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Editorial

La Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracion Financiera Publica — ASAP,
presenta el N2 56 de su Revista institucional, dando continuidad a su objetivo de ser un
espacio de consulta, analisis y discusidon de temas vinculados a la gestién del Estado, en sus
diversos ambitos.

En este niumero presentamos en primer término el trabajo “Antecedentes de gestién por
resultados: el caso defensa” elaborado por Jorge M. Vega, en el que se destaca que el
modelo de gestion por resultados fue uno de los pilares metodoldgicos que sustenté la
modernizacidon del sistema de planeamiento de la defensa implementada en el pasado
reciente. Concretamente, sus premisas orientaron la articulacién de los procesos de
planificacion y presupuestacion y el disefio de un presupuesto por resultados.

Asimismo, Vega sefiala “que la experiencia llevada a cabo en el Ministerio de Defensa
constituye un antecedente concreto de aplicacion sectorial de la metodologia, deviniendo
atil su descripcidn para identificar lecciones aprendidas y mejores prdcticas de cara a
proximas iniciativas andlogas. Entre sus principales reformas se destaca la sistematizacién
de las etapas de programacion y presupuestacion, la ampliacién de la matriz de unidades de
medida e indicadores, la generacién de aperturas programaticas mas transparentes y la
incorporacion de compromisos de gestidn por resultados”.

En segundo lugar, presentamos el trabajo del Lic. Alcides Saldivia “Gasto y Déficit
Bandeados”, en el que sefiala que “El déficit fiscal es un problema recurrente de la
economia argentina y ha sido el causante principal de graves crisis econdmicas, en particular
las de 1989 y 2001. Como estamos en visperas de repetir la experiencia, vale la pena
analizar cuales son las causas que estarian provocando el déficit y, por lo tanto, incubando
una nueva crisis econdémica”.

En el articulo el autor plantea “(...) que la causa del déficit fiscal es el excesivo crecimiento
del gasto publico”, y propone “un recorte programado y como deberia encararse”.
Destacando ademas del alto nivel del déficit fiscal, el autor elabora una propuesta que
permite conciliar estos dos grandes objetivos: bajar el déficit fiscal y aumentar el gasto en
infraestructura basica financiada con préstamos.

Finalmente, presentamos el trabajo “Equilibrios fiscales estructurales en América Latina y el
Caribe - Nuevo conjunto de datos y estimaciones” elaborado por Martin Ardanaz, Ana
Corbacho, Alberto Gonzales y Nuria Tolsa Caballero. Los autores sostienen que la politica
fiscal en Latinoamérica y el Caribe (LAC) ha sido tradicionalmente prociclica y volatil. Es
decir, los gobiernos han tendido a incrementar el gasto publico (o recortar impuestos)
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durante periodos de expansidn y a recortar gastos (o subir los impuestos) durante periodos
de recesion. Asimismo, la politica fiscal ha sido histéricamente volatil debido a shocks
discrecionales o cambios repentinos en la politica fiscal realizados por razones que no son
abordar condiciones macroecondémicas corrientes. Dado que existe una amplia experiencia
empirica que sugiere que la politica fiscal prociclica y volatil afecta negativamente el
crecimiento econdmico, exacerba la volatilidad macroecondmica, y obstaculiza los intentos
por proteger a los grupos mas vulnerables durante las recesiones, las medidas para reducir
la volatilidad fiscal y contener el sesgo prociclico en la politica fiscal pueden resultar
benéficas para mejorar el desempeio econémico a largo plazo y el bienestar social.

Este ultimo es publicado por gentileza de la Asociacién Internacional de Presupuesto-ASIP.

Finalmente, reiteramos nuestra permanente invitacidon a los asociados y en general a los
estudiosos de temas vinculados al Sector Publico, a enviarnos sus trabajos para que, en este
nuevo formato digital, siga siendo nuestra Revista el ambito de discusidn y andlisis de los
mismos.

La Asociacién Argentina de Presupuesto y Administracion Financiera Publica-ASAP no asume
ninguna responsabilidad por las opiniones y posturas expresadas por los diversos autores.

Buenos Aires,
Enero 2017.

Asociacion Argentina de Presupuesto y Administracion Financiera Publica ASAP | 3



ANTECEDENTES DE GESTION POR RESULTADOS:
EL CASO DEFENSA

Jorge M. Vega
RESUMEN

El modelo de gestion por resultados fue uno de los pilares metodolégicos que sustentd
la modernizacién del sistema de planeamiento de la defensa implementada en el
pasado reciente. Concretamente, sus premisas orientaron la articulacion de los
procesos de planificacion y presupuestacion y el disefio de un presupuesto por
resultados.

Entre sus principales reformas se destaca la sistematizacién de las etapas de
programacion y presupuestacion, la ampliacién de la matriz de unidades de medida e
indicadores, la generacién de aperturas programaticas mas transparentes y la
incorporaciéon de compromisos de gestién por resultados.

El caso constituye un antecedente concreto de aplicacién sectorial de la metodologia,
deviniendo util su descripcion para identificar lecciones aprendidas y mejores practicas
de cara a préximas iniciativas andlogas.

PALABRAS CLAVE

Gestion por resultados, presupuesto por resultados, planeamiento, modernizacion,
politica de defensa, Argentina, Sudamérica.

INTRODUCCION

La gestion orientada a resultados es uno de los principales desarrollos disponibles para
modernizar la administracién publica procurando mayores grados de eficiencia, calidad
y transparencia. De hecho, representa una ineludible mejor prdctica recomendada por
las principales organizaciones internacionales y no gubernamentales especializadas en
politicas publicas.

Su recepcidon en Argentina como modelo de gestion gubernamental tiene
aproximadamente dos décadas, existiendo incluso planes generales de modernizacién
emanados de las maximas autoridades politicas del Estado nacional. No obstante, su
aplicacion sostenida y registrada en areas concretas de gestion, al menos a nivel de la
administracion publica nacional, es escaza y de éxito dispar.

La defensa no fue una excepcion a dicho principio general, a pesar de ser en otras
regiones una politica histéricamente proclive a la incorporacién permanente de
innovaciones organizativas, tecnoldgicas y de management con miras a mejorar la
eficiencia sistémica de un ambito signado por estructuras burocraticas complejas,
ingentes recursos y umbrales altos de eficacia requerida.



Incluso en el ambito local, salvando las diferencias de contexto y dimensidn con casos
de otras latitudes, sus propios cimientos normativos contemporaneos como politica
publica® previeron, por ejemplo, la necesidad de contar con un sistema integrado de
planeamiento que articule los procesos de planificacién, programacién vy
presupuestacién (S3P).

En esta misma direccion, a fines de la década pasada se inicid -en el marco de un
denominado modelo de modernizacion- una reforma integral de la arquitectura de
planeamiento de recursos del drea cuyo sustento técnico residid en lecciones
aprendidas de practicas comparadas exitosas y, principalmente, en la metodologia de
gestidn orientada a resultados.

Entre los principales productos de dicha experiencia constan nuevos procedimientos
para mejorar la articulacion planificacién-presupuesto y, puntualmente, cambios
incrementales destinados a formular un presupuesto por resultados. En este ultimo
plano se destaca la actualizacion de programas y actividades, el desarrollo de nuevas
unidades de medida e indicadores y la firma de compromisos de gestion.

Actualmente, la gestién por resultados presenta en el pais una renovada trascendencia
institucional, toda vez que se erige como uno de los ejes del recientemente aprobado
plan de modernizacién del Estado (de alcance nacional, provincial y municipal)?, cuya
cabal implementacion requiere de diagndsticos jurisdiccionales precisos y programas
especificos de accidn por drea y organismo.

En este contexto deviene util conocer -a modo de antecedente- los fundamentos,
caracteristicas y efectos de la mencionada experiencia. Mas aun si se pondera la
singularidad que ostenta en el ambito regional, toda vez que representa uno de los
pocos casos de aplicacidén sostenida del método que se registra en el ambito de Ila
defensa en Sudamérica.

En consecuencia, el trabajo tiene por objeto describir las principales aristas de la
experiencia, priorizando el analisis de sus iniciativas programaticas medulares. A tales
fines, y con espiritu didactico-explicativo, se presentan en base a dos dimensiones
tematicas: la articulacién entre planeamiento y presupuesto, y el disefio de un
presupuesto por resultados.

ARTICULACION PLANEAMIENTO-PRESUPUESTO

Uno de los principales fundamentos del referenciado modelo de modernizacién fue la
necesidad de superar la desarticulaciéon descentralizada que caracterizaba a la
dindmica de definicion prospectiva del dimensionamiento y despliegue del
instrumento militar, identificdndose la coexistencia de légicas aisladas de decisién por
Fuerza Armada sin instancias efectivas de coordinacidn.

! Leyes N° 23.554 de Defensa Nacional (1988), N° 24.059 de Seguridad Interior (1992) y N° 24.948 de
Reestructuracion de las Fuerzas Armadas (1998).
2 Decreto N° 434/16.



A partir de tal diagndstico el modelo contempld entre sus ejes de reforma la
sistematizacion y concatenacién de las etapas de planificaciéon, programacién y
presupuestacion. Debe aclararse al respecto que el empleo del S3P? como herramienta
para determinar los requerimientos del sector ya estaba previsto desde 1998 por la
propia Ley de Reestructuracién de las Fuerzas Armadas.

Especificamente, para la articulacion de tales etapas se disefiaron dos lineas de accidn
gue merecen especial consideracion dada la trascendencia de su alcance. Una creada
para regular el proceso de planificacion estratégica (disefio de fuerza) y la otra para
complementarla en el plano de los recursos (financieros y logisticos), constituyendo asi
un esquema integrado y multinivel de sustanciacién de decisiones.

La primera de ellas es el Ciclo de Planeamiento de la Defensa Nacional* (CPDN), por
medio del cual se organiza un proceso cuadrienal de definiciones sobre aptitudes
militares futuras conducido por el Ministerio de Defensa e instrumentado por el
Estado Mayor Conjunto (EMCQO), cobrando este ultimo un rol protagdnico acorde al de
otros casos comparados referentes.

De forma andloga a su par espafiol’, el ciclo prevé una secuencia de decisiones
escalonadas de arriba hacia abajo, comenzando por una directiva de nivel presidencial
(DPDN)® que contiene prioridades e instrucciones. Luego de multiples interacciones
entre Ministerio, EMCO y Fuerzas Armadas, el proceso culmina con la aprobacién de
un plan de capacidades militares (PLANCAMIL) para el corto, mediano y largo plazo.

La segunda es el Sistema de Planeamiento de Recursos para la Defensa’ (SIPRED),
pensado para proveer a la dinamica de planificacion estratégica de informacién
fehaciente y oportuna que le permita, por un lado, alcanzar un disefio de fuerza
financieramente posible y logisticamente sustentable y, por otro, materializarlo de
forma eficaz y eficiente una vez aprobado.

Concretamente, el SIPRED prescribe para cada etapa del S3P la elaboracién de
directivas y planes contribuyentes disenados para promover la coherencia sistémica y
trazabilidad técnica de las decisiones del ciclo. Tal es la situacion, por ejemplo, de la
Directiva de Planeamiento de Recursos para la Defensa (DPRD), cuya emisién se prevé
con posterioridad a cada DPDN (fase de planeamiento).

El CPDN vy el SIPRED estan concebidos asi para complementarse de forma ordenada y
preestablecida. De este modo, mientras que el CPDN define objetivos de capacidad y
niveles de adiestramiento a alcanzar en plazos determinados, el SIPRED circunscribe
dicho ejercicio prospectivo a horizontes estimados de recursos financieros disponibles
y a proyectos que cumplan determinados estandares procedimentales y técnicos.

3 Actualmente denominado Sistema de Planes, Programas, Presupuesto y Ejecucion (S3PE).
4 Decreto N° 1.729/07.

5 Orden Ministerial N° 37/05 del Ministerio de Defensa (Espafia).

® A la fecha se aprobaron dos DPDN (Decretos N° 1.714/09 y N° 2.645/14).

" Resolucion MD N° 54/11.



Grafico N° 1: Condicionantes del CPDN (planeamiento estratégico) al SIPRED
(planeamiento de recursos)
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Fuente: Elaboracion propia

Grafico N° 2: Condicionantes del SIPRED (planeamiento de recursos) al CPDN
(planeamiento estratégico)
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Descripto el esquema de articulacion general entre estrategia y recursos a través de las
dos principales iniciativas que lo estructuran, corresponde seguidamente esbozar la
sistematizacion de procesos y estandares alcanzada en la etapa especifica de la
programacion, eslabdn intermedio entre planeamiento (CPDN) y presupuestacion
(ciclo presupuestario anual).

La piedra angular de su ordenamiento es el Sistema Integral de Gestion de Inversiones
para la Defensa (SIGID)® (actualizado a SIGID 11)°. Por su intermedio se organizd el
proceso de elaboracién y evaluacién de proyectos, normalizando sus distintas fases e
incorporando criterios técnicos para determinar su factibilidad, pertinencia y
oportunidad respecto de los objetivos de capacidad definidos en el CPDN.

