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L os efectos de la reciente evolucidon de la
inflacion en las finanzas de la Unidon

Resumen

El presente estudio se centra en el efecto de la inflacién en la ejecucién en curso del actual MFP a nivel
agregado. Se presentan y analizan los impactos de la inflacion pertinente y los canales a través de los
cuales surten efecto, para el MFP y el sistema de ingresos de la Unidn. A continuacion, el presente estudio
cataloga y analiza las opciones de actuacion para mitigar estos efectos en relacion con la ejecucion del
actual MFP y de NextGenerationEU, asi como con vistas al examen intermedio del actual MFP.

Contexto

Desde otoiio de 2021, todos los Estados miembros se han visto afectados, aunque en diferente medida, por
tasas de inflacion extraordinariamente elevadas. Estas subidas repentinas de la inflaciéon afectan a las
finanzas publicas de la Unién a nivel de los Estados miembros, pero también a las finanzas de la Unién a
través de varios canales. En concreto, las elevadas tasas de inflacién en la Unién erosionan la potencia del
marco financiero plurianual (MFP), asi como del Instrumento de Recuperacién de la Unién Europea
(NextGenerationEU), y afectan a la estructura de los ingresos de la Unién.

Objetivo

En lo que respecta a los objetivos, el presente estudio de investigacion tiene como fin ofrecer una
evaluacion granular de los impactos de la inflacién a partir de 2021 en el MFP y en el presupuesto de la
Unidn, incluidos los programas NextGenerationEU financiados por el Instrumento de Recuperacion. El
estudio tiene dos objetivos principales:

En primer lugar, el estudio examina el impacto de la inflacién en los diversos elementos del presupuesto de
la Union (el actual MFP y el sistema de recursos propios) a nivel agregado. Ademas, dos estudios de caso
ilustran los efectos de la actual subida de la inflacién en los planes nacionales de recuperacién y resiliencia,
en los que se basa la ejecucion de NextGenerationEU.

En segundo lugar, el estudio define las opciones de actuacién para amortiguar los efectos adversos de la
inflacion en la ejecucién del actual MFP y de NextGenerationEU, también con miras al examen intermedio
del actual MFP, junto con opciones de medidas preventivas, que se consideraran en el MFP posterior a 2027
y los programas de la Unidn relacionados, asi como en el sistema de ingresos de la Unién.
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Conclusiones

Evolucion reciente de la inflacion en la Union

En 2021, Europa experimenté una acusada subida sin precedentes de la inflacién, impulsada por el aumento
vertiginoso de los precios de la energia, que se recuperaron desde sus bajos niveles durante la caida de la
demanda por la pandemia de la COVID-19. Durante los confinamientos impuestos para evitar la
propagacion del virus, los hogares privados cambiaron su estructura de la demanda, desde los servicios a
los bienes. En consecuencia, esto tensioné las cadenas de suministro y anadié presion sobre los precios de
la energia y de otros productos basicos. En 2022, los precios de la energia recibieron un nuevo impulso por
la invasién rusa de Ucrania. El componente energético del IPC armonizado experimentd aumentos de
precios interanuales de alrededor del 40 % durante muchos meses. El pico mas alto de la inflacion media de
la Unidn antes de la actual subida de inflacién fue del 4,3 % en agosto de 2008, mientras que en octubre de
2022 alcanzé su maximo mas reciente, de un 11,5 %. El clima de alta inflacion de los dos ultimos afos
también ha provocado la mayor dispersidn de las tasas de inflacién observada en los tltimos veinte afos.
La inflacién acumulada en toda la Unién durante el periodo del MFP 2007-2013 fue del 17,0 %, mientras que
la inflacién acumulada en toda la Uniéon durante el periodo del MFP 2014-2020 ascendié a tan solo el 6,5 %.
En comparacién, durante los primeros dos afios y medio del actual MFP 2021-2027, la inflacién acumulada
en la Unidn ya se sitda en el 23,7 %.

Gastos del MFP

Cuando se elaboré el actual MFP, se partié del supuesto de una tasa de inflaciéon anual (por ejemplo, el IPC
armonizado y el deflactor del PIB) del 2 %. Las posiciones de gasto se han ajustado en consecuencia para
compensar la pérdida de poder adquisitivo. Este aumento de precios incorporado del 2 % puede reforzar
una pérdida acumulada implicita en el poder adquisitivo del presupuesto del MFP (sin NextGenerationEU)
de 92 900 millones EUR entre 2021 y 2027.

