendas de restricciones, y aquellas que 

fueron adoptadas en otros países en el marco del referido tratado, eran en general simples y fáciles 

de interpretar. En el tema que nos ocupa, el artículo de Tanzi (1996) representa un llamado de 

atención muy importante respecto de los potenciales efectos de la descentralización fiscal sobre la 

estabilidad presupuestaria nacional. El argumento es simple y está basado en el principio general 

según el cual la responsabilidad por dicha estabilidad no debe ser descentralizada (Oates, 1972). 

La carencia de un contrato (explícito o implícito) entre el gobierno central y las entidades 

subnacionales, en virtud del cual se establezcan responsabilidades y competencias fiscales claras 

y alineadas con un buen desempeño general, puede resultar en un gasto agregado procíclico, un 

déficit del gobierno general difícil de controlar y/o una excesiva deuda pública.  
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En el caso de América Latina, las reglas fiscales aprobadas en el período 1997-2003 se insertan en 

la primera generación de reglas, siendo su objetivo principal la sostenibilidad fiscal de mediano y 

largo plazo, con miras a intervenir sobre la trayectoria de la deuda pública.  En el período 2003-

2009, su diseño se alejó de los criterios simples utilizados en la etapa anterior, al incorporar 

factores como la separación entre gasto corriente y el gasto de capital, la asignación de este mismo 

gasto entre funciones específicas del estado, y la diferenciación entre déficit efectivo y estructural. 

Estos fueron elementos asociados a la “segunda generación” de reglas fiscales, las cuales tuvieron 

un gran impulso a partir de la crisis del 2008.  

La extrema severidad de los efectos fiscales de la pandemia iniciada en el 2020 y la suspensión de 

facto de las reglas fiscales en muchos países, reivindican la necesidad de revisar su diseño, con 

especial énfasis en las cláusulas de contingencia y la necesidad de reconsiderar la pertinencia de 

metas cuantitativas. En el marco de la experiencia de la Unión Europea, una reciente propuesta de 

Blanchard et al. (2021) se focaliza en el objetivo de compatibilizar la libertad de cada país miembro 

para decidir sobre su política fiscal, con la necesidad de “sostenibilidad fiscal” de toda la unión.  

En dicho espíritu, el autor propone lo que podría constituirse en una tercera generación de “reglas 

fiscales”, en virtud de las cuales el objetivo de sostenibilidad fiscal estuviese resguardado a través 

de un “estándar”, cuyo cumplimiento se exprese en un juicio ex-post emanado de un cuerpo 

colegiado designado para tal efecto. Siguiendo la experiencia de Nueva Zelanda, ello implica la 

máxima trasparencia y rendición de cuentas, objetivos que suponen un desafío mayor, 

particularmente si están referidos a los GSN.  

2.3. La evidencia empírica 

La efectividad de las reglas fiscales supone reconocer que los países difieren en múltiples 

dimensiones, algunas de las cuales son importantes condicionantes del resultado. Por una parte, la 

experiencia internacional permite distinguir variados tipos de reglas fiscales subnacionales (Ter-

Minassian y Craig, 1997). Por la otra, evaluar el impacto que estas normas poseen en el equilibrio 

fiscal, supone un esfuerzo analítico mayor, toda vez que las propias instituciones pueden ser 

endógenas al problema. Ello hace difícil interpretar los resultados e impone un desafío 

metodológico mayor. 

Entre los estudios de grupos de países (Cuadro 1), el resultado más visible y recurrente es que los 

factores de contexto suelen ser más importantes que la propia regla fiscal. Entre ellos se destacan 
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la capacidad de generar impuestos propios a nivel subnacional, la ausencia de rescate financiero 

en favor de jurisdicciones subnacionales insolventes, la presencia de un bajo desequilibrio fiscal 

vertical y la propia institucionalidad política que da forma al gobierno (Rodden y Wibbels, 2002; 

Plekhanov y Singh, 2005). Por ejemplo, Foremny (2014) analiza la efectividad de las reglas 

fiscales subnacionales en el grupo EU15 entre 1995 y el 2008. Concluye que, si bien estas son 

efectivas en reducir el déficit, solo tienen un efecto significativo entre los países federales. En esta 

misma línea, Bartolini et al. (2018) analizan una muestra de 19 países de la OCDE en el período 

1980-2010. El trabajo muestra evidencia de un efecto significativo de las reglas fiscales en el 

gobierno central, pero no encuentra evidencia similar a nivel subnacional.  

Similares conclusiones obtienen Martínez-Vásquez et al. (2016) con una muestra de 57 países 

industrializados en el período 1990-2008. Tampoco en este caso las reglas fiscales exhiben un 

efecto significativo en favor de la “sostenibilidad fiscal subnacional”, si bien muestra que la 

llamada “regla de oro”, según la cual el endeudamiento solo puede utilizarse para financiar 

inversión, sí representa una restricción operativa importante. Un trabajo de Lagos-Peña et al. 

(2020), con datos de 28 países de la OCDE entre 1995 y 2014, concluye que las restricciones al 

endeudamiento sí son efectivas, aunque aquellas que condicionan el “balance fiscal” no lo son. Un 

trabajo de Heinemann et al. (2018) aborda la dispersión de resultados de los estudios publicados, 

bajo la constatación de que, en muchos casos, la endogeneidad de las reglas antes mencionada no 

ha sido debidamente corregida. Los autores realizan un metaanálisis sobre la base de 30 estudios 

previos entre el 2004 y el 2014. Respecto de las reglas fiscales subnacionales, concluyen que están 

asociadas con menores déficits, pero solo en menor medida con una deuda baja.  

La evidencia en torno a la efectividad de las normas es relativamente abundante y clara en países 

federales y/o entre aquellos que poseen un grado significativo de autonomía fiscal subnacional. 

Estos exhiben gran diversidad de experiencias entre territorios (provincias, estados, territorios 

autónomos, gobiernos locales), lo cual permite evaluar el impacto de diseños alternativos. Por 

ejemplo, en el caso de Canadá se puede constatar que, a partir de inicios de los 90, las provincias 

adoptaron crecientemente reglas que limitan la deuda, el gasto y el déficit fiscal. Tapp (2013) 

muestra que las reglas más restrictivas, las que limitan el endeudamiento y/o el déficit, son más 

efectivas que aquellas con foco en el gasto y los ingresos. El amplio espectro de arreglos 

institucionales diversos en la legislación estadual de Estados Unidos (Poterba, 1995), ha sido 

también un campo fértil de análisis empírico. El trabajo de Poterba (1994) es claro en concluir que 



 

8 
 

 

los estados con normas más severas en el control del déficit suelen también ser aquellos que 

exhiben un ajuste fiscal más rápido ante una crisis no esperada. Sin embargo, el mismo estudio 

advierte que la composición política del parlamento estadual, y su relación con el ejecutivo, tienen 

también consecuencias en el resultado.  

El foco en la severidad de las normas es, sin embargo, un tema controvertido. Un aporte relevante 

en esta dirección es el desarrollado por Kelemen y Teo (2014), en el cual reportan evidencia de 

que la efectividad de las reglas no necesariamente responde al grado de severidad de estas y/o a la 

probabilidad de llevar a los estados que no cumplen a un proceso judicial, sino más bien en la 

claridad de estas, atributo que se manifiesta en señales de mercado que luego tienen consecuencias 

sobre el premio por riesgo de los bonos estaduales. 

En cuanto a la efectividad de las reglas sobre los gobiernos locales, el tema ha sido también 

abordado en diversos estudios de países. En el caso de Italia, país en el cual fue implementado el 

llamado “Pacto de Estabilidad Local” en 1999, se impuso a los municipios una reducción gradual 

de la “brecha fiscal”5, regulación que fue luego derogada para los municipios de menos de 5.000 

habitantes en el 2001.  La intervención referida es analizada por Grembi et al. (2016), quienes 

concluyen en favor de la efectividad de la regla, observándose un significativo incremento de la 

deuda municipal con posterioridad al año 2001. 

El caso de España ha sido analizado en el marco de la introducción de dos normativas relacionadas. 

La primera fue introducida el 2001 mediante la Ley de Estabilidad Fiscal que da cumplimiento al 

Pacto de Estabilidad y Crecimiento de la Unión Europea. En la práctica, la interpretación estricta 

del acuerdo implicaba una explícita prohibición al financiamiento del déficit no-financiero 

mediante deuda. Un segundo conjunto de restricciones fue agregado a partir de la Ley de 

Financiamiento Municipal del 2004, la cual agregó condiciones ex-ante al financiamiento 

municipal vía deuda. Si bien algunas restricciones fueron flexibilizadas en el 2007, el 

cumplimiento general ha sido modesto. Cabasés et al. (2007) examinan los determinantes de la 

deuda municipal en el período 1988-2000, con base en un indicador que intenta capturar diversas 

regulaciones en una variable única. Concluye que las restricciones al endeudamiento tienen un 

efecto significativo en el control de la deuda.  Un ejercicio similar de Benito et al. (2015), pero 

 
5 Esta fue definida como el déficit municipal neto de pago de intereses y trasferencias. Esta condición debe entenderse 
como el nivel de déficit sobre el cual los municipios tienen control. 
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basado en un conjunto de restricciones específicas al endeudamiento municipal examinadas por 

separado, donde muestra que las restricciones sobre el déficit no-financiero, como así también 

sobre el resultado operativo de los municipios, exhibe un bajo cumplimiento, lo que es 

particularmente visible en municipios con mayor número de habitantes. 

Respecto de América Latina, Alberola et al. (2016) sugieren que el comportamiento fiscal 

procíclico exhibido en la región en los años 90 y primera década de los 2000 fue luego revertido a 

partir de la implementación de las reglas fiscales, siendo este resultado aún más claro en el caso 

de reglas con cobertura nacional y subnacional. Entre los casos destacables, cabe mencionar la 

experiencia de Colombia con la llamada “Ley de Semáforos” establecida en 1997 y destinada 

explícitamente a limitar la deuda de municipios y departamentos, le siguen cinco normas 

relacionadas que regulan el gasto, la estructura de pasivos e imponen condiciones de 

responsabilidad fiscal (Pérez-Valbuena et al., 2021). Cierta evidencia parece refrendar la 

efectividad de tales reglas. En particular, el trabajo de Sánchez y Zenteno (2010) analiza el período 

1996-2007 para el caso de municipios y departamentos colombianos (nivel intermedio de 

gobierno), concluyendo que las restricciones al gasto impuestas por una ley promulgada en el año 

2000 (Ley 617), tuvieron efectos deseados sobre el déficit primario y el desempeño fiscal. Dicho 

efecto es, sin embargo, más importante en departamentos. Un ejercicio similar para el período 

1995-2010 de Chamorro y Urrea (2016), concluye que, dentro de las normas aprobadas, solo es 

efectiva aquella que limita la deuda (Ley de Semáforos).  

No obstante, incluso la prohibición del endeudamiento puede ser poco efectiva, dado que los GSN 

pueden recurrir a formas indirectas de crédito, como la postergación de pagos con proveedores, el 

retraso en la cancelación de contribuciones sociales de los trabajadores dependientes de la 

jurisdicción en cuestión, y el uso de leasing y/o lease back como medio de financiamiento. Letelier 

(2011) aporta evidencia para el caso de Chile, país en el cual el endeudamiento subnacional no 

está permitido por ley. Sin embargo, las prácticas mencionadas, particularmente el leasing, 

aparecen como mecanismos de crédito ampliamente utilizados.  
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Cuadro 1. Trabajos empíricos más citados 

Estudios de grupos de países 

Trabajo Muestra  Período Conclusión I Conclusión II Conclusión III 

Plekhanov 
y Singh 
(2006) 

43 países 1982-
2000 

No existe una 
sola norma que 
sea efectiva en 
todos los casos. 

El precedente de 
rescates previos 
importa en la 
efectividad de la 
norma. 

Descentralización 
fiscal de gasto e 
ingreso (impuestos) 
contribuye al 
Equilibrio Fiscal. 

Foremny 
D. (2014) 

15 países de la 
Unión Europea 
(EU15). 

1995-
2008 

Las reglas 
fiscales solo 
reducen el 
déficit en los 
países unitarios. 

En los países 
federales, el 
déficit fiscal 
puede reducirse 
mediante mayor 
autonomía 
tributaria. 

 

Kotia y 
Duare 
(2016)  

26 países 
europeos 

1995-
2012 

Las reglas 
fiscales más 
severas 
(fuertes), tienen 
un impacto 
mayor. 

 Descentralización 
fiscal de gasto e 
ingreso (impuestos) 
contribuye al 
Equilibrio Fiscal. 