El SIGID determina que el proceso de formulacidon de proyectos comience dos afios
antes del inicio de su ejecucién (afio -2), debiendo ser estos conformados por las
Fuerzas Armadas y postulados por el EMCO para que el Ministerio considere su
inclusion en el Programa Plurianual de Inversiones para la Defensa (PRIDEF). El
PRIDEF es el enlace entre el PLANCAMIL y cada presupuesto anual.

El SIGID se complementa a su vez con el Manual para la Identificacion, Formulacion y
Evaluacion de proyectos con inversion de la Defensa basados en Capacidades!?,
disefiado para proveer a las areas técnicas competentes de un método de andlisis de
proyectos especialmente concebido para ser aplicado a inversiones militares (sistemas
de armas y medios de apoyo) dada su singular naturaleza.

Grafico N° 3: Sistema integral de gestion de inversiones para la defensa (SIGID)
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8 Resolucién MD N° 626/07.

® Resolucién MD N° 1.441/08.

10 Su version anualizada es el Plan de Inversiones para la Defensa (PIDEF).
11 Resolucion MD N° 1.119/09.



Fuente: Elaboracién propia
PRESUPUESTO POR RESULTADOS

La segunda dimension de la experiencia se limita a la etapa de presupuestacion y tiene
dos objetivos generales. Por un lado, la incorporacion de la filosofia de gestion por
resultados al proceso de formulacion presupuestaria y, por otro, la adecuacién integral
del presupuesto a las innovaciones doctrinarias y transformaciones organizacionales
acaecidas en aquel entonces.

Respecto de esta ultima condicién de contexto debe remarcarse que tales cambios
fueron originados en las sucesivas actualizaciones del marco normativo que
experimentd el sistema de defensa en el dltimo tiempo'2. A partir de ellas, por
ejemplo, se especificaron las misiones y funciones de las Fuerzas Armadas, se
fortaleci6 el rol del EMCO y se crearon multiples érganos e iniciativas programaticas
conjuntas®3,

Contemplando ambos objetivos se confecciond la Directiva General para la
Elaboracién del Presupuesto de la Jurisdiccion Defensa'® -vértice normativo de la
reforma en materia presupuestaria- elaborada a partir de los intercambios mantenidos
en el seno del Comité de Politica Presupuestaria (CPP)> en tanto instancia sectorial de
consolidacidn de perspectivas especificas.

Puntualmente, la directiva general prevé la aprobacién anual de un cronograma
interno de trabajo para todo la cartera (Directiva Complementaria N2 1) y la
incorporacién de pautas (metodoldgicas y técnicas) transversales para la formulacién
del presupuesto, por ejemplo, sobre estructuras programaticas, escenarios de recursos
y gastos, insumos criticos, unidades de medida e indicadores (Directiva
Complementaria N2 11)6,

A partir de estos estandares y ldgica de funcionamiento se concretaron
sostenidamente innovaciones en el formato de presentacidn del presupuesto de cada
subjurisdiccidon, organismo y entidad. Se resefian a continuacién las principales,
relativas al ambito de las Fuerzas Armadas y del EMCO, clasificandose segun los ejes
tematicos previstos en la citada directiva general.

Objetivos y politica presupuestaria
Respecto de este primer paso del proceso anual de elaboracién presupuestaria, se

efectud una gradual adaptacién de los objetivos, estrategias y acciones a los referidos
cambios doctrinarios, concatenandose y precisandose de forma escalonada de arriba

2. A modo de ejemplo: Reglamentacion de la Ley de Defensa Nacional (Decreto N° 727/06) y Directiva
sobre Organizacién y Funcionamiento de las Fuerzas Armadas (Decreto N° 1.691/06).

13 Comando Operacional Conjunto y Escuela Superior de Guerra Conjunta, entre otros.

14 Resolucion MD N° 220/11.

15 Creado por Resolucién MD N° 1.267/06 y actualizado por Resolucion MD N° 494/08.

16 |_a aprobacion de ambas directivas complementarias se estipula para el afio -2.



hacia abajo en cada dependencia. Se observa también un progresivo alineamiento de
objetivos y plazos a las definiciones del CPDN (parciales o finales segiin corresponda).

Estructuras programdticas

La transformacién de las estructuras programaticas constituyd una de las principales
lineas de reforma en el plano presupuestario. Su objetivo general fue doble: adecuar
las aperturas a los resefiados cambios doctrinarios e incrementar su transparencia a
través de la creacion de nuevas categorias de exposicion de recursos y gastos
(programas, actividades y proyectos).

En el caso puntual de las Fuerzas Armadas los cambios estuvieron también dirigidos a
estandarizar el cdlculo y exposicidon de tareas comunes (por ejemplo, las vinculadas a
adiestramiento, aeronavegabilidad, sanidad y formacién), normalizando los recursos y
gastos incluidos en cada categoria. Esta modificacién resulta trascendental para
facilitar su analisis comparado e interanual.

Tabla N° 1: Evolucidon de la apertura programatica de la jurisdiccién defensa en el
periodo 2001-2015.

PERIODO
APERTURA PROGRAMATICA
2001 2005 2010 2015

SUBJURISDICCIONES 4 4 4 4
SERV. ADMINIS. FINANC. 8 8 10 11
PROGRAMAS 20 27 32 37

SUBPROGRAMAS (0] (0] 2 2

ACTIVIDADES 31 35 73 132

PROYECTOS S 11 17 21

Fuente: Elaboracion propia

Se presentan a continuacidn tres aristas especificas de innovacién en el formato de
presentacion de las estructuras programaticas de las Fuerzas Armadas y del EMCO.

1. Adaptacion de la estructura programatica a la diferenciacion de funciones entre
las Fuerzas Armadas y el EMCO

Se modificd la apertura presupuestaria para que refleje en mayor medida la
division principal de responsabilidades entre las Fuerzas Armadas (adiestrar,
alistar y sostener)!” y el EMCO, vinculadas estas ultimas badsicamente al accionar
militar conjunto (por ejemplo, a nivel doctrina, planeamiento estratégico,
adiestramiento y operaciones)*,

17 Decreto N° 727/06, articulo 24.
18 Decreto N° 727/06, articulos 17, 18 y 19.



A modo de ejemplo de dicha innovacidn es ilustrativo citar los casos de las
operaciones y del adiestramiento militar conjunto. En este sentido, mientras que
el presupuesto de las Fuerzas Armadas incluye el cdlculo de recursos y gastos
relativo a su ejecucidn, el del EMCO hace lo propio respecto de su planeamiento y
conduccion.

Grafico N° 4: Comparacién entre las estructuras programaticas de las Fuerzas Armadas
y del EMCO
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Fuente: Elaboracidn propia
2. Adaptacion de la estructura programatica del EMCO

Se especifico el formato de presentacion del presupuesto del EMCO a través de la
creacion de categorias (sobre todo programas y actividades) que permitiesen
reflejar sus nuevas responsabilidades (principalmente en el plano operacional) y
mejorar la exposicion de otras ya vigentes (por ejemplo, adiestramiento militar
conjunto y planeamiento estratégico militar).

Grafico N° 5: Comparacion de la estructura programatica del EMCO antes y después de
la reforma
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3. Adaptacién de la estructura programatica de las Fuerzas Armadas

Se adecud la apertura del presupuesto de las Fuerzas Armadas para reflejar
separadamente los recursos y gastos vinculados a sus responsabilidades primarias
(adiestramiento, alistamiento y sostenimiento) hasta entonces presentadas bajo el
rotulo genérico de capacidad operacional. También se normalizé el contenido de
de categorias comunes.'®

Andlogo proceso de especificaciéon y estandarizacion de categorias (también de
unidades de medida e indicadores) se efectud para las areas de formacion,
capacitacién y sanidad, entre otras. Complementariamente, la exposicién
presupuestaria de las responsabilidades especificas de cada Fuerza fue modificada
procurando incrementar su transparencia.

Grafico N° 6: Comparacion de la estructura programatica de las Fuerzas Armadas antes
y después de la reforma

19 Resoluciones SP (MD) N° 34/10 (Directiva N° 1), N° 97/10 (Directiva N° 2) y N° 259/10 (Directiva N°

3).
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Fuente: Elaboracion propia

Escenarios de recursos y gastos

La citada directiva general dispuso para todas las dependencias de la jurisdiccién la
elaboracién de su presupuesto en base a tres escenarios alternativos de recursos y
gastos?® correspondientes a proyecciones distintas de niveles de actividad. Tal
innovacion es clave para incrementar la sintonia fina entre objetivos y recursos,
coadyuvando a una concatenacion precisa entre metas y resultados.

Por otra parte, se asignd un nuevo rol al EMCO en la presupuestacion de tareas de las
Fuerzas Armadas (ejecucion) cuyo planeamiento y/o conduccién le compete (misiones
de paz y ejercicios conjuntos, por ejemplo). Conceptualmente, su funcién consiste en
realizar un analisis de congruencia de los requerimientos presentados por las Fuerzas
Armadas para tales tareas en base a factores de planeamiento previamente
comunicados.

Grafico N° 7: Planeamiento presupuestario contribuyente del EMCO

20 Deseable, intermedio y actual.
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Fuente: Elaboracion propia
Unidades de medida e indicadores

En relacidn a este tema de vital importancia para una gestién orientada a resultados,
se estandarizaron criterios técnicos para el planeamiento y presupuestacién de
unidades de medidas comunes para las tres Fuerzas Armadas (por ejemplo, la hora de
vuelo)?! y se sentaron las bases para el desarrollo de matrices innovadoras de
indicadores de proceso y producto sobre sus responsabilidades primarias
(adiestramiento y alistamiento) 22.

Compromisos de gestion por resultados

Uno de los rasgos caracteristicos de la experiencia consistié en la incorporacion de
convenios anuales de gestion por resultados entre el Ministerio y las Fuerzas Armadas
bajo la coordinacién operativa del EMCO. El Comité para la Implementacion de la
Gestion por Resultados en la Jurisdiccion Defensa??® fue creado como su instancia
técnica de disefio y seguimiento.

Los compromisos fueron concebidos para promover la administracién eficiente de los
recursos asignados, contemplando como incentivo institucional la reasignacién de los
montos economizados a consecuencia de alcanzar las metas previstas con mayor
eficiencia. Asimismo, se previeron pautas objetivas de medicidon para determinar lineas
de base, grado de cumplimiento de metas fisicas y cuantia del presupuesto utilizado.

CONSIDERACIONES FINALES

2L Resolucion MD N° 784/11 (Informe para la Normalizacién de los Factores de Planeamiento y
Presupuestacion de la Unidad de Medida “Hora de Vuelo™).

22 Resoluciones SP (MD) N° 332/10 (Directiva N° 4: Indicadores de medios materiales) y N° 85/11
(Directiva N° 5: Indicadores de adiestramiento operacional).

23 Resolucion MD N° 795/12.
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El paradigma de gestion por resultados tiene en la politica de defensa un antecedente
sectorial reciente de aplicacion sistematizada y documentada, de cuyas lecciones
aprendidas podrian nutrirse proximas iniciativas de modernizacion orientadas por las
mismas premisas metodoldgicas, ya sea en esta drea o en otras de analoga naturaleza
(por ejemplo, seguridad publica).

Asimismo, las mejores prdcticas desarrolladas en consecuencia también presentan una
decidida relevancia en el ambito regional, toda vez que la transparencia de los gastos
militares constituye una medida de confianza mutua de creciente trascendencia
politica a nivel sudamericano y hemisférico, tal como lo ejemplifica la creacién del
Registro Sudamericano de Gastos de Defensa por la UNASUR.

La experiencia como tal puede caracterizarse por dos de sus resultados: primero, por la
sistematizacién articulada de los procedimientos de decisidon correspondientes a las
etapas de planeamiento y presupuestacion y, segundo, por la adecuacidn integral del
formato de presentacion del presupuesto jurisdiccional, aplicando métodos
innovadores y generando mayores niveles de transparencia de gastos.

No obstante, el proceso dista de haberse completado y consolidado en su ejecucién,
requiriéndose para ello no solo de continuidad temporal, sino también de mayor
profundidad y precisidn en el disefio de sus herramientas (principalmente, unidades de
medida, indicadores y compromisos de gestion) y de la extensién de su ambito de
aplicacion a todas las dreas tematicas y organismos del sector.

Ello demandara, indefectiblemente, de voluntad politica y consensos intra-sectoriales,
aunque también, con el mismo grado de importancia, de equipos técnicos que
combinen acabadamente solvencia técnica en el dominio de la metodologia y
conocimiento practico sobre esta politica publica en particular, cuyas singularidades
comparadas resultan evidentes (sobre todo con otras de competencia provincial).

Probablemente, la construccion de sinergias cooperativas con la sociedad civil
especializada (local e internacional) sea uno de los caminos idéneos para la
constituciéon de tales equipos, cuya integracion es recomendable sea multidisciplinaria
ademas de légicamente civil y militar. Esta combinacion de perfiles profesionales para
sus miembros y apoyos técnicos externos es, sin dudas, condicidn necesaria de éxito.

