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Resumen

El presente trabajo formula y evalla una regla fiscal del 1% del PIB sobre el balance
estructural del gobierno de Bolivia para un periodo retrospectivo (desde 1990 al 2014) y
un prospectivo (2015 al 2018), a través de metodologias propuestas por el FMI y la
OCDE, en el contexto de una economia guiada por la discrecionalidad y ciclicidad de
sus finanzas publicas. Los resultados visibilizan el debate que existe en la teoria
econdmica sobre regla y discrecion en las finanzas publicas de un pais. Si bien existe un
consenso sustancial en la macroeconomia moderna sobre las ventajas de las reglas
fiscales ante decisiones discrecionales, sus ventajas no son las mismas si se

implementaria en un periodo de bajo crecimiento econdémico.
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Introduccién

Las leyes de casi todos los paises establecen reglas para decidir muchas cosas,
no porque tenga mucha importancia la manera en que se deciden,

sino para que se decidan de alguna forma

y no pueda haber disputa sobre el asunto

(John Stuart Mill; 1848)

Los altimos afos han presenciado la inusitada bonanza econémica por la cual atraviesa
América Latina, especialmente aquellos paises considerados “menos avanzados”.
Bolivia no es la excepcion, ya que ha evolucionado considerablemente en términos
econdmicos. Un aspecto de particular importancia es que la estabilidad
macroecondmica de la Gltima década ayudo a tener una solida gestion fiscal. Sin
embargo, desde el 2009 el Fondo Monetario Internacional (FMI) ha recomendado a
paises dependientes y no dependientes de recursos naturales la implementacion de
reglas fiscales como amortiguadores de shocks externos y de estabilizacion

macroeconémica.

Durante las dos ultimas décadas, “un nimero creciente de paises en todo el mundo han
venido adoptando reglas fiscales con el fin de alcanzar tales objetivos. Asi, mientras que
en 1990 solo cinco paises tenian reglas fiscales en funcionamiento, actualmente mas de
75 operan con reglas fiscales de naturaleza nacional y/o supranacional” (Berganza 2013,
102). Desde un analisis latinoamericano, siete paises aplican reglas numéricas y en
general las experiencias demuestran que esas reglas coadyuvan a la sostenibilidad
macroecondmica de un pais. En Bolivia, no existe regla fiscal por ello existe una libre
discrecionalidad en el manejo de las finanzas publicas en términos de resultados fiscales

y deuda publica.

En la revision de la literatura se diagnostica muy pocos estudios que aborden el disefio
de reglas fiscales para Bolivia. Por ello, la contribucion del documento se basa en un
andlisis de la pertinencia o no de una regla fiscal para la economia boliviana. Para
evaluar dicha situacion, se propone una simulacion de la aplicacion de una regla fiscal
del 1% del PIB sobre el balance estructural de la economia boliviana para un periodo
retrospectivo (desde 1990 al 2014) y un prospectivo (2015 al 2018), y se analiza como
la adopcion de dicha regla cuantitativa habria contribuido o no a mejorar la posicién

fiscal de Bolivia.



Asi, el documento gira en torno a tres capitulos, el primero aborda la discusion tedrica
sobre regla y discrecion desde una perspectiva neoclésica y keynesiana, también aborda
indicadores de discrecionalidad y ciclicidad para evaluar la politica fiscal. En el
segundo capitulo se revisan experiencias de paises de América Latina en la instauracion
de reglas fiscales y se evalla la politica fiscal de Bolivia a través de los indicadores
expuestos en el primer capitulo. En el tercer y Gltimo capitulo se desarrolla la
metodologia utilizada para hacer la simulacidn de una regla fiscal del 1% del PIB sobre
el balance estructural. Finalmente, se presentan las conclusiones a las que arribo el

trabajo.



Capitulo 1
Marco referencial sobre la discusion de regla y discrecion fiscal

1.1. El rol de la politica fiscal desde la perspectiva Neoclasica y Keynesiana
Realizando un mapeo dentro de la teoria econdmica, se encuentra diferentes puntos de
vistas sobre el papel de la politica fiscal como herramienta de estabilizacion
macroecondémica. Por ejemplo, segin Gonzales (2007: 65) “para los keynesianos existe
una relacion directa entre el balance presupuestario y la actividad econémica, bajo el
supuesto de precios rigidos y sub-empleo, pues un incremento en el déficit fiscal
produce un efecto multiplicador positivo en la demanda agregada y producto”. En este
sentido, segun Sellon (2002) la escuela keynesiana promovia el uso activo de politica
fiscal como instrumento efectivo de estabilizacidn ante fluctuaciones del ciclo
economico, para alterar la velocidad de crecimiento del producto y mitigar efectos de
choques de demanda.

Sin embargo, en los afios 70, los neoclasicos basados en la teoria de la equivalencia
ricardianal, sostenian basicamente que la politica fiscal era muy inefectiva para influir
en el crecimiento economico, “aduciendo que los agentes econdomicos afiaden en sus
decisiones corrientes las expectativas respecto a cambios futuros en la politica
economica” Fuentes y Tobar (2004, 8). Es decir, ante una expansion fiscal se alteran las
decisiones futuras de los agentes economicos para compensar desbalances fiscales, a
través de incrementar la capacidad de ahorro y poder responder ante fluctuaciones

futuras.

'La equivalencia ricardiana, se basa en la siguiente teoria: el gobierno puede financiar su gasto mediante

los impuestos cobrados a los contribuyentes actuales o mediante la emisién de deuda publica. No
obstante, si elige la segunda opcidn, tarde o temprano tendra que pagar la deuda subiendo los impuestos
por encima de lo que estos se ubicarian en el futuro si otra fuera la eleccidn. La eleccion es entre pagar
impuestos hoy o pagar impuestos mafiana.
Supongase, por ejemplo, que el gobierno decide financiar un gasto adicional a través de déficit, esto es,
mediante cobrar impuestos mafana. Esta teoria sostiene que aunque los ciudadanos tienen mas dinero
hoy, ellos se darian cuenta que tendrian que pagar impuestos mayores en el futuro y, por lo tanto,
ahorraran un dinero adicional para poder pagar los impuestos futuros. Este mayor ahorro por parte de los
consumidores compensaria exactamente el gasto adicional del gobierno, de modo tal que la demanda
agregada permanecera inmodificada.


https://es.wikipedia.org/wiki/Deuda_p%C3%BAblica

1.2. Indicadores de sostenibilidad fiscal

Si bien el rol estabilizador de la politica fiscal puede diferir entre las distintas escuelas
econdmicas, los indicadores de ciclicidad y discrecionalidad son universalmente
aceptados como indicadores para evaluar la politica fiscal de un pais. Por ello, es
necesario medir la ciclicidad de la politica fiscal es decir, la relacion entre las variables
fiscales y la actividad economica.

1.2.1. Indicadores de ciclicidad

Existe una gama de metodologias para calcular los indicadores de ciclicidad pero en el
presente trabajo se utilizara la metodologia propuesta por la OCDE vy del FMI, que a
través de variaciones de ingreso y gasto publico determinan el comportamiento ciclico
de la politica fiscal, por ejemplo: cuando el incremento del producto (medido por el
crecimiento del PIB) provoca un incremento en los gastos publicos, la politica fiscal es
catalogada como pro ciclica; pero cuando ambas variables van en direccion contraria, la
politica fiscal es contra ciclica, es decir se ahorra en la época expansiva del producto
(reducir el gasto mientras el PIB crece) con el proposito de alisar el ciclo y no
amplificarlo. De manera analoga sucede con los ingresos, cuando ambas variables
(ingresos y PIB) se mueven en el mismo sentido, la politica fiscal es pro ciclica y
cuando van en direcciones opuestas es contra ciclica.

Sin embargo, hay otros métodos como el resultado global (ingresos menos gastos) de
las cuentas publicas para medir la ciclicidad de la politica fiscal. Segun Morales y
Posada (2010) “si el crecimiento econdmico va acompafiado de una mejora del
resultado (superavit) y las recesiones se asocian a un deterioro del mismo (déficit), las
cuentas publicas son consideradas contra ciclicas.” En cambio, si las ambas variables

(resultado global y PIB) siguen diferente sentido se habla de pro ciclicidad.

1.2.2. Indicadores de discrecionalidad

Segun Corbo et al (2010: 49) los indicadores de discrecionalidad fiscal “son aquellos
que focalizan el analisis en una variable que refleja mas directamente las decisiones de
politica de la autoridad fiscal, dejando de lado aquellos cambios en la posicién de
finanzas pablicas que dependen de cambios exdgenos a las decisiones de politica.” Es
decir, los indicadores de discrecionalidad fiscal visibilizan los problemas de mediano
plazo de las finanzas publicas, ya que identifican las variaciones en las cuentas publicas

que son producto de decisiones de politica. Marcel et al 2001 afirman que la



“identificacion de la direccidon y magnitud de tales decisiones es especialmente
relevante para la interpretacion por parte de los demas agentes econdomicos del sentido

de la conduccion macroecondmica y los efectos en el manejo de finanzas publicas”.

Para evaluar la discrecionalidad fiscal, Hageman (1999) propone dos metodologias: la
primera es la metodologia “bottom up”, analiza cada item del presupuesto para
determinar su ciclicidad con el producto (PIB), y otra “top down”, determinan la
ciclicidad de los ingresos y gastos fiscales de manera agregada.

El Balance estructural forma parte de la Gltima categoria arriba antes mencionada,
siguiendo a Gonzales (2012) el balance estructural “es un indicador que sirve para
estimar el balance fiscal tradicional dejando de lado las fluctuaciones econémicas” lo
cual favorece a los gobiernos para prever sostenibilidad en sus cuentas fiscales y funge
como ahorro en tiempo de bonanza. El célculo de este indicador se realizara en la

primera seccion del capitulo 111 como parte de la aplicacion de la regla fiscal.

1.3. Taxonomia y evolucion de las reglas fiscales

En las secciones precedentes se abordd la discusion del rol estabilizador de la politica
fiscal. Desde una perspectiva keynesiana este instrumento es efectivo para la
estabilizacién macroecondmica de un pais. Sin embargo, cuando la politica fiscal
presenta indicadores de pro ciclicidad y discrecionalidad en su funcionamiento, ésta
atenta a su virtud de instrumento como estabilizador macroecondmico. Para mitigar la
forma discrecional y pro ciclica de la politica fiscal se necesita instrumentos que logren
crear un espacio fiscal sostenible. En ese sentido, surgen las reglas fiscales como
instrumentos que reducen la volatilidad macroecondmica y contribuyen a un
crecimiento sostenido de la economia. Por ello, en esta seccion se hace una revision de

las principales implicancias de las reglas fiscales.