Martínez-
Vásquez 
et. al. 
(2016) 

57 países 1990-
2018 

Las 
regulaciones 
sobre la deuda 
subnacional no 
tienen efectos 
sobre la 
sostenibilidad 
fiscal. 

Regla de oro 
sobre la deuda sí 
tiene efectos. 

Descentralización 
fiscal de gasto e 
ingreso (impuestos) 
contribuye al 
Equilibrio Fiscal. 

Bartolini 
et. al. 
(2018) 

19 países 
OCDE  

1980-
2001 

Las reglas 
fiscales no 
tienen efectos 
significativos 
sobre el EF. 

La 
descentralización 
fiscal del gasto 
favorece la 
responsabilidad 
fiscal en periodos 
de crisis. 

Descentralización 
fiscal de gasto e 
ingreso (impuestos) 
contribuye al 
Equilibrio Fiscal. 
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Cuadro 1. Trabajos empíricos más citados (continuación) 

Lagos-
Peña et. al. 
(2019) 

28 países 
OCDE 

1995-
2014 

Las 
restricciones al 
endeudamiento 
sí tienen efecto 
sobre el déficit 
SN. 

Las reglas que 
condicionan el 
déficit no son 
efectivas. 

Descentralización 
fiscal de gasto e 
ingreso (impuestos) 
contribuye al 
Equilibrio Fiscal. 

Estudios de países 

Trabajo Muestra  Período Conclusión I Conclusión II Conclusión III 

Poterba 
(1994) 

Estados en 
USA. 

1988-
1992 

El ajuste fiscal 
es más 
importante en 
Estados con 
reglas fiscales 
más severas. 

Los factores 
políticos 
importan. 

 

Kelemen 
D. y 
Terence T. 
(2014) 

Estados en 
USA. 

1990-
1999 

La estrictez de 
la norma no es 
un factor 
determinante. 

Lo que realmente 
importa es la 
“claridad” de la 
regla fiscal. 

 

Letelier 
(2011) 

Municipios en 
Chile 

2004-
2007 

Los municipios 
se endeudan no 
obstante el 
espíritu de la 
Ley. 

Los factores 
políticos (locales) 
importan en el 
resultado. 

 

Tapp 
(2013) 

Provincias de 
Canadá 

1981-
2017 

Las reglas más 
fuertes tienen 
mayor impacto 
sobre el déficit. 

Las reglas 
reducen el déficit 
en 0,8% del PIB 
provincial, y la 
deuda en 1,5% 
del PIB. 

El diseño de las 
reglas importa, 
puesto que no todas 
tienen el mismo 
efecto. 

Benito 
(2015) 

Municipios de 
España 

2001-
2008 

Bajo 
cumplimiento 
de la restricción 
sobre el 
“superávit no-
financiero”. 

Bajo 
cumplimiento de 
la restricción 
sobre “resultado 
operativo” 

La cercanía de las 
elecciones altera 
las decisiones de 
deuda municipal. 
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Cuadro 1. Trabajos empíricos más citados (continuación) 

Cabasés 
et. al. 
(2007) 

Municipios de 
España 

1988-
2000 

Las 
restricciones al 
endeudamiento 
municipal son 
efectivas. 

La deuda 
municipal permite 
financiar 
inversión, lo cual 
está en línea con 
las normas. 

 

Sánchez y 
Zenteno 
(2010) 

Municipios y 
Departamentos 
en Colombia 

1996-
2007 

El desempeño 
fiscal de los 
GSN exhibe 
mejoramientos 
a partir de 
normas que 
restringen el 
gasto. 

El impacto es 
mayor en 
departamentos 
que en 
municipios. 

 

Chamorro 
y Urrea 
(2016) 

Municipios y 
Departamentos 
en Colombia 

1995-
2010 

Solo los límites 
cuantitativos al 
endeudamiento 
mejoran la 
sostenibilidad 
fiscal. 

La proporción de 
transferencias 
respecto de 
ingresos totales 
no afecta 
negativamente la 
deuda 
subnacional. 

 

Fuente: Autores con base con en los trabajos revisados.  
 
 
 
 
 
 

3. Experiencias internacionales con reglas fiscales subnacionales 

 

3.1.Algunas características institucionales y fiscales 

 

Esta sección presentará una visión general de las experiencias con reglas fiscales subnacionales en 

algunos países seleccionados, centrándose particularmente en las áreas discutidas en la sección 
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anterior, distinguiendo según sea necesario entre gobiernos intermedios y locales6. Se revisará una 

muestra representativa de países, tanto de América Latina como de afuera de la región, incluidos 

federales y unitarios; avanzados y emergentes; grandes y medianos; y más o menos descentralizado 

que se incluyen en el Cuadro 2.  

Como se enfatizó en la sección anterior, el desempeño y los diferentes tipos de diseño supone 

reconocer que los países difieren en múltiples dimensiones, algunas de las cuales son importantes 

condicionantes del resultado. Se desprende de la revisión empírica realizada en la sección 2, que 

dichos factores de contexto son críticos en el desempeño de las reglas fiscales. Es por ello por lo 

que, en esta sección, previo al análisis del diseño de las reglas fiscales, se presentarán las 

principales características de la situación fiscal, tanto del gobierno general como de los GSN de 

algunos países seleccionados.  

A partir de la información recopilada, es posible observar las siguientes características del grupo 

de países seleccionados: 

- Los gobiernos federales, tanto de los países desarrollados como de los de América Latina, 

registran un gasto subnacional mayor al 30% del total del gasto del gobierno general.  

- Los gobiernos unitarios y descentralizados de la región, como Colombia y Perú, observan 

también un gasto subnacional importante, mayor al 35% del total del gasto del gobierno 

general.  

- Dentro de los países federales pueden observarse dos grupos bien definidos:  

o Los federales desarrollados (excluyendo Australia y Bélgica) más Brasil, que 

registran una relativa baja asimetría vertical entre gastos subnacionales y recursos 

propios, con ingresos tributarios subnacionales que representan más del 40% de los 

ingresos del gobierno general. 

o Los federales (menos Brasil) y unitarios descentralizados y no descentralizados de 

América Latina con ingresos tributarios subnacionales por debajo del 20% de los 

tributos totales del gobierno general, registran una alta asimetría vertical entre 

gastos e ingresos, que deriva en una dependencia de las transferencias 

intergubernamentales que se evidencia en niveles cercanos o superiores al total de 

 
6 Los niveles de gobiernos comprenden el gobierno nacional o central, el intermedio que incluye estados, provincias 
o departamentos dependiendo de cada país, y el local que corresponde a las municipalidades.  
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los ingresos propios (transferencias >100%), como sucede en Argentina, Bolivia, 

Ecuador, México y Perú. 

 

- La deuda pública subnacional sobre el PIB es alta en todos los países desarrollados de la 

muestra (menos UK), superando el 10% del PIB. En los países de la región solo en Brasil 

la deuda pública subnacional supera el 10% del PIB.   

 

- Los países con mayores ingresos provenientes de recursos naturales como Bolivia, 

Ecuador, Colombia y Perú son los que observan un importante gasto de capital subnacional. 

 
Vale la pena aclarar que, en sentido estricto, los ingresos tributarios subnacionales propios se 

definen como aquellos impuestos en los que estos gobiernos tienen potestades discrecionales para 

poder determinar la carga impositiva en su jurisdicción (Jiménez y Ruelas, 2018). En el Cuadro 2, 

no obstante, se ha escogido una definición más laxa de recursos propios, ya que no se cuenta con 

información disponible y comparable para todos los casos para elaborar un indicador adecuado de 

autonomía tributaria. Es por ello por lo que un impuesto se define como subnacional en la medida 

en que este gobierno sea quien lo administre y disponga de los recursos que pueda generar. Pero 

de estimaciones realizadas para algunos países seleccionados de América Latina (Jiménez y 

Ruelas, 2018), puede concluirse que la definición utilizada en el cuadro subestima la ya baja 

autonomía tributaria subnacional con la que cuentan los países de la región. 

 

  



 

15 
 

 

 Cuadro 2. Principales indicadores fiscales subnacionales en países seleccionados, alrededor del 2019   

País 
Tipo 

de país 

Gasto 

como 

% del 

GG 

Asimetría 

vertical 

Ingreso 

tributarios 

como % 

GG 

Ingresos 

tributarios 

como % 

del PIB 

Transferencias 

como % de 

ingresos 

propios 

Inversión  

como % 

del gasto 

GSN 

Inversión 

como % 

de 

inversión 

total  

Deuda 

como 

% del 

PIB 

 

Estados 
Unidos 

Federal 46.7 0.27 44.5 8.8 26.0 9.6 
57.8 21.6  

Canadá Federal 68.1 0.19 55.9 16.5 19.4 12.9 85.7 46.3  

Australia Federal 45.5 0.42 19.8 5.4 62.9 14.2 …. 11.0  

Alemania Federal 39.5 0.47 51.0 12.5 10.1 11.3 66.2 22.5  

Francia Unitario 19.8 … 19.6 6.1 … 20.3 59.0 10.6  

Bélgica Federal 41.7 0.52 18.9 6.6 116.6 10.0 83.1 14.9  

Italia Unitario 28.1 … 21.0 4.8 … 11.8 55.8 11.3  

Reino Unido Unitario 24.5 0.65 5.9 1.7 206.7 10.0 35.9 6.9  

Argentina Federal 35.9 0.54 17.3 5.3 132.3 10.9 59.9 5.9  

Bolivia Unitario 19.2 0.78 6.2 1.3 334.7 69.8 32.2 3.7  

Brasil Federal 41.7 
 

0.33 
 

43.7 10.3 39.8 6.49 
 
      42.0 11.7 

 

Chile Unitario 14.0 0.49 8.0 1.7 99.4 8.4 10.3 0.0  

Colombia Unitario 37.9 0.38 19.0 3.4 55.0 84.2 65.0 3.7  

Costa Rica Unitario 3.9 0.24 4.9 0.7 29.2 20.8       13.0 0.2  

Ecuador Unitario 24.6 0.72 2.6 0.6 188.0 47.1 50.5 1.6  

México Federal 32.1 0.83 4.3 1.0 543.7 15.8 62.7 2.6  

Perú Unitario 35.9 0.81 2.8 0.4 695.5 36.0 60.0 0.4  

 Fuente: elaboración propia con información del IMF, BM y CEPAL. 
La asimetría vertical captura la diferencia entre el gasto y los ingresos propios a nivel subnacional. Los ingresos propios y 
gastos excluyen cualquier transferencia recibida o pagada por ese nivel de gobierno de o hacia otros niveles de gobierno. 
El desequilibrio fiscal vertical considera el desajuste entre la capacidad de aprovechar las bases gravables y las potestades 
tributarias por el lado de los ingresos, y las asignaciones de gasto descentralizadas (Lledó et al., 2018). La fórmula de 
cálculo es la siguiente: 𝑉𝐹𝐼 = 1 −

𝐼𝑛𝑔𝑟𝑒𝑠𝑜𝑠 𝑝𝑟𝑜𝑝𝑖𝑜𝑠

𝐺𝑎𝑠𝑡𝑜 𝑠𝑢𝑏𝑛𝑎𝑐𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙
 

En Bolivia, los ingresos provenientes del impuesto directo a los hidrocarburos (IDH) y regalías con tratados como 
transferencias. En la contabilidad doméstica estos ingresos son considerados ingresos tributarios propios.  
El indicador de gasto de capital para Colombia y Ecuador provienen de datos de CEPAL 

 

 
 
Por otro lado, la asignación de las responsabilidades, tanto de gasto como de su financiación, 

configura los procesos de descentralización fiscal en los distintos países y explica en gran parte la 

institucionalidad fiscal existente y los resultados alcanzados. En este sentido, estudios recientes 

muestran cómo es que las relaciones fiscales intergubernamentales de los países tienen una 

relación directa con, al menos, tres aspectos: (1) el poder que los gobiernos intermedios y locales 



 

16 
 

 

tienen para determinar el marco institucional de la política pública; (2) el grado de responsabilidad 

que recae en estos gobiernos en materia de la financiación de la política; y (3) la operación y la 

evaluación de la política (Dougherty y Phillips, 2019). 

 
Pero no solo es importante el valor del gasto e ingreso subnacional, sino también cómo se asignan 

las funciones de responsabilidades de gasto. Tener en cuenta la asignación económica del gasto 

(corrientes vs capital) y la asignación funcional del mismo entre niveles de gobierno resulta clave 

para un adecuado diseño y seguimiento de las reglas fiscales. Por ejemplo, la creciente 

descentralización del gasto en capital e infraestructura en algunos países de la región, como 

Bolivia, Ecuador, Colombia y Perú, es un insumo fundamental en el diseño y reformulación de las 

reglas fiscales subnacionales, de manera de no ajustar de manera excesiva el necesario gasto en 

capital en momentos de bajo crecimiento económico. 