Tras la pandemia de la COVID-19, las perturbaciones de la cadena de suministro provocaron un fuerte
aumento del comercio internacional de productos, que se intensificé ain mas con la invasiéon de Ucrania
por parte de Rusia. En consecuencia, no solo se dispararon a unos niveles sin precedentes los precios al
consumidor, sino que también lo hicieron muchos otros precios. Esta fuerte subida de precios provoco
pérdidas de poder adquisitivo mayores que las que se tuvieron en cuenta y se compensaron mediante el
deflactor automatico del 2 %. En su examen intermedio, la Comisién calculé una pérdida adicional de
74 000 millones EUR. Un analisis mas detallado del estudio subyacente calcula, en cambio, una pérdida total
de 109 500 millones EUR, y las mayores pérdidas relativas se observan en el bloque 10 («Migracién»), el
bloque 5 («Desarrollo regional y cohesidén») y la administracién publica. Los fondos adicionales propuestos
por la Comisién en su examen intermedio reducirian la pérdida global en 27 500 millones EUR, al tiempo
que aumentarian el poder adquisitivo de algunos bloques con respecto a la presupuestacion original del
MFP.

El impacto de la inflaciéon en el MFP no se limita al gasto de la Unidn, sino que se extiende por medio de
subvenciones y actividades de cofinanciacién a los Estados miembros. El reciente aumento de precios no
solo reduce el poder adquisitivo del gasto del MFP, sino también de NextGenerationEU y de los fondos de
cofinanciacién, lo que aumenta aiin mas la pérdida general de poder adquisitivo. Sin embargo, el calculo de
esta pérdida adicional excede el alcance del presente estudio.

Cabe esperar que el fuerte aumento del deflactor del PIB reduzca el volumen del MFP en porcentaje
de la RNB hasta 2027 al 0,96 %, lo que se situia por debajo del 1,05 % de la RNB prevista al acordar el
MFP 2021-2027.
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El sistema de ingresos de la Unién

Los ingresos totales de la Union no se ven afectados por la inflacion, ya que su importe global viene
determinado por los gastos fijados por el MFP sobre la base de un deflactor del 2 % del PIB. Sin embargo, la
inflacion modificard cémo contribuyen las distintas fuentes de financiacion a los ingresos de la Unién, esto
es, la estructura de los ingresos de la Union y, en consecuencia, la participaciéon de los Estados miembros en
los ingresos totales.

La inflacion a precios de consumo aumentara la proporcion del recurso propio basado en el IVA, los
derechos de aduana basados en los tipos ad valorem y los impuestos sobre los salarios del personal
de la Union, mientras que la proporcion del recurso propio basado en la RNB se hundira en un clima
de inflacion elevada. La proporcién del recurso propio del plastico disminuird en cualquier caso si el tipo
de referencia no se ajusta en funcion del deflactor del 2% o de la tasa de inflacion real. Los ingresos
procedentes de los elementos restantes de «otros ingresos», que son independientes de la inflacion, no se
veran influidos por una subida de la inflacién, pero su proporcién disminuira.

La subida de lainflacion a precios de consumo —en comparacion con el aflo anterior— aumentara los pagos
del recurso propio basado en el IVA de los Estados miembros. Si se ve afectado por una subida de la inflacién
superior a la media, ese Estado miembro también experimentara un aumento de su participacién en los
pagos del recurso propio basado en el IVA.

A medida que la subida de la tasa media de inflacion de la Unién aumenta los ingresos totales procedentes
del recurso propio basado en el IVA, se reducen los ingresos globales del recurso propio basado en la RNB.
Los Estados miembros con un deflactor del PIB superior a la media de la Unién registraran un aumento de
su participacion en los ingresos totales reducidos procedentes del recurso propio basado en la RNB, lo que
en Ultima instancia podria también traducirse en un aumento de su contribucién en términos absolutos.

Una subida del deflactor del PIB por encima de la media de la Unién en un Estado miembro aumenta la
participacion de dicho Estado miembro en los pagos totales del recurso propio basado enla RNBy la reduce
en otros Estados miembros en los que los deflactores del PIB se sitian por debajo de la media de la Unién.