1.3.1. ¢ Qué son las reglas fiscales?

Una regla fiscal se define como una restriccion permanente de la politica fiscal a traves
de los limites numéricos de los agregados presupuestarios (Kopits y Symansky, 1998).

Cada uno de los elementos en la definicion es importante: una regla delinea un objetivo

numérico sobre un plazo con el fin de orientar la politica fiscal; especifica un indicador



fiscal al que sea aplicable; y es simple para que pueda ser facilmente operacionalizada,
comunicada al publico y supervisada. (FMI, 2009).

Para una definicién mas integral, la regla fiscal contempla “un pais de largo plazo”
donde su rol es, segiin Melamud (2010, 10), “maximizar el bienestar social, lograr
metas de estabilizacion, equidad distributiva y eficiencia en la asignacion de los
recursos publicos” ante fluctuaciones econémicas, funge como una herramienta de
blindaje ante shocks externos y protege el bienestar econémico de las futuras
generaciones (Licandro, 2011).

1.3.2. Ventajas y Desventajas
Ademas de la ventaja de la sostenibilidad fiscal, existen diversas ventajas tedricas de

establecer reglas fiscales, entre ellas se suele resaltar las siguientes:

Reducen discrecionalidad y refuerzan credibilidad fiscal. A lo largo de la historia
econdmica se ha observado que la politica econdmica se ha caracterizado por decisiones
discrecionales de las autoridades, buscando beneficios politicos para mantener sus
cuotas de poder, por ejemplo en procesos electorales, cuando un gobierno pretende ser
reelegido tiende a incrementar el gasto por encima de los ingresos. Es por ello, que la
regla fiscal actia como una herramienta tedrica - empirica para atenuar el uso
discrecional de la politica fiscal, ya que incentiva un uso prudente, transparente y
responsable de los recursos publicos. (Kaminsky, Reinhart y Végh 2004). A su vez, bajo
estas circunstancias de mayor credibilidad brindan “confianza de los agentes, generan
expectativas de continuidad que crean un ambiente macroecondémico estable, propicio
para la toma de decisiones de consumo e inversion. Con ello se reduce una fuente

significativa de perturbaciones de la demanda agregada” (Varela 2003).

Fortalecen sostenibilidad de deuda puablica. Siguiendo a Vasquez y Mesias (2001) “la
aplicacion de reglas fiscales permitiria que la deuda publica se mantenga en un nivel
prudente y manejable, revirtiendo o estabilizando el creciente ratio deuda publica/PIB

de décadas anteriores”.



Promueven disciplina fiscal. La ejecucion de una regla fiscal implica una mejor
administracion en los recursos fiscales a través de los limites numéricos en los
agregados presupuestarios, es decir el Estado no puede gastar mas de lo que establece la
regla fiscal.

Mejora coordinacion con otras politicas. Propicia que la “coordinacién” con la
politica monetaria mejore en la medida en que se propicia el ambiente idéneo para

cumplir con los objetivos de estabilizacion econdmica.

Equidad Intergeneracional. Segun Hernaiz, Pineda y Rasteletti (2013: 6) “dado que
los proyectos financiados mediante inversién publica suele perdurar en el tiempo, la
financiacion de la inversion mediante deuda permite transferir parte del costo de la
misma a las generaciones futuras, lo que incrementa la equidad intergeneracional.”

Por otra parte, la implementacion de reglas fiscales conlleva ciertas desventajas:

Pueden suponer un riesgo para el desarrollo de un pais

Chowdhury e Islam (2016) en un andlisis de reglas fiscales, sostienen que si bien sus
objetivos son la sostenibilidad fiscal o de la deuda y la credibilidad de la politica fiscal,
estas pueden suponer un riesgo para la democracia y el desarrollo de un pais. En el
sentido, de que la sostenibilidad fiscal se refiere basicamente a los agregados
presupuestarios y siguen las normas contables para equilibrar los ingresos y los gastos
publicos a medio plazo en un marco de contabilidad de doble entrada sin tener
debidamente en cuenta la composicidn del gasto pablico. Por lo tanto, esto ignora la
orientacion de una politica fiscal hacia el crecimiento de largo plazo y la reduccion de la
pobreza, al priorizar alcanzar limites legislativos sobre los agregados presupuestarios

correspondientes a deudas, déficit, gastos e ingresos.

Sesgo en su construccion

Es probable que las reglas fiscales reflejen las visiones o los manifiestos del partido en
el poder en el momento en que estas leyes son legisladas y perjudicarian a la parte que
puede formar un gobierno en una fecha posterior. En teoria, este sesgo puede ser
eludido si las reglas se basan en algunas normas internacionales, pero esto viciaria el
principio de disefar las reglas fiscales de acuerdo con las circunstancias especificas de

cada pais.



Reducen la flexibilidad de la politica fiscal.

Las reglas fiscales al imponer restricciones no permiten responder adecuadamente a las
fluctuaciones ciclicas de la actividad o alguna emergencia nacional, ello provoca
desventajas sobre otras prioridades, por ejemplo: reducir gastos en inversion social que
mas adelante hubiera tenido retornos fructiferos.

Credibilidad fiscal para quien

Chowdhury e Islam (2016) observan que las reglas fiscales como en el caso de los
bancos centrales independientes que operan dentro de un marco de metas de inflacion,
son vistas por sus defensores como necesarias para aumentar la credibilidad de las

politicas macroecondmicas al eliminar la intervencion discrecional de los politicos.

Si la intencidn es eliminar la discrecion de los politicos, ;como pueden implementar sus
manifiestos electorales? El presupuesto nacional es un instrumento importante para
cumplir las promesas hechas por los partidos politicos. Eliminando este instrumento, las
reglas fiscales pueden potencialmente quebrantar la gobernabilidad responsable,
especialmente en las nuevas democracias. Por lo tanto, uno puede preguntar:
¢"credibilidad para quién™ - electorados o mercados financieros? Asi, al tratar de
aumentar la credibilidad de los gobiernos ante los mercados financieros, las reglas

fiscales pueden quebrantar la credibilidad de un sistema politico democratico.

Estimulan “contabilidad creativa” para eludir regla.

Las reglas fiscales pueden fomentar la contabilidad “creativa™ para respetar la norma,
reduciendo la transparencia. Es probable que esta tentacion sea mayor en un entorno de
grandes déficits y deudas, y preocupaciones de sostenibilidad (FMI, 2009).
Dependiendo del tipo de regla que se vaya a implementar se presentan ciertos
inconvenientes, por ejemplo cuando se aplica reglas que no establecen ningun limite en
la inversion pablica pero si en el balance corriente, se “genera incentivos para
reclasificar gastos corrientes como gastos de inversion, a fin de alcanzar la meta
establecida” (Hernaiz, Pineda y Rasteletti 2013).

Distorsionan el discurso politico
Las reglas fiscales también pueden distorsionar el discurso politico, porque el balance

presupuestal es una herramienta para cumplir promesas electorales. En ese sentido, el



electorado puede escoger entre partidos que prometan disminuir el gasto publico con el
proposito de respetar la regla fiscal o aquellos partidos que tenga un mejor programa

social econdémico pero que no responda a una regla fiscal (Chowdhury e Islam 2016).

1.3.3. Tipos de las reglas fiscales
Segun Melamud (2010), las reglas fiscales pueden ubicarse en tres grandes grupos:

Las numéricas (cuantitativas)
Representan limites numéricos sobre los principales agregados fiscales. Segun Ter-
Minassian (2010) las principales reglas fiscales tienen como base las siguientes

restricciones cuantitativas:

a) Reglas sobre el presupuesto balanceado o limites al déficit
Tiene como objetivo lograr un balance total, balance corriente o balance operacional
(cada afio fiscal) entre los ingresos y los gastos del gobierno. Este tipo de regla pueden
definirse a lo largo de un periodo, es decir en téerminos de un balance ciclico o de una

balance estructural (Torres 2012).

En el cuadro siguiente se agrupan las reglas fiscales a traves de metas numéricas en el

balance presupuestario:

Cuadro 1.1. Reglas de presupuesto balanceado o limites al déficit

Equilibrio entre ingresos y gastos estructurales o ciclicamente ajustados.
Equilibrio entre ingresos y gastos referidos al corto plazo: equilibrio en cuenta corriente y
equilibrio econémico.

e Limites al déficit del gobierno como porcentaje del PBI

Fuente: Modificado de Pereyra (2000)

En el presente trabajo, le daremos especial énfasis a la regla fiscal numérica del balance
estructural o presupuesto ajustado por el ciclo econémico. Pereyra (2000), afirma que el
objetivo es determinar la politica fiscal independiente a las fluctuaciones econémicas.
La instauracion de una regla fiscal en equilibrio de cuenta corriente o de corto plazo
muestra los ingresos y gastos en equilibrio anual sin considerar la venta o compra de

activos de capital. Sin embargo, segtin Pereyra (2000) “la aplicacion de esta regla



enfrenta dos problemas: el primer inconveniente reside en que deber existir una
relacion claramente establecida entre los agentes econdmicos de tal manera que el
financiamiento del gasto de capital publico sea financiado con ahorros del sector
privado sin generar perturbaciones a lo largo del proceso de acumulacion; la segunda, es
que es dificil diferenciar claramente entre gastos corrientes y de capital, lo que pudiera
dar a las autoridades suficiente discrecionalidad para eludir la regla”. Las reglas fiscales
que se fijan sobre limites de déficit gubernamental estan determinadas por metodologias
especificas que responden a las caracteristicas de cada economia y dependen de la
forma en que los agentes observan la evolucion del producto potencial.

b) Reglas sobre la Deuda
Establecen un limite explicito u objetivo para la deuda pablica como porcentaje del PIB.
Este tipo de regla es, por definicion, el mas eficaz en términos de asegurar la
convergencia a una deuda objetivo. Sin embargo, no proporciona suficiente orientacion

de la politica fiscal cuando la deuda es muy por debajo de su techo (FMI 2009:

5).Reglas sobre el gasto

La restriccion se basa en establecer limites permanentes sobre el gasto total o el gasto
corriente en total, en términos de la tasa de crecimiento nominal o real, o bien su
participacion en el PIB. Este tipo de reglas son muy usadas en economias desarrolladas

debido a que los niveles impositivos y de gastos son mas limitados.