 
Resulta clave diferenciar cómo se asignan las funciones de gasto en torno al tipo de organización 

institucional de los países. En los países federales, independientemente de la región a la que 

pertenezcan -e incluso entre los desarrollados-, las responsabilidades del nivel subnacional en 

materia del gasto de inversión pública son cercanas o evidentemente superiores al 50% de la 

inversión pública en el gobierno general. Ejemplo de lo anterior sucede en Alemania, Estados 

Unidos, Canadá, Bélgica, Argentina, Brasil y México.   

 
En los países de organización unitaria es posible identificar mayores disparidades respecto a las 

asignaciones del gasto en inversión, que responden al grado de desarrollo y a la pertinencia de los 

distintos sistemas de transferencias y coparticipación de ingresos (esta última es más fácil de 

interpretar para el caso de los países de América Latina). Los datos disponibles muestran que, en 

la mayoría de los países desarrollados, se logra una alta inversión pública subnacional, siendo Gran 

Bretaña la excepción. Por el contrario, en América Latina se encuentran casos como los de Chile 

y Costa Rica, en donde la participación relativa de los GSN en la inversión pública es baja, cercana 

al 10% de la inversión pública total. En otro extremo, Bolivia, Colombia y Perú son países cuyos 

gobiernos intermedios y locales tienen una participación importante en la inversión pública, a lo 

cual se suma el hecho de que cuentan con instrumentos importantes de movilización de recursos 

públicos provenientes de la explotación de recursos naturales no renovables. Vale agregar, en este 

sentido, que estos instrumentos, por lo general, están diseñados con la finalidad de financiar parte 



 

17 
 

 

importante de la inversión pública regional, ya que cuentan con incentivos o condicionantes 

vinculados directamente a la ejecución de la inversión pública en las regiones.  

 
En esta misma línea, también es central la asignación funcional del gasto, ya que las diferentes 

competencias no solo tienen distinto costo fiscal, sino que su evolución suele verse afectada por 

distintos tipos de shocks. Por ejemplo, en el caso de la pandemia del COVID, aquel nivel de 

gobierno a cargo de la atención de la salud vio una evolución en sus gastos en ese sector mayor 

que en otros sectores.  

 

3.2.Principales características de las reglas fiscales subnacionales a nivel global 

 

Organización institucional 

 

En la OECD, los objetivos establecidos en reglas fiscales aplicadas en los GSN de países unitarios 

suelen estar centrados en el control del déficit, el gasto y la deuda. Son, por lo general, países cuyos 

niveles de gasto subnacional tienen poca injerencia del gobierno general. Los gobiernos locales de 

Francia, Italia y Gran Bretaña, en efecto, tienen una participación relativa en el gasto menor al 

30%. Estos países, asimismo, mantienen ingresos tributarios y deuda menor a lo registrado en los 

países federales. En su mayoría, la cobertura de las reglas a nivel local responde a tratados 

supranacionales de la Unión Europea.  

 
En América Latina, por su parte, los países de organización unitaria cuentan con reglas fiscales 

centradas al control del gasto y de la deuda. Son países que, en lo general, muestran baja 

participación tanto por el lado de los ingresos en términos del gobierno general (la excepción es 

Colombia); y, en efecto, su asimetría vertical es alta. En todos los casos, los niveles de 

endeudamiento subnacional son relativamente bajos (deuda menor al 4% del PIB).   

 
En los países de organización federal pertenecientes a la OECD, las bases de las reglas fiscales son 

el gasto, el balance presupuestario y la deuda. Comparados con los unitarios, los países federales 

tienen una mayor injerencia del gasto subnacional y de los ingresos tributarios en la cobertura del 

gobierno general. Aunado a ello, estos cuentan con instituciones para el monitoreo del 

cumplimiento de la regla. Vale agregar que la auto imposición de las reglas por parte de los 
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gobiernos regionales, estatales o locales; lo cual indica que el proceso de diseño e implementación 

de las reglas emana de cada gobierno subnacional, y no desde el gobierno central (Recuadro 1).  

 

En los países de América Latina de organización federal, Argentina, Brasil y México, las reglas 

fiscales apuntan de igual forma al control del gasto, la deuda y el balance presupuestario7. Son 

países en donde el gasto de los gobiernos locales e intermedios supera una tercera parte del gasto 

del gobierno general. Por el lado del ingreso, se destaca Brasil, en donde los gobiernos 

subnacionales alcanzan una importante recaudación (10% del PIB, cifra que equivale al 41.7% del 

gobierno general). En el otro extremo está México, país en donde los gobiernos subnacionales 

apenas logran una recaudación cercana al 1% del PIB, y que como resultado denotan una alta 

asimetría vertical. En todos los casos, los países cuentan con instituciones que monitorean el 

cumplimiento de la regla fiscal.  

 

  

 
7 La excepción sobre el uso de la regla de balance es Argentina.  
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Recuadro 1. Las reglas que se originan de los propios gobiernos subnacionales autoimpuestas en los 

países de la OECD 

 
Estados Unidos 
 
Para la década de 1970, los gobiernos subnacionales de Estados Unidos ya operaban con reglas de balance 
presupuestario. Con la revuelta impositiva de finales de los años setenta e inicios de los 1980, estas reglas 
fueron complementadas por restricciones que los estados impusieron al crecimiento de los sectores públicos 
subnacionales, tanto por el lado de los ingresos como por el lado de los gastos. En la actualidad todos los 
estados, excepto Vermont, cuentan con una regla de presupuestario equilibrado establecido en su propia 
constitución. Por otro lado, los límites al crecimiento de los ingresos o de los gastos que los estados fueron 
adoptando operan en distintas circunstancias y con distintos requerimientos. En muchos estados, la tasa de 
crecimiento de los gastos o ingresos se limita a la del ingreso personal estatal. En otros estados se exige que 
los gastos o los ingresos no crezcan más rápido que el crecimiento de la población del estado y la inflación, 
manteniendo así los gastos o ingresos per cápita constantes en términos reales. La evidencia es diversa en 
cuanto a la efectividad de las reglas, ya que por un lado se señala que, durante su implementación, las reglas 
fiscales han disciplinado de manera efectiva las políticas fiscales estatales y locales y en su mayoría han evitado 
quiebras o rescates por parte de niveles superiores de gobierno (Laubach, 2006); en contraste, documentos 
recientes señalan que las disposiciones constitucionales hacia el balance presupuestario reducen en gran medida 
la capacidad de los estados para abordar grandes crisis económicas y contribuyeron a empeorar la situación, 
por ejemplo, durante la crisis de 2008-09 (Blöchliger et al., 2010; Vammalle y Bambalaite, 2021).  
 
Canadá 
 
En Canadá, a propósito del límite de gasto adoptado a nivel federal en 1992, seis provincias adoptaron reglas 
de presupuesto equilibrado que siguen vigentes. En efecto, la provincia de Columbia adoptó la primera ley 
provincial que limitaba el gasto público en 1991, legislación que pronto fue derogada en 1992. Luego, seis 
provincias adoptaron su legislación con la finalidad de controlar el déficit: New Brunswick (1993 y 1995), 
Alberta (1993 y 1995), Saskatchewan (1995), Manitoba (1995), Nueva Escocia (1996) y Quebec (1996). El 
rigor de estas leyes varía de una provincia a otra. Por ejemplo, Manitoba es la provincia donde la ley contra el 
déficit es más estricta: establece límites a los déficits efectivos, a diferencia de los proyectados, como sucede 
en los casos de Alberta, Quebec y New Brunswick; proporciona disposiciones concretas para la eliminación de 
la deuda, requiere que el presupuesto se equilibre durante un período de un año, impone sanciones por no lograr 
el equilibrio y requiere un referéndum para cambios tributarios. En contraste, la provincia de Saskatchewan 
tiene la ley para el control del déficit menos estricta: establece que el gobierno después de cada elección prepare 
planes fiscales de cuatro años en los que los gastos previstos no puedan exceder los ingresos. Los excedentes 
deben aplicarse a la cuenta de reducción de la deuda de la provincia. El cumplimiento se monitorea con base 
en los progresos de la provincia dentro de su marco fiscal de mediano plazo. Los resultados agregados muestran 
que posterior la implementación de las reglas fiscales, los balances fiscales del gobierno federal y de las 
provincias mejoraron sustancialmente (Tellier y Imbeau, 2004; Wyplosz et al., 2012). 
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Recuadro 1. Las reglas que se originan de los propios gobiernos subnacionales autoimpuestas en los 

países de la OECD (continuación) 

 
Australia 
 
A inicios de los noventa, Australia enfrentó un escenario complejo en términos fiscales tanto a nivel nacional 
como subnacional, dado que los niveles de deuda aumentaron considerablemente. El cambio en la posición de 
la deuda del Commonwealth (gobierno nacional) fue particularmente marcado. La deuda neta aumentó en más 
de cuatro veces. Los gobiernos subnacionales experimentaron un aumento menos marcado, pero significativo, 
de aproximadamente el doble entre 1992 y 1993. Como reacción a esta crisis de deuda, los gobiernos 
australianos adoptaron normas fiscales explícitas que exigían presupuestos de "caja" estructuralmente 
equilibrados. Esto requirió que el gobierno nacional y varios estados se embarcaran en importantes programas 
de ajuste fiscal. Muchos gobiernos combinaron estas políticas de eliminación del déficit con programas 
explícitos de reducción de la deuda. A fines de la década de 1990, los gobiernos australianos cambiaron sus 
reglas debido a que se adoptó un cambio contable que impactó a las propias reglas, pasando de contabilidad de 
caja a contabilidad devengado. Con esta modificación, el balance operativo de los gobiernos se midió como la 
brecha entre los ingresos y los gastos de consumo. En términos conceptuales, estos cambios derivaron en lo 
que se conoce como la regla dorada (Golden rule), que permite que el gasto en inversión pública sea financiado 
por la vía del crédito y no necesariamente con la recaudación tributaria. A la fecha, la mayoría de los gobiernos 
australianos, han aplicado la misma regla de balance presupuestario, observándose casos puntuales en donde 
se han dado cambios de política fiscal más fundamentales, específicamente en lo que refiere a la adopción de 
la regla de oro (Robinson, 2012).  
Fuente: elaboración propia con base en la revisión de literatura realizada. 

 
Asimetría vertical 

 

En los países con asimetría vertical alta -mayor a 0,50-, el común denominador es que en todos 

operan reglas fiscales cuyo objetivo es controlar el endeudamiento. Por el lado de los países de la 

OCDE, se destacan Bélgica y Gran Bretaña. En el caso del primero, las reglas fiscales apuntan al 

balance presupuestario y al control de la deuda. Sólo en el caso de Bélgica existe una institución 

que monitorea el cumplimiento de la regla. En cuanto a los países de la OCDE con asimetría 

vertical inferior a 0,50, se destacan Estados Unidos, Canadá, Australia y Alemania, todos son 

países de organización federal cuyo origen de las reglas fiscales es local; es decir, son países en 

donde cada gobierno subnacional fue creando e implementando su propia regla. Los objetivos de 

las reglas de estos países apuntan al gasto, al balance y a la deuda. Aunado a ello, son países en 

donde existe alguna institución que monitorea su cumplimiento.  
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En América Latina, Argentina, Bolivia, Ecuador, México y Perú muestran asimetría vertical 

superiores a 0,50. Además de las reglas orientadas a controlar el endeudamiento, predominan las 

que limitan el crecimiento del gasto público. En Argentina y México, se identifican instituciones 

e instrumentos para monitorear el cumplimiento de las reglas fiscales subnacionales. En cuanto a 

los países de la región con baja asimetría vertical (menor a 0,5), Brasil, Colombia y Costa Rica 

resaltan como aquellos en donde la regla subnacional converge en el control al gasto público. En 

Brasil y Colombia, asimismo, se identifican controles al endeudamiento. Sólo Brasil cuenta con 

cláusula de escape.  

 

Las reglas en países con alta injerencia en la ejecución de la inversión pública 

 

En los países de la OCDE con niveles importantes de inversión pública ejecutada por sus gobiernos 

subnacionales, inversión mayor al 30% de la inversión total, predominan las reglas de balance 

presupuestario y el uso de regla de oro. Aunado a ello, por lo general cuentan con cláusulas de 

escape e instituciones que monitorean el cumplimiento de la norma. En efecto, en estos países vale 

agregar que un referente de las reglas, sobre todo para los países de la Unión Europea, son los 

distintos pactos y acuerdos supranacionales que se han realizado en las últimas décadas, como el 

Tratado de Maastricht de 1992, el Pacto Fiscal (Fiscal Compact) y el Six Pack (European Fiscal 

Board, 2019)8. Los objetivos de balance presupuestario están en el gasto corriente (regla de oro) y 

son anuales. Las restricciones al endeudamiento de estos países consisten principalmente en 

solicitar la aprobación del gobierno central para acceder al crédito, acotar el uso del endeudamiento 

con fines de inversión y restringir el endeudamiento en el exterior o en moneda extranjera. Varios 

de estos países también establecen una cantidad máxima de saldo de la deuda y servicio de la deuda 

(Vammalle y Bambalaite, 2021).  