Por otra parte, seria también auspicioso el intercambio de experiencias nacionales y la
articulacion de proyectos comunes en el dmbito regional, iniciativas que pueden
promoverse tanto en el marco del Centro de Estudios Estratégicos de Defensa
(UNASUR) con sede en Buenos Aires como también a nivel interamericano en la
proxima Conferencia de Ministros de Defensa de las Américas (OEA).
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DEFICIT Y GASTO BANDEADOS
Por Alcides Saldivia“

INTRODUCCION

El déficit fiscal es un problema recurrente de la economia argentina y ha sido el causante
principal de graves crisis econémicas, en particular las de 1989 y 2001. Como estamos en
visperas de repetir la experiencia, vale la pena analizar cuales son las causas que estarian
provocando el déficit y, por lo tanto, incubando una nueva crisis econdmica.

En este articulo mostraré que la causa del déficit fiscal es el excesivo crecimiento del gasto
publico, propondré un recorte programado y como deberia encararse.

El trabajo pivotea sobre el gasto de la Administracion Nacional por disponibilidad de
informaciéon pero es extensible al resto del Sector Publico Nacional y seria conveniente
aplicar la metodologia a los presupuestos de las Provincias.

Ademas del alto nivel del déficit fiscal, existe un gran problema por la contradiccion entre
bajar el déficit fiscal y aumentar el gasto en infraestructura basica financiada con
préstamos. Hago una propuesta que permite conciliar estos dos grandes objetivos.

LA SITUACION FISCAL

El proyecto de presupuesto para 2017 prevé un Endeudamiento Neto (EN)' de la
Administracidon Nacional de 7% del PIB, a lo que hay que agregar un déficit cuasifiscal del
BCRA estimado del 2% del PIB lo que da un déficit publico de 9% del PIB, financiado en su
casi totalidad con colocacion de deuda. Asimismo, estima la colocacidn de titulos publicos
por 9,8% del PIB (uSs 53.582 millones, al tipo de cambio del proyecto: S/uSs 17,92)
Seguidamente se expone una version sintética de fuentes y aplicaciones financieras en base
al cuadro que figura en la pagina 106 del mensaje del proyecto de presupuesto 2017.

(*) Ex-Subdirector de la Oficina Nacional de Presupuesto
1 Ver “El verdadero déficit fiscal”, Indicadores de Coyuntura N° 506, FIEL, Enero de 2010.



ADMINISTRACION NACIONAL
FUENTES Y APLICACIONES FINANCIERAS

En millones de Pesos

PROY PTO o
CONCEPTOS 2017 % PIB
RESULTADO FINANCIERO -480.801 -4,9
INVERSION FINANCIERA NETA 203.946 2,1
ENDEUDAMIENTO NETO 684.747 7,0
ENDEUDAMIENTO PUBLICO E INCREMENTO DE PASIVOS 1.727.248 17,7
- Titulos a largo plazo 960.195 9,8
- Operaciones intrasector publico 201.479 2,1
- Desembolsos de Organismos Internacionales 100.415 1,0
- Adelantos Transitorios del BCRA 430.950 4,4
- Otros 34.209 0,4
AMORTIZACIONES 1.042.501 10,7
- Titulos Publicos 239.681 2,5
- Cancelacion Adelantos Transitorios BCRA 340.950 3,5
- Letras del Tesoro 199.673 2,0
- Otras 262.197 2,7

Las cifras para 2017 configuran un panorama fiscal preocupante por lo elevado del déficit y
por la acumulacién de afos anteriores. Cabe sefialar que el proyecto de presupuesto ha
sido aprobado por el congreso y en su tratamiento le agregd nuevos gastos que
aumentarian el déficit del proyecto del Ejecutivo.

Asimismo, en el cuadro anterior se aprecia que el endeudamiento bruto ascenderia a 17,7%
del PIB. Record historico. Este indicador es muy importante porque, como se dijo
anteriormente, esta previsto colocar titulos publicos por 2.8 puntos del PIB por encima del
EN. Esto significa que la amortizacién de la deuda tiene un financiamiento a obtener
equivalente a uSs 15.272 millones.

Pero la situacion agravante es que a este déficit se suman los elevados déficits que se
vienen acumulando desde 2011.

EL DEFICIT FISCAL EN EL PERIODO 2008-2015

En el cuadro que sigue se muestra la evolucién del déficit fiscal entre 2008 y 2015, medido
por el Endeudamiento Neto, el financiamiento y la amortizacidén por sector tomador, segun
datos de la Cuenta de Inversidn.



ENDEUDAMIENTO NETO DE LA AN POR SECTOR TOMADOR

% del PIB
2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008
RESULTADO FINANCIERO -3,75 -4,15 -2,54 -1,86 -1,98 -0,11 -0,76 0,62
INVERSION FINANCIERA NETA 2,91 3,43 2,72 3,07 2,14 2,16 2,35 2,63
ENDEUDAMIENTO NETO 6,67 7,58 5,26 4,93 4,12 2,27 3,11 2,01
ENDEUDAMIENTO PUBLICO 13,98 13,89 10,70 10,17 9,95 9,22 10,00 7,43
eSector Publico 8,94 9,48 6,99 7,94 5,82 5,96 6,09 4,11
»BCRA 6,89 7,09 5,84 6,18 4,84 4,30 2,93 2,31
»Banco Naciény FGS 1,38 1,61 0,79 1,09 0,61 1,13 1,99 0,70
»Resto Sector Publico 0,67 0,77 0,36 0,67 0,36 0,53 1,17 1,10
eSector Privado y Org Internacio 5,04 4,41 3,72 2,24 4,14 3,25 3,91 3,32
AMORTIZACION 7,31 6,31 5,44 5,25 5,84 6,95 6,89 5,42
eSector Publico 5,14 4,79 3,84 3,36 3,27 3,67 4,12 2,79
»BCRA 3,81 3,56 2,61 2,54 2,12 2,20 2,13 1,86
»Banco Naciony FGS 0,69 0,64 0,87 0,40 0,87 0,57 0,80 0,31
»Resto Sector Publico 0,64 0,60 0,35 0,42 0,28 0,90 1,19 0,62
eSector Privado y Org Internacio 2,17 1,51 1,60 1,89 2,57 3,27 2,77 2,63

Fuente: Elaboracién propia en base a la Cuenta de |  nversion

En 2011 se produce un salto del déficit (EN) y continia en forma creciente hasta 2014 en
que llega a 7,6% del PIB, manteniendo practicamente el elevado nivel en 2015 (6,7%). En el
grafico siguiente se puede visualizar esta evolucién
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En todo el periodo el EN con el sector publico supera al EN con el sector privado, pero a
partir de 2010 se acentua la preponderancia del primero bdsicamente por el financiamiento
del BCRA.

EL GASTO DE LA ADMINISTRACION NACIONAL

La principal causa del desborde del déficit fiscal es el crecimiento del gasto publico.

A fin de demostrar esta asercion, se compara la variacion del gasto de la Administracion
Nacional entre 2008 y 2015, ultimo afio este que se cuenta con la ejecucion de la Cuenta de
Inversion. La ejecucidn provisoria de 2016 indicaria que gasto y déficit no serian inferiores a
2015. El tipo de anadlisis y la propuesta que efectuo son aplicables al presupuesto 2017.

El andlisis lo circunscribo a la Administracién Nacional por disponibilidad de informacion,
pero la metodologia se puede aplicar al resto del SPN y seria bueno extenderla al gasto de
las Provincias.

Elegi la ejecucion de 2008 como punto de comparacion por varios motivos. Es un afio en
gue el gasto primario en términos del PIB es proximo al promedio de 2005-2010, periodo en
gue el GP permanecid relativamente estable. Asimismo estd a mitad del periodo 2002-
2015, alejado de la crisis de 2001-2002 y en un contexto macroecondmico favorable. El
Endeudamiento Neto en ese afio fue 2% del PIB.
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Para tener una idea de la naturaleza del incremento del gasto entre 2008 y 2015, en el
cuadro que sigue el gasto se desagrega segun los insumos adquiridos y los apoyos
financieros otorgados (lo que se conoce como clasificacion por Objeto del Gasto).
Asimismo, como indicadores referenciales se incluyen en el cuadro los precios implicitos y
el producto interno bruto a precios de mercado de 2004.



2008 2015 Var% nom Var%real
Gasto en Personal 19.543.756.500 161.888.802.430 728,3 81,2
Seguridad y sistema penal 3.992.868.101 39.845.316.010 897,9 118,3
Funcién Judicial 2.504.165.414 20.960.546.308 737,0 83,1
Funcion Legislativa 719.579.564 7.537.768.108 947.5 129,2
ANSES 903.539.736 8.267.644.290 815,0 100,2
Resto AN 11.423.603.684 85.277.527.714 646,5 63,3
Bienes de Consumo 2.423.155.949 16.716.558.574 589,9 50 ,9
Servicios no Personales 4.839.222.946 40.964.933.788 7 46,5 85,2
Serv técnicos y profesionales 827.601.873 9.453.766.224 1.042,3 149,9
Publicidad y propaganda 379.481.767 3.098.345.079 716,5 78,6
Pasajes y viaticos 470.373.647 4,217.887.385 796,7 96,2
Resto Senvicios 3.161.765.659 24.194.935.100 665,2 67,4
Bienes de Uso 8.960.980.297 32.041.660.644 257,6 -21,8
Transferencias 134.193.301.852 1.058.952.676.361 689,1 72,6
Jubilaciones y pensiones (SIPA+PNC) 60.271.451.698  495.697.210.357 722,4 79,9
Asignaciones Familiares 4.732.906.320 65.642.532.598 1.286,9 203,4
A Empresas Privadas 21.307.563.576  118.606.671.635 456,6 21,8
A Otras Entidades del SPN 9.077.649.785 122.018.144.564 1.244,2 194,1
A Universidades Nacionales 7.497.785.448 50.683.249.306 576,0 47,9
A Institutos Provinciales y Municipales 15.650.112.453 96.051.564.923 513,7 34,3
Resto de transferencias 15.655.832.573  110.253.302.979 604,2 54,1
Incremento activos financieros 18.901.894.351 139.825 .577.526 639,7 61,8
Incremento de cuentas a cobrar 6.837.874.087 44,178.242.127 546,1 41,3
Adelanto a Proveedores y Contratistas 706.144.433 8.942.638.256 1.166,4 177,0
Resto activos financieros 11.357.875.831 86.704.697.143 663,4 67,0
Intereses de la deuda 21.582.713.190 109.612.714.087 4 07,9 11,1
Otros Gastos 509.232.638 11.484.780.811 2.155,3 393,4
Total Gasto de la AN 210.954.257.724 1.571.487.704.22 2 644,9 63,0
Recursos de la AN 200.098.757.660 1.212.308.004.195 50 5,9 32,5
Recursos Tributarios de la AN 187.042.565.749 1.027.0 37.949.813 449,1 20,1
Indice de Precios Implicitos (2004=100) 177,6 812,0 35 7.1
PBIpm a precios de 2004 647.176 719.579 11,2
Gasto en Personal Poder Ejecutivo 16.320.011.522  133. 390.488.014 717,3 78,8

Fuente: Cuenta de Inversion, Boletin Fiscal y Cuentas Nacionales

Entre 2008 y 2015 los precios implicitos se incrementaron 357% en tanto el gasto de la AN
aumenté 645%, es decir, 63% en términos reales. En el mismo lapso los recursos totales



aumentaron 506%, 32,5% real, y los recursos tributarios 449%, 20% real. El PIB a precios
constantes crecido el 11%. Uso los precios implicitos porque son los precios menos
cuestionados del periodo y el indice mas general.

El causante del fuerte aumento del déficit fiscal es el gasto publico, por cuanto los
recursos crecieron en términos reales, y aun en relacion al PIB.

El gasto en personal aumentd 81% en términos reales entre 2008 y 2015. En el cuadro de
arriba se puede apreciar que los mayores incrementos se dieron en el Congreso, la fuerzas
de seguridad y penitenciaria y el ANSES. Si descomponemos el gasto del Poder Ejecutivo
(incremento 78,8% real) en cantidad x precio, la ocupacion creciéo 32,9% (de 287.070 a
381.424) y el costo salarial 34,6% real (pasé de $4.373 a $26.901 mensuales). Se excluye el
gasto de los poderes Legislativo y Judicial porque no se contd con el dato de ocupacién para
poder descomponerlo en cantidad x precio.

El gasto en bienes de consumo tuvo un incremento real del 51% y servicios no personales
el 82%. Dentro de estos, los servicios técnicos y profesionales aumentaron el 150% (estos
gastos son primos del gasto en personal), seguido por pasajes y viaticos 96% y publicidad y
propaganda 79% reales.

El gasto en bienes de uso (inversion) tuvo una caida real del 22%, pero este item hay que
analizarlo conjuntamente con el de adelantos a proveedores y contratistas (APC) porque un
cambio de imputacién paso gasto del primero al segundo (articulo 27 de la ley 11.672 -CPP).
Los APC aumentaron 177% en términos reales pero a partir de importes muy bajos. Si
consideramos conjuntamente los dos items, la caida real se reduce al 7%.

