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Resumen

Resulta muy dificil evidenciar una relacién causal entre las finariddisgs y el crecimiento, dada la
multiplicidad de interacciones mutuas, pero resulta interesan@cdes$d literatura reciente, que hace
hincapié en los efectos complementarios —mas que en los dilemada-palitica fiscal sobre los
objetivos de desarrollo. Parece haber un consenso creciente depgeikes—en realidad, necesario—
generar ganancias de productividad mediante mejoras en la pnadésidienes puablicos, e incrementar
por esta via el potencial de crecimiento de las economias en desarroll

A su vez, en América Latina la evolucién de las finanzas publicasagortunidades inéditas
para la construccion de una arquitectura fiscal contraciclica, que gstraitizar la excesiva volatilidad
macroeconomica. Es menester finalmente enfatizar la relevancia del tavebyposicion de gastos e
ingresos publicos en los objetivos de crecimiento econémiadadistributiva, e inclusion social.
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. Introduccién

En la teoria econémica clasica, se asume que existe un planificadgenleate y omnisciente, que
puede definir las condiciones de eficiencia y por tanto la dalith entre bienes publicos y privados,
siendo los primeros aguellos bienes no rivales ni excluiBkegin esta tradicion, al existir relativamente
pocos bienes publicos “genuinos”, el tamafio Optimo del Esteteria limitarse al costo de sus
funciones esenciales, la defensa, la seguridad, la administracifustitia y la infraestructura, como
describié Adam Smith lo que hoy se denomina el Estado Minimo

Es sélo durante la segunda mitad del siglo XX que la visi&pecto del papel del Estado
comienza a cambiar, principalmente con la introduccion del concejiertks publicos meritorios. Un
bien publico meritorio puede definirse como un bien subcoigguen una economia de mercado, que
crea externalidades positivas, en un marco de miopia de los adestEs argumentaciones dieron
espacio para legitimar la funcién publica en los mas diversdtdamecondmicos y sociales. Los
Gobiernos democraticos, esencialmente europeos, desarrollaroanésicociales y redistributivas,
dando nacimiento al Estado de Bienestar y sus cuatro pilares: éicatid, pensiones universales e
inclusién social.

La crisis financiera y de endeudamiento publico en los paisesdaleskns ha reflotado una vez
mas la discusion sobre el papel del gasto publico, pues grandes han debido destinarse a los
ambitos productivo (incluyendo a grandes empresas) y bandamte. estas limitaciones, surgen
periédicamente presiones para reducir el activismo fiscal. La ilgacnte es que se puede mejorar 0
mantener los indicadores de desarrollo humano con un gastoopéhbicho menor, apelando a la
prestacion privada de servicios de salud, educacion y pensionel sustitucion progresiva de
programas universales por esquemas focalizados en los mas péhsesTanzi, 2009).

Ademas del peso de la deuda publica, a menudo se argumenta gueiia élevado del propio
gasto estatal es perjudicial para el crecimiento, pues, en térmarginales, el impacto positivo del
gasto publico seria menor que las distorsiones que introdoseimpuestos requeridos para su
financiamiento, o que dicho gasto desplazaria el gasto privado.

Ante estas aseveraciones, y en el contexto despasdesarrollo, el desafio es potenciar el papel
catalizador del sector publico con politicas da rdhtabilidad social, evitando los efectos deldeamiento
asociados a un inadecuado manejo financiero yrdauales distorsiones del sistema tributario.



CEPAL - Serie Macroeconomia del Desarrollo N° 138 olitlas fiscales para el crecimiento y la igualdad

Resulta muy dificil evidenciar una relacion causal entre las qadifiiscales y el crecimiento
econdmico, tanto por la complejidad de las interacciones mutuas pamia dificultad de establecer
mediciones satisfactorias de la multiplicidad de acciones del Estadta economia, pero es
incuestionable sin embargo la influencia del nivel y la compiside gastos e ingresos publicos en el
ciclo macroecondémico y en la tendencia de mediano plazo del PIB.

Por ello, es importante para el crecimiento y la igualdad digefidicas fiscales con capacidad
contraciclica, amplia incidencia en la distribucion del ingresadibfe, creciente calidad en el gasto y
sistemas tributarios con capacidad recaudatoria, eficientes y irqsitat

Es bueno recordar en este contexto las tres funciones tradisiateala politica fiscal (Musgrave
y Buchanan, 1999): proveer bienes publicos (esto es, immlilsanceso politico por el cual estos bienes
estan disponibles), proveer ajustes en la distribucion deksagy contribuir a la estabilizacion
macroeconomica. Como sefiala Tanzi (2009), concurren ademas erida fistial multiples factores
explicativos del potencial de crecimiento de las economias.

Para llevar a cabo estas funciones, que inciden fuertemente enjdtigosbde desarrollo, el
crecimiento, la equidad distributiva y la inclusion social,plaitica fiscal cuenta con diversos
instrumentos como el gasto publico, los impuestos y etitléfiendeudamiento, que a su vez requieren
de instituciones para ser adecuadamente gestionados. Sin embastg) factores de economia
politica, de capacidad institucional, problemas de sostenibifidadl y costos de eficiencia de los
impuestos y del endeudamiento que pueden limitar la capacidadnpdeanientar las politicas fiscales
(véase el diagrama 1).

DIAGRAMA 1 i
OBJETIVOS E INSTRUMENTOS DE LA POLITICA FISCAL

Objetivos de desarrollo
Equidad <Wm} Inclusién social
distributiva

Fundamentos de la politica fiscal

Crecimiento

. Estabilizacion macroeconémica
. Provision de bienes publicos
. Redistribucién

] U

Instrumentos e Instituciones Limitaciones

« Niveles de gasto publico,

o U » Economia politica y capacidad
composicién y eficiencia

lit ibutari ilizacio institucional
: 5’0 ltica tributaria y movilizacion Sostenibilidad/suficiencia
€ recursos recaudatoria

« Gestién de las finanzas publicas
y gobernabilidad de las
instituciones

* Costos de eficiencia de los
impuestos y del endeudamiento

Fuente: Moreno-Dodson (ed.) 2012, con modificaciones.