Este mecanismo también funciona cuando se toman en consideracion las correcciones a tanto alzado de los
pagos del recurso propio basado en la RNB para varios Estados miembros. Cuando el deflactor del PIB de un
Estado miembro que puede optar a una bonificaciéon es superior a la media de la Unién, aumenta la
participacion de dicho Estado miembro en los pagos del recurso propio basado en la RNB, mientras que se
reduce la proporcién de todos los demas Estados miembros en los que los deflactores del PIB se sittan por
debajo de la media de la Union.

El recurso propio basado en la RNB se basa en la renta nacional de un Estado miembro, y los paises mas ricos
tienen que pagar una mayor proporcién per cpita que los mas pobres. Este efecto se ve distorsionado por
los siguientes factores:

e Debido a una mayor subida de la inflacién a precios de consumo, los ingresos totales del recurso
propio basado en el IVA estan aumentando, reduciendo de este modo la brecha que debe subsanar
el recurso propio basado en la RNB.

e Los paises mas pobres experimentan una inflacion a precios de consumo superior a la media y, por
tanto, deben contribuir en mayor medida a los pagos totales del recurso propio basado en el IVA.

e Los paises mas pobres experimentan una subida de su deflactor del PIB por encima de la media, lo
que aumenta su participacién en los pagos totales del recurso propio basado en la RNB.

e Los Estados miembros que pueden optar a una reduccién a tanto alzado de su contribucién al
recurso propio basado en la RNB se benefician mds que el ano pasado de este descuento si su
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deflactor del PIB se situa por debajo de la media, ya que sus descuentos se ajustan periédicamente
en funcién del promedio de la Union del deflactor del PIB.

El presente estudio no constata que los Estados miembros mds pobres hayan visto aumentar su
participacion en las finanzas del MFP, pero muestra claramente que los Estados miembros del este tuvieron
que pagar en 2021 y 2022 una contribucién adicional al presupuesto inducida por la inflacion. Su inflacién
a precios de consumo, asi como sus deflactores del PIB, fueron en ambos afos claramente superiores a la
media de la Unién, y el aumento de la inflacion a precios de consumo en toda la Unién redujo la cantidad
que debia cubrir el recurso propio basado en la RNB.

Con respecto al impacto de la inflacion en la primera cesta ajustada de nuevos recursos propios sugerida
por la Comisidn en junio de 2023, es plausible suponer que ni el nuevo recurso propio basado en el RCDE ni
en el MAFC reciben influencia directa de la inflacién, si bien es probable que los ingresos procedentes del
recurso propio basado en el sector empresarial sigan la evolucion de la inflacién a largo plazo. Por tanto, los
tres nuevos recursos propios propuestos para la primera cesta ajustada deberian ser bastante resilientes a
la evolucion de la inflacion.

La segunda cesta de nuevos recursos propios prevista en un principio en el Acuerdo Interinstitucional
incluird los impuestos sobre las transacciones financieras y sobre el sector empresarial. Ademas,
recientemente se han presentado otras opciones en el debate académico y politico. Algunas de estas nuevas
opciones de recursos propios tienen que ver con bases que reaccionan directamente a la inflacién. Esto
afecta a las transacciones financieras cuyo valor nominal se espera que aumente con la inflacion. De este
modo, la proporcion en los ingresos totales de ingresos procedentes de un recurso propio basado en las
transacciones financieras —que, con el sistema actual, crecen un 2 % anual— aumentaria si la tasa de
inflacion superara el 2 %.

Estudio de caso 1:impacto de la inflacién en el plan nacional de recuperacion y resiliencia de Bulgaria

El estudio de caso sobre el impacto de la inflacion en el plan nacional de recuperacién y resiliencia de
Bulgaria revela que cabe esperar que el precio total de los proyectos del plan nacional bulgaro aumente un
30,9 % acumulado a lo largo de los afios, lo que equivale a una inflacion media anual entre 2022 y 2026 de
alrededor del 5,53 %. Esto es muy superior al objetivo de inflacién anual del 2% incorporado en el
componente de indexacién automatica del MFP y del plan de recuperaciéon y resiliencia, lo que equivaldria
a lo largo de los cinco afos a una inflacion acumulada del 10,4 %.