Las transferencias, principal gasto de la Administracién Nacional, aumentaron 73%. En el
cuadro se puede ver la variada gama de transferencias que hay en el presupuesto nacional.
Las principales aumentaron fuertemente en términos reales.

Un caso de mucha sensibilidad social son las jubilaciones y pensiones (JyP) del sistema
previsional argentino. Las JyP aumentaron en términos reales 80%. Descomponiéndolas en
g x p, la cantidad de JyP aumentd 32% (pasé de 5.891.368 a 7.780.674) y el haber medio
mensual 36% real (varié de $787 en 2008 a $4.901 en 2015).

Las JyP del SIPA tuvieron un incremento real del 71%, la cantidad de JyP crecié 20% (de
5.219.341 a 6.252.757) y el haber medio mensual 42% (de $820 a $5.332). El gasto real de
las PNC aumentd nada menos que el 193% (de MS 4.656 a 62.266), la cantidad de
pensiones no contributivas lo hizo el 127% (de 672.027 a 1.527.919) y la pension media
mensual tuvo un aumento real del 29% (paso6 de $533 a $3.135).

Es llamativo que no obstante el significativo esfuerzo financiero realizado, que continua,
para mejorar la situacion de los jubilados -haber y cobertura previsional- haya en la
poblacion una percepcion de que no se ha hecho nada, o muy poco, a favor de los mayores.
Parece que hubo un problema de comunicaciéon del gobierno.

El principal componente de las asignaciones familiares es la asignacién universal por hijo
(AUH). El gasto en 2015 ascendié a MS 34.035 vy los beneficiarios fueron 3.560.704. Este
programa no existia en 2008.

Las transferencias a otras entidades del SPN comprenden transferencias a fondos
fiduciarios, empresas publicas y otros entes del SPN, donde prevalecieron las transferencias
para subsidios energéticos y transporte ferroviario. Entre 2008 y 2015 aumentaron 194%
real.



En el grafico que sigue se ilustran los mayores aumentos.
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QUE HACER?

En los puntos anteriores se ha mostrado que el alto nivel del déficit fiscal de los ultimos
afios, y el previsto para 2017, es consecuencia de un crecimiento desmedido del gasto
publico. El aumento es generalizado en todos los componentes considerados por el objeto
del gasto.

Como este nivel del déficit fiscal no es sostenible en el tiempo y es muy peligroso para el
pais, no queda otra que efectuar un recorte programado del gasto publico. El recorte tiene
dos objetivos: reducir el déficit y también atender las nuevas prioridades politicas y
compromisos de facto (como por ejemplo, aumento de la inversidn publica, aumento de los
intereses de la deuda).

La ventaja, si se puede decir asi, es que el aumento real ha sido generalizado por lo que los
recortes se pueden efectuar en todos lados, reduciendo la magnitud de la quita en cada
caso.

La baja del gasto podria tener como objetivo llevar en 2019 (en tres afios) el déficit, medido
como Endeudamiento Neto, a un nivel aproximado al de 2008: 2% del PIB. Dado que se
parte de un déficit previsto en el presupuesto 2017 del 7% del PIB, el sendero de la baja
podria ser: 1% en 2017; 2% en 2018 y 2% en 2019.



La menor pretension para 2017 se debe a que el presupuesto ya esta sancionado, no hay
tiempo suficiente para los estudios necesarios para realizar un recorte racional y hay que
contrarrestar el aumento del gasto y la baja de recursos que produjo el Congreso en el
tratamiento del presupuesto 2017 y con la sancién del aumento de las deducciones del
impuesto a las ganancias. Segun el PIB a precios corrientes proyectado en el presupuesto
para el trienio 2017-2019, la rebaja del gasto seria en 2017 del orden de los M$ 100.000; en
2018 MS$ 230.000 y en 2019 MS 260.000.

La contrapartida de esta reduccién gradual es que en 2017 se va a necesitar un
endeudamiento neto equivalente a uSs 32.645 millones, al tipo de cambio del presupuesto;
uSs 21.755 en 2018 y uSs 11.010 en 2019.

Asimismo, es condicion para que se cumpla la meta déficit que los recursos totales de la AN
en porcentaje del PIB no caigan en relacion al nivel previsto en el presupuesto 2017.

COMO HACER?

En principio, el recorte se tiene que practicar sobre la base de la clasificacion por objeto del
gasto. La razén para elegir los insumos como base del recorte es porque es mas sencillo y
da mas seguridad que la reduccién sea definitiva. El recorte o baja de programas vy
proyectos pueden ser sustituidos con la aparicion de nuevos programas o proyectos
similares que neutralizan la rebaja.

El recorte no debe ser lineal. Por ello, hay que basarse en los programas y proyectos
presupuestarios y sus indicadores reales (producto, de resultado, etc.). Para evitar ajustes
indebidos es necesario determinar qué aumento de gasto en el periodo 2008-2016 estuvo
justificado y cual no.

A febrero habria que instrumentar el recorte de 2017 y a junio de 2017 tendria que
concluirse las rebajas de 2018 y 2019, que deberian estar contenidas en el proyecto de
presupuesto 2018.

El trabajo de recortar racionalmente el gasto publico es improbo y complejo, por lo que
tiene que ser llevado a cabo por equipos experimentados, de gran conocimiento del
presupuesto y del sector publico. Por ello estimo que la tarea tiene que estar a cargo de la
Secretaria de Hacienda-Subsecretaria de Presupuesto-Oficina Nacional de Presupuesto. Esta
area del gobierno tiene el expertise, la informacién y la tecnologia para hacer un buen
trabajo.

INFRAESTRUCTURA BASICA Y DEFICIT FISCAL

En materia de obra publica, el gobierno se encuentra en una encerrona presupuestaria. El
objetivo dominante de reducir significativamente el déficit fiscal colisiona con otro objetivo
central: recomponer y ampliar la infraestructura basica dado su estado de deterioro y atraso
gue obstaculiza, cuando no lo impide, el crecimiento de la actividad econdmica del pais.

El problema radica en que la construccién de infraestructura demanda grandes cifras de
inversion y financiamiento, que son incompatibles con la baja del déficit fiscal.

Una prueba de esta incompatibilidad se puede apreciar comparando el presupuesto 2017
con el presupuesto 2016. En este, en la planilla anexa al articulo 38 se autorizaron
operaciones de crédito publicos para grandes proyectos de inversion por uSs 54.538



millones, en tanto en la planilla anexa al articulo 34 de la Ley de Presupuesto 2017 se
aprobaron S 90.000 millones (uSs 5.022 millones).
En consecuencia, para conciliar ambos objetivos propongo que se establezca por separado
un presupuesto extraordinario para las grandes obras de infraestructura, que estara al
margen de la politica de reduccién general del déficit del presupuesto normal.
Este presupuesto extraordinario para obras de infraestructura basica (PEOIB) se establecerd
de una manera muy restrictiva y deberia responder a los siguientes criterios:
1.- Tener un Endeudamiento maximo promedio anual del 1% del PIB en los préoximos 5
afios, aproximadamente uSs 5.500 millones anuales a valores proyectados del
presupuesto 2017. Asimismo, el monto de la autorizacion para realizar operaciones de
crédito publico de un afio estara condicionado a la asignacién del gasto en cada ejercicio,
gue a su vez no podra superar el 1,5% del PIB por ano.
Cabe senalar que el gasto promedio anual del Sector Publico Nacional en inversion real +
transferencias de capital + adelantos a proveedores y contratistas en el trienio 2014-2016
fue alrededor del 3% del PIB. Asimismo, el presupuesto 2017 tiene para esos conceptos
una prevision de 3,2% del PIB.
2.- El servicio de la deuda del financiamiento que se obtenga se cargard al presupuesto
ordinario.
3.- Solo se incluiran obras de infraestructura energética - transporte ferroviario y fluvial y
puertos - riego, provision de agua potable y saneamiento. Las obras deberan ser de gran
magnitud unitaria. Por ello se excluye la construccion de caminos, porque es divisible y
extensible y desdibuja los limites del proyecto. Los proyectos que no sean elegibles para
integrar el PEQOIB deberan ser considerados en el presupuesto normal.
4.- El PEOIB se presupuestara por proyecto y no por programa, a fin de tener claramente
delimitado su alcance.
5.- El PEOIB debera contar prioritariamente con financiamiento externo, especifico para
cada proyecto, amortizable en no menos de 15 afos, con un periodo de gracia de no
menos de 3 afios y a un costo financiero conveniente.
6.- Crear un comité de seleccion y seguimiento de los proyectos que integraran el PEOIB
compuesto por los ministros de Hacienda y de Finanzas y el Jefe de Gabinete de Ministros,
con la participacion del ministro jurisdiccional que serd responsable del proyecto.
7.- Los proyectos seleccionados para integrar el PEOIB deberdn ser aprobados por ley
especifica.
8.- El presupuesto anual incluira el PEOIB en un titulo separado, conteniendo los articulos,
con sus planillas anexas, que aprueban el endeudamiento, los avales necesarios y autoriza
el gasto para el ejercicio y el presupuesto plurianual. Asimismo, la ley de presupuesto
expondra un cuadro AIF donde figure el PEOIB consolidado con el presupuesto ordinario.
9.- Conjuntamente, las comisiones de presupuesto y hacienda de las camaras de
diputados y senadores, con la asistencia de la Oficina de Presupuesto del Congreso, haran
un seguimiento del PEOIB cuya caracteristica y frecuencia deberan ser acordadas con el
comité del punto 6.-
10.- Eliminar el articulo 27 de la Ley 11.672 — Complementaria Permanente de
Presupuesto que establece el Programa de Inversiones Prioritarias (PIP).



El PEOIB deberd ser acotado en el tiempo. Una vez que se resuelva el gran atraso en
Infraestructura basica deberia desaparecer y quedar solo al presupuesto normal. Se estima
que el PEOIB podria tener una duraciéon de 5 afos, renovable por Unica vez por otros 5,
previa evaluacion de los resultados obtenidos.

Esta propuesta apunta a separar grandes inversiones en infraestructura basica que cuente
con financiamiento de largo plazo del déficit del presupuesto ordinario que se necesita
reducir significativamente en los proximos tres afos. De todas formas, ambos
presupuestos, el ordinario y extraordinario, tienen que ser considerados en Ia
programacién monetaria.
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Equilibrios fiscales estructurales
en América Latina y el Caribe
Nuevo conjunto de datos y estimaciones

Martin Ardanaz, Ana Corbacho, Alberto Gonzales
y Nuria Tolsa Caballero

1. Introduccion

La politica fiscal en Latinoamérica y el Caribe (LAC) ha sido tradicio-
nalmente prociclica y volatil. Es decir, los gobiernos han tendido a in-
crementar el gasto publico (o recortar impuestos) durante periodos
de expansién y a recortar gastos (0 subir los impuestos) durante pe-
riodos de recesidon. Asimismo, la politica fiscal ha sido histéricamente
volatil debido a shocks discrecionales o cambios repentinos en la po-
litica fiscal realizados por razones que no son abordar condiciones
macroeconémicas corrientes. Dado que existe una amplia experien-
cia empirica que sugiere que la politica fiscal prociclica y volatil afecta
negativamente el crecimiento econdémico (Woo 2011, 2009), exacerba
la volatilidad macroecon6mica (Fatas y Mihov, 2003; 2012), y obsta-
culiza los intentos por proteger a los grupos mas vulnerables durante
las recesiones (Hicks y Wodon, 2001; Ravallion, 2002), las medidas
para reducir la volatilidad fiscal y contener el sesgo prociclico en la po-
litica fiscal pueden resultar benéficas para mejorar el desempeno eco-
ndémico a largo plazo y el bienestar social.

* Autor correspondiente: Martin Ardanaz (martina@iadb.org). Este documento fue pre-
parado cuando Ana Corbacho era Asesora Econdémica de Sector en las Instituciones
para el Sector de Desarrollo en el Banco Interamericano de Desarrollo. Los autores
quieren reconocer los Utiles comentarios recibidos de Guillermo Vuletin, Alexander
Klemm, y Andrew Powell. Por Gltimo, agradecemos al Public Capacity Building Korea
Fund for Economic Development (KPC) por su apoyo econdmico.