Enfrentar estas limitaciones supone fortalecer la conexion enpadagades gubernamentales y
la programacion del gasto publico, acelerando el trdnsito deastiérg publica basada en insumos y
procesos a otra orientada a objetivos de desarrollo e indicadom@ssdmperio, en sintonia con las
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demandas ciudadartag\vanzar alin mas en este campo podria favorecer un pacto fiscahterai
reconocer una relacion mas directa entre la gestion publica de lososegula recaudacion de esos
recursos por la via de la tributacion.

En este documento, luego de efectuar una revision de la literabreaed vinculo entre politica
fiscal y crecimiento (capitulo Il), se describe la evolucion reciéatias finanzas publicas en la region,
enfatizando la importancia de una arquitectura contraciclica quetgpemfientar con éxito la excesiva
volatilidad de ingresos y gastos publicos (capitulo W)se ilustra la relevancia del nivel y la
composicion de gastos e ingresos publicos en los objevosedimiento con igualdad (capitulo 1V).

! Para una discusion sobre estas materias, véa3a&lCEEGIB, 2011.
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ll. Aspectos conceptuales y evidencia empirica
del vinculo entre politica fiscal y crecimiento

Los efectos de la politica fiscal sobre el crecimiento econdmicoepussr muy diferentes a corto y

mediano plazo. En general, los efectos en el corto plazo operanéa ttava demanda agregada,
mientras que los de mediano y largo plazo lo hacen a través f@ettaagregada. Existe abundancia de
modelos tedricos antagonicos, pues keynesianos y neokeyngsiadimen que los estimulos fiscales
aumentan el consumo agregado, la demanda y por lo tanto el BB el contrario, los neoclasicos

anticipan efectos nulos e incluso negativos. Los efectos deit@gdikcal sobre el crecimiento (véase
el cuadro 1) dependen del horizonte considerado, de los tupwebre el comportamiento de los
agentes privados y de la credibilidad de las estrategias utilizatag,se detalla a continuacion.

La teoria neokeynesiana tradicional supone un horizonte de mgaé#o, con agentes miopes
gue no incorporan la restriccion intertemporal del sector gaieln sus decisiones, y asume también la
existencia de capacidad instalada ociosa en la economia y de prealasos rigidos. A pesar de que
puedan existir efectos parciales de desplazamiento —por la via dea algpmresentacion 1S-LM
tradicional—, el multiplicador de gasto publico es positiveuperior o igual a uno en el corto plazo si
el gasto publico se financia con igual monto de impuestdselajuste del sector publico es recesivo; y
el déficit expansivo

La teoria neoclasica, por el contrario, supone consumidores rasigndé horizonte infinito, que
integran la restriccién intertemporal del sector publico a spigrestriccién presupuestaria y toman las
decisiones sobre consumo en funcion de las perspectivas de lexgdtporia del ciclo de la vida de
Modigliani y teoria de la renta permanente de Friedman). El alzgadd publico presente conduciria
inevitablemente a un aumento de impuestos futuros, y ganto el ingreso disponible actualizado no
cambiaria. Se comprende que los agentes anticipan esta situagi@mqg van a modificar su consumo,
ni presente ni futuro, ante cambios en el gasto publicoteEsigonces neutralidad de la politica fiscal o
equivalencia ricardiana: independientemente de la forma de su finand@miga sea por impuestos o
por emisién de deuda—, un alza del gasto publico no tiemgimiafecto ni sobre el PIB, ni sobre el
consumo privado.

2 Véase Martner (2000) para una resefia sobre lasigalas teorias que explican los efectos de laigeofiscal.
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CUADRO 1
EFECTOS DE CORTO PLAZO DE LA POLITICA FISCAL SOBRE EL CRECIMIENTO:
MODELOS ALTERNATIVOS

Modelo teérico Supuestos principales Mecanismos Efecto neto sobre el PIB
Modelos neo- Horizonte de corto plazo; Multiplicador lineal de Ajuste fiscal es recesivo;
keynesianos expectativas adaptativas o gasto; eventuales efectos déficit expansivo

miopia de los agentes; de desplazamiento

rigidez de precios y

recursos ociosos
Modelos Ricardianos Consumidores de Desplazamiento uno a Politica fiscal neutra a corto

horizonte infinito y con uno del consumo privado y largo plazo

expectativas racionales por el consumo publico
Modelos neoclasicos Efecto distorsionante de Una disminucién Ajuste fiscal es recesivo
con impuestos los impuestos: su aumento permanente del gasto con alza de impuestos;
distorsionantes reduce la produccion por publico reduce los ajuste fiscal expansivo

la menor oferta de trabajo impuestos esperados y con caida del gasto.

aumenta el consumo Déficit expansivo si se
privado reducen impuestos;
déficit contractivo si
aumentan los gastos

Modelos Keynesianos Comportamiento No linealidades Ajuste fiscal recesivo y
con “puntos de keynesiano mientras el atribuibles a la déficit expansivo en niveles
inflexion” nivel de deuda publica es probabilidad de normales de deuda; Ajuste

sostenible; insolvencia del sector expansivo y déficit recesivo

comportamiento de publico cuando la deuda es elevada

repudio de la deuda
publica cuando existe
posibilidad de no pago

Fuente: Elaboracién propia.