Uno de los mayores inconvenientes de este tipo de reglas es que no impacta sobre la
solvencia, debido a que no incluye objetivos de ingreso por ende es incapaz de influir en
el nivel de deuda (Zack 2013).

c) Reglas sobre el ingreso
Establece techos o suelos en los ingresos y estan dirigidas a aumentar los ingresos
recogida y / o prevenir una excesiva carga fiscal. También estas reglas no son
directamente vinculadas al control de la deuda publica, ya que no limitan el gasto (FMI
2009: 5).
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d) Combinacion de bases
Muchos paises con el objetivo de lograr solvencia y estabilidad macroeconémica
elaboran una combinacion de diferentes bases de las reglas fiscales. Las combinaciones
mas frecuentes son restricciones sobre el gasto o el resultado fiscal, con limites sobre el
nivel de endeudamiento (Zack 2013: 158).

Las de procedimiento presupuestario

Las de procedimiento presupuestario y contabilidad (cualitativas), instauran
metodologias para procesos de regulaciones, formales e informales, que determinan las
decisiones fiscales que se toman. Es necesario considerar el efecto de las reglas fiscales
procedimentales en los tres estados de los procesos presupuestarios: formulacion,
aprobacion e implementacion del presupuesto (Torres 2012).

De transparencia y difusion de informacion
Por su parte, las de trasparencia y difusion de informacion disponen los requerimientos
y mecanismos periodicos y desagregados para la publicacion de informes fiscales,

planillas, cierres e ejercicio, etc. (Pereyra 2000).

1.4. Discrecion versus reglas de politica fiscal

¢Ante fluctuaciones econdmicas, los hacedores de politica econdmica deben actuar de
manera discrecional o regirse ante una regla fiscal? Existe, como en todo debate,
argumentos de ambos lados. Segun Kydland y Prescott (1977) este debate se remonta
desde mediados de los afios setenta y se inicio en el escenario de la politica monetaria,
sin embargo en los ultimos afios ha cobrado renovada actualidad gracias al trabajo de
Taylor, titulado: “Discretion versus policy rules in practice” 2de 1993.

Como se vio anteriormente, las reglas fiscales establecen una restriccion fiscal ex ante
en una determinada variable (la solucién "anticipada™), de tal modo que generan
expectativas en los agentes y con ello el gobierno de turno se compromete al
cumplimiento de dichas reglas previamente establecidas, de manera que genera un

escenario de certidumbre y confianza.

2 “Discrecion frente a reglas de politica en la practica” de John Taylor (1993)
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En cambio, cuando la politica fiscal es discrecional, existe flexibilidad de toma de
decisiones por los hacedores de politica econémica para actuar ante fluctuaciones

econdmicas.

Esta caracteristica fortalece y debilita la discrecionalidad; debilidad mas en el sentido
politico que econémico, puesto que muchas veces se observado que politicos por
mantener cuotas de poder utilizan la politica fiscal para fines electorales, segun
Nordhaus (1975) esto se le denomina como ciclo econdémico — politico, manipulando la
economia de acuerdo a sus interés; y una de las fortaleza de la actuacién discrecional es
su flexibilidad ante fluctuaciones econdmicas. Empero, la flexibilidad puede llegar a ser

un problema sino existe consistencia temporal.

La inconsistencia temporal “se presenta cuando la autoridad fiscal abandona o cambia
las condiciones en que ha pactado sus compromisos fiscales” (Lozano et al 2008). Por
ejemplo cuando un gobierno no cumple con su deuda y se declara el default. Por tal
motivo “la toma de decisiones bajo este proceso le resta racionalidad a los resultados de
la autoridad fiscal y por ello sugiere que la existencia de reglas puede contribuir a que
las decisiones estén dentro de un rango razonable en términos de su contribucién al
bienestar de la sociedad, aun cuando en ocasiones implique limites que puedan dejar por
fuera la decision que, en términos estrictos, seria Optima para las circunstancias

especificas de cada momento” (Lozano et al 2008).

En suma, decidir entre discrecionalidad y regla requiere ponderar argumentos
econdmicos Y politicos del gobierno al tratar de estabilizar la economia. Sin embargo,
pueden existir posiciones intermedias, entre ellas reglas fiscales con clausula de escape®
“en situaciones donde determinados eventos coyunturales pongan en riesgo la viabilidad
de los objetivos de politica, como puede ser el caso de una crisis exdgena o eventos en
donde no se tiene control sobre ellos. Con lo anterior, los individuos tendran pleno
conocimiento de lo que esta haciendo la autoridad y cdmo lo esta haciendo, generando
asi credibilidad en la politica econdmica acompafiada con el menor costo social”
(Figueroa 2014).

3 Clausulas de escape (clausulas de salvaguarda o de excepcion) o medidas de contingencia para casos de
shocks inesperados o circunstancias especiales que justifiquen la no aplicacién o suspension temporaria
de laregla (como desastres naturales o recesiones severas).
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En relacion con lo anterior, Taylor (1993) concluye que las buenas reglas de politica
requieren cambios en su funcionamiento y que es imposible seguir mecanicamente
cualquier férmula algebraica que describe la regla de la politica. Ademas sostiene que
existe un consenso sustancial en la macroeconomia moderna sobre las ventajas de las

reglas ante decisiones discrecionales, ya que mejoran el desempefio econémico.

13



Capitulo 2
Caracteristicas de la Politica Fiscal en Ameérica Latina y Bolivia

En el capitulo anterior se pudo observar que existe una concepcion heterogénea sobre la
efectividad de la politica fiscal como instrumento estabilizador ante fluctuaciones
econdmicas. Sin embargo, existen indicadores fiscales para evaluar el comportamiento
fiscal de un pais, por ello en este apartado se analiza las caracteristicas de la politica
fiscal y el contexto econémico por el cual surge la adopcién de reglas fiscales en

América Latina y con mayor énfasis en el caso boliviano.

2.1. Caracteristicas de la politica fiscal en América Latina

Los ultimos afios han sido testigos de la inusitada bonanza econdémica por la cual
atraviesa Ameérica Latina, especialmente aquellos paises considerados los menos
avanzados. Bolivia no es la excepcion, ya que ha evolucionado considerablemente en

términos economicos, como se puede corroborar con el siguiente grafico:

Gréfico 2.1. Crecimiento del PIB (% anual)*

12
10 = Argentina
o e Brasil
= Chile
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= Colombia
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2 Peru
0 Uruguay
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-6

Fuente: Datos del Banco Mundial
*En ddlares a precios constantes del afio 2005

En general se puede observar que la mayoria de los paises de América Latina han

mantenido un crecimiento sostenido durante los Gltimos afios a excepcion del 2009, afio
en que la mayoria de los paises presentan bajas tasas de crecimiento econdémico, por los

cambios relevantes en el escenario internacional, entre las cuales estan las fluctuaciones
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de los precios de materias primas Y crisis financieras. A continuacion se hace una

revision del desempefio fiscal (ingresos y gastos) frente a estos escenarios.

2.1.1. Ingresos publicos

Durante el periodo 1990-2013, se observa que los ingresos fiscales (incluida la
contribucién de seguridad social) provenientes de los impuesto como porcentaje del PIB
en América Latina (véase grafica 2.2.), presentan un incremento positivo constante, a
excepcion del 2009 (afio que fue la crisis internacional financiera y la baja de los
precios de materias primas) segun el informe Estadisticas tributarias en América Latina
y el Caribe (2015).

Gréfico 2.2. Total de recaudacion tributaria como porcentaje de PIB en América Latinay
la OECD, 1990-2013
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Representa un grupo de 20 paises de América Latina y el Caribe. Estos son Argentina, Barbados, Bolivia,
Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Republica Dominicana, Ecuador, ElI Salvador, Guatemala,
Honduras, Jamaica, México, Nicaragua, Panama, Paraguay, Per(, Uruguay y Venezuela. Chile y México

son también parte del grupo OCDE (34).
2. Representa el promedio no ponderado de los paises miembros de la OCDE.

Fuente: Extraido del informe de la OCDE*/CEPAL/CIAT/BID (2015)

Sin embargo, a pesar de los buenos resultados de la region latinoamericana, su

promedio de ingreso como proporcién del PIB es de 21,3%, valor que esta muy por

4 Agrupa a las 34 economias mas desarrolladas del mundo: Alemania, Australia, Austria, Bélgica,
Canada, Chile, Corea del Sur, Dinamarca, Eslovenia, Espafia, Estados Unidos, Estonia, Finlandia,
Francia, Grecia, Hungria, Irlanda, Islandia, Israel, Italia, Japon, Luxemburgo, México, Noruega, Nueva
Zelanda, Paises Bajos, Polonia, Portugal, Reino Unido, Republica Checa, Republica Eslovaca, Suecia,
Suiza y Turquia. De Latinoamérica, s6lo México y Chile forman parte de esta organizacion, también
conocida como el “club de los paises ricos”

15



debajo de la media de los paises pertenecientes a la Organizacion para la Cooperacion y
el Desarrollo Econémicos (OCDE), que ha logrado un 34,4% en el 2013. Empero, €es
necesario resaltar que esta brecha recaudatoria ha ido reduciendo paulatinamente
durante los Gltimos afos, esto se debe al buen desempefio de los paises de América
Latina y el Caribe (ALC). Desde 1990 al 2013, la region ALC ha disminuido en 6,9
puntos su diferencia fiscal respecto de los paises de la OCDE que hasta el 2013

incremento en un 2,1 puntos de media (Véase cuadro 2.1).