 

 
8 En los países de la Unión Europea, el soporte legal de la regla fiscal que incumbe a los gobiernos regionales es el 
acuerdo supranacional de la Unión Europea orientado desde su origen en el Tratado de Maastricht de 1992 a procurar 
la disciplina fiscal de los países. El objetivo de este tratado es evitar diversos riesgos macroeconómicos, a saber: 
déficits excesivos, el financiamiento monetario, los rescates por parte del sector público, así como el acceso 
privilegiado a instituciones financieras. Con la finalidad de fortalecer la sostenibilidad y la gobernanza fiscal de los 
países de la Unión Europea, en el año 2012 se introdujeron una serie de cambios y regulaciones (Fiscal Compact y 
Six Pack), con el fin de controlar los déficit estructurales nacionales, fortalecer el cumplimiento de las reglas fiscales 
a nivel nacional, reducir la deuda supranacional al 60% del PIB, controlar el aumento del gasto primario, y reforzar 
las sanciones impuestas por la Comisión Europea en caso de incumplimiento de la regla de deuda (Schaechter et al., 
2012).    



 

22 
 

 

Cuadro 3: Características de las reglas fiscales subnacionales en países seleccionados 

País Gasto Balance Deuda 

Cláusula 

de 

escape 

Auto 

impuestas 
Año de inicio 

Institución 

de 

Monitoreo 

Estados Unidos X X X X X 
Durante la década 

de 1970 X 
Canadá X X X X X 1991-1996 X 

Australia 
X X 

X 
 X Mediados de los 90 X 

Alemania  X X X  1982 X 
Francia  X  X  1992  
Bélgica X X X  X 1994 X 
Italia X X X   1999 X 
Reino Unido  X X   1992  
Argentina X  X X  1999-2000 X 
Bolivia X  X   1999  
Brasil X X X X X 2000  

Chile  X    2001  
Colombia X  X   1997 X 
Costa Rica X     2018  
Ecuador X  X   2010  
México X X X X  2017 X 
Perú   X X    2016 X 

Fuente: elaboración propia con base en la revisión de literatura realizada. 
 

Otro aspecto interesante en algunos países de América Latina como Argentina, Bolivia, Colombia 

y Perú es el hecho de contar con instrumentos que permiten a los gobiernos subnacionales 

movilizar recursos fiscales provenientes de las industrias extractivas en la forma de regalías, canon 

e impuestos a hidrocarburos. Estos recursos, si bien tienen una importancia relativa importante en 

términos de ingresos fiscales, de igual forma profundizan las disparidades territoriales (Brosio, 

Jiménez y Ruelas, 2018). Por lo general, estos sistemas contienen lineamientos que orientan el uso 

de los recursos al gasto de inversión pública. Así pues, estos países cuentan con reglas de gasto y 

deuda, medidas que además contemplan el uso de incentivos o disposiciones que flexibilizan el 

gasto de capital (Cuadro 3).  

 

Sobre el monitoreo, el cumplimiento y las sanciones de las reglas fiscales 
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La responsabilidad de monitorear el cumplimiento de las reglas de los gobiernos regionales o 

locales en los países de la OECD recae en los ministerios de finanzas, los ministerios del interior 

o la institución fiscal independiente. Las medidas para el cumplimiento de las reglas van desde la 

reducción del acceso a tipos específicos de subvenciones, hasta la imposición de sanciones, 

medidas correctivas, sustitución de funcionarios de los gobiernos subnacionales e incluso la 

obligación de fusiones municipales. Finalmente, en estos países se utilizan diferentes instrumentos 

para hacer frente a los choques y fluctuaciones cíclicas; por ejemplo, las cláusulas de escape, los 

fondos para casos de emergencia, partidas presupuestarias asignadas para emergencias, y apoyos 

del gobierno central (Vammalle y Bambalaite, 2021).  

 

En varios países de América Latina, las labores de monitoreo y sanción en cuanto al cumplimiento 

de las reglas quedan a cargo de los ministerios de hacienda, o bien de instituciones independientes, 

cuyas opiniones no son vinculantes. En Argentina, el Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal 

(CFRF) evalúa el cumplimiento de las reglas numéricas por parte de las provincias y aplica las 

sanciones en caso de incumplimiento, las cuales van desde la divulgación sobre la situación fiscal 

de las provincias en la página web, restricción del derecho a voto en el CFRF, limitación en el 

otorgamiento de avales y garantías por parte del gobierno central, y restricción de las transferencias 

(Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal, 2004)9. En México, la Secretaría de Hacienda y 

Crédito Público cuenta con un portal a través del cual se publica periódicamente el cumplimiento 

de los gobiernos estatales y municipales a las reglas fiscales. Así pues, se producen dos tipos de 

mediciones: informativas y vinculantes. La información vinculante restringe la capacidad de 

endeudamiento de los gobiernos subnacionales en caso de incumplimiento (Andrade, 2018). En 

Perú, el Consejo Fiscal emite opinión no vinculante a través de informes, en diversas materias, 

destacándose entre ellas la modificación y el cumplimiento de las reglas macrofiscales y de las 

reglas fiscales de los Gobiernos Regionales y Gobiernos locales (Consejo Fiscal, n.d.). En 

Colombia, el seguimiento al cumplimiento de las reglas fiscales está a cargo del Ministerio de 

Hacienda y Crédito Público (MHCP), quien lo ejerce a través de la Dirección de Apoyo Fiscal 

(DAF). Esta dependencia está encargada de presentar los informes de viabilidad fiscal de los 

departamentos y principales municipios colombiano, que se convierten en un referente nacional 

 
9 Esto último hace referencia a la limitación de las transferencias presupuestarias del Gobierno nacional con destino 
a las jurisdicciones que no sean originadas en impuestos nacionales coparticipables de transferencia automática. 
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del comportamiento fiscal de las entidades territoriales. La DAF también está encargada de 

supervisar los acuerdos de desempeño fiscal que emprenden las entidades territoriales y ejerce 

como garante de los acuerdos de pago que estas realicen con sus acreedores, cuando la deuda 

compromete la sostenibilidad fiscal.   

 

4. Origen, tendencias y perspectivas futuras en las reglas fiscales subnacionales 

 

Contexto histórico de las reglas fiscales 

Si bien existen casos previos, las reglas fiscales fueron adoptadas de manera más común a partir 

de 1990, año en el cual varios países, sobre todo desarrollados, comenzaron a usar estos 

instrumentos con la finalidad de controlar los excesivos endeudamientos y reducir los déficits 

fiscales. En efecto, para 1990, sólo cinco países contaban con reglas fiscales: Alemania, Indonesia, 

Japón, Luxemburgo y Estados Unidos. En estos países las reglas cubrían solo las operaciones del 

Gobierno Central. Es interesante señalar que, en el caso de Japón y Alemania, las reglas fiscales 

ya tienen una historia recorrida, que comenzó en 1947 para el caso del primero y en 1969 en el 

segundo. Para marzo de 2012, el número de países con estos instrumentos había aumentado a 76, 

y ese número se ha incrementado desde entonces (Schaechter et al., 2012). 

Tal como se señalaba en el párrafo anterior, las economías avanzadas fueron las pioneras en esta 

materia y décadas más tarde las adoptaron los países emergentes (Figura 1). Los factores que 

impulsaron el surgimiento de estos instrumentos fueron los excesivos endeudamientos producto 

de crisis bancarias y económicas (Finlandia y Suecia), crisis fiscales intergubernamentales y de 

deuda (América Latina), requerimientos para pertenecer a la Unión Europea (Bélgica) y, en el más 

general de los casos, reducir déficits y deuda (ASAP, 2020).   
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Figura 1. Principales hitos de las reglas fiscales y los cambios en sus objetivos 

 
Fuente: elaboración propia. 

 
Las reglas fiscales también se adoptaron por la unión de países y tratados, o lo que se conoce como 

reglas fiscales supranacionales. Sobre esto último, la referencia obligada es el Tratado de 

Maastricht de 1992, acuerdo mediante el cual los estados miembros de la Unión Europea 

establecieron un nuevo marco hacia la gobernanza económica en la región. Los principios guía del 

acuerdo fueron dos: estabilidad de los precios y disciplina fiscal. Ambas características no son 

excluyentes una de la otra; de hecho, bajo este acuerdo la disciplina fiscal es concebida como 

precondición necesaria a la estabilidad de precios. En este sentido, el tratado incluyó una serie de 

provisiones con la finalidad de restringir directamente las políticas gubernamentales a través de 

reglas fiscales, así como permitir la presión de los mercados como medida de control y procuración 

de la disciplina fiscal.  

En cuanto a las reglas fiscales, su diseño estuvo basado en la práctica emergente de objetivos de 

política monetaria perseguidos por bancos centrales independientes, y en la arquitectura adoptada 

en los grandes países federales para asegurar la responsabilidad fiscal de los gobiernos sub-

federales. En 2005 sucedieron las primeras grandes reformas de estas reglas fiscales, que se 

basaron fundamentalmente en: (i) cambiar el enfoque hacia evaluaciones basadas en esfuerzos 

fiscales en lugar de resultados fiscales para tener en cuenta el impacto del ciclo económico en los 
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ingresos y gastos; (ii) vincular los objetivos presupuestarios a mediano plazo con la deuda pública 

y los costos del envejecimiento de la población en el largo plazo, lo que lo hizo específico para 

cada país; introducir la posibilidad de tener en cuenta la implementación de reformas estructurales 

al definir la senda de ajuste a los objetivos presupuestarios a mediano plazo;  (iii) se codificó el 

papel de los "otros factores relevantes" que pueden ser determinantes de un déficit excesivo; y (iv) 

se estableció que el plazo para corregir los déficits excesivos podría posponerse tras la 

materialización de "eventos económicos adversos inesperados con importantes consecuencias 

desfavorables para las finanzas públicas", siempre que el Estado miembro tomara medidas 

efectivas (European Fiscal Board, 2019). 

Para el año 2012, aproximadamente 47 países habían adoptado reglas fiscales como resultado de 

tratados supranacionales. Más de dos tercios de estos países utiliza a la par reglas fiscales 

nacionales y el resto está sujeto únicamente a las reglas que imponen sus respectivas Uniones. De 

acuerdo con la clasificación por tipo de reglas hecha por el FMI, en promedio, los países cuentan 

con 1,7 reglas fiscales nacionales; es decir, por lo general cuentan con más de una regla fiscal. Al 

año 2015, las reglas más comunes estaban relacionadas con las restricciones de deuda y el balance 

presupuestario (IMF, 2017).  

Desde la crisis internacional del 2008, los países con reglas fiscales, sobre todo los desarrollados, 

comenzaron a introducir cambios que suelen catalogarse como orientados a la flexibilización, o lo 

que se llamó la “nueva generación de las reglas fiscales” (Schaechter et al., 2012). Estos cambios, 

en resumen, respondieron a los esfuerzos de proporcionar medidas de estímulo anticíclicas que en 

la mayoría de los casos rebasó las limitaciones de los tiempos normales. En este sentido, conviene 

subrayar que en esos momentos pocos países tenían cláusulas de escape en vigor, motivo por el 

cual las reglas no se hicieron cumplir o no se ajustaron. La reacción común fue flexibilizar los 

límites máximos originales y al mismo tiempo definir una ruta de ajuste que brindara cierta 

flexibilidad dado el alto nivel de incertidumbre económica. El punto central que se puede extraer 

de esta experiencia recae sin duda en la función y la importancia de las cláusulas de escape.  

Con la pandemia por COVID-19, esas cláusulas retomaron su relevancia dentro de las reglas 

fiscales. En los países de la OECD, los reportes recientes señalan que, con la finalidad de ampliar 

las capacidades de los gobiernos subnacionales, los gobiernos y los bancos centrales están 

interviniendo para apoyar a estos gobiernos en ese momento crítico, esto aunado al levantamiento 
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o suspensión de las reglas fiscales. En la práctica, la respuesta más común de los gobiernos 

centrales ha sido el aumento de las transferencias. Asimismo, nueve países de la OECD han 

levantado temporalmente las reglas fiscales (en particular en los países de la UE, esto fue permitido 

por la “cláusula de escape general” de la Comisión Europea), y en seis países el gobierno central 

está otorgando préstamos y garantías adicionales a los gobiernos subnacionales (Dougherty et al., 

2020)10. 