Si se introduce el supuesto de que los tributos sonrglmtantes (Alesina y Perotti, 1995), un
alza de impuestos implicaria una disminucién de la producci&e. G&imple la restriccion intertemporal
del sector publico, los consumidores son racionales y logeisbps distorsionantes, una caida del gasto
publico percibida como permanente supone una reduccion de losstog futuros, lo que repercute en
un aumento del ingreso disponible esperado, incrementandoseitom@ctual y produciendo efectos de
oferta positivos que harian aumentar el PIB en el corto plazmaaelos de oferta con impuestos
distorsionantes suponen entonces que el ajuste fiscal es egpasisise contraen los gastos, y
contractivo, si se aumentan los impuestos.

Otra categoria de modelos incorpora no linealidades para expliczarfdsos de régimen. Para
Sutherland (1995), los agentes se comportan de manera keynesiada elstock de deuda publica es
bajo, y de manera anti keynesiana cuando el endeudamiento excésiymsibilidad de insolvencia
amenazan no sOlo a las generaciones futuras, sino a losspaggiates. En este caso las no linealidades
se atribuyen a la probabilidad de insolvencia del sector pul8icésta es baja, los agentes no se
preocupan de los impuestos futuros. En cambio, si ex@gibiljidad de no pago de la deuda, los
consumidores anticipan un alza futura de los impuestos y atlerr@onsecuencia.

Los estudios posteriores a la Gran Recesion iniciada en 2q@sas de la OCDBefialan que
el efecto de los estimulos fiscales sobre el crecimiento econdepemde de las circunstancias de la
economia, como la existencia de recursos ociosos; la efectividadpdéitica monetaria (por ejemplo,
cuando la tasa de interés esta proxima a cero); el porcentajela@eg@obon restricciones crediticias; el
caracter temporal o permanente de las medidas implementadas; eldgratmfianza sobre las
perspectivas econémicas futuras; la competitividad, la apertura cahyeetrégimen cambiario.

En el largo plazo, en los modelos neoclasicos de crecimiento eiconi@npolitica fiscal puede
afectar los incentivos a ahorrar e invertir y por lo tantoaté icapital-producto de equilibrio y el nivel

3 Véase Giavazzi y McMahon (2011), Auerbach y Goititenko (2012), Roeger y in't Veld (2012).
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del PIB, pero no puede influir en la tasa de crecimiento delesttdcionarib En estos modelos, los
impuestos y los gastos publicos pueden provocar cambiogdramssmientras la economia se mueve de
un equilibrio a otro, pero la tasa de crecimiento volveria deonaieu situacion inicial.

Sin embargo, la falta de convergencia de las tasas de crecimientgpaisige debilita esas
conclusiones. De esta forma surgen los modelos de crecimieritigegiod(como Barro 1990, Futagami
et al. 1993 y Devarajan et al. 1996) que dan un mayor papgbditiaa fiscal, la cual puede afectar
tanto al nivel del PIB como su tasa de crecimiento en el laego pEstos modelos suponen la existencia
de ciertos gastos publicos “productivos” que entran en la faund® produccion y afectan asi la
productividad del sector privado, mientras que hay otrooggsiblicos “improductivos” que soélo
afectan la funcién de utilidad de los hogares. Ademas, paraifinastos gastos se recurre a impuestos
que distorsionan las decisiones de inversion.

Asi, Barro (1990) analiza como la tributacion y estgapublico afectan el crecimiento bajo el
supuesto de no existencia de déficit financiero. Sdedaosugiere un rol positivo del gobierno para
promover el crecimiento econémico a través de laigi@v de bienes publicos y servicios que elevan
la productividad marginal del capital e incentivan umayor inversion. No obstante, este efecto
positivo depende del nivel inicial de los impuestaalque una carga tributaria excesiva reduce la
tasa de crecimiento.

Loayza (1996) extiende el modelo de Barro e incorpora al safdomal. En particular, se centra
en como las politicas gubernamentales influyen en el tamafio deee&ig § codmo esto afecta el
crecimiento a largo plazo. La principal diferencia entre los daelos es que la tasa impositiva 6ptima
es menor en la presencia del sector informal (Cornia et al, 2011).

Segun Cornia et al (2011), los impuestos pueden afectavpositinte el crecimiento a través de
diversos canales. El primero es mediante la provision de bighdiegs, como carreteras, agua y
saneamiento, salud y educacion que aumenta la tasa de rendimidasoirdesrsiones privadas. Una
segunda via es la estabilidad macroeconémica, ya que los golgjeemeraudan cantidades adecuadas
de ingresos tienen menos probabilidades de monetizar el @iéfiaito endeudarse en el extranjero, lo
gue reduce la probabilidad de crisis macroecondémicas. Una mayotidastialriacroeconémica y una
posicion fiscal mas fuerte posibilitan la adopcion de politedisiclicas durante las crisis, lo que reduce
la pérdida de produccién durante los periodos dificiles. Weneanal a través del cual un incremento
en los impuestos puede aumentar el crecimiento es una dismienclardesigualdad de los ingresos.
Una alta desigualdad deprime el crecimiento, ya que causa efectos dmiacpnobtica (Alesina y
Rodrik, 1994); exacerba las imperfecciones del mercado de cajfgleion et al 1999); aumenta la
inestabilidad politica y las tasas de criminalidad que causaniducebtre entre los inversionistas y
reducen el crecimiento (Venieris y Gupta 1986, Bourguigno®)1§9ademas, erosiona los incentivos
microecondémicos e incrementa los costos de mano de obra (Codsia 2

En suma, el efecto neto de la politica fiscal sobre el crecionarece ser un asunto empirico,
pues los argumentos abundan en ambos sentidos. La magdds estudios empiricos proceden a la
estimacioén con paneles de datos de ecuaciones del tipo

gi =  (pfie, Xit) 1)

Donde: i denota el pais y t refleja el afio, g es la tasa de @atinpf es la presiéon fiscal
(agregada o por componentes) y X es un vector de variablestdd,camre las que se incluye el nivel
inicial de renta, el crecimiento de la poblacién, el capital humasteag variables relevantes. Ademas,
otros estudios incorporan también al gasto en la ecuacion:

agi = f (pfi, gpt, Xit) (2)

Parte de esta revision se extrae de Sanz-Sanzy(ZaltB).