Realizando un analisis de recaudacion fiscal a nivel desagregado por paises de la region
ALC, con la ayuda del cuadro 2.1, se observa que existe grandes diferencias dentro la
region, por ejemplo para el 2013 Brasil recaudé el 35,7% de su PIB a diferencia de
Guatemala que apenas recaudé un 12,3%. Por otro lado, “los paises que registraron
mayores incrementos entre 1990 y 2013 fueron Bolivia (20.6 puntos porcentuales),
Argentina (18.8), Ecuador (12.2), Colombia (11.1) y Paraguay (11.0)” de acuerdo al
informe de la OCDE, CEPAL CIAR, BID (2015). En suma, una gran mayoria de paises
de ALC han mejorado favorablemente en sus ingresos fiscales en los tltimos afios a

pesar de estar por debajo de los paises de la OCDE.
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Cuadro 2.1. Total de recaudacion como porcentaje del PIB

1930 2000 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Argentina 124 18.0 247 256 267 277 205 .2
Barbados 230 30.2 s 30.6 307 323 340 298
Bolivia® 7.0 147 201 223 204 238 255 276
Brasil 2.2 3041 33.8 331 332 350 356 357
Chile 17.0 18.8 214 172 195 1.2 214 202
Colombia 90 14 18.8 18.6 180 18.9 19.6 201
Costa Rica 161 18.2 227 212 208 1.3 22 224
Ecuador 71 1041 14.0 14.9 163 17.3 194 193
El Salvadaor 10.5 12.2 151 14.4 148 149 151 15.8
Guatemala 9.0 124 1249 12.2 124 127 12.3 13.0
Honduras 16.2 15.3 1849 171 173 16.9 174 18.0
Jamaica 230 228 250 24.8 250 24.5 24.5 250
México®* 15.5 16.5 207 172 185 19.5 19.6 19.7
Nicaragua - 13.0 16.8 16.9 17.6 18.6 18.2 18.2
Panamd 147 16.7 16.9 174 181 181 18.7 18.9
Paraguay?* 54 145 14.6 16.1 16.5 16.8 177 16.4
Peri 121 14.5 19.0 17.0 18.0 18.5 18.8 18.3
Repablica Dominicana 83 12.4 15.0 131 12.8 12.9 13.5 14
Uruguay? 19.6 216 26.1 26.8 27.0 26.8 274 211
Venezuela® 18.7 13.6 141 14.1 114 131 13.9 14.2
Promedio no ponderado:
ALC (20)8 144 170 201 19.5 124 205 21.2 213
OCDE {34y 32.2 343 33.6 327 323 333 337 34.1

1. Las cifras excluyen los ingresos de gobiernos locales en Argentina (pero incluye ingresos de las provincias), Barbados, Bolivia, Costa
Rica (hasta 1997), Republica Dominicana, Ecuador, El Salvador, Honduras, Jamaica, Nicaragua, Panama (hasta 1998), Paraguay (hasta
2004 y 2013), Peru (hasta 2004), Uruguay (2013) y Venezuela dado que los datos no estan disponibles.

2. Datos estimados desde el 2011 hasta el 2013 (Bolivia y Venezuela) y 2013 (Uruguay y Paraguay).
3. En los datos de CEPAL y CIAT, los derechos sobre la produccién de hidrocarburos son tratados como ingresos no tributarios.
4. La data estimada incluye ingresos esperados a nivel estatal y local para el 2012.

5. CEPAL no incluye como ingresos tributarios las contribuciones a cajas de jubilaciones y pensiones de ciertos sectores como el
ferroviario, el bancario y el de la Administracién Nacional de la Electricidad (ANDE).

6. Representa un grupo de 20 paises de América Latina y el Caribe. Chile y México son también parte del grupo OCDE (34).

7. Representa el promedio no ponderado para los paises miembros de la OCDE.

Fuente: Extraido del informe de la OCDE/CEPAL/CIAT/BID (2015)

2.1.2. Gastos publicos

Segun Machinea (2014), el gasto del sector publico de América Latina tuvo un
incremento positivo de 5 puntos del producto en el periodo de 1990 al 2010. Sin
embargo, para el 2014 la regién disminuyé su gasto como promedio del PIB de un 4,7%
y en el 4,3% para el 2015 (véase grafico 2.3). De acuerdo al informe de la CEPAL

(2016) esta disminucidn se debe a caida en gasto capital de varios paises de la region
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(12 de 19 paises) entre ellas Bolivia, Panama, Ecuador y Brasil son los que presentan las
mayores disminuciones. Lo cual, segin Jimenez y Podesta (2012, 18) “resulta
paradaéjico en la medida en que los paises en desarrollo tienen més necesidades en
materia de asignacion y redistribucion, las demandas sociales son mas urgentes y hay

mayores necesidades de inversion publica.”

Realizando un analisis desagregado de los componentes del Gasto publico, se puede
observar en el gréafico 2.3, el gasto corriente como proporcion del PIB ha disminuido en
1,1% del 2014 al 2015. Ademas, el pago de interés a nivel regional ha incrementado de
un 1,8% en el 2014 al 2,1% del PIB en 2015.

Grafico 2.3. América Latina y el Caribe: gasto publico desagregado del gobierno central,
por subregiones y grupos de paises, 2014-2015 a b (en porcentajes del PIB)
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a Cobertura del sector plblico federal en el caso de México.

b La categoria de exportadores de hidrocarburos corresponde a Bolivia (Estado Plurinacional de), Colombia, el Ecuador, Trinidad y
Tabago y Venezuela (Republica Bolivariana de). La de exportadores de minerales y metales corresponde a Chile y el Perd. La de
exportadores de alimentos corresponde a la Argentina, el Paraguay y el Uruguay. La de exportadores de servicios corresponde a Antigua
y Barbuda, las Bahamas, Barbados, Belice, Dominica, Granada, Jamaica, Panam4, Saint Kitts y Nevis, San Vicente y las Granadinas y
Santa Lucia.

Fuente: Extraido del informe Panorama Fiscal de América Latina y el Caribe realizado por la
CEPAL (2016)

En ese sentido, la CEPAL (2016) avizora que “la mayoria de los paises de América del

Sur la incertidumbre de la desaceleracion de China se mantendra durante 2016, mientras
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que México, Centroamérica y el Caribe se veran beneficiados por tasas de crecimiento
positivas y, en esas dos ultimas regiones, por la caida de los precios del petroleo”. Por
ello, a continuacion se presenta algunos indicadores para analizar el comportamiento de

la politica fiscal ante escenarios de volatilidad econdmica.

2.1.3. La sostenibilidad fiscal en América Latina
Como se vio en el capitulo I, una de las maneras de visibilizar la sostenibilidad fiscal es
calcular los balances estructurales, cuya virtud radica en mostrar la posicion fiscal real

de un pais ante fluctuaciones econémicas y otros factores exdgenos.

Un estudio de Machinea (2014) muestra los célculos de balance estructural para algunos
paises de la region latinoamericana (VVéase cuadro 2.2.). Se puede observar que los afios
previos a la crisis del 2009, la mayoria de los paises tenia una tendencia neutra (N) en su
politica fiscal. Sin embargo, durante los Gltimos afos la politica fiscal tiene una

tendencia pro ciclica (P).

En general, los paises de la region Latinoamericana han tenido un sesgo pro ciclico en
su politica fiscal, es decir reduce los impuestos y aumenta el gasto publico. El sesgo pro
ciclico de la politica fiscal en Latinoamérica, puede ser explicado por factores genéricos
y algunos especificos. Entre los genéricos esta las decisiones discrecionales de los
gobiernos de turno que aumentan el gasto mas de lo 6ptimo; otro factor es la asimetria
de los mercados de la deuda, en tiempos de bonanza econdmica los capitales fluyen

pero sucede lo contrario en épocas de recesion (Berganza 2013).
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Cuadro 2.2. Balance fiscal estructural (en % del PIB)

2004-2005 | 2006-2007 | 2009 | 2010-2012 | Caracteristica

del balance fiscal

estructural
Argentina -2.10 -2.02 -2.28 -3.48 N N P
Brasil -3.09 -3.15 =271 -3.18 N N N
Chile 0.48 0.64 -4.15 -1.32 N C C
Colombia -0.67 -1.63 -1.78 -2.27 P N N
Rep. Dom. -1.30 -0.78 -2.66 -447 N C P
México -2.31 -247 -4.07 -4.12 N C N
Panama 1.45 5.31 2.05 0.40 C C P
Pert -0.81 0.84 -0.59 0.48 N C C
Venezuela 443 -3.08 -4.54 -14.28 P N P

N: neutra; C: contra ciclica; P: Pro ciclica
Fuente: Extraido de Machinea, 2014

En ese sentido, para contrarrestar el caracter pro ciclico de las politicas fiscales en
América Latina, varios paises de la region han adoptado reglas fiscales para promover la
estabilidad macroeconémica y sostenibilidad fiscal. Por ello, a continuacion se revisara

las experiencias empiricas de paises que han adoptado este instrumento en la region.

2.2. Experiencia de reglas fiscales en América Latina

La preocupacion por una adecuada conducta fiscal ha sido asunto de gran relevancia
desde hace al menos dos milenos (Kopits 2001). Sin embargo, el antecedente inicial
mas conocido, es aquel que fue adoptado por Estados Unidos en el siglo XIX, la regla
de oro®, con la finalidad de mejorar su entrada al mercado de capitales. Después de la
segunda guerra mundial, varios paises industrializados (Alemania, Italia, Japdn, Paises
Bajos) adoptaron la regla de oro como parte de sus programas de estabilizacion (Zack
2013:141).

5 Golden rule, es el término acufiado por Edmund Phelps, (1961) para referirse a las reglas que obligaban
al equilibrio presupuestario en todos y cada uno de los afios.
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A partir de los 90°s hay una nueva ola de adopcion de regla fiscales a nivel mundial, a
diferencia de las anteriores experiencias, estas normas abarcan una diversidad de
obligaciones de presupuesto equilibrado, limites de deuda y los limites de gastos en los

diferentes niveles administrativos de un gobierno.

Aterrizando la experiencia en un contexto mas regional, América Latina ha generalizado
el uso de regla fiscales a partir del siglo XXI, siete son los paises que han adoptado por
el uso de reglas fiscales®. A continuacion se realiza un eshozo sobre experiencias de

paises Latinoamericanos en aplicacion de regla fiscal.

a) Chile

Chile ha adoptado una regla fiscal cuantitativa desde el 2001, aplicado a través de su
balance estructural (o ciclicamente ajustado) del gobierno central, se establece que se
debe generar un superavit del 1% del PIB con la finalidad de que el gasto y el ingreso
tengan la misma dindmica. Segun los estudios de Gonzales (2007) muestran que la
aplicacion de esta regla fiscal ha logrado como beneficio mantener la deuda publica por

debajo del 25% de su PIB en menos de 30 afos.

b) Brasil

De acuerdo a los estudios de Lozano et al (2008) Brasil desde 1997 ha implementado
reglas fiscales “dentro de los siguientes parametros. i) Contratos de Renegociacion de
Deudas subnacionales. ii) Estructura de Presupuestos de la Constitucion. iii) Ley
Directrices Presupuestarias. iv) Programa de Apoyo Internacional FMI y Paises G-7.