Para el caso específico de los países de la Unión Europea, existen críticas que apuntan a la 

funcionalidad de las reglas fiscales en tiempos de crisis. La idea está sustentada en que los riesgos 

macroeconómicos asociados al aumento de la deuda pública dependen de una diversidad de 

factores políticos y económicos difíciles de predecir; por lo tanto, la existencia de reglas 

cuantitativas, impuestas ex ante bajo criterios específicos que sólo determinan niveles de deuda y 

déficit sin considerar sus posibles cambios y los factores que los determinan, acotan la función de 

la política fiscal en tiempos de crisis. A cambio, se propone la adopción de estándares construidos 

con criterios cualitativos, que, con el objeto de realizar juicios sobre la sostenibilidad, permitan de 

manera ex post estimar los cambios que sufren las variables económicas (tasas de interés y 

crecimiento económico) y su impacto en los resultados fiscales, así como los límites de deuda con 

los que los gobiernos pueden mantener balances primarios positivos (Blanchard et al., 2021).  

En América Latina, las reglas fiscales subnacionales tienen una historia relativamente reciente, 

originándose en la segunda mitad de la década del noventa. En su origen, el objetivo central era 

controlar las finanzas públicas subnacionales y su excesivo endeudamiento que se alcanzó en la 

mayoría de los países a fines de la década del noventa y principio de este siglo, como se observa 

en el Gráfico 1 que ilustra la evolución de la deuda subnacional en algunos países de América 

Latina.  

 

 

 
10 Incluso se especifica que en los países en los que se cree que los GSN tienen reservas suficientes para evitar un 
problema de liquidez a corto plazo (España, Letonia y Australia), estos gobiernos están recibiendo o pueden recibir 
algún apoyo de los gobiernos centrales o del Banco Central, esto aunado a la suspensión de las reglas fiscales. Suiza 
es el único país que informó que los gobiernos subnacionales deberían responder ellos mismos a la crisis, incluso 
potencialmente a través de la insolvencia (Dougherty et al., 2020). 
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Gráfico 1. América Latina, países seleccionados: deuda pública subnacional como 

porcentaje del PIB, finales de los noventa-2019 

Argentina Brasil 

  
Bolivia Colombia 

  
Ecuador México 

  
Fuente: elaboración propia con datos de CEPAL, sobre la base de cifras oficiales de los países. 
Las cifras de Brasil son agregadas, incluyen a las municipalidades. En Bolivia, las cifras incluyen a los 
gobiernos autónomos municipales y departamentales. Los datos de Argentina son solo de provincias. En 
Colombia se consideran a las entidades de orden territorial, en México incluyen a gobiernos estatales y 
municipales. 
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Más allá de su origen específico en términos de objetivos y cobertura, las reglas fiscales 

subnacionales rápidamente fueron logrando mayor alcance y sumando objetivos. Como una 

manera de ordenar su historia, en esta sección se identifican tres períodos en su evolución: período 

de implementación (1997-2002); período de consolidación (2003-2009); periodo de 

reformulación, desde el 2010 al presente (Figura 2).  

 
Figura 2. Principales hitos de las reglas fiscales subnacionales en América Latina 

 
Fuente: elaboración propia. 

 
4.1.Periodo de implementación en América Latina (1995-2002) 

 
Las reglas fiscales en América Latina tienen sus primeros ejemplos en Brasil y Argentina, como 

una manera de controlar el excesivo endeudamiento subnacional de fines de los noventa y 

principios del 2000, que alcanzó el 22% del PIB en Argentina y 20% del PIB en Brasil en 2002 

(Jiménez y Ter Minassian, 2011). Por su parte, Colombia introduce su primera regla fiscal a fines 

de los noventa (Pérez-Valbuena et al, 2021), también originado por el fuerte aumento del 

endeudamiento subnacional, que alcanzó el 6,2% del PIB en 1995. 

 

Etapa de implementación (1995-2002): 
se crean las primeras reglas fiscales en 
Argentina, Brasil, Bolivia y Colombia 

para contener los altos niveles de 
deuda subnacional. Enfoque 

contractual en su implementación: 
renegociación de deudas subnacionales 
como intercambio por la introducción 
de límites al gasto y al endeudamiento 

subnacional

Etapa de consolidación (2003-2009): 
Mejoran los indicadores fiscales 

subnacionales. Se consolida el enfoque 
contractual a través de acuerdos 
bilaterales GC-GSN. Los países 

productores de RRNN aprovechan el 
ciclo de precios para movilizar 

recursos a los GSN. Intensa 
descentralización del gasto en 

infraestructura. Se implementa regla 
fiscal subnacional en Perú 

Etapa de reformulación (2009-2021): La crisis 
del 2008 derivó en suspensiones de la regla en 

Argentina. Ecuador, Costa Rica y México 
introducen reglas que incorporan a los 

gobiernos subnacionales. Se discuten reglas de 
¨segunda generación¨, que incluyen 

mecanismos contracíclicos y tratamiento 
diferenciado  a los gastos de capital. La crisis 

de COVID pone en jaque a toda la 
institucionalidad fiscal intergubernamental
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La introducción de las reglas fiscales en la región, y más específicamente las reglas fiscales 

subnacionales, fue, de alguna manera, una respuesta a la primera oleada de la descentralización en 

América Latina (Brosio y Jiménez, 2012; Rezende, 2012), que ganó ímpetu a finales de los 80. El 

origen de ese endeudamiento puede rastrearse en el aumento de responsabilidades de gasto 

producto de los importantes procesos de transferencia de responsabilidades que se llevaron 

adelante en los tres países. 

En el primer período de la descentralización, que llegaría hasta mediados de los noventa11, la idea 

principal era que esta estrategia estimularía una provisión más eficiente de bienes públicos, 

mejoraría la participación democrática y popular y, por lo tanto, la rendición de cuentas. De esa 

época son las principales medidas de reasignación de funciones en estos países, la reforma 

constitucional del Brasil (1988), la Ley de Coparticipación de Argentina (1988), la ley de 

descentralización de salud y educación de Argentina (1994) y la reforma constitucional de 

Colombia de 1991. En gran medida, la teoría normativa del federalismo fiscal fue el apoyo 

intelectual de estas reformas12. 

A partir de mediados de los noventa, y relacionado con algunos acontecimientos como la 

suspensión de pagos en Minas Gerais (Brasil), el aumento de la deuda subnacional en Colombia, 

la crisis fiscal de Argentina, el proceso se reorientó. Algunos gobiernos, expertos y organizaciones 

internacionales comenzaron a preocuparse por el alcance de la descentralización, y particularmente 

por el aumento de la deuda subnacional13. Es en este contexto en que surge con fuerza el empuje 

de las autoridades de los gobiernos centrales para implementar reglas fiscales 

intergubernamentales, pero con foco en las finanzas y endeudamiento subnacional. Estas reglas 

fiscales de ¨primera generación¨ tuvieron como objetivo principal la sostenibilidad de mediano y 

 
11 De acuerdo con Rezende (2012), esta ola que ganó impulso a finales de los años ochenta “vino acompañado de una 
defensa generalizada de las virtudes de acercar a los gobiernos a sus ciudadanos, con el fin de mejorar la eficiencia en 
la gestión de los recursos públicos, lograr eficacia ajustando la prestación de servicios públicos a las prioridades locales 
y permitiendo la rendición de cuentas de las autoridades gubernamentales. Esto también debería mejorar la democracia 
tras la desaparición de regímenes autoritarios en algunas partes de América Latina". 
12. Al mismo tiempo, el Banco Mundial -la organización internacional más activa en el apoyo de esas reformas- destacó 
en un informe de 1988 que "la descentralización promueve la eficiencia al permitir una correspondencia estrecha entre 
los servicios públicos y las preferencias individuales, favoreciendo la responsabilidad y la equidad a través de una 
clara relación entre los beneficios y los costos del servicio. Esta es la justificación para la creación de gobiernos 
provinciales y locales sensibles a los deseos de sus ciudadanos, y no simplemente a los instrumentos del Gobierno 
central" Banco Mundial (1988), mundo Informe de Desarrollo 1988. Washington. p. 182 y 183 y Banco Mundial 
(1993), mundo Informe de Desarrollo. Invertir en salud 1993. Washington p. 12 y 13.  
13. Para más detalle sobre este tema véase Tanzi (1996).  
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largo plazo, especialmente en cuanto a la trayectoria de la deuda pública (Barreix y Corrales, 

2019). 

El enfoque escogido para la introducción de esas reglas fue bastante parecido, ya que fueron 

acompañadas por planes de ajuste hacia el equilibrio fiscal y mecanismos de renegociación de 

deuda subnacional. Los programas de renegociación de deuda facilitaron la adopción de reglas 

fiscales subnacionales, sobre todo en Argentina y Brasil, que al tratarse de países federales eran 

imposibles de implementar de manera unilateral por el gobierno central (Kopits, Jiménez y 

Manoel, 1999; Jiménez y Devoto, 2000; Grembi y Manoel, 2012).  

En este sentido, en el caso de Argentina, la primera ley de responsabilidad fiscal fue introducida 

en 1999, también llamada como ¨Ley de Convertibilidad Fiscal¨, que incluía una regla de saldo 

presupuestario equilibrado, donde solo se invitaba a los gobiernos provinciales a adoptar una regla 

similar (Kopits, Jiménez y Manoel, 2000). Esto fue complementado con el ¨Compromiso Federal¨ 

de diciembre de 1999, donde los gobernadores provinciales se comprometieron a implementar 

reglas similares a las contenidas en la ley de Convertibilidad Fiscal. Pero tomó forma efectiva en 

el 2000 con el ̈ Programa de Asistencia Financiera y Fiscal¨, mediante el cual se firmaron acuerdos 

bilaterales con algunas provincias, los cuales otorgaban financiamiento mensual para atender los 

déficits financieros acordados y los servicios de amortización de la deuda pública a cambio de la 

aprobación de reglas fiscales subnacionales. Estos acuerdos suscriptos se basaban en tres ejes 

centrales: reducir el déficit fiscal de las provincias, mediante políticas de racionalización del gasto 

público y aumento de la recaudación impositiva; no incrementar el endeudamiento público 

provincial; y realizar las reformas pendientes en cada una de las jurisdicciones firmantes14. Vale 

agregar que este régimen perdió credibilidad y vigencia a partir de la crisis económica del año 

2002, luego de la salida del régimen de convertibilidad15.   

Con respecto a Brasil, el proceso de renegociación y asunción de deudas por el Tesoro Nacional 

comenzó luego de la creación del real, a través de la firma de programas de ajuste fiscal con cada 

 
14 Para mayor detalle véase Cetrángolo y Jiménez (2003), “Política fiscal en Argentina durante el régimen de 
convertibilidad”, Serie Gestión Pública Nro. 35, CEPAL.  
15 Luego de la salida de la convertibilidad, el Acuerdo Federal de febrero de 2002 dispuso una serie de compromisos 
básicos: el retorno a las transferencias automáticas; la renegociación de las deudas provinciales con el objeto de 
convertirlas en pesos; el establecimiento de un límite del 15% a la afectación de recursos coparticipados para el pago 
de servicios de las deudas reestructuradas; la reducción del 60% del déficit fiscal de las jurisdicciones y limitaciones 
al endeudamiento provincial (Cetrángolo y Jiménez, 2003). 
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estado y municipio. Los acuerdos incluían metas de desempeño y la prohibición de nuevas 

captaciones hasta que la deuda se redujera hasta un límite máximo nacional. También se establecía 

el pago por los acreedores de una cuota mensual del servicio de la deuda como proporción fija de 

los ingresos corrientes y la condición principal era que ofrecieran garantías firmes, como el 

bloqueo y retención automática de transferencias constitucionales e ingresos propios. Luego de 

finalizada esta serie de programas de refinanciamiento de deudas, se publicó la Ley de 

Responsabilidad Fiscal, que prohibía el otorgamiento de nuevos créditos por la Unión y la 

realización de nuevos acuerdos sobre lo que ya se había renegociado16. 

En Bolivia, a partir de la descentralización de gastos a municipios y la desconcentración 

administrativa dada durante la segunda mitad de la década de los noventa, las prefecturas y 

gobiernos municipales adquirieron responsabilidades de gasto principalmente relacionadas con la 

inversión pública, característica que justificó el reconocimiento a los gobiernos subnacionales de 

recurrir al uso del crédito público. Esto dio origen a un par de normas básicas -Sistema de Crédito 

Público (ley 1178) y Ley de Administración Presupuestaria (1999)- para contener el aumento de 

la deuda: la obligatoriedad de registrar el inicio de operaciones de endeudamiento, y la obligación 

de sujetarse a límites, entre otras (Zapata, 2007).  