> Véase Salinas y Delgado (2012).
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Parte de la evidencia empirica que analiza el impacto de los impgesies el crecimiento
economico no encuentra que estos efectos sean significativogjelrgplo, Mendoza et al. (1997),
utilizando datos de panel de los paises de la OCDE con mediascdeafios, no encuentran un efecto
significativo de los impuestos en el crecimiento econdomico; halan efectos limitados de los
impuestos sobre la inversidén (un incremento de 10 puntéesdenpuestos disminuye en un 1-2% la
inversion). Unicamente encuentran un efecto negativo transitor eecimiento econémico cuando
emplean datos anuales. Otros estudios como los de Angalsmdl. (2007) tampoco han encontrado
efectos negativos de diversos impuestos en el crecimiento. Edmedalns impuestos sobre las rentas
del trabajo, Manski (2012) sefiala que al relajar los supudsta®odelos lineales y de relacion similar
entre impuestos y oferta de trabajo entre diferentes grupos dditog no se encuentra ningun efecto
significativo de los impuestos sobre la oferta de trabajcedta misma linea, Meghir y Phillips (2010)
argumentan que en algunos casos, para aquellos individuosucbagrhoras de trabajo, puede ser que
excepcionalmente los impuestos aumenten las horas de trabajoy Bikett (2011) analizan una
muestra de 18 paises de la OCDE y no encuentran evidencia lds gaéses que han disminuido estos
gravamenes hayan experimentado un mayor crecimiento de la prithattivel PIB. Estos autores
concluyen que las tasas maximas de impuestos sobre las rentabajel pueden aumentarse sobre los
niveles actuales sin perjudicar el crecimiento econémico.

Gemmell et al. (2011) tampoco encuentran evidencia de efectoso®bestos tipos medios de
las rentas del capital en la actividad econémica empleando una nuge&ffgaises de la OCDE. Estos
autores si hallan un impacto negativo y significativo del itigmositivo medio y marginal de las rentas
del trabajo sobre el crecimiento, asi como del de sociedades. [singemtambién muestran evidencia
de que disminuciones de los impuestos de sociedades de losquedsdisponen de tipos mas bajos,
afectan negativamente al crecimiento econémico.

En cuanto a los efectos sobre el crecimiento econémico de lastadistipos de impuestos,
Johansson et al. (2008) y Romero-Avila y Strauch (2008)esmi@n, a partir de una muestra de paises
de la OECD y de la UE, que el mayor efecto distorsionante pomds al impuesto de sociedades,
seguido del impuesto a la renta personal mientras que los drlncorson los menos perjudiciales.
Harju y Kosonen (2012) sefialan que cuanto mayor es la prdegside los impuestos mayor es su
efecto negativo sobre el esfuerzo de los emprendedores y el crecietenéomico. Segun el estudio de
Keane (2011), los impuestos sobre las rentas del trabajo rddunfenta de horas de trabajo y también
la inversiobn en capital humano. Las cotizaciones a la seguridad gecjatican la creacion o
mantenimiento del empleo (Bils and Klenow, 2008) mientra&sBgnnmarket et al. (2009) encuentran
que disminuyen los salarios de los trabajadores pero no afeampio. Arnold et al. (2011)
argumentan que los aumentos de los impuestos al consuma @piintos que se basan en ampliaciones
de la base imponible mas que en incrementos de las tipos imgmodin este sentido, Jorgenson y Yun
(2001) estiman que la ampliacion de las bases imponibles, aun@ni@ contribuyentes o las
actividades que se gravan, podria llegar a incrementar hasta en anuéfda renta, y generar mas
empleo en el corto plazo y mayores salarios en el largo plazo.

Del analisis de la literatura disponible, SalinaPelgado (2012) sistematizan los principales
resultados y extraen las siguientes conclusioré&sével cuadro 2) para los estudios en paises deD&:0OC

1) En general se observa un efecto negativo entre impuestos y creciagentmico. La mayor
parte de los estudios revisados concluyen una relacion de sig@bivio, aungue no es
despreciable el nimero de trabajos que no alcanzan una conexiticasigaj el 33,3%.

2) Cuando se estudian las tasas medias, efectivas y marginales, lanrdlatada con el
crecimiento es también negativa. Aunque el nimero de trabajos aoslesdeducido, 4 de
los 6 estudios sostienen esa conclusion, mientras que losstiastes no llegan a un resultado
estadisticamente significativo.

3) Si hay consenso en las repercusiones del grado de pratadsildl sistema tributario sobre el
crecimiento econémico. Los 6 trabajos en esta materia coincideraamlacion negativa, es
decir, a mayor progresividad de los sistemas tributariospmnaeecimiento.
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4) También hay unanimidad en los estudios que analizan el impactm dmmbio en la
estructura tributaria (dax mi¥ consistente en el incremento del peso de la imposicidon
indirecta (impuestos que gravan el consumo) en detrimeni@ diectta (impuestos sobre la
renta de empresas e individuos). Los 5 trabajos revisados pmejéras de crecimiento
econdmico con este cambio.

CUADRO 2
LITERATURA EMPIRICA SOBRE LA RELACION ENTRE IMPUEST OS
Y CRECIMIENTO ECONOMICO: PRINCIPALES RESULTADOS

Numero y porcentaje de Numero y porcentaje de Numero y porcentaje de
Ndmero de trabajos trabajos que concluyen trabajos que concluyen trabajos que concluyen
relacion positiva relacion negativa relacién no significativa
Impuestos (21) 1 (4,8%) 13 (61,9%) 7 (33,3%)
Tipos medios, efectivos y 0 (0%) 4 (66,7%) 2 (33,3%)
marginales (6) ! !
Progresividad (6) 0 (0%) 6 (100%) 0 (0%)

Cambio de tax mix: mas
impuestos indirectos en 5 (100%) 0 (0%) 0 (0%)
detrimento de directos (5)

Fuente: Salinas y Delgado (2012).