V) Ley de Responsabilidad Fiscal (LRF). vi) Ley de Crimenes Fiscales.”

Goldfajn y Refinetti (2004) muestran que las finanzas publicas de Brasil han mejorado
gracias a la implementacion de sus reglas fiscales, entre los beneficios mas evidentes es

la reduccidn del nivel de endeudamiento y registrar superavit en el balance primario.

& Como resumen de los paises que adoptan reglas fiscales en América Latina, véase anexo 1, un
compendio de las caracteristicas de esas reglas, sus disposiciones legales que la respaldan, en caso de
incumplir sanciones que deben cumplir, la cobertura institucional y las clausulas de escapes.
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c) México

En términos legales, desde 1998 México establece una regla fiscal sobre el balance
corriente de alcance nacional y subnacional. “En 2006 fue aprobada la Ley Federal de
Presupuesto y Responsabilidad Hacendaria que introdujo elementos de responsabilidad
fiscal, transparencia y rendicion de cuentas y modernizacion presupuestaria”
(Gonzales, 2007).

Siguiendo a Conesa et al. (2004) la aplicacidn de reglas fiscales surgen ante la
necesidad de contar con un instrumento que haga frente a los choques del petrdleo y la
vulnerabilidad de las cuentas publicas. Si bien su aplicacion ha generado grandes
beneficios, entre ellas la transparencia fiscal, también ha provocado que los

estabilizadores automaticos sean menos operativos.

d) Peru

El desempefio fiscal en el Pert mejord hasta mediados de la década de 1990, con el
balance general del sector publico no financiero alcanzando un superavit en 1997. Sin
embargo, el desempefio fiscal se deteriord en los afios siguientes: el superavit global
alcanzado en 1997 se habia convertido en una déficit del 3 por ciento del PIB en 1999,
con el aumento de la deuda publica a casi el 50 por ciento del PIB. Por lo tanto, como
un dispositivo institucional permanente para promover una disciplina fiscal creible,
predecible y transparente, la Ley N° 27.245 de Prudencia y Transparencia Fiscal era

promulgada en diciembre de 1999 y entr6 en vigor en 2000.

La ley contenia normas tanto de procedimiento como numeéricos. La regla numérica
incluye tapas en el balance publico y en el gasto corriente real para el sector publico no
financiero y sector de las administraciones publicas, respectivamente (Berganza, 2013).
Desde su implementacion se ha registrado mayor transparencia en la administracion
publica. Sin embargo, Montoro y Moreno (2007) “sostienen que los cambios e
incumplimientos de la regla han reducido sus propiedades anti ciclicas y han hecho que

la regla se parezca a una simple meta de déficit.”
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e) Colombia

Es uno de los paises con experiencias mas recientes, desde el 2011 se ha promulgado
una regla fiscal donde el gobierno debe lograr un deficit menor o igual al 2.4% del PIB
para el 2014 y reducir de manera paulatina hasta el 1% a partir del 2022.

f) Argentina

Uno de los inicios de regla fiscal en Argentina surge en 1999, se establecié una regla
numérica para reducir el déficit y llegar al equilibrio en el 2003. En 2004 el Congreso
aprobo una nueva ley de responsabilidad fiscal, donde establece:

i) la variacion en el gasto publico corriente nominal no puede superar el crecimiento del
PIB nominal

ii) el servicio de la deuda publica no puede ser superior al 15% de los ingresos
corrientes

iii) Se requieren jurisdicciones para equilibrar los ingresos y los gastos, excluyendo la
inversion en bésica infraestructura social y econdmica (la mayor parte del gasto de
capital) y el gasto corriente financiado por instituciones financieras internacionales
(Berganza, 2013: 17).

g) Venezuela

Segun los estudios de Berganza (2013) durante el auge del petréleo, entre 1998 y 2000,
Venezuela para administrar de mejor manera sus ingresos implement6 una ley organica
de presupuesto. La ley pretendia fortalecer la politica fiscal y reducir la volatilidad del
gasto publico - un problema crénico en Venezuela. Se centré en mejorar el proceso de
presupuesto, incluido el uso de un marco plurianual, e introdujeron reglas fiscales

numéricas plurianuales para el saldo actual, el crecimiento del gasto y la deuda puablica.

En ese sentido, estas reglas se pusieron en marcha con el objetivo de mejorar el
desempefio fiscal y suavizar el gasto. Sin embargo, no lograron este proposito, ya que
no impiden la aplicacidn de las politicas fiscales altamente pro ciclica. Durante el auge
y en una situacién de abundante liquidez generada por los recursos, los ingresos fueron

dirigidos a gastos por presiones sociales. Como resultado, no se aplicaron las reglas.
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2.3. Analisis de la politica fiscal boliviana durante 1990 al 2014

Bolivia es, quiz4, el pais con la historia econdmica més intrigante de la region, pues
luego de sufrir un episodio de hiperinflacion a finales de la década de los 80 logr6 una
estabilizacién, que luego se veria afectada por una reforma en el sistema de pensiones
(Catena y Navajas, 2006), para finalmente consolidarse como el pais sudamericano con
los niveles de crecimiento econdmico mas altos desde finales de la década de los afios
2000.

Toda esta historia puede explicarse a través de un andlisis de la politica fiscal boliviana,
ya que supone uno de los mecanismos de ajuste de los que dispone el gobierno cuando
el pais enfrenta choques externos que afectan el desempefio del modelo econémico.

En breves rasgos, se puede contextualizar la politica fiscal en tres etapas:

e La primera, de estabilizacibn macroecondmica posterior a la hiperinflacion que
sufrié el pais en 1986, que se caracteriza por una reduccion drastica del déficit fiscal
(del 7% al 3% en relacion al PIB) y una recuperacion de los niveles impositivos,
logros de una reforma tributaria y la reduccion en el pago de intereses por concepto

de deuda que permitieron un mayor ahorro fiscal. (Comboni y Delgadillo, 1992)

e Una segunda etapa, de problemas y choques externos, que se caracteriza por
problemas en las finanzas publicas bolivianas, que se explican por varios
acontecimientos, entre los que destaca la privatizacion del sistema de jubilacion via
reforma en 1996, ademas de una pérdida de confianza en la region por la recesion y
el default que habian afectado a Argentina (uno de sus vecinos mas grandes), lo que
se tradujo en un incremento paulatino en el déficit fiscal, que en 2002 llegé a
representar el 8,8% del PIB. (Catena y Navajas, 2006)

e Laterceray ultima etapa de andlisis de este periodo corresponde al ascenso y
consolidacion de un nuevo modelo econdmico, caracterizado principalmente por la
nacionalizacion de los hidrocarburos y el ahorro fiscal, que han permitido sostener

resultados positivos en el balance fiscal durante la Gltima década. (Arévalo, 2015)
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2.3.1. Ingresos fiscales
La definicion de etapas es Util para el analisis del desempefio de las cuentas de ingresos
fiscales (tributarios e hidrocarburiferos), dado que Bolivia ha enfrentado problemas

coyunturales (internos y externos) que han afectado el comportamiento de sus finanzas.

En términos nominales y como porcentaje del PIB, los ingresos totales del Tesoro
General de la Nacion (TGN) se han incrementado de manera paulatina durante estos
altimos 20 afios. Como se observa, los ingresos por concepto de tributos y venta de
hidrocarburos, en términos nominales, se han incrementado sostenidamente durante el
periodo 1990 — 2014, con un crecimiento importante desde el afio 2005, cuando se
nacionalizaron los hidrocarburos y los ingresos por este concepto pasaron del 9,8% en
ese afo, a 35,6% en el afio 2013. (Arévalo 2015)

Gréfico 2.4. Evolucién de los INGRESOS fiscales (1990 — 2014)
En millones de bolivianos y como porcentaje del PIB
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El grafico muestra también los resultados durante las dos etapas anteriores: superavit
fiscal entre 1990 y 1995, correspondiente con la estabilizacion que caracteriza esta
etapa; y el creciente déficit fiscal a partir de 1996, cuando el TGN carg6 con los efectos

de la privatizacion del sistema de jubilacion boliviano.

2.3.2. Gastos fiscales

Al igual que los ingresos fiscales, los gastos fiscales en términos nominales presentan
un incremento importante desde el afio 2006, alcanzando un 13, 43% de la economia en
el afio 2014 con una tasa de variacion positiva de 1, 69 puntos porcentuales respecto el

afio 2013, en coherencia con un nuevo modelo econémico que prioriza el gasto publico
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en infraestructura, inversion productiva, social y gasto multisectorial (Arévalo 2016),

este crecimiento se ve influenciado principalmente por el gasto de capital que representd

el 3,18% del PIB, siendo la cifra mas alta durante los Gltimos 20 afios’. El gasto

corriente también creci6 en un 2,82%.

Durante el periodo de analisis comprendido entre 1990 y 2014, se aprecia un

crecimiento sostenido del gasto en terminos nominales, con momentos que hacen

referencia a una politica de austeridad entre 1990 y 1995, y a excesiva carga de gasto al

TGN, como ocurrié en 1996.
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Grafico 2.4. Evolucidon de los Gastos fiscales (1990 — 2014)
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En suma, durante la dltima década, Bolivia ha presentado indicadores favorables en sus

Ingresos y buena administracion en su Gasto. Con el propésito de tener una vision mas

integral sobre la tendencia de la politica fiscal de Bolivia, a continuacion se analiza la

ciclicidad de esta politica.

2.3.3. Sostenibilidad Fiscal en Bolivia: Estudio de la ciclicidad

Como se vio en el primer capitulo, para probar el caracter ciclico de la politica fiscal de

Bolivia, se comparara a través de la evolucion de los ingresos y gastos fiscales (véase
gréfico 2.5y 2.6).