Esta evolucién de la inflacion reducira el valor real de los proyectos previstos en el marco del plan y, por
consiguiente, el volumen de productos finales, hara que su ejecucidn sea inviable o requerira de ciertos
ajustes al alza en su financiacién. La mayor contribucién a este aumento de los costes proviene de los
proyectos con una alta proporcién de actividades relacionadas con la construccién, y estos proyectos
también representan una parte considerable del volumen total del plan recuperacion y resiliencia en
comparacién con los proyectos menos afectados por la inflacion.

Los Estados miembros deberan elegir entre tres opciones a la hora de abordar el desafio de la inflacién.
Pueden aumentar la financiacién utilizando fondos nacionales ademas de la financiacién adicional de la
Unién, pueden abandonar proyectos especificos que ya no son realistas en el calendario del plan de
recuperacion y resiliencia, o pueden reducir los compromisos cuantitativos asumidos en términos de hitos
y metas. Inevitablemente, los Estados miembros tendran que tomar decisiones dificiles para hacer
equilibrios entre estas tres opciones y, al mismo tiempo, lograr los objetivos generales del plan de
recuperacion y resiliencia de contribuir a la transicién ecolégica y digital y mejorar la resiliencia y la
competitividad de sus economias. Segun el estudio de caso de Bulgaria, las modificaciones propuestas al
plan de recuperacién y resiliencia bulgaro incluyen tanto la reduccion como la cancelaciéon de ciertos
proyectos que se han vuelto inviables.
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Estudio de caso 2: impacto de la inflacion en un acuerdo de asociacion especifico y el programa
operativo conexo para Espana

El estudio de caso sobre un acuerdo de asociacion especifico y un programa operativo (PO) conexo para
Espaia revela que, si bien el PO multirregional 2014-2020 tuvo que hacer frente a una serie de desafios
derivados de las recientes subidas de costes impulsadas por la inflacién, las dificultades mas pronunciadas
se concentraron en los proyectos de construccién e infraestructura dentro de los dmbitos prioritarios 06
(Preservaciéony proteccion del medio ambiente y promocién de la eficiencia de los recursos) y 07 (Promocién
del transporte sostenible y eliminacion de cuellos de botella en infraestructuras de red claves). Estos desafios
dieron lugar a problemas en los contratos de construccién que, posteriormente, condujeron a retrasos en la
ejecucién de los proyectos. Algunos proyectos tuvieron que renegociar los contratos debido a las presiones
financieras. En algunos casos, las empresas contratadas se retiraron de los proyectos por el aumento
imprevisto de los precios de la energia y de los materiales de construccién, causando la rescisiéon del
contrato. En otras ocasiones, faltaron licitadores durante los procesos de contratacion debido a la falta de
interés por parte de las empresas de construccion, derivada de la baja rentabilidad. Se requirié una
reprogramacién encaminada a ajustar las asignaciones de los fondos en el caso de los dmbitos prioritarios
06 y 07, que se caracterizaban por tasas de absorcién bajas, especialmente en el caso de las regiones en
transicion. Un determinado ndimero de proyectos se eliminaran gradualmente hasta el préximo periodo de
financiacién 2021-2027 para evitar su cancelacién, garantizar su finalizacién satisfactoria y maximizar las
inversiones.

El impacto de la inflacion en los proyectos de investigacién e innovacién (I+1) parece diferir del de otros
ambitos prioritarios del PO. De hecho, el ambito prioritario 01, que tiene que ver con la I+, no requirié una
reprogramacion significativa ni una reasignacion de fondos. No obstante, la inflacion puede plantear
desafios Unicos para las empresas innovadoras, en particular para las pequenas y medianas empresas, para
las que resulta mas complejo repercutir las subidas de precios al consumidor final. Ademas, pese al aumento
de la asignacion de fondos de la Unién a la I+, la inflacién podria haber reducido el valor real y el poder
adquisitivo de esta ampliacién presupuestaria, poniendo potencialmente en peligro los fondos de la 4], que
dependen en gran medida de los recursos de la Union.

Las medidas adoptadas a nivel de la Unién que contribuyen a hacer frente a los desafios impulsados por la
inflacién incluyen la opcién de una cofinanciacion del 100 % y la posibilidad de transferir determinados
proyectos a gran escala del MFP 2014-2020 al MFP 2021-2027. Entre las medidas adoptadas a nivel nacional
estan facilitar fondos adicionales para compensar el aumento de los costes de energia y de los materiales y
la posibilidad de revisar los precios de los contratos de obra publica. Sin embargo, los andlisis realizados por
el Ministerio para la Transicién Ecolégica y el Reto Demogréfico sugieren que disponer de un afo adicional
para la certificacion de gastos podria mejorar significativamente el rendimiento, en especial en los proyectos
del ambito prioritario 06, en los que la inclusion de otro tipo de acciones en el campo de la biodiversidad o
la economia circular resultaria dificil, ya que entraiarian un cambio en la estrategia del programa.