Respecto de la evidencia empirica para Ameérica Latina, Cornia et al)(28/Aldan
economeétricamente el impacto de los impuestos sobre la tasa deamtxidal PIB per cépita para 18
paises de esta region en el periodo 1990-2008, controlandivpsas variables (inversion, educacion,
déficit presupuestario, términos del intercambio, coeficientgim® y aplicando cuatro modelos. Los
resultados sugieren que el 3-4 % de aumento promedio eroéhptiestos/PIB observado entre 2002 y
2009 elevo la tasa de crecimiento del PIB per cépita entre el €,3%, contradiciendo, segln los
autores, las afirmaciones de la teoria neoclasica sobre los costeficidacia de “impuestos
distorsivos”, tales como los impuestos directos.

En definitiva, la evidencia empirica disponible sobre el efeclodanpuestos en el crecimiento
econdémico no es concluyente y muestra la necesidad de incorpogastos en las estimaciones. En
efecto, el gasto publico puede contribuir al crecimiento econéahiafectar el nivel de los factores de
produccién y aumentar su productividad. Por ejemplo, loseguis pueden proveer ciertos tipos de
bienes y servicios (como infraestructura, investigacién y d#kareducacion, etc.) que elevan la
productividad marginal del capital y del trabajo en el proceqwattuccion. Ademas, el aumento de la
productividad incrementa los rendimientos de la inversiéragaylo que resulta en un mayor stock de
capital privado y mayor produccion.

Sin embargo, financiar estos gastos tiene costos que puedgardop beneficios. En el caso de
los impuestos, las distorsiones y costos de eficiencia afeetativamente el crecimiento. La emision
de deuda publica implica mayores impuestos en el futuro piéanpuede afectar el crecimiento, por
ejemplo, desplazando al sector privado en el acceso a financiamiestamdd el grado de confianza
gue tienen los inversores sobre la sostenibilidad de las finpakhsas.

De aqui la importancia de considerar el efecto conjunto de ltssgasblicos y de su forma de
financiamiento a la hora de evaluar el impacto de un cambio en @lpgénico sobre el crecimiento. En
Gltima instancia, el efecto neto de la politica fiscal sobre el cregimeconémico depende del nivel y
composicion de los gastos e impuestos. En el siguiente csadmresentan los efectos sobre el
crecimiento de las distintas combinaciones posibles de ejecueidgasto publico (productivos, no
productivos y déficit) y su financiacién (impuestos distorantes, no distorsionantes y déficit).
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CUADRO 3
AUMENTOS DE IMPUESTOS, GASTOS Y DEFICIT Y SU EFECTO EN EL CRECIMIENTO

Gasto publico

Financiado por Déficit publico
Productivo No productivo
Distorsionantes Negativo/ posmvo Negativo Ambiguo
(elevados /bajos gastos)
Impuestos
No distorsionantes Positivo Cero Positivo
Déficit publico Ambiguo Negativo -

Fuente: Gemmell, Kneller y Sanz (2011b).

De esta forma, el efecto sobre el crecimiento de un aumento dmgasstos distorsionantes
destinado a financiar gastos publicos productivos dependerandafie del sector publico. Si el pais
dispone ya de un nivel de tipos impositivos y stock de algpitblico elevados, por encima del umbral
Optimo, entonces el efecto sobre el crecimiento sera negativo y, @rcardsario, serd positivo. En
cambio, la financiacion de gastos publicos no productivos ntedianpuestos distorsionantes tendra
efectos claramente negativos mientras que el impacto de un increteeirtgppuestos distorsionantes
para disminuir el déficit publico es ambiguo, dado que e&ncnuevas distorsiones en la economia para
disminuir otras ya existentes.

Por otro lado, cuando los impuestos no distorsimsase destinan a gastos publicos productivos o a
reducir el déficit fiscal, los efectos sobre el oréento econdmico seran positivos; en tanto que si
financian gastos publicos no productivos el impacdbre la actividad econémica no sera significativo.
Finalmente, el efecto sobre el crecimiento de un magficit fiscal para incrementar los gastos publicos
productivos dependera del stock de capital pubdéigistente (mientras mas elevado, mayor serd la
probabilidad de un efecto negativo). En el caso ¢jaeraento del déficit se destine para financiaragast
publicos no productivos, el impacto sobre el cresitti econdmico sera negativo.

En cuanto a la evidencia empirica sobre la relacion entre el gasioopybél crecimiento
economico, esta puede agruparse en dos generaciones segun se consideda restriccion
presupuestaria del gobierno (véase Gemmell, 2010). Los estlglipsimera generacion, realizados
hasta mediados de la década de los 90, no consideran esta raghriesifpuestaria, es decir, no tienen
en cuenta que todo aumento de gasto publico debe financiarsgagores impuestos u otros ingresos,
aumento del déficit fiscal o reasignacion de partidas de gast@sndsd varios de estos estudios
consideran solo el gasto publico total, donde hay compongmeisfluyen de manera positiva sobre la
actividad econémica (como transportes, comunicaciones y educacifnosyqoe lo hacen de manera
neutral o negativamente. Como consecuencia de estas limitaciores|mente los resultados de estos
estudios no son robusfos

Por otra parte, los estudios de segunda generagidlizados a partir de la segunda mitad de
los noventa, tienen en cuenta la restriccién presstada del gobierno y por lo tanto sus resultados
son més robustos.