** El conjunto de datos original se puede encontrar en http://publications.iadb.org/han-
dle/11319/6979 y un formato resumido en https://mydata.iadb.org/Public-Finance/Struc-
tural-Fiscal-Balances-Database-for-LAC-A-Tool/3itg-avtz.
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Existen dos opciones politicas complementarias para abordar el
problema de la politica fiscal prociclica y volatil. Una es fortalecer el
rol de los estabilizadores automaticos en el presupuesto, es decir,
aquellos rubros del ingreso y los gastos que se adaptan a los cambios
ciclicos en la economia y que se disparan en forma automatica, que
hasta ahora han demostrado ser relativamente pequefos e inefica-
ces para reducir la volatilidad de la produccién en Latinoamérica y el
Caribe (Corbacho y otros, 2013). La otra opcion es anclar los marcos
de la politica fiscal en términos de normas fiscales que apunten a
equilibrios fiscales estructurales, y no existentes (Kumar and Ter-Mi-
nassian, 2007). Segun una definicién estandar, el equilibrio estructu-
ral o ajustado ciclicamente (SBB) es la posicion fiscal real del
gobierno después de controlar las consecuencias presupuestarias del
ciclo econdmico (Hagemann, 1999) y otros factores exégenos, como,
por ejemplo, los movimientos en el precio de las materias primas
(Bornhorst y otros, 2011).

Como secuela de la reciente crisis econémica global, anclar la po-
litica fiscal en términos de equilibrio estructural o ajustado ciclica-
mente se ha hecho mas comun, como parte de una nueva ola (o
proxima generacion) de normas fiscales (Schaechter y otros, 2012).
Sin embargo, s6lo una minoria de paises ha experimentado con las
normas del equilibrio estructural o ajustado ciclicamente en la prac-
tica. Al igual que en 2013, de 67 paises que cuentan con una norma
presupuestaria equilibrada, 15 incorporaron una caracteristica de
ajuste ciclico o estructural a las mismas (FMI, 2013)1. Alo largo de La-
tinoamérica y el Caribe sélo Chile (desde 2001) y, mas recientemente,
Colombia (2011) y Perud (2013) fijaron objetivos de equilibrio de pre-
supuesto o crecimiento del gasto en términos ajustados ciclicamente,
mientras que Panama (desde 2009) y México (desde 2014) registran
el ciclo de otro modo.

Es posible que el hecho de que un numero relativamente bajo de
paises haya adoptado normas basadas en el equilibrio estructural o
ciclicamente ajustado no sea un accidente, dado que existen varios
requisitos institucionales para su implementacién exitosa y no se
puede suponer simplemente la disposicion de los paises para satis-
facerlos (Garcia, 2012; Ter-Minassian, 2010). Por otra parte, para pai-

1 Ver el “Conjunto de datos de normas fiscales” (2013) del FMI, que abarca 87 paises
entre 1985 y 2013 (disponible en http://www.imf.org/external/datamapper/FiscalRu-
les/map/map.htm).
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ses que obtienen ingresos fiscales sustanciales de las actividades re-
lacionadas con materias primas, surgen complicaciones adicionales
de la evolucion altamente volatil e impredecible de los precios de los
recursos (Villafuerte y otros, 2010).

Sin embargo, aun si una mayoria de paises en la region de Lati-
noamérica y el Caribe todavia tiene que satisfacer plenamente algu-
nas o todas esas precondiciones, el uso de equilibrios fiscales
estructurales como indicadores o monitores de la posicion fiscal sub-
yacente podria ser un primer paso importante en la direccién de ins-
titucionalizar la politica fiscal segun estas lineas. Tener un indicador
confiable del impacto de las condiciones econdémicas sobre el presu-
puesto es una precondicion natural o primer paso para incorporar un
acercamiento basado en normas a la politica fiscal. De este modo, se
necesita en forma urgente y oportuna un conjunto de datos y estima-
ciones de equilibrios fiscales estructurales en toda la region.

Nuestro documento contribuye a esta agenda politica al presentar
estimaciones originales de equilibrios fiscales estructurales en una
muestra de 20 paises de Latinoamérica y el Caribe. Ademas de poner
esta informacién a disposicion del publico, nuestro aporte a la litera-
tura es triple. Primero, tenemos la intencién de medir el grado de in-
certidumbre de estimacion alrededor de las estimaciones del equilibrio
estructural o ciclicamente ajustado. Por definicion, el calculo del equi-
librio estructural o ciclicamente ajustado (y las medidas asociadas al
impulso fiscal) esta sujeto a la incertidumbre de la estimacién, dado
que su férmula requiere la estimacion de variables no observadas (por
ejemplo, estimaciones de produccion potencial y sus correspondien-
tes brechas productivas) y parametros (incluyendo estimaciones de
elasticidades de impuestos y gastos). Resulta interesante que pocos
estudios traten de publicar incertidumbre de estimacién alrededor de
tales estimaciones. Nuestro segundo aporte es que, al estimar el equi-
librio estructural o ciclicamente ajustado, tomamos en cuenta infor-
macién (limitada) de los responsables politicos establecida al usar
datos econdmicos en tiempo real. Contrario a la mayoria de los estu-
dios, que llevan a cabo andlisis posteriores basados en toda la infor-
macion disponible y son, por lo tanto, capaces, con el beneficio
retrospectivo, de calcular el estado del ciclo de negocios en forma
mas precisa, hacemos uso de informacién sobre producciéon que sbélo
esta disponible en el momento en que se toman decisiones de poli-
tica fiscal. En la medida en que encontremos grandes diferencias
entre estos métodos, la precauciéon en el uso del equilibrio estructu-
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ral o ciclicamente ajustado parece garantizada. Nuestro aporte fiscal
es mostrar como se pueden explotar varias caracteristicas del con-
junto de datos, cosa que hacemos volviendo sobre una cuestion que
durante largo tiempo ha atraido la atencion en la region: el compor-
tamiento ciclico de la politica fiscal y sus determinantes econémicos
y politicos2.

El documento esta organizado del siguiente modo. La seccién 2
coloca los recientes desarrollos fiscales a través de Latinoamérica y
el Caribe en perspectiva comparativa. La seccién 3 presenta el con-
junto de datos y la metodologia para calcular el equilibrio estructural
o ciclicamente ajustado. La seccion 4 presenta estimaciones del equi-
librio estructural o ciclicamente ajustado para 20 paises de Latinoa-
meérica y el Caribe, junto con las oscilaciones para evaluar el grado de
incertidumbre de la estimacion, y la seccion 5 brinda una evaluacion
del comportamiento de la politica fiscal respecto del ciclo de nego-
cios. La seccion 6 presenta las conclusiones.

2. El desafio: abordar la politica fiscal prociclica y volatil
en los paises de Latinoamérica y el Caribe

Los paises de Latinoamérica y el Caribe se han caracterizado tradi-
cionalmente por altos niveles de prociclicalidad fiscal y volatilidad fis-
cal. Por ejemplo, en una muestra de 90 paises entre 1960 vy
comienzos de los 2000, Woo (2009) encuentra que el nivel promedio
de prociclicalidad en Latinoamérica y el Caribe, medido a través de
la reaccion del gasto del gobierno ante los cambios en el PBI real, fue
el mas alto entre diversas regiones del mundo. En forma similar, en
un estudio que abarca 87 paises entre 1960 y 1999, Alesina y Tabe-
llini (2005) muestran que las dos regiones con la politica fiscal mas
prociclica son el Africa Subsahariana y (especialmente) Latinoamé-
rica. Por ultimo, clasificando los datos de pais presentados en Fatas
y Mihov (2003) por origen regional, encontramos que el nivel de vo-
latilidad fiscal de Latinoamérica y el Caribe entre 1960 y 2000, me-
dido por el desvio estandar de los residuales de regresiones
especificas del pais del consumo del gobierno sobre produccién, es

2 Comenzando con Gavin y Perotti (1997), una importante literatura ha mostrado la
propension de la regiéon hacia el comportamiento prociclico (Kaminsky y otros 2004;
Akitoby y otros 2006; Clements y otros 2007; Klemm 2014).
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comparativamente alto también, muy por encima de la media de la
muestra y sélo detras de los niveles de volatilidad observados a lo
largo del Africa Subsahariana.

Contra este trasfondo historico, la Gltima década fue testigo de
cambios significativos en las politicas fiscales de varios paises en la
region: los déficits promedio de la region declinaron firmemente, los
indices de deuda mejoraron y, en comparacion con previos episodios
de crisis, algunos paises pudieron implementar una politica fiscal con-
traciclica efectiva durante la recesién econémica global de 2008-09
(FMI 2015; 2009; Klemm 2014; Daude y otros, 2010)3.

La Figura 1 coloca algunos de estos recientes beneficios en pers-
pectiva comparativa, mostrando las variaciones regionales y a lo largo
del tiempo en niveles de ciclicalidad y volatilidad fiscal. En esta figura,
la ciclicalidad fiscal es medida en términos de la reaccién del gasto del
gobierno a los cambios en el PBI real en regresiones de serie crono-
I6gica pais por pais (los valores mas grandes implican mas politica fis-
cal prociclica)4, y la volatilidad fiscal es medida simplemente a través
del desvio estandar en el crecimiento del gasto del gobierno por dé-
cada. Como se muestra en la Figura 1a, mientras que durante la dé-
cada de los ochenta y los noventa la region de Latinoamérica y el
Caribe tuvo el nivel promedio mas alto de prociclicalidad, la politica fis-
cal se hizo mucho menos prociclica durante la Gltima década. En
forma similar, la Figura 1b muestra que, en promedio, los niveles de
volatilidad fiscal han estado en constante declinacion durante las tres
Ultimas décadas, permitiendo a Latinoamérica y el Caribe reducir la
brecha con respecto a los paises avanzados. A pesar de estos bene-
ficios, el pais medio de Latinoamérica y el Caribe es todavia cuatro
veces mas volatil que la economia media de la OCDE.

3 Para usar la terminologia de Frankel y otros (2012), la “graduacién” de la prociclica-
lidad fiscal no ha sido exclusiva para varios paises de Latinoamérica y el Caribe durante
la Ultima década, sino una caracteristica del mundo en desarrollo en general. Ver tam-
bién Céspedes y Velasco (2014) para el caso de los exportadores de materias primas
en particular.

4 Especificamente, el cambio en el registro del gasto real de consumo del gobierno es
retrocedido al cambio en el registro del PBI real, cuyo coeficiente es tomado como re-
presentacion del grado de prociclicalidad fiscal.
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Figura 1
Prociclicalidad y volatilidad fiscal a lo largo de las regiones y del tiempo
(promedios regionales)
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Sin embargo, estos beneficios promedio enmascaran importantes
variaciones a través de los paises. Por ejemplo, la Figura 2 marca a
los paises de Latinoamérica y el Caribe (en negro) a lo largo de dos
dimensiones de ciclicalidad y volatilidad fiscal en el periodo 2000-10
en una muestra de mas de 100 paises para los cuales habia datos
disponibles®.

5 En esta figura, la volatilidad fiscal es medida usando el desvio estandar de los resi-
duales de regresiones especificas de pais del consumo del gobierno sobre resultados
(ver Fatas y Mihov [2003] y Woo [2011] en cuanto a detalles).
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Figura 2
Volatilidad y ciclicalidad fiscal
(2000-10)
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Varios datos interesantes emergen de este diagrama de disper-
sion. Primero, en general se trata de los dos fendmenos que estan
correlacionados positivamente, sugiriendo que reducir la prociclicali-
dad y la volatilidad son dos lados del mismo desafio restringiendo el
excesivo criterio de la politica fiscal. Segundo, y mirando solamente
la dimensidn vertical de la cifra, los paises de Latinoamérica y el Ca-
ribe por encima y por debajo la linea de guiones en cero (umbral que
separa a los paises prociclicos de los contraciclicos) se dividen en
forma casi pareja, sugiriendo que todavia queda lugar para que por lo
menos la mitad de los paises puedan reducir sus niveles de procicli-
calidad fiscal. Tercero, mirando la dimensién horizontal de la cifra,
mientras que una pluralidad de paises de Latinoamérica y el Caribe
muestran ahora niveles de volatilidad por debajo de la muestra o de
la media mundial, hay todavia un grupo de paises no despreciable
con niveles por encima de eso, que también dan margen para mejo-
rar esta cuestion. En suma, juntando ambas dimensiones, observa-
mos que, durante la Ultima década, algunos paises pudieron escapar
de la trampa de la prociclicalidad y la volatilidad, mientras otros nive-
les de prociclicalidad y volatilidad han permanecido comparativa-
mente altos.
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Como senalaramos en la introduccion, existen dos opciones poli-
ticas complementarias para superar la politica fiscal prociclica y volatil.
Una es fortalecer el rol de los estabilizadores automaticos, y la otra es
anclar los marcos de politica fiscal en términos de normas fiscales
que apuntan hacia los equilibrios estructurales en contraposicion con
los existentes. En el resto del documento, nos concentramos en medir
los equilibrios estructurales y estudiar su evolucion a lo largo del
tiempo como primer paso hacia considerar la adopcién de normas fis-
cales basadas en el equilibrio estructural o ciclicamente ajustado.