7 Véase anexo 2, descomposicion del gasto plblico en gasto corriente y gasto capital
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Grafico 2.5. Ingresos totales y PIB
(En millones de bolivianos constantes 2007)
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Gréfico 2.6: Gastos totales y PIB
(En millones de bolivianos constantes 2007)
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Fuente: En base a datos de UDAPE

Realizando un andlisis de comportamiento de las variables fiscales (ingresos y gastos
publicos) con la evolucién del PIB en el periodo de estudio (1990-2014), se observa que
los ingresos y los gastos fiscales tienen una tendencia alcista acompariada con el
crecimiento del PIB en todo el periodo. Es decir, siguen un comportamiento ciclico en
la economia, para robustecer el analisis, a continuacion se presenta la relacion entre el

resultado global del gobierno central y el crecimiento de la economia (ver grafico 2.7).
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Grafico 2.7: Resultados fiscales y el PIB
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En general, los gréaficos evidencian que la politica fiscal de Bolivia durante los 90 hasta
el 2005 ha seguido un comportamiento pro ciclico, es decir ante dinamismo del
crecimiento econdmico ha existido incremento en el déficit. Sin embargo desde el 2006
hasta el 2014 (a excepcion del 2009) la politica fiscal ha variado en su caracter ciclico,
ya que en este periodo la evolucion del crecimiento econémico vino acompariado por
incrementos en el superavit. Este superavit generado por el gobierno es sefial de una
politica “contra-ciclica”, segun Valdivia y Loayza (2014) esto se debe a que el gobierno
desde el 2006 ha aplicado politicas fiscales heterodoxas con austeridad fiscal (en el

gasto corriente e incremento en la inversion pablica productiva).

Sin embargo, la ciclicidad de la politica fiscal en Bolivia ain no ha logrado consenso
absoluto, asi lo afirman Puig (2015) “dado que la evidencia soporta tanto la hipotesis de
procicilicidad (Bebczuk, 2013; BCB, 2014) como la contraciclicidad (Frankel, Vegh y

Vuletin, 2011), dependiendo de los datos, su frecuencia y la metodologia empleada.”

2.4. Experiencia de regla fiscal en Bolivia
Con lo que respecta a Bolivia, “no existe regla fiscal por ello existe una libre
discrecionalidad en el manejo de las finanzas publicas en términos de resultados fiscales

y deuda publica posicion fiscal frente a la dependencia de hidrocarburos” (Banegas
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2016). Es por ello, que en el capitulo siguiente se realiza una simulacion de aplicacion
de regla fiscal sobre el balance estructural para ver qué efectos genera en la economia

boliviana.
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Capitulo 3
Metodologia y Resultados

3.1. Justificacion de la aplicacion de una regla al caso boliviano

Historicamente, Bolivia se ha caracterizado como un pais altamente dependiente de los
ingresos provenientes de sus recursos naturales, por ello sus finanzas publicas son
vulnerables ante shock externos, caracteristica que no es propia de Bolivia sino de
varios paises de la region Latinoamericana. En este sentido, desde el 2009 el FMI “ha
recomendado a paises dependientes y no dependientes de recursos naturales la
implementacion de reglas fiscales como amortiguadores de shock externos y de
estabilizacion macroecondmica.” (Banegas, 2016).

Si bien varios paises de América Latina han implementado de manera paulatina la
aplicacion de reglas fiscales a su administracion, Bolivia no cuenta con una regla fiscal,
por ello existe libre discrecionalidad en sus finanzas publicas. Bajo este escenario, en el
presente trabajo se construye la probabilidad de aplicar una regla fiscal para el gobierno

boliviano.

Como se vio en el capitulo I1, la mayoria de los paises de Ameérica Latina han adoptado
reglas fiscales numéricas basadas en su balance estructural, no solo por la practicidad
que implica su aplicacion sino también por la credibilidad que genera dicha regla, el
contar con un objetivo establecido provoca mayor facilidad para su monitoreo y
transparencia. Por ello, para el caso de Bolivia se formulara y evaluard una regla fiscal

de superavit equivalente a 1% del PIB sobre el balance estructural del gobierno.

3.2. Base de datos

La compilacion de datos fue a través de Unidad de Analisis de Politicas Sociales y
Econdmicas (UDAPE), Instituto Nacional de Estadistica (INE) y el Banco Central de
Bolivia (BCB). Las variables macroeconémicas usadas tienen una periodicidad
trimestral desde 1990: | —2014: IV, expresadas a precios constantes de 1990 en
millones de bolivianos. Sin embargo, para cumplir el objetivo del presente trabajo sobre
abordar una regla fiscal del 1% del PIB sobre el balance estructural en un escenario

prospectivo, se realizara pronosticos a todas las variables en estudio hasta 2018: 1V.
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Para ello, inicialmente se determina cual es el modelo apropiado para las variables a
través de la metodologia Box Jenkins que considera los siguientes pasos:

Paso 1. Identificacion: Segiin Gujarati (2003; 815) “las herramientas principales en la
identificacion son la funcién de auto correlacion (FAC), la funcion de auto correlacion
parcial (FACP) y los correlogramas resultantes, que son simplemente los graficos de
FAC y de FACP respecto a la longitud del rezago”, ambas disponibles en los anexo 6, 7
y 8. Una vez obtenida la estacionariedad de la serie mediante la transformacion de

logaritmo natural se procede a:

Paso 2. Estimacion: En esta etapa se identifica los pardmetros de la parte ordinaria y de
la parte estacional del modelo ARIMA para cada variable, estas son:

Por ejemplo, el modelo que mejor se adapto para pronosticar el PIB del cuarto trimestre
del afio 2018 fue un ARIMA (1, 1, 4) (0, 1, 0)4, los parametros de la longitud de rezago
tendran estos valores:

La parte ordinaria: p=1, d=1, g=4

La parte estacional: P=0, D=1, Q=0

Entonces, el modelo identificado y estimado a través de Eviews para el PIB es:

AA,In(pib,) = 0,0001 — 0,6483 AA,In(pib,_,) + u, — 0,3506 u,_, — 0,3743u,_,

Para el gasto fiscal, la ecuacion fue un ARIMA (2, 1, 4) (0, 1, 0)4, los parametros de la

longitud de rezago tendran estos valores:

La parte ordinaria: p=2, d=1, g=4

La parte estacional: P=0, D=1, Q=0

Entonces, el modelo identificado y estimado para el Gasto es:
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AA,In(gst,) = 0,0000206 — 0,6874 AA,In(gst,_,) — 0,1985 AA,In(gst,_,) + u,
—0,7271u;_,

La ecuacion para el ingreso es un ARIMA (3, 1, 4) (0, 1, 0)4, los pardmetros de la

longitud de rezago tendrén estos valores:

La parte ordinaria: p=3, d=1, qg=4

La parte estacional: P=0, D=1, Q=0

Entonces, el modelo identificado y estimado para el Ingreso es:

AA,In(ing,) = 0,0000941 — 0,6488 AA,In(ing,_,) — 0,478 AA,In(ing,_,)
—0,3644 AA,In(ing;_3) + u; — 0,999 u,_,

Donde:
In(pib,)= logaritmo del PIB
In(gst,) =Logaritmo del gasto

In(ing,) =Logaritmo del ingreso

Paso 3. Verificacion de diagndstico: Despueés de realizar un diagndstico visual del
grafico de residuos, se observa en los anexos 6, 7 y 8 que los residuos siguen son ruido
blanco, es decir tienen una varianza constante respecto al tiempo y no estan

autocorrelacionados, lo que significa que la especificacion del modelo es correcta.

Paso 4: Prediccion: Una vez obtenido y verificado el modelo adecuado, se procede a

realizar las estimaciones para cada variable, los resultados fueron los siguientes:
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Grafico 3.1. Prondsticos para el PIB, Gasto e Ingresos publicos de
Bolivia hasta el 2018-1V
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Fuente: En base a datos del INE y UDAPE

En el anexo 3 al anexo 8, se puede verificar las ecuaciones de prondsticos y los
correlogramas de las regresiones de cada variable. Se puede observar en la grafica 3.1

que los valores pronosticados siguen una tendencia alcista.

Con el proposito de contar con un diagndstico correcto, se procede a desestacionalizar
las series del PIB (PIBF), Gasto (GSTF) e Ingresos (INGF) pronosticados para analizar
la tendencia sin la influencia de algunos eventos repetidos en el mismo periodo y no
oscurecer el analisis. Todas las variables han sido sometidas a procesos de
desestacionalizacion, por el método X11-Arima que emplea “medias moviles para
estimar los principales componentes de una serie: la tendencia-ciclo y la estacionalidad.
Este método permite realizar una estimacion no paramétrica de la componente

estacional con la ayuda de las medias moviles” (INE-Chile 2013, 9).
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Grafico 3.2.: PIB, Gasto e Ingresos pronosticados desestacionalizados hasta
el 2018-1VvV
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Fuente: En base a datos del INE y UDAPE

Ahora si, sin perturbacion de una contaminacion estacional, se puede calcular la regla

fiscal.

3.3. Método de Estimacion de la regla fiscal numérica para Bolivia

Antes de determinar la metodologia para la regla fiscal, se debe calcular el balance
estructural para analizar las cuentas del gobierno sin distorsiones de ciclo econémico.
Entre las diversas metodologias para medir el balance estructural, en el presente trabajo
se optaran por las propuestas metodoldgicas de la OCDE y del FMI8, si bien ambas son

diferentes, convergen en varios puntos y se las pueden tomar como técnicas unificadas.

8 La metodologia para el calculo del balance estructural seguida por el FMI, y utilizada como base de este
documento, se describe en Hagemann (1999). Como puede observarse en Giorno et al.(1995), esta
metodologia es equivalente a la utilizada por la OECD (Organization for Economic Cooperation and
Development).
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De acuerdo con Hageman, 1999 (citado por Rincon, Berthel y Gomez 2003) el balance
estructural (BESTR) comprende 3 etapas:

1° etapa: Estimar el producto potencial de la economia (PIB_POTENCIAL), esta se
puede definirse como “el nivel de producto que la economia es capaz de alcanzar con
los factores productivos disponibles y la tecnologia existente sin generar presiones
inflacionarias” (Rodriguez, Alvarez y Da Silva 2009) y para estimar dicho indicador
hay diversas formas. Entre ellas esté el filtro de Hordrik-Prescott, también se puede
calcular a través de una funcién de produccion, pero por cuestiones de practicidad en el

presente trabajo se utiliza el filtro.