En estos modelos, para considerar la restriccién presupuestagiabitzno se incluye entre las
variables explicativas del crecimiento econdémico a los gastosofE)dresos totales (R) y el déficit o
superdvit presupuestario (D), ademas de otras variables delcguéotienen efectos sobre el
crecimiento. A su vez, se tiene en cuenta que el crecimiento persgeafectado no solo por el nivel de
los gastos totales (E) sino también por la participacion de categoria de gasto en el totalE

®  Nijkamp y Poot (2004) revisan 93 articulos de gstianera generacion de estudios sobre la relacitre egasto publico y

crecimiento econémico y encuentran que los compesaiel gasto que mas positivamente influyen erctizidad econdmica son
infraestructuras (transportes y comunicacionesjugacion.
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Gemmell et al. (2012) expresan la siguiente ecuacion del crecindieln®B en el pais i en el momento
t (gy), donde se centran solo en las variables fiscales (expresadapropm@ion del PIB):

git = "1 (%)it + X051 v2j (%)it Vs (%)it + Va4 (P%)it e )

Sin embargo, dado que la restriccion presupuestaria del gobkigpeoifica que P= R; - E;, las
tres variables son perfectamente colineales. Si arbitrariamenigeseraltir una variable (por ejemplo,
Dy), la ecuacion (3) puede escribirse como:

Gie = (Y1 = ¥a) (%)it + X721 V2 (%)u +(r3 +va) (%)it te @)

La ecuacién anterior muestra la importancia de una correcta interpmetieciés efectos de los
gastos e ingresos sobre el crecimiento. Los parametros de labecdaaiapturan el efecto del aumento
en el gasto total o de una disminucion de los impuestasdiados por un cambio en el déficit
presupuestario (la variable omitida en este caso). Por ejepapl) inide el efecto neto de un aumento
del gasto, es decir, descontando el efecto de ser financiado madiaatenento del déficit. Estos
efectos dependen de los signos y tamarios relatives gey v4. Por otra parte, la interpretacion de los
coeficientes de los componentes del gagjono se ve afectada por la forma de financiamiento, ya que
mide el efecto sobre el crecimiento de un cambio en la participacideddecategoria en el gasto total,
manteniendo constantes las otras variables de la ecuacion (4)eimdups gastos totales. Ademas la
ecuacion (4) puede ser derivada a partir de la ecuacion (3), ahitiealquiera de los tres elementos de
la restriccién presupuestaria(BR;, 0 Dy) y la interpretacion de los parametros dependera de las
variables incluidas y la omitida.

Si bien la gran mayoria de los estudios recurren a datos dedegadistintos paises para realizar
las estimaciones, algunos autores han comenzado a utilizar dedbssfisubnacionales para estimar los
efectos del gasto publico sobre el crecimiento econémico, comacasaetle Rocha y Giuberti (2007)
para 27 estados de Brasil; Hong y Ahmed (2009) para 14 estadadndia o Yan y Gong (2009) para
31 provincias chinas.

Algunos de los estudios empiricos sobre la materia divaegdstos del gobierno en productivos
e improductivos a partir de la clasificacién funcional del gagtiizando una definicién a priori de
gasto productivo comun en esta literatura que incluye educacidrd, salienda, transporte y
comunicaciones, servicios generales y defensa. En términos gerestegstudios encuentran que los
gastos mas productivos tienen un impacto positivo sobre@hdento, ya sea que se financien a través
de reducciones en gastos menos productivos o mediante la gendmdiéficit fiscales relativamente
pequefios, o una combinacién de ambos

Entre los estudios para paises en desarrollo que hallanrestds®dos estdn Adam y Bevan
(2005), Bayraktar y Moreno-Dodson (2010), Lopez y Mil2B(7) y Hong y Ahmed (2009). Segun cual
sea la forma de financiamiento, encuentran que un aumento deolppucentual del gasto productivo
en términos del PIB, aumenta la tasa de crecimiento entre Qllpyrtos porcentuales. Adam y Bevan
(2005) muestran que, como excepcion, el gasto productivoefeams negativos para el crecimiento si
se financia con déficit y si este es superior al 1,5% del PIB.

En cuanto a los efectos sobre el crecimiento, en paises en desdedtbs gastos desglosados
por sector o funcién, Bose, Haque, y Osborn (2007) cruZanriacion entre el sector o funcion del
gasto (educacion, sanidad, transportes y comunicaciones, etc.hatwsaleza economica (inversion,
consumo o transferencias) y encuentran que la inversion publiealusacion y el gasto total en
educacion son los Unicos gastos que estan positiva y siguditante asociados con el crecimiento. En
esta misma linea, Rocha y Giuberti (2007) concluyen que exsteelation positiva entre los gastos de

7 Véase Gemmell, Misch y Moreno-Dodson (2012).
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defensa, educacion, transporte y comunicaciones y el crecimiento éooredlos estados de Brasil.
En cambio, Ghosh y Gregoriou (2008), utilizando datosatelppara 15 paises en desarrollo, muestran
que el gasto en operaciones y mantenimiento tiene un mayor éngraet crecimiento que el gasto en
salud o educacion.

Otros estudios empiricos descomponen el gasto publico sagciasificacion economica, es
decir, entre gasto corriente y gasto en capital. Los efectos dm$bos de capital sobre el crecimiento
dependen de la forma en que se financien y no hay ganancia de crecisniget sustituye gasto
corriente por gasto en capital. Por ejemplo, para el caso des gaisdesarrollo, Ghosh y Gregoriou
(2008), Rocha y Giuberti (2007), Devarajan, Swaroop y @®96) y Haque (2004) muestran que la
reasignacion de partidas de gasto corriente hacia gasto de capilish imfectos negativos del
crecimiento (un aumento de 1 punto porcentual de la participdeiégasto de capital en el gasto total
reduce la tasa de crecimiento entre 0,01 y 0,36 puntos porcentlzdts)estaria indicando la
complementariedad entre ambos tipos de gastos. Por el conBasge, Haque y Osborn (2007)
encuentran efectos positivos sobre el crecimiento si las invessisa financian con ingresos no
tributarios mientras que Gupta et al. (2005) hallan ese resudteahdo el gasto en capital se financia
mediante endeudamiento o también a través de mayores ingresos.