3. Estimacion de equilibrio estructural: datos y metodologia
3.1 Datos

Si bien varias bases de datos fiscales regionales estan facilmente dis-
ponibles?, ninguno de ellos satisface los requisitos para la apropiada
estimacion de los equilibrios estructurales o ciclicamente ajustados.
Problemas de comparacion debido a cobertura institucional variable,
falta de documentacion acerca de las interrupciones estructurales en
la serie cronolégica , asi como disponibilidad de datos sobre ingresos
sOlo a niveles muy agregados de andlisis se encuentran entre las li-
mitaciones mas importantes de las bases de datos existentes. Nues-
tra base de datos original, construida sobre la base de datos oficiales
(principales fuentes: Bancos Centrales y Ministerios de Hacienda) in-
tenta superar estos problemas (i) consolidando los datos fiscales para
llegar al nivel del gobierno general” o su aproximacion mas cercana;
y (ii) separando los datos del ingreso por sus principales componen-
tes (ingresos por impuestos y no impositivos).

Siguiendo estos criterios, el conjunto de datos para este estudio

6 Esto incluye: Latin Macro Watch (LMW) preparado por el Departamento de Investi-
gaciones del Banco Interamericano de Desarrollo, World Economic Outlook (WEO) e
International Finance Statistics (IFS) por parte del Fondo Monetario Internacional, World
Development Indicators (WDI) por parte del Banco Mundial, y CEPAL-STAT por parte
de ECLAC.

7 Esto incluye el gobierno central, los gobiernos subnacionales (estatales y locales), la
seguridad social y otras organizaciones descentralizadas que estan separadas del go-
bierno central. Las operaciones de las empresas publicas estan disponibles en la base
de datos y se pueden agregar para calcular los indicadores fiscales del sector publico,
sin ningun ajuste por ciclos econdmicos o de materias primas.
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contiene informacién de 20 paises en América Latina y el Caribe: Ar-
gentina, Barbados, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Re-
publica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Guyana,
Honduras, México, Panama, Paraguay, Perd, Trinidad y Tobago, Uru-
guay, y Venezuela. La informacién sobre cada pais es presentada
usando la siguiente estructura:

* Ingresos fiscales
B Ingresos corrientes:
* Impuestos:

— Impuesto a las ganancias corporativas (CIT)

— Impuesto a las ganancias personales (PIT)

— Impuestos indirectos: impuesto al valor agregado + al
consumo

— Otros impuestos

— Aportes a la seguridad social

— Ingresos por impuestos a los recursos no renovables
(NRR) (en su mayoria impuesto a las ganancias corporativas)

* Ingresos no impositivos:

— Ingresos no impositivos por recursos no renovables
(regalias y transferencias)

— Otros

B Ingresos de capital

+ Gastos: totales y primarios

+ Equilibrio primario y total

« Equilibrio estructural (primario, total, con y sin recursos no
renovables)

El Cuadro 1 brinda mayores detalles acerca de las unidades institu-
cionales y periodo de tiempo cubierto en el conjunto de datos.

3.2 Metodologia

El equilibrio estructural o ciclicamente ajustado es definido general-
mente como el equilibrio fiscal que prevaleceria si la economia estu-
viera en su nivel (o tendencia) potencial. En otras palabras, el objetivo
de estimar un equilibrio estructural o ciclicamente ajustado es remo-
ver el impacto del ciclo de negocios y otros factores exdgenos (por
ejemplo, movimientos de precios de materias primas) de las cuentas
presupuestarias. De este modo, calcular el equilibrio estructural o ci-
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Cuadro 1
Muestra y cobertura

Pais Cobertura Anos

Argentina Gobierno central + Seguridad social  1990-2013
Barbados Gobierno central 1993-2013
Bolivia Gobierno general 19902013
Brasil Gobierno general 1998-2013
Chile Gobierno general 1990-2013
Colombia Gobierno general 1990-2013
Costa Rica Gobierno general 1997-2013
Republica Dominicana ~ Gobierno central 1990-2013
Ecuador Gobierno central 1990-2013
El Salvador Gobierno general 1990-2013
Honduras Gobierno central 1990-2013
Guatemala Gobierno central 1990-2013
Guyana Gobierno central 1992-2013
México Gobierno central + Seguridad social  1990-2013
Panama Gobierno central 1990-2013
Paraguay Gobierno central + Seguridad social  1990-2013
Pert Gobierno general 1990-2013
Trinidad y Tobago Gobierno central 1998-2013
Uruguay Gobierno central + Seguridad social  1992-2013
Venezuela Gobierno central 1992-2013

Fuente: Elaboracion de los autores.

clicamente ajustado involucra basicamente tres pasos: (i) estimacion
de produccion potencial y la correspondiente brecha productiva; (ii)
estimacion de elasticidades de impuestos y gastos respecto de la bre-
cha productiva; y (iii) ajustes que van mas alla del ciclo de negocios,
como por ejemplo los efectos de los precios de las materias primas
sobre los ingresos fiscales.

Por lo tanto, siguiendo a Bornhorst y otros (2011), usamos la ecuacion:

YP SR PLR @ YP =G
SBB=ZIR;|—| +RVER|—| —6G|—
Y P Y

en donde el equilibrio estructural o ciclicamente ajustado es el
equilibrio de presupuesto estructural, R; son las categorias de ingre-
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sos, RNRR gs el ingreso de recursos no renovables. YF es el PBI po-
tencial, Y es el PBI, P es el promedio ponderado de los precios de las
principales materias primas, PLR es el precio promedio ponderado a
largo plazo de los precios de las principales materias primas, €g; y
£g la elasticidad del PBI de cada categoria de ingreso y gasto, res-
pectivamente, a es la elasticidad de los ingresos NRR (recursos no re-
novables) con respecto a los precios de las materias primas, y G es
el gasto fiscal total.

Esta ecuacion sigue el acercamiento desagregado basado en el
ajuste ciclico de las partidas de ingresos individuales, en donde cada
componente de la categoria de ingresos i-th es ajustado individual-
mente por el ciclo. En el lado del gasto, seguimos la sabiduria con-
vencional al asumir eg = 0. El supuesto de elasticidad cero parece
garantizado en el contexto de Latinoamérica y el Caribe debido a los
sistemas de seguro de desempleo no desarrollados y a la ausencia
general de programas de gastos que podrian actuar como estabiliza-
dores automaticos.

3.2.1 Brechas productivas

A falta de datos que permitan la estimacién de produccion potencial
usando un acercamiento de funcién de produccién, usamos la téc-
nica de filtrado Hodrick-Prescott para estimar brechas productivas.
Por otra parte, para aproximarnos al conjunto de informacién de un
responsable politico, estimamos las brechas productivas en tiempo
real. Es decir, usamos la informacién disponible sobre el PBI en
tiempo real T para estimar las brechas productivas a tiempo T + 1
usando los distintos datos antiguos de la base de datos WEQO8. Es-
pecificamente, eliminamos las tendencias existentes de cada cosecha
de datos antiguos de WEO para construir un conjunto de series de
brechas productivas. Es decir, en cada ano aplicamos el método de
eliminacién de tendencias con datos disponibles durante ese afno.
Luego, usamos estos diferentes datos antiguos para construir una
nueva serie, que consiste en la Ultima estimacién disponible de la bre-
cha productiva por cada punto en el tiempo. La estimacién resultante
en tiempo real representa la estimacion mas oportuna de la brecha

8 Los datos antiguos en linea estan disponibles desde 1999. Para facilitar el final del
problema de la técnica de filtrado HP, usamos las proyecciones de crecimiento de Con-
sensus Forecasts cuando WEO no las brinda.
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productiva que se podria construir en tiempo real usando el método
empleado (Orphanides y van Norden, 2002).

Esta configuracion nos permite comparar diferencias entre medi-
das de la brecha productiva en tiempo real y estimaciones de la bre-
cha productiva que son devueltas cuando se usa la Ultima version
WEO disponible, a la que nos podemos referir como nuestras esti-
maciones de tiempo definitivas de la brecha productiva®. Las discre-
pancias de la brecha productiva entre las estimaciones en tiempo real
y final reflejan tanto errores de pronéstico (por ejemplo, la sobreesti-
macion de las tasas de crecimiento) como revisiones posteriores de
resultados. Como nos muestra la Figura 3a, estas diferencias abso-
lutas (promediadas durante el periodo 2002-12) pueden ser grandes
para distintos paises en la region, pero como se muestra en la Figura
3b, no estan sistematicamente sesgadas en una direccién u otral0.

Figura 3a
Diferencias absolutas entre brechas productivas en LAC
(promedios 2002-12))

Trinidad Tobago
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Uruguay
Republica Dominicana
Costa Rica
Barbados
Guatemala
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Paraguay
México
Chile  ———
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Ecuador
Guyana
El Salvador e—
Brasil ——
Honduras — j—
Bolivia e——
Colombia  e—

0 0.5 1 15 2 25 3
BRECHA en tiempo real - BRECHA en tiempo final

Fuente: WEO (FMI)

9 En el momento de este escrito, la Gltima version disponible corresponde a datos an-
tiguos de octubre 2014.

10 En realidad, en sélo uno de los 20 paises examinados aqui el error de pronostico es
estadisticamente mas grande que cero, y en cuatro, es estadisticamente mas pequefio
que cero.
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Figura 3b
Error de pronéstico (Tiempo real-final) por pais a lo largo del tiempo
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Asimismo, la Figura 4 coloca tales discrepancias en perspectiva
comparativa, marcando los coeficientes de regresion junto con los co-
rrespondientes intervalos de confianza del 95% para los paises lati-
noamericanos y del Caribe, los paises avanzados y una muestra de
55 paises de ingresos medios. En promedio, los paises de la OCDE
muestran la menor discrepancia entre las estimaciones en tiempo real
y en tiempo final de la brecha. Como lo muestra la figura, mientras
que la diferencia que media entre los paises avanzados y los paises
Latinoamericanos y del Caribe es de 1 punto porcentual y estadisti-
camente significativa en niveles convencionales, Latinoamérica y el
Caribe no son atipicos en este sentido, dado que los paises en nive-
les similares de desarrollo muestran patrones similares.
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Figura 4
Diferencia en media a lo largo de los paises

Otros ingresos medios. — s

LACH ' . |

OECD" *

1 2
** Estadisticamente significativo al nivel del 5%
Fuente: WEO

i 4
N

3.2.2 Elasticidades de presupuesto

Estimamos las elasticidades fiscales a largo plazo basandonos en las
técnicas de dinamica OLS (DOLS). Consideramos los siguientes im-
puestos: Impuesto a las ganancias corporativas, Impuesto a las ga-
nancias personales, impuestos indirectos (impuesto al valor agregado
e impuesto al consumo), aportes de la seguridad social y la suma de
otros impuestos para el periodo 1990-2010. La ecuacién usada es:

i
T} = B+ i In¥, + ) GLDF ++f
n=n

En donde T'; es cada impuesto, By d son los coeficientes estima-
dos, Y;es el PBlreal, D} son las tasas impositivas o la variable si-
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mulada para los cambios instituciones (o0 administrativos); por ultimo,
¢ es el plazo del error. Las estimaciones para los 20 paises de este
estudio se presentan en el Cuadro 2. Estas estimaciones estan en
linea con estudios previos.

Cuadro 2
Elasticidades estimadas por DOLS

Imp.alas Imp.alas Impuestos Aportes  Otros
gananc.  gananc. Indirectos ala  Impuestos

Corporati- Persona- Seguridad
vas les Social
Argentina 2.5 3.4 1.1 2.3 0.01
Bolivia 3.5 24 1.5 1.0 0.03
Brasil 2.1 25 1.0 1.6 0.00
Chile 2.0 0.4 1.4 1.5 0.00
Colombia 0.4 22 1.8 1.8 0.00
Costa Rica 1.9 2.1 0.8 1.3 0.00
Republica Dominicana 1.8 1.8 1.4 1.5 0.01
Ecuador 3.3 1.3 2.0 1.6 0.30
El Salvador 3.1 29 2.1 0.6 -0.01
Guatemala 1.9 24 2.0 1.4 -0.01
Guyana 1.5 1.7 1.8 1.8 0.02
Honduras 0.7 21 3.1 2.3 -0.02
México 0.4 2.2 1.8 1.8 0.00
Panama 1.3 1.2 0.7 1.7 0.01
Paraguay 0.9 0.0 2.1 29 0.00
Pert 1.8 2.1 1.8 0.9 -0.02
Trinidad y Tobago 0.7 0.4 0.7 2.2 0.02
Uruguay 2.2 2.7 3.8 2.6 0.01
Venezuela 3.1 35 2.6 1.9 0.04
LAC-20 (media) 1.8 2.0 1.8 1.7 0.02

Fuente: Calculos de los autores.
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Recuadro 1
Marcos de Politica Fiscal para paises ricos en recursos:
los casos de Chile y de Noruega

La adopcion de una norma fiscal basada en un equilibrio ajustado ciclicamente, como
en Chile, y para la equidad intergeneracional, como en Noruega, es la reforma clave
requerida para evitar sesgos prociclicos y sesgos de generacion procorrientes en la
politica econdémica y el gasto del gobierno. Mientras que para los que no exportan
materias primas el ajuste ciclico puede estar limitado a shocks en el PBI doméstico,
para los que exportan materias primas resulta clave agregar ajustes ciclicos a los
shocks de precios de sus materias primas.