Por otro lado, en Colombia, las primeras acciones en este sentido se orientaron al control 

administrativo del endeudamiento territorial introducido por la Ley 358 de 1997. Luego, normas 

posteriores fortalecieron estos controles y se adoptaron mayores mecanismos de mercado. En 

particular, respecto de la deuda interna de los gobiernos territoriales, la Ley 617 del 2000, que 

estableció límites a los gastos corrientes, impulsó la reestructuración del endeudamiento mediante 

el otorgamiento de garantías de la nación y la Ley 633 de 2000 complementó esta reestructuración 

mediante un programa de prepago de deuda bancaria, financiada con recursos provenientes de 

regalías petroleras que los gobiernos subnacionales tenían ahorrados en el Fondo de Ahorro y 

Estabilización Petrolera (FAEP)17. 

 
16 Afonso, JR (2004), “Las relaciones intergubernamentales dentro de Brasil”, Revista de la CEPAL 84, diciembre. 
17 Para un análisis detallado sobre las reformas implementadas para contener la crisis de las finanzas de los gobiernos 
subnacionales del período 1990-1999 y los principales resultados de estas medidas en el período 2000-2007, puede 
consultarse MHCP (2009), “Diez años de transformación fiscal territorial en Colombia. 1998-2008”, Dirección 
General de Apoyo Fiscal, Bogotá, Colombia. 
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También en esos años, en Perú se promulgó la primera ley fiscal que impone reglas de 

comportamiento al MEF:  la Ley de Prudencia y Transparencia Fiscal (LPTF) de 2019. Dicha Ley 

presenta dos reglas fundamentales: una de ellas determina un límite al balance fiscal como 

porcentaje del PIB del sector público consolidado, la otra fija un límite a la tasa de crecimiento del 

gasto público (Barreix y Corrales, 2019). 

 

4.2. Etapa de consolidación (2003-2008) 

A partir del 2003, al igual que los gobiernos centrales, los subnacionales mejoraron sus cuentas 

públicas como producto del aumento de los ingresos fiscales provenientes del incremento de la 

actividad económica sumado a los mejores precios de materias primas, de manera que pasaron de 

resultados deficitarios en la década de los noventa a superávits primarios inéditos y persistentes a 

partir del 2003.  

Además, como en el caso de los gobiernos centrales, esta mejora tuvo lugar en un escenario de 

fuerte incremento de los ingresos fiscales que superó al crecimiento persistente de los gastos 

durante el período 2002-2007, vinculados en cierta forma a la evolución de los procesos de 

descentralización en cada país. Sin embargo, como se enfatiza en Jiménez y Podestá (2009), la 

positiva evolución de los recursos públicos subnacionales no estuvo basada, en general, en un 

mayor esfuerzo tributario de los gobiernos intermedios y locales, sino que, por el contrario, es el 

resultado de la importancia creciente que han tenido las trasferencias provenientes desde el 

gobierno nacional.  

Un indicador de menor vulnerabilidad de los sectores públicos subnacionales en comparación con 

periodos anteriores es el valor del endeudamiento, el cual muestra proporciones de deuda sobre 

PIB que cayeron considerablemente entre el 2002 y el 2009. En el caso de los países con mayor 

deuda subnacional, como en Argentina y Brasil, esta deuda, si bien baja significativamente 

respecto al 2002, aún es elevada (entre el 9 y 14% del PIB, respectivamente), representando todavía 

una significativa porción sobre el total de deuda del sector público no financiero (15% en el 

primero y 39% en el segundo). En el caso colombiano, la deuda territorial pasó de sumar más del 

6% del PIB en 2003 a casi 4,5% del PIB al cierre del 2009.  
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En el caso de Argentina, el aumento en los ingresos propios y principalmente de las transferencias, 

sumado a los cambios en los precios relativos permitieron mejorar los indicadores fiscales. 

Adicionalmente, en 2004 se aprueba una nueva regla fiscal (Ley 25917), que incluye a casi todas 

las provincias (21 sobre 24). La regla establecía compromisos en materia de transparencia fiscal, 

un marco macrofiscal que coordinaría el presupuesto federal con los presupuestos provinciales. En 

términos de reglas numéricas se fijó el crecimiento del PIB como límite a la expansión del gasto 

primario y una regla de balance equilibrado, una vez descontados ciertos gastos de capital. Para 

las provincias, se estableció un límite al endeudamiento de forma que los servicios de la deuda no 

superasen el 15% de los recursos corrientes y fueron instadas a crear fondos fiscales de carácter 

anticíclico, que nunca se constituyeron (Artana et al., 2021). El gobierno nacional quedó facultado 

para concordar programas de financiamiento con las provincias que lo requiriesen, siempre y 

cuando se cumplieran las pautas definidas en la ley de responsabilidad fiscal. Se creó el Consejo 

Federal de Responsabilidad Fiscal, un organismo destinado a fiscalizar la aplicación de esta ley, 

integrado por representantes de la Nación y las provincias, y facultado para imponer sanciones por 

incumplimiento que iban desde la divulgación pública de los desvíos hasta la limitación de 

transferencias presupuestarias de origen nacional (Braun y Gadano, 2007). Un año después, la 

regla fue modificada para excluir también los gastos en educación de las provincias, de manera de 

poder cumplir con el objetivo del 6% de gasto en educación a nivel nacional, lo cual hizo a la ley 

aún menos demandante en términos de objetivos fiscales (Artana et al., 2021). 

En cuanto a Bolivia, el fuerte crecimiento en el resultado primario se explica fundamentalmente 

por la introducción del impuesto directo sobre los hidrocarburos y derivados (IDH), cuya 

recaudación alcanzó un promedio de 5,7 puntos del PIB en los últimos tres años y donde más del 

90% se transfiere a los gobiernos intermedios y locales18 . 

Con respecto a Brasil, la mejora de los balances primarios de los estados y municipios se debió a 

distintos factores, como las restricciones sobre sus presupuestos establecidos en los acuerdos 

bilaterales con el gobierno federal, las disposiciones de la Ley de Responsabilidad Fiscal y las 

mayores recaudaciones de impuestos. 

 
18 A partir del 1 de enero de 2008, el IDH se distribuye un 66,99% para los municipios, 24,36% para las prefecturas y 
el 8,65% restante para las universidades. 
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Por otro lado, en Colombia, el mejor desempeño de las finanzas regionales y locales obedece al 

incremento en las transferencias de origen nacional y a la adopción de una serie de reglas fiscales 

por mandato constitucional y legal. En efecto, con la puesta en marcha de las primeras medidas de 

responsabilidad fiscal subnacional a finales de los noventa, inicia un descenso consistente en las 

deudas internas y externas de los gobiernos subnacionales (Pérez-Valbuena et al., 2021).  

Esta mejora generalizada en las finanzas subnacionales permitió a algunos gobiernos implementar 

reglas fiscales (México, Perú), incorporar nuevos debates, mecanismos y objetivos en la 

institucionalidad fiscal intergubernamental, consolidar el enfoque contractual a través de 

programas bilaterales entre los gobiernos centrales y los subnacionales (Grembi y Manoel, 2012), 

incluir tratamiento diferenciado a los gastos de capital (Argentina), y procurar reducir los ratios de 

deuda pública subnacional, intentando aislar la evolución del gasto del significativo aumento de 

los ingresos en esos años. 

Por ejemplo, en el caso del Perú, la Ley de Responsabilidad y Transparencia Fiscal (LRTF) 

promulgada en 2003 es en esencia similar a la Ley de Responsabilidad anterior. El límite del déficit 

fiscal siguió siendo un 1% del PIB y el límite del crecimiento del gasto se elevó a un 3% en 

términos reales. Lo que hace que la LPTF y la LRTF difieran es fundamentalmente que en esta 

última se amplía la cobertura de la normativa, creándose reglas fiscales para los gobiernos locales 

y regionales (Barreix et al., 2019). 

En el caso de México, una regla fiscal para el gobierno federal se estableció formalmente en el 

2006 en los artículos 16 y 17 de la LFPRH, así como en el reglamento de dicha Ley. Era una norma 

sobre el balance del sector público mexicano, por lo que no incluía a los GSN. Una explicación de 

la no inclusión de estos gobiernos en la regla se encuentra en que los niveles de endeudamiento 

agregado de los estados y municipios sumaba 1,8% del PIB entre 2005 y 2006 (Andrade, 2018), 

cifra que durante esos años se mantenía estable sin representar un riesgo macroeconómico (Gráfico 

3). 

El aumento en actividad económica y la persistencia del boom en los precios de las materias 

primas, junto con la comprobación del carácter procíclico de las reglas fiscales vigentes, llevó a 

expertos y organismos a recomendar la incorporación de instrumentos contracíclicos en las reglas 

fiscales y en la institucionalidad fiscal intergubernamental. Por otro lado, la creciente 

descentralización de las responsabilidades de gasto en infraestructura lleva a una búsqueda por 
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atender de manera adecuada los gastos en capital en las reglas fiscales, de manera de evitar un 

sesgo anti-inversión. 

Es posible afirmar que las reglas fiscales de primera generación tuvieron como objetivo principal 

la sostenibilidad de mediano y largo plazo, especialmente en cuanto a la trayectoria de la deuda 

pública, mientras que las de segunda generación sumaron la estabilización de la actividad 

económica en el corto plazo. Con el paso del tiempo, la consolidación de las reglas fiscales 

incorporó una tercera dimensión al considerar también los límites al gasto corriente, con el 

propósito de dar más espacio a la inversión destinada al desarrollo. La razón fundamental de dicha 

incorporación radica en la inconsistencia temporal, esta vez referida a la posible subinversión en 

infraestructura (amplificada en la baja del ciclo económico), lo que redunda en un traspaso del 

problema hacia las generaciones futuras (Barreix y Corrales, 2019). 

En lo que a enfoque contracíclico se refiere, se señalaba el ejemplo de Chile que a partir del 2001 

comenzó a utilizar una regla de balance estructural del gobierno central, cuya idea de fondo era 

aprovechar los tiempos de bonanza económica para ahorrar los incrementos en la recaudación 

sobre los años normales y tener mayor margen para el gasto en momentos menos favorables 

(Barreix y Corrales, 2019). No obstante, este mecanismo observa serias dificultades de 

implementación en reglas fiscales a nivel intergubernamental (Jiménez y Ter Minassian, 2011). 

La crisis financiera del 2008 pone a prueba las reglas fiscales de los países de la región. Algunos 

como Argentina y Brasil relajaron sus reglamentaciones a través de la ampliación de los límites 

cuantitativos por el lado de la deuda y el déficit. En el caso de Argentina, se aprueba una nueva 

ley de responsabilidad fiscal, que permite la exclusión de los límites de gasto a aquellas 

erogaciones destinadas a promover actividad económica. El amplio alcance de esta definición 

significó que casi todo gasto estuviera excluido del límite de la regla. Si bien en principio estos 

cambios iban a ser aplicables para el período 2009-2010, fueron renovados hasta el año 2016. 

Adicionalmente se elimina la regla sobre la deuda, por lo que la ley de responsabilidad fiscal se 

vuelve prácticamente irrelevante en sus aspectos cuantitativos (Artana et al, 2021). Sin embargo, 

en términos generales, los países de la región y sus gobiernos subnacionales lograron capear de 

manera inédita el significativo golpe que significó la crisis 2008-2009. 
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4.3.Período de reformulación: 2009 hasta la pandemia 

Si bien la crisis del 2008-2009 golpeó las finanzas públicas intergubernamentales de la región, 

provocando caída en los recursos fiscales y aumento en el endeudamiento, su impacto fue acotado 

y en los años subsiguientes los indicadores fiscales siguieron mejorando. De hecho, la deuda 

alcanzó sus niveles más bajos en América Latina de los últimos 25 años entre el 2012-2014, en 

Argentina al 4% del PIB en 2014, en Brasil al 11% del PIB en 2014 y en Colombia al 4% en 2012. 

A partir de esos años, el endeudamiento subnacional empezó a aumentar de manera constante en 

la región hasta el presente.  

Durante este periodo se siguieron adoptando reglas fiscales en varios países de la región, como 

parte de los cambios necesarios para fortalecer la institucionalidad fiscal. Este es el caso de Costa 

Rica, país cuyo marco normativo previo contenía importantes limitaciones. La institucionalidad 

fiscal estaba conformada por una serie de artículos aislados contenidos en la propia Constitución 

y en la Ley de Administración Financiera de la República y Presupuestos Públicos, que apuntaban 

al equilibrio presupuestario. Su cumplimiento fue difícil de lograr debido a ambigüedades 

conceptuales (Barreix y Corrales, 2019). Como resultado, alrededor del 2015, se inició la discusión 

de una nueva regla fiscal orientada al control del déficit y a limitar el crecimiento del gasto 

corriente. La propuesta inicial contaba con disposiciones específicas para los gobiernos locales. 