Por otra parte, M’Amanja y Morrisey (2005), a partir de gate series de tiempo para Kenia en
el periodo 1964-2002, hallan que la inversion publica aumentaeelmiento pero los gastos en
educacién, sanidad, asuntos econdmicos y los gastos corridhtgsnirde forma negativa. En cambio,
Muinelo-Gallo y Roca-Sagalés (2011), utilizando datos de peanal43 paises de rentas medias y altas,
no encuentran un efecto significativo de la inversion pablica ereeimiento econdmico, pero si en la
reduccion de la desigualdad.

En cuanto a la evidencia para paises desarrollados, Mendoza 893), (le la Fuente (1997), y
Schuknecht y Tanzi (2005) hallan que el gasto publico total afesjativamente al crecimiento
econoémico en una muestra de paises de la OCDE. De manera sifliéary lRussek (1997) muestran
gue el gasto publico total financiado con impuestos tienmpadto negativo en el crecimiento mientras
gue si se financia mediante deuda es neutral. Sin embargo,aestoes revelan que el gasto en
educacion tiene un efecto positivo sobre el crecimiento, mientmdaguerogaciones en sanidad,
seguridad social y servicios econdmicos influyen negativamente.

Respecto de la composicion de los gastos, Gemmell et al. (@®3&uyen que un aumento del
gasto en infraestructura y educacion financiado con disminucicogerpionales del resto de las
partidas tiene un impacto positivo para el crecimiento econémiam@muestra de 17 paises de la
OCDE en el periodo 1970-2004. Lo mismo ocurre si se rastmrsos del consumo publico para
financiar mas inversiones. A partir de esta misma muestra de, faé&emell et al. (2011) estiman que
un aumento de los gastos publicos productivos en un 1®RIBeéhcrementa la tasa de crecimiento en
0,12 puntos si se financia con déficit y en 0,26 si es a&drae aumentos en los impuestos no
distorsionantes o disminuciones de gastos no productivos.

En sintesis, la evidencia empirica es mixta, pero sugiere quedrios paises desarrollados
como en desarrollo la politica fiscal en su conjunto tiendeaaafpositivamente el crecimiento de largo
plazo, lo que confirma ampliamente las predicciones de los a®del crecimiento enddégeno con
finanzas publicas (Gemmell, Misch y Moreno-Dodson, 2012).

Lo anterior también se ve documentado en las regresionesméiedel cuadro 4, donde se verifica
que el gasto publico ha tenido en un impacto positivo selli?éB per capita, en el periodo 1990-2010,
para 20 paises de América Latina. Ante las dificultades de colineatisiafiadas entre el gasto publico,
los ingresos fiscales y el déficit, se optd por privilegiarlas estimaciones las variables de gasto,
distinguiéndose entre el gasto corriente primario y el gastoagdital. Implicitamente, al incluir como
variable explicativa a la deuda publica se estdn considerando los aéficiulados y por lo tanto se
puede diferenciar la forma de financiamiento del gasto.

La elasticidad del gasto publico primario con relacién al PIB@pita es positiva y significativa,
como también lo son las de la inversion total y del tipoatiebio real. A su vez, tanto la deuda publica
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como la inflacién tienen un impacto negativo sobre el crecimiéatyvariables de capital humano, de
estabilidad politica y de derechos civiles son fuertemente releyaatssborando la importancia de los
“determinantes profundos” del nivel y del crecimiento del PIBgagita en la regién, asi como el tipo
de cambio real (véase Rodrik, 2008). Vale la pena notar que el entficezagado del PIB per capita
también es significativo, indicando un fuerte componente ingrcialimpacto mucho mayor a mediano
plazo de las variables explicativas.

CUADRO 4
EFECTOS DEL GASTO PUBLICO SOBRE EL PRODUCTO EN AMER ICA LATINA:
PANEL DE 20 PAISES, 1990-2010 ?
(Variables valoradas a precios constantes y expresadas en logaritmos)

Variable explicada: producto interno bruto por habitante

Regresiones Q) ) 3)
Variables explicativas
Fiscales
0’05 *kk 0’10 *kk
Gasto publico primario
(0,01) (0,03)
0112 Kk
Gasto corriente primario
(0,03)
L -0,017 * -0,005 -0,035 *
Deuda publica
(0,006) (0,01) (0,01)
Macroeconémicas
0’13 *kk
Formacion bruta de capital fijo
(0,01)
0,07 ***
Formacion bruta de capital fijo (sector publico) '
(0,01)
0,084 *** 0,083 ***
Formacién bruta de capital fijo (sector privado
pital fijo ( privado) (0,01) (0,01)
) h 0,05 *** 0,08 ** 0,079 *
Tipo de cambio real
(0,01) (0,02) (0,03)
- i . -0,003 -0,005 -0,06 *
A Indice de precios al consumidor (IPC)
(0,002) (0,01) (0,02)
0,65 *** 0,70 *** 0,36 ***
Producto por habitante (-1) ' ' '
(0,09) (0,10) (0,06)
Logros en educacion
Indicador de Capital humano 0,026 *** 0,06 * 0,06 ™
(poblacion adulta con educacién terciaria y secundaria/adultos con (0,006) (0,02) (0,01)
educacion primaria)
Institucionales
0,02 ** 0,018 0,024 *
Estabilidad politica
(0,005) (0,01) (0,009)
. 0,04 *** 0,06 ** 0,045 **
Derechos civiles
(0,01) (0,02) (0,02)
Numero de observaciones 310 218 218

Fuente: Calculos propios.

Nota: Valores estadisticamente significativos al 1% “***”, 5%"**" y 10% "*". Error estandar entre paréntesis.

%  Modelo de datos de panel, incluidos efectos fijos y correccion de seccion cruzada.