Opciones de actuacion

Sobre la base de la evaluacién del impacto de la inflacién en los gastos del MFP y los ingresos de la Union,
asi como en los estudios de caso, se desarrollan opciones de actuacién para mitigar el impacto de lainflacién
en el presupuesto de la Unién y en los programas nacionales. Estas opciones de actuacién se fundamentan
en investigaciones documentales y entrevistas con expertos realizadas para los dos estudios de caso, asi
como con un representante del Tribunal de Cuentas Europeo. Pueden resumirse como sigue:
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Opciones de actuacion para la aplicacién del actual MFP 2021-2027

Uso de los margenes existentes y diversas flexibilidades. Para compensar las presiones
presupuestarias inducidas por la inflacion, asi como las pérdidas reales de financiacion preasignada,
podrian utilizarse los margenes y diversas flexibilidades: el Instrumento de Flexibilidad,
instrumentos tematicos especiales y otras flexibilidades.

Redistribucion de los fondos preasignados entre las rubricas. La reasignacion de los fondos
preasignados de bloques en los que hay un mayor margen para «hacer mas con menos» que en
otros, debido, entre otras cosas, a su enorme tamafio, seria otra opcion para evitar recortes en las
partidas de gasto mas pequefas que realizan importantes aportaciones al valor afiadido europeo y
a los desafios urgentes a los que se enfrenta la Unién. En concreto, este cambio podria consistir en
la reasignacion de fondos de la politica agricola comun (PAC) o de los fondos de cohesidon a bloques
que revisten especial importancia en relacidén con los objetivos estratégicos de la Union, pero que
cuentan con una financiacién mas bien insuficiente, como la I+l o el Mecanismo «Conectar Europa»
(MCE).

Aumento de los limites maximos de los bloques seleccionados en funcién de la tasa de
inflacion real. Los limites de los bloques con una aportacién especialmente significativa al valor
anadido europeo (por ejemplo, Horizonte Europa o el MCE) o a desafios particularmente urgentes
(por ejemplo, la migracién) podrian ajustarse en funcién de la tasa de inflacidon pertinente, mientras
que otros limites se seguirian ajustando mediante el deflactor del 2 %.

Creacion de un instrumento tematico especial NextGenerationEU por encima de los limites
maximos de los bloques. La creacion de un instrumento especial NextGenerationEU eliminaria la
presién presupuestaria provocada por el aumento inesperado de los pagos de intereses.

Aumento de la rubrica 7 «<Administracion europea». Para mitigar la presidn presupuestaria con
la rdbrica 7, «KAdministracién europea», podria preverse una combinacién de aumentos y ahorros
del gasto.

Evaluacion del impacto de la inflacion elevada en el presupuesto de la Unién a lo largo de
varios anos. La Comisién debe supervisar y evaluar el impacto de la elevada inflacién en el
presupuesto de la Unién durante el periodo restante del actual presupuesto de la Unién, como base
para presentar instrumentos y enfoques que permitan hacer frente a los efectos adversos de la
inflacién en el presupuesto de la Union.

Opciones de actuacion para el sistema de ingresos de la Unidn

Reduccion del peso del recurso propio basado en el IVA. A fin de mitigar los efectos
redistributivos no deseados de un cambio inducido por la inflacién en los ingresos totales de la
Unién entre los Estados miembros, el peso del recurso propio basado en el IVA podria reducirse
disminuyendo el tipo de referencia actual del 0,3 % o reduciendo el limite actual del 50 % de la base
del IVA.

Aceleracion de la introduccién de los nuevos recursos propios incluidos en la primera cesta
ajustada de nuevos recursos propios. Los ingresos procedentes de estos nuevos recursos propios
podrian utilizarse para financiar el ajuste a la inflacion de determinados bloques del MFP, un
instrumento tematico especial NextGenerationEU, el reembolso (anticipado) de los costes de
financiacion de la Unién o el aumento de los instrumentos de flexibilidad sin tener que aumentar
los pagos de los recursos propios basados en la RNB.
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Ajuste automatico por inflacion de los tipos de referencia denominados en valores absolutos.
Para evitar la devaluacion de los ingresos procedentes de los recursos propios, cuyos tipos de
referencia estan denominados en valores absolutos (actualmente, el recurso propio del plastico), los
tipos de referencia deben ajustarse a la inflacion periédicamente.