Producto de diversos cambios del Ministerio de Hacienda, la regla aprobada quedó delimitada al 

control del gasto corriente, condicionado a dos variables específicas: la razón deuda/PIB del 

gobierno central y el crecimiento nominal de la economía. La cobertura institucional de dicha regla 

aprobada en 2018 es el sector público no financiero.  

En Ecuador, en 2008 se inició una reforma territorial orientada a asignar de manera clara las 

responsabilidades de gasto a los Gobiernos Autónomos Departamentales (GAD), principalmente 

a través del Código Orgánico de Organización Territorial, Autonomía y Descentralización 

(COOTAD). Por medio de esta normativa, igualmente, se asignaron potestades tributarias (sobre 

todo a municipios), así como un nuevo sistema de transferencias en el que los GAD participan del 

21% de los ingresos permanentes y del 10% de los ingresos no permanentes (exceptuando los de 

financiamiento) del Presupuesto General del Estado. El 27% de estos recursos se asignan a los 

GAD provinciales, el 67% a los municipios, y el 6% restante a las juntas parroquiales. Con estos 

cambios, se implementó también el Código Orgánico de Planificación y Finanzas Públicas en 
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2010, que establece que el uso de los recursos de endeudamiento solo podrá destinarse a egresos 

no permanentes, lo que en esencia son proyectos de inversión con un horizonte de mediano y largo 

plazo. Aunado a ello, se incorpora una regla fiscal que establece límites al endeudamiento de los 

GAD. De acuerdo con los datos disponibles, desde la implementación de estas normativas el peso 

de la deuda de los GAD aumentó en 0,2 puntos del PIB (Gráfico 3). 

Más allá de que los países pudieron sobrellevar mejor la crisis del 2008-2009, existe cierto 

consenso que las fortalezas macrofiscales que lo lograron estuvieron más relacionadas con el 

aumento de los ingresos vía mayor actividad y crecimiento del precio de las materias primas que 

con la institucionalidad fiscal vigente, ya que permitió un comportamiento altamente expansivo y 

procíclico del gasto en el período de la bonanza (Jiménez y Ter Minassian, 2011). La crisis del 

2008-2009 expone las debilidades de las reglas fiscales subnacionales vigentes en la región y de 

las instituciones fiscales intergubernamentales, que se relacionaban con ausencia o debilidad de 

las cláusulas de escape ante golpes exógenos, sesgo anti-inversión por no tratar de manera 

diferenciada el gasto en capital, falta de mecanismos que atenúen la prociclicidad, debilidad o 

inexistencia de mecanismos de igualación ante las altas disparidades territoriales. 

Es por eso que en este período de reformulación varios países intentan avanzar con reformas que 

fortalezcan la arquitectura fiscal intergubernamental a través de la implementación de reglas 

fiscales que incluyan mecanismos contracíclicos y un tratamiento diferenciado al gasto en capital; 

la adopción de marcos fiscales de mediano plazo que permitan consolidar los indicadores fiscales 

de los gobiernos centrales con las finanzas subnacionales en un enfoque de mediano plazo 

(Kaufmann, Sanginés y García Moreno, 2015); y la introducción de consejos fiscales, con la 

intención de fortalecer su institucionalidad fiscal y complementar las reglas fiscales. 

Con respecto a la introducción de mecanismos contracíclicos, en el caso del Perú la Ley de 

Fortalecimiento de la Responsabilidad y la Transparencia Fiscal (LFRTF) fue promulgada en 

2013. Opera con una guía ex ante del déficit primario como porcentaje del PIB potencial. 

Asimismo, establece que debe hacerse un cálculo de los ingresos estructurales provenientes de las 

exportaciones de las materias primas (Barreix y Corrales, 2019). También en 2016, Perú estableció 

el Marco de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal del Sector Público no Financiero (MRTF), 

de manera de coordinarse con la LRTF vigente. 
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Igualmente, en este período, en México se discutió la creación de una Ley de Disciplina Financiera 

de las entidades federativas y los municipios, la cual fue aprobada y publicada en 2016, con el 

propósito de asumir una serie de desafíos (Andrade, 2018), a saber: 

• Un crecimiento acelerado de la deuda local y casos particulares de entidades federativas y 

municipios con elevado endeudamiento.  

• La necesidad de mejorar el ejercicio del gasto público de los estados y municipios. 

• Una mayor transparencia y orden en la contratación de la deuda pública. 

• Disminuir el costo de la deuda pública de los gobiernos estatales y municipales. 

Esta Ley establece, para ambos órdenes de gobierno, que el gasto total propuesto en el proyecto 

de presupuesto de egresos deberá contribuir a un balance presupuestario sostenible. Esta norma 

también señala que los entes públicos no podrán contraer, directa o indirectamente, financiamiento 

u obligaciones con gobiernos de otras naciones, con sociedades o particulares extranjeros. Solo 

podrán contraer obligaciones cuando se destinen a inversiones públicas productivas y a 

refinanciamiento o reestructura. Todo endeudamiento de estados y municipios, de acuerdo con 

esta ley, debe contar con la autorización por parte de las legislaturas estatales mediante mayoría 

calificada (2/3 partes de los miembros). Dichos órganos autorizarán los montos máximos de deuda, 

la capacidad de pago y el otorgamiento de garantías.  

El Gobierno Federal podrá garantizar deuda de los estados y municipios si existe un contrato 

celebrado, si afectan participaciones federales (que sean suficientes) y si ésta no rebasa el 3,5% 

del PIB. Se crea también un sistema de alertas para medir el endeudamiento sostenible, el 

endeudamiento en observación y el endeudamiento elevado. Por último, se crea el Registro Público 

Único (RPU) con el objeto de inscribir y transparentar la totalidad de los financiamientos y 

obligaciones a cargo de los entes públicos con efectos declarativos e informativos, únicamente. El 

incumplimiento será sancionado en conformidad con la legislación en materia de 

responsabilidades administrativas de los servidores públicos (Andrade, 2018; Ruelas Ávila y 

Izquierdo Reyes, 2020). 

Además, en estos años varios de los países de la región implementan consejos fiscales. En 2014, 

Chile instituyó el Consejo Fiscal Asesor, varios años después de adoptar la regla de balance 

estructural. En años recientes se intentó fortalecerlo y fue aprobada recientemente la solicitud de 

creación de uno nuevo, el Consejo Fiscal Autónomo (CFA), que sustituye al creado en 2013 
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(Barreix y Corrales, 2019). En 2012, Colombia creó el Comité Consultivo para la Regla Fiscal 

Nacional, disponiendo que su objetivo principal fuera la evaluación del cumplimiento de la norma. 

Este consejo regularmente publica metodologías, estimaciones, sugerencias técnicas y actas 

periódicas con el objetivo de hacerlos consistentes con las metas, los límites y las características 

establecidas en la ley. En 2015, Perú creó un Consejo Fiscal con el objetivo principal de contribuir 

al análisis técnico independiente de la política macrofiscal y fortalecer la transparencia e 

institucionalidad en el manejo de las finanzas públicas.  

El caso de México es diferente, ya que en 1998 estableció una Unidad de Estudios de Finanzas 

Públicas de la Cámara de Diputados que cuenta con una serie de objetivos, incluido el análisis de 

la situación económica, las finanzas públicas y la deuda, y tiene un compromiso explícito con la 

emisión de informes (Barreix y Corrales, 2019). Sin embargo, con la ley de disciplina financiera, 

se crea un sistema de alertas, a cargo de la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, que evalúa 

el nivel de endeudamiento de los GSN, los clasifica, y genera efectos vinculantes en términos de 

acceso a créditos.  

Volviendo a la situación regional, debe resaltarse que entre el 2014 y el 2019, las finanzas 

subnacionales empeoraron, aumentando la deuda pública (pero muy lejos de los niveles explosivos 

del 2002), llegando con un menor espacio fiscal a la crisis desatada por la pandemia.  

La pandemia ha tensionado aún más las finanzas intergubernamentales (Brosio, Jiménez y Ruelas, 

2020). Cada nivel de gobierno se ve fuertemente demandado: se pide a los gobiernos centrales que 

proporcionen respuestas cruciales e inmediatas para la economía y el cuidado de la salud. Por otro 

lado, la pandemia y sus consecuencias colocan a los GSN en la primera línea de la respuesta 

pública. En la mayoría de los casos tienen que garantizar la continuación de los servicios básicos, 

proporcionar otros nuevos como desinfección, cuidar de las personas más débiles y sin hogar, 

ayudar a las personas mayores durante su confinamiento. 

Esto es una presión grande sobre la arquitectura fiscal intergubernamental, ya que debe tenerse en 

cuenta que el deterioro de la situación distributiva puede requerir una mayor coordinación entre 

los tres niveles de gobierno, con el fin de aprovechar las ventajas comparativas de cada uno. Dada 

la cercanía con las personas, los gobiernos locales pueden estar en mejores condiciones para 

intervenir en la observación de las personas más afectadas por la crisis y proporcionar ayuda 

individual, ya sea dinero en efectivo, alimentos o cuidados. Adicionalmente, los efectos de la 
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pandemia en el 2020 y 2021 han tenido un gran impacto sobre las finanzas subnacionales y han 

sumado argumentos a los cuestionamientos preexistentes a la arquitectura institucional fiscal de 

los países de la región, en particular a sus reglas fiscales. La mayoría de los países han activado 

sus débiles cláusulas de escape o directamente han suspendido las reglas vigentes. 

En Argentina, la Ley de Presupuesto de la Nación 2021, en su Artículo 21, suspende los límites 

establecidos en el Régimen de Responsabilidad Fiscal relacionados con el uso del producto de la 

venta de activos fijos en gasto corriente, así como los límites impuestos en dicho Régimen en 

materia de endeudamiento. En Brasil y en México, las acciones aún no se materializan en términos 

de flexibilización de las correspondientes reglas fiscales, sino más bien han estado orientadas a los 

apoyos que emanan del gobierno central por el lado de la suspensión de los pagos por servicios de 

la deuda que los gobiernos subnacionales adeudan con el gobierno central (Brasil), la posibilidad 

de que estos gobiernos renegocien con los bancos el pago de deuda en el 2020 (Brasil), y mediante 

el aseguramiento de liquidez con el pago oportuno de las transferencias federales previstas en la 

Ley de Coordinación Fiscal (México). En México, vale agregar, se discuten cambios a la regla 

fiscal con la finalidad de que los gobiernos estatales y locales adquieran mayor certeza jurídica 

frente a la posibilidad acceder a endeudamiento para financiar necesidades temporales de 

liquidez19.  

En Perú, el Decreto de Urgencia No. 024-2021 suspende las disposiciones contenidas en el Marco 

de la Responsabilidad y Transparencia Fiscal de los Gobiernos Regionales y Gobiernos Locales 

respecto a las medidas correctivas del incumplimiento de las reglas fiscales, así como la 

disposición complementaria que establece el cumplimiento de las reglas fiscales como requisito 

para celebrar contratos de asociación público privadas o de un convenio de obras por impuestos.  

En Colombia se establecieron varias medidas con el fin de generar un gasto contra cíclico, entre 

ellas están: (1) viabilidad para adquirir créditos con las entidades financieras, sin autorización del 

Ministerio de Hacienda y Crédito Público, ante el incumplimiento de los límites de solvencia y 

sostenibilidad establecidos en la Ley 358 de 1997; (2) posibilidad de modificación temporal del 

límite de sostenibilidad establecido por la Ley 358 de 1997 con el fin de mejorar la autonomía en 

la capacidad de endeudamiento (recomiendan pasar del 80% al 100% el cociente entre saldo de 

 
19 Ver https://www.elfinanciero.com.mx/nacional/avanzan-en-san-lazaro-reformas-a-leyes-para-la-disciplina-
financiera-en-estados-y-municipios  

https://www.elfinanciero.com.mx/nacional/avanzan-en-san-lazaro-reformas-a-leyes-para-la-disciplina-financiera-en-estados-y-municipios
https://www.elfinanciero.com.mx/nacional/avanzan-en-san-lazaro-reformas-a-leyes-para-la-disciplina-financiera-en-estados-y-municipios
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deuda y los ingresos corrientes), y además suspender el cumplimiento del límite de solvencia; (3) 

suspender el requerimiento de suscripción de un plan de desempeño y de la restricción del apoyo 

financiero de la Nación en el caso de que las entidades territoriales superen el límite de gasto 

establecido en la Ley 617 de 2000; y (4) suspender temporalmente la reclasificación de las 

entidades territoriales ante disminuciones de los ICLD que lleven a las entidades territoriales a 

superar los límites de gasto establecidos en la Ley 617 de 2000 (Pérez-Valbuena et al., 2021).       