El filtro Hodrick-Prescott “consiste en efectuar un suavizado de la serie en cuestion, que
permite obtener una tendencia alrededor de la cual fluctda el producto observado.
Técnicamente, el método minimiza la varianza del producto (Y) en torno a su valor de

tendencia (Y*), sujeto a una restriccion sobre (Y*)” (Basso, 2006: 3). Es decir:

T T-1
minZ(Yt _ ¥y +AZ[(Y{“+1 YY) = (Y = Y
t=1 t=2

Donde:

A = Parametro que determina el grado de suavizacion
Y= Producto observado en el tiempo t

Y =producto potencial

Se estima el PIB potencial sobre datos prefiltrados empleando el filtro de Hodrick y
Prescott (HP), este filtro permite estimar la tendencia (PIB potencial) minimizando la
volatilidad de la serie original (P1B) sujeto a un parametro para suavizar (lambda). En
estudios previos de Rodriguez y Zuloeta (2008) determinan un lambda de 7158 para la

economia boliviana, dicho valor sera adoptado para el presente estudio.

2° etapa: cuantificar los ingresos y gastos estructurales del gobierno
En términos generales, toda variable fiscal esta compuesta por un componente
estructural (XF) y ciclico (X£):

X, =XE + X¢
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Por ello, tanto el ingreso como el gasto estan compuestos por:
ING, = INGE + INGf
GST; = GSTE + GSTf

En ese sentido, los componentes estructurales del ingreso (INGESTR,) y del gasto

(GSTESTR,) se obtienen de la siguiente manera®:

*, €

Y,
INGESTR, = ING, (Yt)
t

*x, &€

GSTESTR, = GST, (Ft)
t

Donde ¢ representa la elasticidad de los ingresos y gastos con respecto al PIB o el precio

del petroleo’®. Las elasticidades se estiman mediante modelos logaritmicos.

3° etapa: Calcular el balance estructural (BESTR) a traves de la diferencia de las

estimaciones de ingreso y gasto fiscal estructural:
BESTR = INGESTR; — GSTESTR;

En este sentido, el balance estructural (BESTR) permite realizar un analisis de la
politica fiscal “sin los efectos del ciclo econémico ni las fluctuaciones transitorias de los

precios clave que afectan el presupuesto publico” (Granda, Liendo y Rojas 2012).

Después de obtener el balance estructural (BESTR) se procede a realizar el calculo de la
regla fiscal. Siguiendo las consideraciones metodoldgicas de Crispi y Vega (2003, 16)
para cuantificar el impacto de la regla fiscal sobre variables fiscales, se utiliza a

siguiente relacion:

® Como metodologia alternativa de estimacion, se utiliza diferentes filtro estadisticos para extraer los
componentes ciclicos y estructurales, entre ellos estan: el filtro de Baxter y King (BK) y el filtro de
Christiano y Fitzgerald (CF) y el filtro Hodrick-Prescott (HP).

10 En el presente trabajo no se utiliza los precios del petréleo porque las partidas que son influenciadas
por esta variable no tienen data completa.
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BEFEC0, = BESTR, — AC,

Donde:
BEFECO0, = Balance efectivo en el periodo t

AC,= valor absoluto del ajuste ciclico en el tiempo t

Dado que al aplicar la regla, el balance estructural debe ser igual a 1% del PIB, y
dividiendo la ecuacién anterior por el PIB del periodo t se obtiene;

BEFECO, _ BESTR, AC,
PIB, ~  PIB, PIB,

Explicitado la regla fiscal del 1% del PIB sobre el balance estructural, se puede expresar
la anterior ecuacion como:

befeco, = 0,01 — ac;

Donde ac; es el coeficiente del ajuste ciclico como porcentaje del PIB, para poder

modelar la regla fiscal, se expresa la ecuacion en términos absolutos:

BEFECO, = PIB = 1% — AC,

3.4. Resultados obtenidos
Como sugiere la metodologia, inicialmente se estimé el PIB potencial mediante el filtro
de Hodrick Prescott (HP):
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Grafico 3.3: PIB potencial

Hodrick-Prescott Filter (lambda=7158)
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Fuente: En base a datos del INE y UDAPE

De acuerdo al grafico 3.3, el Producto potencial ha crecido positivamente desde el 2005
y tiene una tendencia aproximadamente lineal. Ademas, se puede observar que el ciclo
estd mezclado con la estacionalidad, todas las fluctuaciones ajenas a la tendencia estan
en la serie de ciclo.

Para extraer los ingresos y gastos estructurales, inicialmente se realizaron estimaciones
logaritmicas que permitieron extraer las elasticidades ingreso/PIB y gasto/ PIB. Como
se observa en el cuadro 3.1, el valor de la elasticidad de ingreso/PIB es de 1.2511 y del
gasto/PIB es de 1,1534; ambas son estadisticamente significativas. Seguidamente, se
procede a aplicar las ecuaciones de ingresos (INGESTR;) y gasto (GSTESTR;)

estructurales para obtener sus valores correspondientes®?.

11 \éase en Anexo 9 y 10, el comportamiento de los ingresos y gastos efectivos y estructurales.
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Dependent Variable: LOG(INGF_D11)
Method: Least Squares

Sample: 1990Q1 2018Q4

Included observations: 116

Cuadro3.1: Elasticidades ingreso/PIB y gasto/ PIB

Dependent Variable: LOG(GSTF_D11)

Method: Least Squares
Sample: 1990Q1 2018Q4
Included observations: 116

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C -4.072560 0.249053 -16.35219 0.0000 C -3.165228 0.303054 -10.44445 0.0000
LOG(PIBF_D11) 1.251101 0.028297 44.21348 0.0000  LOG(PIBF_D11) 1.153401 0.034432 33.49769 0.0000
R-squared 0.944896 Mean dependent var 6.930915 R-squared 0.907774 Mean dependent var 6.978971
Adjusted R-squared 0.944413  S.D. dependent var 0.434193 Adjusted R-squared 0.906965 S.D. dependent var 0.408389
S.E. of regression 0.102369 Akaike info criterion -1.703374 S.E. of regression 0.124565  Akaike info criterion -1.310885
Sum squared resid 1.194654 Schwarz criterion -1.655898 Sum squared resid 1.768878 Schwarz criterion -1.263409
Log likelihood 100.7957 Hannan-Quinn criter. -1.684101 Log likelihood 78.03133  Hannan-Quinn criter. -1.291613
F-statistic 1954.832 Durbin-Watson stat 0.866274 F-statistic 1122.095 Durbin-Watson stat 0.604881
Prob(F-statistic) 0.000000 Prob(F-statistic) 0.000000

Fuente: En base a datos del INE y UDAPE

De acuerdo a los resultados anteriores, se obtiene el balance estructural (grafico 3.4)

como la diferencia de ingresos y gastos estructurales.
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Grafico 3.4: Balance efectivo y estructural
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Como se observa en el grafico 3.4 el balance estructural no difiere mucho del balance

efectivo, no obstante se observa que el resultado fiscal desde el 2005 puede ser

explicado en gran medida por el ciclo econdmico y por el auge de los precios de las

materias primas (elevado precio de los hidrocarburos).
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Con los resultados anteriores se puede realizar la simulacion de la aplicacion de la regla
fiscal del 1% del PIB sobre el balance estructural (BEFEC_R1) y evaluar la adopcion de

dicha regla en la economia boliviana.

Grafico 3.5: Aplicacion de una regla fiscal del 1%
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Fuente: En base a datos del INE y UDAPE

El ejercicio contra factual de aplicar una regla fiscal en Bolivia (Grafica 3.5) durante el
periodo de estudio (1990 al 2014 con proyecciones al 2018) destaca los siguientes
resultados, considerando que el analisis es realizado en términos estaticos (principal

falencia de este trabajo):

e Enel periodo antes del 2005. Aplicar una regla hubiera generado que el
gobierno tenga mayor capacidad recaudatoria, se observa en el grafico 3.5, que
el balance estructural es mucho mas superavitario que el efectivo, por ende, la

aplicacion de un BEFEC 1R provocaba mayores ahorros para el gobierno.

e Del 2006 al 2014 con proyecciones al 2018, se observa que de manera paulatina
la implementacion de una regla fiscal en la economia boliviana pierde su efecto

como instrumento de sostenibilidad fiscal, es necesario aclarar que este periodo
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de auge de precios de petroleo ha permitido recaudar mayores ingresos al
gobierno boliviano. Entonces, los resultados sugieren que la implementacion de
reglas fiscales en periodos de bonanza econémica no provoca efectos
significativos recaudatorios. Ademas, segin Valdivia y Loayza (2014, 9) “El
ordenamiento de las cuentas fiscales a partir de 2006 sigui6 una corriente
heterodoxa através de la aplicacion de politicas con austeridad fiscal (en el

gasto corriente e incremento en la inversién publica productiva)”.

En suma, estos resultados son importantes porque visibilizan el debate entre regla 'y
discrecion, desarrollados en el primer capitulo. Si bien la evidencia internacional
muestra que “en paises desarrollados emergentes, la politica fiscal discrecional
contribuye significativamente a la volatilidad del producto y reduce el crecimiento
economico” (Fatas y Mihov, 2003); experiencias como la de Bolivia demuestran que
dichas politicas discrecionales adoptadas en los ultimos tiempos se han focalizado en
lograr politicas contra ciclicas, gestando politicas con austeridad fiscal y orientacion
heterodoxa, lo cual “permitio alcanzar y recuperar el espacio fiscal de accion de la
politica que durante 66 afios estuvo restringida, alcanzando en promedio 2% de

superavit fiscal entre el periodo 2006 — 2011~ (Valdivia y Loayza 2014).

Si bien existe un consenso sustancial en la macroeconomia moderna sobre las ventajas
de las reglas fiscales ante decisiones discrecionales (Taylor 1993) los beneficios de su
implementacién no son determinantes y la lectura de su aplicacion no debe ser lineal, es
decir, si bien puede generar un ambiente recaudatorio mejor (como muestra la evidencia
de mayor ahorro en el caso boliviano en el periodo 1990 al 2005). Adicionalmente, en
escenarios de fluctuaciones econémicas y shock externos, volatilidad de los precios de
recursos naturales y crisis financiera del 2009 (2006 al 2014 para Bolivia) la
implementacion de reglas fiscales pierde su efecto paulatinamente como instrumento de
sostenibilidad fiscal. Precisamente, en la actualidad del gobierno de turno en Bolivia ha

recurrido a politicas discrecionales con miras a reducir los efectos recesivos de la crisis.
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Conclusiones

Desde una perspectiva keynesiana, se concibe a la politica fiscal como instrumento de
estabilizacién econdmica frente a fluctuaciones. En ese sentido, el rol de la politica
fiscal como estabilizador debe ser monitoreado a través de su sostenibilidad por
indicadores de ciclicidad y discrecionalidad. Tedricamente, se sugiere que la politica
fiscal debe seguir una tendencia anti ciclica y evitar decisiones discrecionales. Sin
embargo, histéricamente los paises de América Latina se han caracterizado por tener
una politica fiscal pro ciclica y discrecional, lo cual atenta a su sostenibilidad fiscal.