Opciones de actuacion para la aplicacion de los planes nacionales de recuperacién y resiliencia

Aplicacion de diferentes metodologias de indexacion.

Permiso para que los ministerios o instituciones contratantes definan por si mismos los
ajustes de costes necesarios. Con respecto a los planes nacionales de recuperacién vy resiliencia,
cuando la ejecucion del proyecto aun se encuentre en su fase inicial o no haya comenzado, se podria
permitir que los ministerios o instituciones contratantes definan por si mismos los ajustes de costes
necesarios.

Financiacion de la indexacion mediante financiacion nacional adicional procedente de los
presupuestos de los Estados miembros.

Financiacion para la indexacién a través de los recursos adicionales procedentes de
RepowerEU.

A la vista de los importantes retrasos en la ejecucion de los proyectos de los planes nacionales
de recuperacion y resiliencia, los Estados miembros pueden y deben ajustar sus planes
nacionales en consecuencia, y justificar si algunos proyectos ya no resultan realistas desde
una perspectiva temporal o financiera para los Estados miembros.

Opciones de actuacion para la ejecucién de los programas operativos

Posibilidad de transferir determinados proyectos a gran escala de un periodo del MFP a otro.
Flexibilidad en la reasignacion de fondos y habilitacion de tasas de cofinanciacién del 100 %.
Provision de fondos adicionales para compensar la subida de los costes de la energia.

Revisién de los contratos de obra publica.

Opciones de actuacién para aumentar la resiliencia frente a la inflaciéon de los futuros presupuestos de la

Unidén

Sustitucion del actual deflactor del 2 % por indicadores de inflacion adecuados para ajustar
los gastos del presupuesto de la Unién a la inflacion. Para evitar pérdidas de poder adquisitivo y
las presiones presupuestarias causadas por la elevadainflacion, y preservar la capacidad de reaccion
de la Unién ante una evolucién imprevista que requiera intervenciones adicionales, los limites
maximos del MFP, asi como los diversos instrumentos de flexibilidad, deben ajustarse a la evolucion
real de la inflacion mediante indicadores de inflacién adecuados.

Implantacion de nuevos recursos propios adicionales. Deben implantarse nuevos recursos
propios adicionales, preferiblemente nuevos recursos propios que estén asociados a efectos
rectores, en apoyo de objetivos importantes de la Unidn y cuyos ingresos evolucionen en paralelo a
la inflacién. Cuando sea necesario y posible, su disefio deberia evitar los efectos negativos de la
inflacién (por ejemplo, ajustando automaticamente los tipos de referencia denominados en valores
absolutos a la inflacién).

Ajuste automatico a la inflacion de los tipos de referencia denominados en valores absolutos.
A fin de evitar la devaluacion de los ingresos procedentes de los recursos propios cuyos tipos de
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referencia estdn denominados en valores absolutos, los tipos de referencia deben ajustarse
automaticamente a la inflacion.

e Implantacion de un instrumento especial para los gastos en concepto de intereses que
superen los limites del MFP. Debe establecerse un instrumento especial permanente que cubra
los costes de financiacién incurridos por los préstamos de la Unién (en particular, en el marco de
NextGenerationEU, pero también dentro del mecanismo previsto para Ucrania y otras operaciones
de deuda actuales y futuras de la Unién).

Prevision de una revision y modernizacion exhaustivas del marco contable desfasado del
presupuesto de la Unién. Una solucion mas ambiciosa que la implantacién de instrumentos especiales
adicionales —por ejemplo, un instrumento tematico especial NextGenerationEU que cubriera los costes de
financiacién de la Unién— vy, con caracter mas general, que reaccionara de manera ad hoc a los préximos
desafios y acontecimientos imprevistos con un enfoque fragmentario, seria la modernizacién integral del
marco contable del presupuesto de la Unidn, que podria integrarse en los actuales esfuerzos por reforzar la
orientacién hacia el rendimiento del presupuesto de la Union.
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