 

5. Principales lecciones y algunas reflexiones sobre las perspectivas futuras de las 

reglas fiscales en la agenda post-pandemia y su aplicabilidad al caso de Colombia 

 
Las limitaciones y potencialidades de la arquitectura fiscal de un país y particularmente el diseño 

de reglas fiscales se relaciona con la estructura institucional y las principales características de su 

desempeño macro fiscal. Como se enfatizó en las secciones previas, la organización institucional, 

su grado de desarrollo relativo, las asimetrías verticales existentes, el tipo de ingreso que recauda 

el GSN (por ejemplo, qué tanto generan recursos propios o cuánto de los ingresos proviene de la 

explotación de recursos naturales) y la composición del gasto subnacional (tanto en su clasificación 

económica como funcional), son elementos centrales para tener en cuenta en el diseño y 

seguimiento de los componentes de la institucionalidad fiscal intergubernamental y su relación 

con la regla fiscal vigente. A su vez, estas características les dan forma a las reglas fiscales y 

sugieren que indicador a monitorear se debe priorizar, ya sea gasto, déficit o deuda. Por supuesto 

que tener en cuenta estas particularidades complejiza su diseño y cuestiona las reglas fiscales de 

primera generación.  

En el caso de los países especializados en recursos naturales en la región, como Colombia, se 

observa una alta descentralización de los gastos en infraestructura, por lo que el tratamiento 

diferenciado de estas erogaciones debe tenerse en cuenta para evitar problemas de inconsistencia 

temporal. A su vez, aquellos países que registran alta descentralización de algunas funciones del 

gasto social, como los países más descentralizados de la región, pueden verse particularmente 

afectados ante choques como la pandemia, por el aumento desproporcionado de sus gastos y 

responsabilidades.  
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Como surge también de la revisión empírica, los factores de contexto son muy importantes en el 

cumplimiento de las reglas fiscales subnacionales. Elementos usualmente mencionados son: (i) el 

desequilibrio fiscal vertical, (ii) el historial de operaciones de rescate (“bail out”) en favor de 

jurisdicciones insolventes, (iii) la población de las jurisdicciones individuales, y (iv) la 

institucionalidad que da la representación (economía política). 

Tal vez uno de estos aspectos que más puede influir en Colombia es la heterogeneidad en el 

desequilibrio fiscal vertical entre departamentos y municipios. Si bien las normas de 

descentralización entregan competencias en el gasto por igual a todos los entes territoriales, la 

capacidad de generación de recursos propios es muy diferenciada entre estos. De esta manera, 

mientras que para las principales capitales departamentales los recursos propios pueden significar 

entre el 50% y 70% de los ingresos totales, en los pequeños municipios, cerca del 90% del total 

existente en Colombia, las transferencias del gobierno central pueden ser el 95% de los ingresos 

totales. Como consecuencia, estos contrastes resultan en unas enormes diferencias en los 

desequilibrios verticales y horizontales.  

De acuerdo con las reglas fiscales vigentes, los grandes municipios y departamentos deben 

financiar sus gastos corrientes con recursos propios, mientras que los pequeños pueden destinar 

parte de las trasferencias a este fin. Los desbalances horizontales hacen que las entidades 

territoriales más grandes tengan una mayor capacidad de gasto en inversión que las pequeñas. Ante 

choques exógenos como el experimentado con el COVID-19, los ingresos propios, que tienden a 

ser procíclicos (Ricciulli-Marin et al., 2021), se afectarán en los municipios y departamentos 

grandes, quienes para poder cumplir las reglas fiscales subnacionales deberán ajustar su gasto de 

inversión, limitando la posibilidad de realizar política contracíclica. Esta situación puede ser más 

compleja por los límites que existen al endeudamiento. Este contexto de heterogeneidad espacial 

debería ser incorporado en la definición de las reglas fiscales subnacionales en Colombia, de tal 

manera que se establezcan válvulas de escape diferenciales de acuerdo con las categorías de los 

municipios y departamentos.   

De la revisión empírica incluida en el trabajo puede resaltarse que las reglas que limitan la deuda 

y/o diversas definiciones de déficit a nivel del gobierno central muestran en general un efecto 

significativo sobre las variables en torno a las cuales se definen las metas de la norma. No obstante, 

este no es el caso de las reglas fiscales subnacionales, cuyo efecto no aparece sistemáticamente 
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como significativo en diversos trabajos. La evidencia es abundante en países federales 

desarrollados (USA y Canadá), pero relativamente escasa en países unitarios y particularmente en 

América Latina. Respecto de la economía política del déficit, ello ocupa un lugar central en la 

literatura empírica más reciente.  

En América Latina, las reglas subnacionales cobran particular importancia, ya que nacen como 

una manera de limitar el endeudamiento subnacional. En la región, Argentina, Brasil y Colombia 

son los países con un mayor camino recorrido en el diseño y cambios en sus reglas fiscales 

subnacionales. Una revisión a su historia permite observar su aparición frente a aumentos 

considerables de endeudamientos, así como también explorar la economía política que circundó 

las negociaciones y las recontrataciones de las deudas estaduales o provinciales. En Brasil la regla 

ha sufrido pocos cambios; situación contraria a Argentina, en donde la regla ha sido suspendida 

en varias ocasiones.  

En el caso de Colombia, la regla inicial fue incorporando elementos con miras a atender nuevos 

desafíos, los cuales fueron complejizando la institucionalidad fiscal intergubernamental. Si bien 

las reglas colombianas han sido exitosas en controlar el endeudamiento subnacional, no incorporan 

válvulas de escape que permitan adelantar un mayor gasto en momentos de bajo crecimiento 

económico. Las transferencias del Sistema General de Participaciones (SGP) son muy inflexibles 

en su uso, mientras que el Sistema General de Regalías (SGR), a pesar de ser más flexible, tiene 

un esquema complejo de ejecución que no permite una rápida orientación de recursos para atender 

emergencias. Esto se vio reflejado en las medidas temporales adoptadas por el gobierno nacional 

para relajar las reglas de ejecución de gasto y endeudamiento en los gobiernos subnacionales, que 

implicaron, entre otros, una reorientación de recursos con destinación específica para atender la 

emergencia, el aumento de los cupos de deuda, la flexibilización de las normas de ejecución de 

regalías y la suspensión de las sanciones por incumplimiento de las reglas fiscales.     

La historia de las reglas fiscales subnacionales en la región, si bien corta, ha sido intensa y 

cambiante, identificándose tres períodos en su evolución: implementación, consolidación y 

reformulación. Colombia fue de los países pioneros en la puesta en marcha de este tipo de 

regulaciones en el primer periodo de evolución. El país muestra un éxito relativo en el control de 

los problemas de deuda y los GSN tienen un balance en sus cuentas fiscales gracias a los controles 

en gastos de funcionamiento y la inflexibilidad en el uso de las transferencias. A pesar de este buen 
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desempeño, las reglas fiscales no han evolucionado a la par de las tendencias observadas en la 

región. Este comportamiento puede deberse a que, durante la crisis del 2008, que disparó reformas 

orientadas a involucrar el crecimiento dentro de sus objetivos, Colombia salió relativamente bien 

librada, ya que fue de las pocas economías en la región con tasa de crecimiento positiva y, al igual 

que el resto de los países, mostró un retorno rápido a la senda de crecimiento. Como resultado, la 

crisis del COVID-19 tomó a Colombia sin válvulas de escape para adelantar políticas anticíclicas 

y el gobierno nacional se vio en la necesidad de expedir normas que, de manera temporal, relajaran 

las metas establecidas en la deuda y el gasto.   

Los efectos de la pandemia han sumado, por lo tanto, argumentos a favor de reformas que 

fortalezcan la arquitectura fiscal intergubernamental a través de la implementación de reglas 

fiscales subnacionales que incluyan mecanismos contra cíclicos y un tratamiento diferenciado al 

gasto en capital; la adopción de marcos fiscales de mediano plazo que permitan consolidar los 

indicadores fiscales de los gobiernos centrales con las finanzas subnacionales en un enfoque de 

mediano plazo; la introducción de consejos fiscales, con la intención de fortalecer su 

institucionalidad fiscal y complementar las reglas fiscales. Estos cuestionamientos han significado 

un duro golpe sobre la arquitectura institucional fiscal de los países y fundamentalmente sobre las 

reglas fiscales. Todos los países y regiones han activado sus cláusulas de escape y salvaguarda, 

tanto desarrollados como en desarrollo, mientras que en aquellos donde no existen se vieron en la 

necesidad de suspender o flexibilizar las normas existentes. 

En el debate actual sobre cómo reformular la institucionalidad intergubernamental y las reglas 

fiscales, aparece con mucha mayor nitidez el desafío de poder atender dos objetivos centrales de 

las finanzas públicas y sus consecuentes tensiones: por un lado, la estabilización para enfrentar los 

dilemas del ciclo económico; y por otro, atender la sostenibilidad de las finanzas públicas a 

mediano plazo. Como se revisó en detalle a lo largo del documento, a las reglas cuantitativas les 

ha resultado casi imposible balancear estos dos objetivos.  

En lo que se refiere a las reglas fiscales subnacionales, dependiendo de la diferente asignación de 

responsabilidades entre niveles de gobierno, en su nuevo diseño no solo debieran atender la 

disciplina fiscal subnacional, controlando gastos y endeudamiento, de manera de que no afecten 

el rol de estabilización macroeconómica. También debiera atenderse la creciente descentralización 

de las responsabilidades del gasto social y en infraestructura, incluyendo un tratamiento diferente 
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para los gastos de capital. En caso colombiano, esto es válido en las grandes entidades territoriales 

que, ante una crisis económica, enfrentan la caída en sus ingresos propios y, consecuentemente, 

frenan sus inversiones en formación bruta de capital, requerida para retomar una senda de 

crecimiento.   

En este nuevo diseño debe tenerse en cuenta que las reglas fiscales subnacionales son parte de 

instituciones que lo incluyen y le dan forma como las reglas fiscales nacionales y la 

institucionalidad fiscal intergubernamental. La adecuada coordinación entre estos diferentes 

elementos de la fiscalidad intergubernamental debiera constituir un marco institucional que 

potencie la estabilidad y sostenibilidad macroeconómica, su consistencia inter-temporal, la 

transparencia y la rendición de cuentas. 

Con la emergencia sanitaria, la conversación sobre las reglas fiscales vuelve a la agenda de 

políticas, especialmente en los criterios y ajustes que los países debiesen adoptar en un contexto 

de crisis como el que se está viviendo. De acuerdo con las experiencias revisadas, se destacan una 

serie de instrumentos que los distintos países desarrollados han adoptado: las cláusulas de escape 

y los fondos de atención de emergencias. 

El establecimiento de reglas fiscales subnacionales, a través de normas o cambios constitucionales, 

requiere de un liderazgo institucional que se haga cargo de su implementación, el seguimiento y 

los cambios futuros, a saber: instituciones hacendarias, instituciones fiscales independientes, 

consejos fiscales, entre las principales. Merece mención especial la capacidad de hacer cumplir la 

norma. Ello es muy variable entre países, y tiene importantes implicaciones que exceden al propio 

diseño de las reglas fiscales. Según las distintas experiencias de los países, el incumplimiento de 

las reglas requiere de la consideración de medidas correctivas que impliquen un costo para el 

funcionario y la administración encargada. Las medidas pueden ser administrativas, o bien 

suspensivas. Colombia tiene una buena experiencia en esta materia a través de la supervisión 

ejercida por la DAF del MHCP, lo cual se convierte en una fortaleza para vigilar el cumplimiento 

de las posibles válvulas de escape.  

Es importante que las reglas consideren cláusulas de escape o algún otro instrumento que permita 

a los gobiernos subnacionales operar en épocas de crisis, y cuando el ciclo económico tienda a la 

recesión. En Colombia se debe tener en cuenta el arreglo en materia de competencias y recursos 

entre los distintos niveles de gobiernos, las fuentes complementarias existentes como el SGR, y 
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los desbalances fiscales horizontales en generación de ingresos propios que se reflejan en una 

heterogeneidad en los desbalances verticales entre los municipios y departamentos grandes con los 

pequeños. En aquellos territorios donde el gobierno local puede apalancar una inversión pública 

en infraestructura, deben tener los incentivos correctos para favorecerla en periodos de crisis 

económica. Por último, no debe olvidarse que la operación de las reglas requiere de la producción 

constante, armonizada y sistematizada de información fiscal de los gobiernos subnacionales, de 

manera tal de que la ciudadanía tenga acceso y pueda hacerle seguimiento. Esto, sin duda, abona 

a la confianza.  
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