La norma fiscal de Chile para el presupuesto del gobierno central fue desarro-
llada en 2000 e implementada en 2001. La norma apunta a contribuir a dos objetivos
politicos: la sustentabilidad fiscal y la estabilidad fiscal/macroeconémica. La estabili-
dad fiscal se ve asegurada comprometiéndose a un nivel de meta para el equilibrio
ajustado ciclicamente del gobierno que sea coherente con las necesidades de aho-
rro del gobierno (neto de inversion del gobierno). La estabilidad fiscal (y posiblemente
la macroecondmica) se logra comprometiéndose con un rumbo del gobierno que sea
consistente con el ingreso del gobierno ciclicamente ajustado. De alli que el objetivo
de la norma sea ahorrar durante periodos de altos ingresos para usar estos ahorros
en los malos tiempos, ademas de la meta de ahorro o desahorro reflejada por el pre-
supuesto ajustado ciclicamente. Las fuentes mas grandes de volatilidad ciclica del
gobierno en Chile —es decir, la sensibilidad méas grande del presupuesto a las varia-
bles ciclicas— son ingresos por impuestos no mineros e ingresos mineros y por trans-
ferencia.

Noruega, uno de los paises mas ricos del mundo, comenzé la produccion de pe-

3.2.3 Otros ajustes: Ingresos fiscales por materias primas

Los ingresos provenientes de recursos no renovables juegan un rol
importante en los ingresos fiscales totales en varios paises de la re-
gion, rol que ha crecido considerablemente en afios recientes debido
al boom de las materias primas (Corbacho y otros, 2013). La natura-
leza de los recursos no renovables hace necesario desenmarafiar los
shocks permanentes de los temporarios en las cuentas fiscales. La li-
teratura ofrece distintos acercamientos respecto del manejo de este
tipo de ingresos. El Recuadro 1 presenta un breve debate acerca de
como Noruega y Chile vinculan los ingresos fiscales provenientes de
las materias primas con una norma fiscal. EI Recuadro 2 describe el
funcionamiento de los fondos de estabilizacion fiscal en la region de
Latinoamérica y el Caribe (LAC).
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tréleo en 1971 y se convirtié en un exportador de petréleo cada vez mas importante
en la década de los ochenta y noventa. Un manejo prudente y transparente de las ren-
tas provenientes del petroleo por parte del gobierno es un componente importante del
marco de politica fiscal de Noruega, que apunta tanto a la estabilizacién ciclica como
a la equidad intergeneracional como objetivos de politica clave. La norma fiscal de
Noruega para el presupuesto no petrolero esta basada en la distincion entre las pro-
yecciones reales y las ciclicamente ajustadas para los siguientes rubros clave del pre-
supuesto: ingresos por impuestos, ingresos por impuestos al consumo, transferencias
del Banco Central (Norges Bank), los pagos de intereses netos del Banco Central, y
los pagos de beneficios por desempleo. Sobre el ciclo de negocios, el gasto del go-
bierno (que no sea sobre los pagos netos de intereses y beneficios por desempleo) se
determina por niveles proyectados de ingresos impositivos y no impositivos del go-
bierno ciclicamente ajustados méas un retorno real imputado del 4% sobre las inver-
siones del GPFG (Fondo de Pensiones del Gobierno).

Los lineamientos de la politica fiscal de 2001 no requieren que el gasto esté es-
trictamente limitado al tope impuesto por el retorno real del 4% sobre el GPFG cada
afo. Por el contrario, se espera que la politica fiscal contribuya a la estabilizacion de
corto plazo de la economia haciendo uso del gasto discrecional del gobierno. Por lo
tanto, la norma fiscal noruega permite que la politica fiscal juegue un rol contra-ciclico
que va mucho mas alla de una norma de ingresos estrictamente estructural o cicli-
camente ajustada (como la norma de gasto a-ciclico de Chile). A diferencia de Chile,
el presupuesto del gobierno de Noruega permite menos (mas) crecimiento de gasto
del gobierno durante la fase expansiva (contractiva) del ciclo de negocios, cuando
las brechas de produccion proyectadas son positivas (negativas).

Fuente: Schmidt-Hebbel (2012).

Recuadro 2
Fondos de Estabilizacion Fiscal en Latinoamérica y el Caribe

Muchos paises de Latinoamérica y el Caribe que generan significativos ingresos fis-
cales de la explotacion de materias primas han creado fondos de estabilizacién. Los
fondos son mecanismos de seguridad automaticos disefiados para atenuar los
efectos de las fluctuaciones de precios de estos productos basicos sobre las cuen-
tas fiscales, y buscan estabilizar el gasto publico cuando los ingresos exhiben un
comportamiento volatil o incierto (Marcel, 2011). Los fondos de estabilizacion ope-
ran bajo normas preestablecidas, acumulando ingresos adicionales durante las su-
bidas de precios y financiando gastos necesarios durante las bajas. Los depdsitos
y los retiros dependen de alcanzar un resultado en relacion con un disparador es-
pecifico. Algunos fondos se enfocan en las fluctuaciones de precios en los pro-
ductos para la exportacion, mientras que otros se concentran principalmente en
las fluctuaciones en los ingresos fiscales. Un importante desafio es fijar el valor de

Continta en pag. siguiente __|
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referencia que rige los retiros y los depdsitos. A excepcion de Bolivia, todos los ex-
portadores principales de materias primas basicas en la region de Latinoamérica y
el Caribe han creado fondos de estabilizacion. Chile establecié un fondo para es-
tabilizar la proporcion de ingresos por exportacion de cobre que el gobierno puede
gastar en un afio. El Fondo de Compensacion del Cobre funcioné desde 1987 hasta
2006, principalmente para estabilizar las fluctuaciones en el tipo de cambio real
para regular la disponibilidad de monedas extranjeras en la economia. Desde la dé-
cada del noventa en adelante, la atencién se concentrd en estabilizar los ingresos
fiscales producidos por la corporacién de cobre del sector publico. El fondo fue eli-
minado cuando se promulgé la Ley de Responsabilidad Fiscal en 2000. Esta ley
consolidé la norma de equilibrio fiscal estructural y cred un Unico fondo de estabi-
lizacién para todos los ingresos fiscales.

La LRF de Ecuador (2002) contenia tres normas fiscales destinadas a equili-
brar la falta de recursos, la tasa de crecimiento de gasto real y la deuda publica.
Posteriormente, las mismas fueron modificadas y reemplazadas por una Regla de
Oro no basada en petréleo (2008). También habia una serie de fondos de estabili-
zacién con un conjunto de rigidas normas operativas y de depositos, que fueron
abolidas hace algunos afios.

México también cre6 un fondo de estabilizacion dentro del marco de su LRF,
con normas cuya ejecucion depende de los precios corrientes del petrdleo con res-
pecto a los precios presupuestados. Existe también una norma general de presu-
puesto equilibrado (no ajustado por el ciclo de negocios).

En Peru, los recursos del Fondo de Estabilizacion Fiscal se acumulan de
acuerdo con el excedente fiscal al final de cada ejercicio econémico. Estos recur-
sos pueden ser usados para el servicio de deuda publica una vez que superen el
2% del PBI. La LRF establece diversas normas fiscales no ajustadas por el ciclo de
negocios. En Trinidad y Tobago, el Fondo de Estabilizacion estipula normas de eje-
cucion que dependen de los ingresos por petrdleo reales en relacion con los in-
gresos presupuestados.

Por ultimo, en 1998 Venezuela establecié su Fondo de Inversién para la Esta-
bilizacion Econémica o FIEM para suavizar el impacto de los fluctuantes ingresos
por petroleo sobre las cuentas fiscales y sobre las operaciones monetarias y de
cambio extranjero. En 2004, el FIEM fue modificado y se convirtié en el Fondo de
Estabilizacién Macroeconémica o FEM, destinado a estabilizar el gasto publico en
los niveles nacionales, estaduales y municipales. Con posterioridad, en 2007, se
cre6 el Fondo de Desarrollo Nacional o FONDEN para que los recursos prove-
nientes de ingresos del petroleo y otras fuentes pudieran ser usados para financiar
proyectos de inversion. Esto dejé al FEM sin rol practico como mecanismo de es-
tabilizacion del gasto publico. En Venezuela, las normas de ejecucion basadas en
los precios del petréleo son modificadas con frecuencia cuando cambian las cir-
cunstancias y los objetivos politicos, lo que transforma la norma en ineficiente, in-
util e imposible de controlar.

Fuente: Villafuerte, Lopez Murphy, y Ossowski (2010).
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Siguiendo la metodologia usada en Chile, introducimos un ajuste
en los ingresos fiscales relacionados con la materia prima que nos in-
teresa o canasta de materias primas?!. Esto implica definir un precio
estructural (PLP) que no es observable y refleja el precio estructural.
Las metodologias para calcular el precio estructural para algunos ex-
portadores de materias primas incluyen lo siguiente:

« Chile: Una junta independiente fija el precio de referencia para el
cobre en el largo plazo, y mas recientemente también para molib-
deno.

+ Mongolia: El precio estructural para el cobre es determinado por el
promedio movil sobre 16 afios: 12 histéricos, afio en curso, y pro-
néstico para tres anos.

+ Vladkova-Hollar and Zettelmeyer (2008): Los precios estructura-
les de materias primas son calculados usando proyecciones a
cinco anos del FMI.

+ Otros productores de petr6leo: Los precios estructurales de mate-
rias primas estan basados en la proyeccidn central del precio del
petréleo (por ejemplo, de la International Energy Agency (Agencia
Internacional de Energia o IEA).

El cuadro 3 muestra la variacion en el tipo de exportaciones de
materias primas y dependencia fiscal a lo largo de los paises en nues-
tra muestra. Mientras que Ecuador, México, Trinidad y Tobago y Ve-
nezuela son exportadores de petroleo, Bolivia, Colombia y Peru
exportan una combinacion de productos mineros, petroleo crudo e hi-
drocarburos; Chile y Guyana son exportadores mineros. Todos los
paises muestran niveles relativamente altos de dependencia fiscal, a
excepcion de Guyana y Colombia, en donde la participacién es rela-
tivamente baja pero ha crecido considerablemente en afos recientes.

11 Para Bolivia, Chile y Perd creamos un indice de precios estructurales, ponderados
por cuotas de exportacion en cada ano.
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Cuadro 3
Principales materias primas en exportadores de productos mineros
e hidrocarburos

Pais Productos mineros Hidrocarburos Cuota de ingreso
fiscal (%) (2010-12)

Bolivia Zinc, estafo Gas natural, 16,7
Chile Cobre, molibdeno petréleo crudo 16,4
Colombia Carbon, ferroniquel, Gas natural, 8,2
oro, esmeraldas petréleo crudo
Ecuador Petréleo crudo 31,7
Guyana Oro 43
México Petréleo crudo 32,1
Perl Cobre, oro, plata, zinc Gas natural 15,2
Trinidad y Tobago Petréleo crudo 41,4
Venezuela Petréleo crudo 414

Fuente: Elaboracion de los autores.

Dada la falta de acuerdo metodologico respecto de la estimacion
de los precios estructurales, definimos cuatro escenarios alternativos
basados en la literatura existente2,

* Promedio mévil de 15 anos de datos histéricos

+ Pronostico a cinco afios (pronostico Bloomberg)

+ 12 afios de datos histéricos y cuatro anos de pronéstico

* El promedio de todos los escenarios antedichos.

4. Estimaciones de equilibrios estructurales primarios en LAC

Esta seccidn presenta los resultados de estimar el equilibrio estruc-
tural o ciclicamente ajustado durante la década de los 2000. Esta
discusion esta dividida en dos partes. La primera define y discute
los resultados de referencia a partir de un escenario pre-especifico.

12 En célculos auxiliares, construimos un quinto escenario siguiendo a Villafuerte y
otros (2010). Definen al equilibrio estructural o ciclicamente ajustado como ingresos
sin recursos netos de los gastos del gobierno. De alli que también estimamos al equi-
librio estructural o ciclicamente ajustado excluyendo los ingresos provenientes de re-
Cursos no renovables.
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La segunda discute la incertidumbre de la estimacién alrededor de
la referencia.

4.1 Escenario de referencia

Los supuestos del escenario de referencia son los siguientes: la bre-
cha productiva se estima usando la técnica HP con parametros
lambda iguales a 100 usando datos de tiempo final. Las elasticidades
del ingreso fiscal son las del Cuadro 2 anterior. De modo similar, las
elasticidades de ingresos de materias primas se estiman a través de
regresiones Log-OLS, en donde el precio estructural es el promedio
de los tres escenarios definidos mas arriba.

