
Munich Personal RePEc Archive

Boosting cycles and Stabilization effects

of Fiscal Rules

Daney, Valdivia and Marcelo, Montegro

5 July 2011

Online at https://mpra.ub.uni-muenchen.de/32115/

MPRA Paper No. 32115, posted 08 Jul 2011 23:11 UTC



� �

���������	
	�����������������������	���

������	��������
�

�
�

�

�

� ���
������������ ��	�������������������

�

�����	��

�

��������	
�������������������������������	�������	
��������������������
�
����

�����	���������
��������	�����������
�������������������	������������
����

����� ����	��������������	����������������������������� �
��������	��
�������

����������������������������
���������
���������
������ !!"����#"""�����#"" �

���#" "�������������������$������%��
�����������&���������
�'����������$��������

����'�����	����������
����(������������$��������$��'����������������&���

������ �
	�� 
�������� ����������� �����)�
�
$�
�	� 
�� ���� �
����$��'���� *����� ����

����� ������ ���� �
���� ����� �
�� ���� �����	��� ���� �
��� �
���� ����� ��� 	�����

��$
�
���
������������� ���������	������� ����������������������+",����������

�-��������'������������
���������������
����"�"#,��

��

�� !��"#$��%#�

&�
'����!�(�����)�����*+��������$����	������$�����������	
�����
��	�����
���

�	
���	���

�

�

�

�

�

�������������������������������������������������

�����������	�
���������������������������������������
�����������
���������������������������
�������������
�

����� ��� ��
����� �������
���� ����������� ��
���� !�!���!�!�"� ���� �����
�� #�� ������������ ������ ��� ��

$����
�#��
�����%��&����������
������������ ��������������'�����!�!��������������(�') �����������

*��� �+������ ���� ��
�
�� ��������!
�� ���� ������������� ������� ���� ���� ����������� ������+�����
� ��&��&����� �����
&�����
�
,��������-�
����-���'��������
��&����������������������������
�������������
�
�



� .

���,������	�����

�

���
�'� ���� ���� �����	
�� ��������� '�����	���� ������� ���� ������ ����� ������

��������
������
����	������ 
������������
	���������
�������	
������$��������

�''��'���� ��	����� �
	
�
�'� &�$� ���� ���� ��
�'� ��'��
��� ������� ��� $�
���

�������.����
�������������������������
������-��
���/�����
�������
�������0
����

-��
����������������������	����������
�����������
$�����������'�����������	��


��������������������
��
�
	��
$��������
'�������������
�������
��������	��������

��
$�����)�
��	���%� 
1����
��
�'�����$�����
�'������ 

1����
�
�'����
�
��$
��� 


1�

	����
�'����������	
������������
�1��
	����
�'�'�����	����
����	�����

�

���
�'������
���
���
�������
�
��������������23�4#,��
���������
���#"""����#" "�����

���
�
�������
���������������#� 3,������
������$�������#""5����#" "��
�����������

����� ������� #�6,�� ���� ��
�
��� ���
���	���� 
������� 
����	���� ��� �
����

������
����� ���� ���� ���� )���
��� �$���� 
�� ������
����� ��� ���� �����	���

��
������������������������	����������'�
����������	��
������������
��

��������������������
����������

�

��
� ������ ���� ��� 
����
'����� ���
��� ���� �������� ���� �
���� ������
����� ����

����	��
��� ���� ����� ������� ���� ���� ��$
�
���
��� �������
�� ��� �
���� ����� 
��

���
�
�7�� �
���� ���
�
�� ����7�� ����� ���� �
���� ����(� ��� 
	���� ��� ���� 	�����

��������� �
���� ����� ���� 
	������ ���	� �
�'� �� ����	
�� ������
�� '�������

�)�
�
$�
�	�8����1�	������
�������9���:����
���	���������	
���
���'��������

	��������������	�� 8�;�1����
�'��
�������� �������� ����� ������ ����������

�������������������	���

�

.�� �
����
���:������������ 8#" "1��������<��������� 8#""41�� ����������$�
����������

	������ ���� ������ 
��������� ����	��
��� ������'���
��� 8����� =� ��� =� ���	$1��

	������ 
	�������
���� ���� �
���� ��
��� ������
�'� ���� >����� 	�����
	� ����

����
�� �
�������� ����� ��� �
���� ������ 0
���� �� 
�� ���<� ���� ���� 8#""41�� ����� ����

����'���������	����
������������'�����	����������
�����������$���������.��



� /

��������������������������$��������$��'��� 
�����������
��������������������

���������
���
�������������� !!"����#"""�����#"" ����#" "��

�

.������
����������	��
�
���������
��
����$����	���� 
������������
���	���������
���

����� ������ �� �����
�� ���� ���
�
�7� �����	�� 
���� 
�� 
� �� 	���� ������
���� �����

�����	��8��;�1�� .�������� ���
	��
��� �������������������������� ����?�$�
��9���

:����
��� -�
��
�� >������ ����� ��� ������
����� ���� @A���� ���
��� 8#""#1� ���

	��
�
��������������
��������
�������
�����������������������������
���������

�������=������'��������������	���

�

/�������� -��
��� 
�� ���
�
�� ����7�� ����� ����
�
����� 
����	���� ��� ����� ����

�����	��� �
��� ��� 
������� ����� ����� 8������� *���1�� $��� ��� ��� ����� 	������

������
��� 
����������������������������
���
����������������������
�����	
���=�

?�$$����������
��8#""#1�����>��������������8#""51��.������������������������������

���� 
�����
��� ���� ������� ���
��
���� $��� ���� ��� 
������� ����� ��'� 8�
'
�
�
�1� ����

����'��
����	
����������'��������

�

*����� ���� 
	����
��� ����� �������� �
�'� �B9C*�� ����
���� $��� �
��� ����	�����

	���$�� ��'� =� �
����
����� �������
$���
���������������	����� 
����� ���� ���
�
�7�

�����	�� ��� ��
'�� ���� ���� ���� ���
��� �����	��������� ���� ��		��� 
��

�
��������������������������
������$����
���
���������������
�'������	
���

�

��������
���
�����������
���������������	���������	������
���������
������������

���������
����	������������� ������ ���������	���
��
������������� �
������������

�������������	������	���������	
�����
�$����������������	����

�

.�� ���� �
���
��� �
���� ����� �������� ��� 
������� 
�� ������ ����	��
��� 
�� "�+,�

�����
����$������
�
��� 
������� 
�����������=����=����	$�����������?����������

�
���������'������������������
�����
��������'�����������������(���� 
�������

�������������'�
����
��������������
�����
��������
��������������
�����
����.��

���� �
������
���� ������ ���� ����� �
��� �
���� ��������'������� ��$
�
���
����������
��

���������������
�������������������������������



� 0

�

���
�'� ��� ���
��� #"""� =� #" "�� ���� ������� ��� �
���� ����� 
� '������� ����� 
�� ����

�
���
��� ����	��
��� ���� ��-� ������ '�������� 
	���
�'� ����� 
�� ��
� ���
��� ����

����	
������''��'������	�������������
�
����� ��� �
���� 
	������"�"#,��;��

�����	������������
����
�����������$
�
������������	��	��������������������

���

����	����� ��������� ���� ���� ������� ������ �� ��� ��� ���� ������� ��� ���� �
����

�������� �������������
�$���� .������������	
����������'�� �����	
�� ����������

����� ������'�� ����� ������
��
���� ;�� ���� ������ ������ �
�� ���	
�	� ���� ����

�������
�������
��������������
����
���������

�

���� ������ 
� ��'��
���� �� ������%� ���
��� #�� ���
��� �
��������� �$���� �
����

������
����� ������� ���� ������ �����	
�� �����
����(� ���
��� 3�� �������� ����

	�����	��������'�(� ���
���D������
$��������������
$���
��(� ���
��� +�� ����

�
�������������������������������
���������������
���������
���5���������������

'
��������������
����
'��
���'�
���
���

�

#�� ��������������'�

�

�	�
�
���� ��
������ ��� ���� �
���� ����� ������� ��� ���� �����	�� 
�� ���� ����

	���������	
�� �
���'��� ������� ��������
���� ���� ������� E���
�
�� ����

/������'���8#""61����������
������������������
�����������
�������������������

��
��� ���� 	��������� /���
����� ���� ��� 8#" "1� ��������� ���� ������� ��� ��$�
��

������
��������
���
�����
�
������
��
��
�����'�����������	
��'������2��
����������

�
���� ����� =�� ���� ���� 	����� ���
$���
��� ��� 
�� $��� ��� �� ���
�
�� ������ ������

�	�
�
��������������
����
'��
���
����
�������������
�������������������	
���

�

����
�
�������� �
���� ����� ���� ��
'���� ��� ������� ���� ������ ��� ��$�� ��� ��� ����� ���

��������������$�F��-����
��
�����
�'���������
������������	
���������.����������

��� �/G�������
��� �
���������
���
�������� �������$�� ����/����
���� �����������

�������$
�
��������������-����� �����$�
'������/��'��� 8#""#1�������
�����-�����
�

8#""31�� ���
�� ����������
�	� �����$������ ����/����
���� ������� ������
	����$��'���



� 1

$������� ������ �
����� ��������
����
��� ����������� '���� $��� ��������
��� 
� ��
�
���

���� ���
�
������ 
'�
�
����� 
�� ���������
���
������
��(� ��������� ���� ����������

���� ��
	���� $��'��� ������ ��� ���� ��''�����$�� ��� ��������-� ���
�� 
�	���� �����

�������
	�����'���
�����������
���
������
��������
���������2/����
���������

�

�	�
�
���� ��
������ ��� �
���� ����� ���� �
��� C�����
��� >������� ���	����� 9���

H�����������
���G�
��������������������G�
������$��� ��

�

-������
,��������������	��������

Australia: A Charter for Budget Honesty requires the government to ‘spell out its objectives and targets’, but is not

enforced.

Canada: There are no legislated rules, but the government had a ‘balanced budget or better’ policy from 1998.

Germany: The Domestic Stability Pact contains a version of the UK’s golden rule, requiring that the budget deficit does

not exceed investment. It is not enforced.

New Zealand: A non-binding rule that debt and net worth be maintained at a ‘prudent’ level and operating surpluses be

run over a ‘reasonable’ period of time. The government of the day sets its own numerical targets, without enforcement. 

Spain: The 2004 Fiscal Stability Law requires that accounts at all levels of government show a surplus.

United States: From 1990 to 2002, the Budget Enforcement Act required that legislated changes to revenues or

mandatory spending programmes be budget neutral over a five year time-frame.

European Union: The Stability and Growth Pact requires EU members to aim for a debt-to-GDP ratio of 60 per cent

and keep annual deficits below 3 per cent of GDP, or face an ‘excessive deficit procedure’ with the potential for fines to

be levied for the repeated breach of the rules. However, the 3 per cent target can be avoided in exceptional

circumstances’, the definition of which was substantially widened in 2004 after several countries breached it without

real sanction. A number of countries, like Italy and Belgium, have never come close to meeting the 60 per cent debt

ratio. �
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