Bolivia, no es la excepcion.

Por ello, en el presente trabajo a través de indicadores de ciclicidad se muestra que la
politica fiscal de Bolivia durante los 90 hasta el 2005 ha seguido un comportamiento pro
ciclico y la toma de decisiones de sus finanzas publicas ha sido de caracter discrecional.
Dada las desventajas que presenta estas caracteristicas, se ha formulado y evaluado una
regla fiscal del 1% sobre el balance estructural de acuerdo a metodologias propuestas
por el FMI y la OCDE.

Con los resultados de la simulacion durante el periodo de estudio (1990 con
proyecciones al 2018) se observa efectos heterogeneos de la regla fiscal sobre la
economia boliviana. En los afios antes del 2005, aplicar una regla hubiera generado que
el gobierno tenga mayor capacidad recaudatoria y con ello lograr mayores inversiones,
lo que significa como segunda conclusidn es que de realizarse estas acciones
recaudatorias y de inversion la caida del PIB en esos afios no hubiese sido tan profunda.
Esto es consistente, a priori, con la implementacion de reglas fiscales y sus objetivos de

sostenibilidad fiscal y estabilidad macroecondmica.

Sin embargo, en el periodo mas reciente de analisis, de 2006 al 2014 (dato tope
disponible en UDAPE) correspondiente al ascenso y consolidacién de un nuevo modelo
econdmico, caracterizado principalmente por la nacionalizacion de los hidrocarburos y
el ahorro fiscal, que han permitido sostener resultados positivos en el balance fiscal
durante la tltima década, se destaca que de manera paulatina la implementacion de una
regla fiscal en la economia boliviana pierde su efecto como instrumento de

sostenibilidad fiscal. En la misma linea, los resultados de un analisis prospectivo al
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2018, sugieren que la implementacion de reglas fiscales en periodos de bonanza
econdmica no tiene un impacto significativo sobre las funciones de recaudacion y

prudencia fiscal.

Este tipo de resultados heterogéneos atizan la discusion entre adoptar politicas fiscales
regidas por una regla o por tendencias discrecionales. Si bien existe un consenso
sustancial en la macroeconomia moderna sobre las ventajas de las reglas fiscales ante
decisiones discrecionales, los beneficios de su implementacion no son determinantes y
la lectura de su aplicacién no debe ser lineal, es decir, si bien en ciertos tiempos de
bonanza puede generar efectos recaudatorios positivos, sus ventajas no son las mismas

si se implementaria en un periodo de bajo crecimiento econémico.

Por otra parte, en tiempos de bonanza econémica, un gobierno puede prescindir de una
regla fiscal si se focaliza en lograr politicas contra ciclicas tendientes a reactivar la
economia, como es el caso actual del gobierno boliviano. Es decir, concebir una politica
fiscal anti ciclica que obtenga sostenibilidad fiscal y estabilidad macroeconémica, no
depende univocamente de seguir una regla o tendencias discrecionales sino de la
composicion y la eficiencia del gasto publico y la tributacion (instrumentos fiscales) que
busquen el crecimiento a largo plazo, pero determinarla trasciende por mucho los
objetivos de este trabajo. Sin embargo, trabajar sobre estos avances puede colaborar a

contemplar de manera mas fructifera la discusion entre discrecion y regla fiscal.
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Anexos

Anexo 1: Principales caracteristicas de las reglas fiscales en América Latina

Uttirma £Objstvo MNivel de Objetivo Instiucidn ~ Reglade CoUB
Base legal ) . estabilizar ) . . de escape
moedificacion i gobiermo numenco relacionada oro (a)
ciclo? (b}

Argentina Ley 25.152, de Ley 25917, Me Central, Crecimisnto Consejo =1 Me
Sobvencia Fiacal Régimen subnacional nominal del Federal de
(1999) Gieneral de (acuerdo con  gasto plblico Responsabilidad

Responsabilidad central) primario Fiscal
Fiscal (2004) < crecimiento
nominal del FIB

Brasil Leide 2009 Mo SP no Saldo publico Fundo si Si
Responsabilidads financiero (¢)  corriente Soberano do
Fiscal e Finangas {sin Petrobras) (subnacional); Brasil
Publicas Municipais saldo plblico
(2000) primaric (central)

Chile Ley 20.128, scbre 2011 = Central Saldo publico Fondo de Mo Me
Responsabilidad estructural Estabilizacion
Fiscal (2008) (d) Econdmica y

SocialFondo de
Reserva de
Pensionea

Colombia Ley 358, «Ley de Ley 1.473 Si SP no Saldo publico Fondo de Ahorro Mo Me

Semaforoas (1997) (2011) financiero (c) primario y Estabilizacion
estructural Fiscal y
Macroecondmica

México Ley Federal de 2010 Parcial Central Salde pablico Fondos de Mo Si
Presupussto v Estabilizacidn
Responsabilidad
Hacendaria (2006)

Fend Ley 27.245, de 2007 Mo SF no Variacidn real del Fondo de Mo Si
Prudencia y financiero (¢)  consumo plblico Estabilizacidn {aungque
Transparencia para €l central; Fiacal favorable
Fiacal (1993) saldo plblico ala

para &l 5P no inversion)
financ. (c)
Venezuela 2000 Mo Central Salde publico Fondo de
Establilizacidn

FLUENTES: Layes nacioneles y bibliografia citada sn el articulo.

a Lsainversion publica ss deduce del gasto plblico.
b Clausule que permite el incumplimiento temporal de la regla fiscel debido & profundes recesiones economicas, accidentes natureles, oto.
¢ Sector plblico no financiero.

d En sl afc 2006 se institucionalizd en forme da ey la regle qus llevabea funcionando desds &l efc 2000 & comisnzo del mandaro del prasidents Lagos.

Fuente: Berganza, 2013
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Anexo 2.

Gasto Total, Corriente y de Capital del TGN (como porcentaje del PIB)

(En millones de délares americanos y porcentajes)
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45




Anexo 3: Ecuacion de prondstico del PIB

Dependent Variable: DLOG(PIB,1,4)
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Sample: 1991Q2 2016Q2
Included observations: 101
Convergence achieved after 23 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 0.000110 0.000311 0.353232 0.7247
AR(1) -0.648352 0.090564 -7.159067 0.0000
MA(2) -0.350670 0.103678 -3.382289 0.0010
MA(4) -0.374311 0.085081 -4.399471 0.0000
SIGMASQ 0.000223 3.61E-05 6.170276 0.0000
R-squared 0.323216 Mean dependent var 6.97E-05
Adjusted R-squared 0.295017 S.D. dependent var 0.018238
S.E. of regression 0.015313 Akaike info criterion -5.457863
Sum squared resid 0.022512 Schwarz criterion -5.328402
Log likelihood 280.6221 Hannan-Quinn criter. -5.405453
F-statistic 11.46185 Durbin-Watson stat 1.809753
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots -.65
Inverted MA Roots .90 .00-.68i -.00+.68i -.90
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Anexo 4: Ecuacion de pronostico del gasto

Dependent Variable: DLOG(GST,1,4)
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Sample: 1991Q2 2014Q4
Included observations: 95

Convergence achieved after 25 iterations

Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 2.06E-05 0.002048 0.010074 0.9920
AR(1) -0.687409 0.087387 -7.866254 0.0000
AR(2) -0.198544 0.075498 -2.629791 0.0100
MA(4) -0.727100 0.068517 -10.61188 0.0000
SIGMASQ 0.012290 0.001648 7.458714 0.0000
R-squared 0.543528 Mean dependent var 0.001773
Adjusted R-squared 0.523240 S.D. dependent var 0.164958
S.E. of regression 0.113900 Akaike info criterion -1.417970
Sum squared resid 1.167590 Schwarz criterion -1.283556
Log likelihood 72.35359 Hannan-Quinn criter. -1.363657
F-statistic 26.79104 Durbin-Watson stat 2.051319
Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots -.34-.28i -.34+.28i
Inverted MA Roots .92 .00-.92i -.00+.92i -.92
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Anexo 5: Ecuacion de pronostico de los ingresos

Dependent Variable: DLOG(ING,1,4)
Method: ARMA Maximum Likelihood (OPG - BHHH)
Sample: 1991Q2 2014Q4
Included observations: 95
Failure to improve objective (non-zero gradients) after 71 iterations
Coefficient covariance computed using outer product of gradients

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.

C 9.41E-05 0.000746 0.126238 0.8998

AR(1) -0.648843 0.102840 -6.309219 0.0000

AR(2) -0.478032 0.141291 -3.383328 0.0011

AR(3) -0.364482 0.137890 -2.643281 0.0097

MA(4) -0.999997 409.7914 -0.002440 0.9981

SIGMASQ 0.009921 2.068931 0.004795 0.9962
R-squared 0.572315 Mean dependent var 0.001069
Adjusted R-squared 0.548288 S.D. dependent var 0.153114
S.E. of regression 0.102907 Akaike info criterion -1.523426
Sum squared resid 0.942504 Schwarz criterion -1.362128
Log likelihood 78.36273 Hannan-Quinn criter. -1.458250
F-statistic 23.81942 Durbin-Watson stat 2.023327

Prob(F-statistic) 0.000000
Inverted AR Roots .03-.72i .03+.72i -.70
Inverted MA Roots 1.00 -.00+1.00i -.00-1.00i -1.00
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Anexo 6: Correlograma del PIB

Sample: 1990Q1 2016Q4
Included observations: 101
Q-statistic probabilities adjusted for 3 ARMA terms
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Sample: 1990Q1 2018Q4
Included observations: 95
Q-statistic probabilities adjusted for 3 ARMA terms

Anexo 7: Correlograma del Gasto
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Anexo 8: Correlograma del Ingreso

Sample: 1990Q1 2018Q4
Included observations: 95
Q-statistic probabilities adjusted for 4 ARMA terms
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Anexo 9: Comportamiento del ingreso efectivo y estructural
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Fuente: En base a datos del INE y UDAPE
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Anexo 10: Comportamiento del gasto efectivo y estructural
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