La figura 5 presenta la evolucion en los niveles de equilibrios pre-
supuestarios estructurales durante la Gltima década junto con
promedios regionales, medianos y oscilaciones intercuartiles corres-
pondientes. Se pueden observar tres hechos estilizados principales.
Con algunas excepciones, los equilibrios estructurales primarios
mejoraron durante mediados de la década del 2000, cuando despegb
el boom de las materias primas. En realidad, al comienzo de la Ultima
crisis financiera, los equilibrios estructurales fiscales permanecieron
en excedente o equilibrio en 15 de 20 casos. Segundo, hubo un
agudo deterioro en la posicion fiscal subyacente durante la crisis
financiera de 2008-09, consistente con una postura politica contraci-
clica. Por ultimo, las posiciones fiscales sélo se han recuperado
parcialmente desde la crisis y, en varios casos, se han deteriorado.
Esta ultima dinamica sugiere que los paises latinoamericanos y del
Caribe todavia enfrentan importantes desafios en términos de su
capacidad para obtener estimulo fiscal a medida que mejoran las
posiciones ciclicas (Powell 2015, FMI 2015)13.

Este panorama estilizado oculta substancial heterogeneidad a lo
largo de Latinoamérica y el Caribe. Especificamente, tomando como
criterio de clasificacion la respuesta del equilibrio estructural a la bre-
cha productiva durante 2009, es posible clasificar a los paises en dos
grupos: los que pudieron responder de modo contraciclico y aquellos
cuya respuesta fue prociclica (ver Figura 5). Resulta notable que los
paises que pudieron responder de manera contraciclica durante la

13 Ver Powell (2014) para mayores evidencias sobre estas tendencias y su relacion
con la postura ciclica de la politica fiscal.
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Figura 5
Equilibrios fiscales primarios
(como porcentaje del PBI)
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Fuente: Elaboracion de los autores.

crisis global hayan acumulado mayores superavits durante el boom de
las materias primas y, hasta 2011, el equilibrio estructural mostraba
signos de mejora. En cambio, en aquellos paises que respondieron de
modo prociclico en 2009, el equilibrio estructural habia tenido una ten-
dencia hacia el empeoramiento a lo largo del boom de las materias
primas, dejandolos con menos espacio fiscal para responder tanto
durante como después de la desaceleracion econémical4.

4.1.1 Incertidumbre de Ia estimacion: escenarios alternativos

Esta seccion estimula diferentes valores del equilibrio estructural o ci-
clicamente ajustado de acuerdo con los cambios en los supuestos
con respecto a la brecha de produccion, elasticidades del ingreso y
precios de las materias primas. El objetivo de este ejercicio es gene-
rar una gama razonable de valores para cada parametro y evaluar la

14 Los paises que respondieron contraciclicamente incluyen (en orden de tamafio del
impulso fiscal) a: Chile, Costa Rica, Guatemala, El Salvador, Pert, Barbados, Hondu-
ras, Panama, Brasil, Argentina y Paraguay.
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Figura 6
Equilibrios estructurales primarios
(como porcentaje del PBI) (2003 = 100)
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Fuente: Elaboracion de los autores.

incertidumbre de la estimacion alrededor del equilibrio estructural o
ciclicamente ajustado.

Para definir gamas plausibles, estimamos la brecha productiva
usando la técnica HP con parametro lambda igual a cuatro valores di-
ferentes (6.25, 30, 100 y 499), usando los datos tanto en tiempo final
como real. Las elasticidades de ingresos fiscales son definidas con un
valor central, junto con saltos hacia arriba y hacia abajo (intervalos de
confianza del 95%). Seguimos una estrategia similar para calcular
elasticidades de ingresos de materias primas, mientras que la gama
de precios estructurales es definida por los cuatro escenarios pro-
puestos en la Seccion 2.

El Cuadro 4 muestra los resultados de estas estimulaciones, des-
componiendo los datos por periodo de tiempo y fuente de incertidum-
bre: brecha productiva (l), elasticidad de ingresos (ll), y precios
estructurales y elasticidades de recursos no renovables (l11). La brecha
minima-maxima representa la diferencia (promedio) entre el valor mi-
nimo y mas bajo del equilibrio estructural o ciclicamente ajustado es-
timado, tomando en cuenta todas las combinaciones posibles de los
diferentes supuestos. La columna “total” considera el conjunto com-
pleto de supuestos. Las columnas restantes muestran la descomposi-
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ciéon de la brecha minima-maxima cambiando supuestos en uno de los
componentes correspondientes, dejando al resto constante.

Los resultados muestran una mayor dispersion en el equilibrio es-
tructural o ciclicamente ajustado con recursos no renovables, espe-
cialmente en paises ricos en petréleo. De hecho, Bolivia, Ecuador,
México, Trinidad y Tobago y Venezuela muestran la mayor dispersion
en la estimacion de equilibrios estructurales o ciclicamente ajustados.
La incertidumbre para los exportadores de materias primas es incluso
mas pronunciada durante la segunda parte de la década (durante el
ciclo con grandes altibajos). Entre los que no exportan materias pri-
mas, Uruguay muestra una dispersidn particularmente alta, por en-
cima de Chile y Peru (ambos productores de minerales). Guatemala y
Panama muestran el grado més bajo de incertidumbre de estimacion.

5. Comportamiento ciclico de la politica fiscal

Nuestra seccion empirica definitiva muestra uno de los varios modos en
los cuales se pueden explotar las caracteristicas de este conjunto de
datos original. Especificamente, nos concentramos en el comporta-
miento de la politica fiscal sobre el ciclo de negocios a lo largo de la re-
gion. Para medir la ciclicalidad de la politica fiscal en Latinoamérica y
el Caribe entre 1990 y 2012, seguimos una especificacion estandar en
la literatura (ver Klemn [2014] para una revision abarcadora reciente):

Aspb;e = Bigapi + yXie + Aispbi—1+Hfi + &

en donde spb es el equilibrio primario estructural, gap es una medida
de la brecha productiva, X es un vector de los controles, f;es un efecto
fijo de pais, y € en un término de error'5. Para ocuparnos de consi-
deraciones de causalidad, también estimamos i por variables fun-
damentales, instrumentando la brecha productiva de pais i con la
brecha productiva ponderada de exportacién de los principales so-
cios comerciales del pais. Asimismo, presentamos resultados de es-
timadores del sistema GMM. EI Cuadro 5 presenta los resultados de
las estimaciones OLS, IV, y sistema GMM.

15 Ver Apéndice para definiciones de variables y fuentes.
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Las estimaciones indican que la politica fiscal fue prociclica en los
paises de Latinoamérica y del Caribe durante el periodo de analisis.
Independientemente de la especificacion o método de estimacion
usado, el coeficiente de ciclicalidad B es siempre negativo y signifi-
cativo: un aumento de 1 punto porcentual en la brecha productiva esta
asociado con el deterioro en el equilibrio primario estructural que os-
cila entre 0,13-0,63 puntos porcentuales del PBI.

El Cuadro 6 se vuelve hacia los determinantes del comporta-
miento ciclico de la politica fiscal, incluyendo factores asociados
con restricciones financieras, tales como el nivel del deuda
(DEUDA) o el grado de integracién financiera (FOI), los shocks de
los términos de intercambio (TOT), y consideraciones de politica
econdmica, como el grado de corrupciéon (CC), y en forma mas ge-

Cuadro 6
Determinantes de la Prociclicalidad: Estimaciones del Panel (OLS)
Variable dependiente A equilibrio primario estructural
1) ) @) (4) ()
Brecha -0.155*** -0.177**  -0.183** -0.307** -0.638***
(0.041) (0.0863) (0.073) (0.125) (0.199)
Brecha *TOT -0.013***  -0.013*** -0.013***  -0.014*** -0.015***
(0.004) (0.004) (0.004) (0.004) (0.004)
Brecha DEUDA 0.001 0.001 0.001 -0.000
(0.001) (0.001) (0.002) (0.001)
Brecha* FOI 0.010 0.050 -0.025
(0.033) (0.043) (0.036)
Brecha* CC -0.043 -0.124
(0.094) (0.101)
Brecha* 1Q 0.781**
(0.332)
LSPB -0.435**  -0.460***  -0.459***  -0.588*** -0.652***
(0.051) (0.050) (0.050) (0.076) (0.089)
Efectos del afio? Y Y Y Y Y
Observaciones 362 362 362 249 210
R al cuadrado 0.358 0.371 0.371 0.480 0.549
N° de codigo 20 20 20 20 19

Notas: Constante, TOT, DEBT, FOI CC, Términos IQ no informados.
Los errores estandar sélidos van entre paréntesis.
**p<0.01, **p<0.05, *p<0.1

Fuente: Elaboracion de los autores.
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Figura7
Efectos marginales de la brecha productiva
sobre el equilibrio primario estructural

T T T T T
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Shock de términos de intercambio

Fuente: Elaboracion de los autores

neral, la calidad institucional total (I1Q). (Ver Apéndice para defini-
ciones y fuentes).

Alo largo de todas las especificaciones, la interaccidn entre la bre-
cha productiva y la medida del shock de los términos de intercambio
es negativa, sugiriendo que las dos variables se refuerzan una a la
otra, es decir, los desvios mas grandes en los términos de intercam-
bio de su tendencia estan asociados con un mayor deterioro en el
equilibrio primario estructural por cada aumento del punto porcentual
en la brecha productiva. Basado en los coeficientes del Modelo 1, la
Figura 7 presenta los efectos marginales (con intervalos de confianza
asociados) de la brecha productiva sobre el equilibrio primario es-
tructural para diferentes desvios de los términos de intercambio de
su tendencia de largo plazo. En la medida en que los paises que son
mas dependientes de las exportaciones de materias primas sufran
mayores (y mas volatiles) shocks de los términos de intercambio, este
hallazgo puede ser compatible con el conocido “efecto voracidad” de
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Figura 8
Efectos marginales de la brecha de produccion
sobre el equilibrio primario estructural
(como porcentaje del PBI)
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Fuente: elaboracion de los autores.

ingresos extraordinarios sobre la politica fiscal (Tornell y Lane, 1999).
Por ultimo, el Modelo 5 da cuenta de todos los determinantes es-
tandar de la prociclicalidad. En linea con la literatura anterior basada
en grandes muestras a través del pais (por ejemplo, Frankel y otros
[2012]), encontramos que la calidad institucional es un importante de-
terminante de la prociclicalidad en Latinoamérica y el Caribe. Como
lo muestra la Figura 8, a bajos niveles de desarrollo institucional, el
equilibrio estructural reacciona prociclicamente a la brecha produc-
tiva. No es este el caso cuando los paises desarrollan instituciones
mas fuertes, en donde la politica fiscal se convierte en por lo menos
aciclica (dado que las bandas de confianza coinciden con cero)16.

16 Siguiendo a Frankel y otros (2012), la calidad institucional es un indice compuesto
de distintas medidas, como por ejemplo el alcance de la corrupcion, el grado de la ley
y el orden, la calidad burocratica, y los riesgos de expropiacion/repudio de contratos.
(Ver Apéndice).
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6. Conclusiones

La literatura existente ha enfatizado las ventajas de calcular los equi-
librios estructurales o ciclicamente ajustados para caracterizar ade-
cuadamente la postura de politica fiscal, pero pocos estudios tratan de
medir (y publicar) la incertidumbre de estimacion alrededor de tales
célculos. Por definicion, el calculo de los equilibrios estructurales o ci-
clicamente ajustados esta sujeto a la incertidumbre de la estimacion,
dado que su férmula requiere la estimacion de variables no observa-
das (por ejemplo, produccion potencial y brechas productivas) y pa-
rametros (incluyendo estimaciones de elasticidades de impuestos y
gastos). Por otra parte, para los paises que obtienen sustanciales in-
gresos fiscales de actividades relacionadas con materias primas, la in-
certidumbre de la estimacion adicional surge de la altamente volétil
impredecible evolucion de los precios de los recursos.

Usando un conjunto de datos originales, este documento present6
estimaciones del equilibrio estructural o ciclicamente ajustado para 20
paises en la region de Latinoamérica y el Caribe durante 1990-2012.
Primero mostré que las estimaciones varian de acuerdo con los su-
puestos metodoldgicos usados, y que mientras los resultados difieren
modestamente para un nimero de paises, la gama de estimaciones
puede ser grande para otros, sugiriendo que se necesita cuidado para
calcular e interpretar estos indicadores. De este modo, un prudente
primer paso seria que los responsables politicos comenzaran a cal-
cular utilizando sistematicamente los equilibrios fiscales estructurales
como indicadores de la postura fiscal a fin de informar la eleccion de
objetivos de presupuesto anuales o de mediano plazo, antes de mo-
verse para consagrarlos en una norma fiscal.

El documento usoé luego las estimaciones para analizar las propie-
dades ciclicas de la politica fiscal, y encontr6 que, en promedio, el
equilibrio presupuestario estructural se ha movido prociclicamente con
la brecha productiva, una tendencia que se ve reforzada en el con-
texto de grandes shocks de términos de intercambio. En forma cohe-
rente con la literatura a través de los paises, una amplia medida de
calidad institucional esta correlacionada con niveles mas bajos de pro-
ciclicalidad dentro de la region de Latinoamérica y el Caribe. De este
modo, un camino para una investigacion es separar qué tipos especi-
ficos de instituciones podrian ser beneficiosas para contener ciclos
prociclicos, e incluso mas importante, descubrir las condiciones bajo
las cuales se crean estas instituciones y persistir a lo largo del tiempo.
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