Si se desagrega el efecto del gasto, incluyendo las variables dd owericionadas, se observa
gue tanto el gasto corriente primario como la formacion briteagital fijo del sector publico inciden
positiva y significativamente sobre el PIB per cépita (ecuacipnel). Dado el periodo considerado y
la cantidad de paises en la estimacion de panel, parece notable recefgetaitan significativo de las
variables fiscales sobre el crecimiento. Probablemente debido ahiajodel periodo inicial, la
recuperacion de los gastos publicos corrientes y de inversiviteh@o un impacto retroalimentador
sobre el crecimiento econdmico. Vale recordar que la evidencia empirgsrangue los efectos del
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gasto publico varian segun su composicidn; son positivosaegos moderados, y pueden tornarse
negativos si se exceden ciertos limites (véase European ConmmnZ30@, para una discusion detallada
de esta tipologia).

Como lo muestran estas regresiones de panel,gpema¢nsa mayoria de los paises de la region, el
nivel de gasto publico es inferior al 6ptimo, alussidnico objetivo fuese el crecimiento econdmico. En
otras palabras, todo tipo de gastos publicos,eartes, de capital, transferencias o gasto directaepue
aumentar la eficiencia macroecondmica, en la medidperiavorecen la oferta laboral y la formacion de
capital fisico y humano. Ello no obsta por supuadtoposibilidad de mejoras en su productividad.
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lll. La deuda publica y las politicas fiscales

En la historia moderna de América Latina, una restriccion recuentecimiento ha sido el efecto de

arrastre de la deuda publica, cuyo peso en la economia deteriorpdatatxas y aumenta el costo

financiero de los proyectos publicos y privados. Numerasdmjps recientes ponen en evidencia un
vinculo negativo entre la deuda publica como porcentaje del BIBngcimiento (aunque la causalidad

es discutible), tanto en los paises de la OCDE (véase por ejBanulzza, Preshitero, 2012) como en la
region (CEPAL, 2012a).

A. Evolucion de la deuda publica

Aunque ya en la década de los 70 se observa un crecimiento de & al@¢ecdha publica como
porcentaje del PIB (véase el grafico 1), en la década de 1980 lanegidhide un escaso crecimiento
economico, de escasez de capitales y de grandes depreciaciones detissrdomésticas en un marco
de pasivos dolarizados jugé un papel preponderante en la amptiadids déficit fiscales y de la deuda
publica. Asi, entre 1980 y 1989 la deuda publica externa ttepfienos de 35 puntos del PIB a un
méximo de 78 puntos del PIB como promedio, alcanzando valopesiaes a 100 % del PIB en
Bolivia (Estado Plurinacional de), Ecuador, Nicaragua, PanaPedly

Gran parte de esta bola de nieve puede explicarse por el denominado ‘pegiad!”, definido
como la dificultad para un pais emergente de endeudarse externamentgrepid moneda o de
endeudarse a largo plazo, incluso en el mercado doméstico. Enpadses, el presupuesto fiscal se vio
envuelto en una dindmica explosiva de crecimiento de la deuda ere ldeqmanera tipica una
proporcion creciente de los ingresos fiscales fue absorbidd pervicio de la deuda.

En la década de 1990 se redujo fuertemente el peso de la deuda exitaica, gracias al
recobrado crecimiento econémico, a los procesos de renegociacidgnyfiaagivas reestructuraciones
en algunos paises, si bien incidié en otros la mantencidpatede cambio fijos o revaluados (lo que
redujo los pasivos externos en moneda nacional).

Luego de la crisis de 2002, que se tradujo en una nueva contrdetifinanciamiento externo,
varios paises de la region lograron activar a partir de 200Brageso combinado de generacion
sistematica de superavit primarios (apoyado por el fortalecinatsus sistemas tributarios y por la
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generacién de ingresos extraordinarios provenientes de la exporideigproductos basicos), de
mecanismos de autoseguro (como los fondos de estabilizacwm esduemas de prepago de deuda
durante las fases de auge o de reduccién de las tasas de igteiéshejoramiento de la gestidon de
pasivos y activos publicos.

GRAFICO 1
AMERICA LATINA (19 PAISES): DEUDA PUBLICA EXTERNA ( 1970-2012) E INTERNA (1990-2012)

(Porcentajes del PIB)
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Deuda Externa = = Deuda Interna + Externa

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de cifras oficiales.

En tal sentido, es de destacar que, ademas de redymircos afios (entre 2003 y 2007) el nivel, se
modificé considerablemente la composicion de la deitblica a favor de una extension de los plazos, de
una mayor participaciéon de la deuda a tasa fija, deuamento de la participacion de residentes y de un
incremento de la importancia de las deudas en mdaedlia(a partir de 2010, la deuda interna tiene una
mayor participacion en el total del endeudamiento puljiee la deuda externa).

Asi, la deuda publica pas6 de valores promedios cercanos a 68 dehPIB en 2003 a solo 32
en 2008. A su vez, su componente externo se contrajo a valoresoseach puntos del PIB. Como se
sefiald, parte importante de esta reduccion se dio en el perid8&@@07, y a pesar del deterioro del
saldo primario a partir de 2008, el coeficiente de deuda se h@mitBn mas bien constante desde
entonces (31,2 puntos del PIB en 2012), pues el diferencied Enttasa de interés y la tasa de
crecimiento de la economia (o efecto “bola de nieve”) ha sido pgodicativo, exceptuando en
algunos paises de Centroamérica y en el Caribe.

La descomposicién de los factores explicativos de la dinamica deutia ¢ublica muestra la
fuerte exposicion al aumento del tipo de cambio hasta 2002.sterjpo caida como porcentaje del PIB
se debi6é a la reversion de dicha tendencia, pero también a saldasiqwipositivos, al crecimiento
econoémico y a menores tasas de interés externa y doméstica (véadie®l2y También se ilustra la
importancia de factores discrecionales y de composicién (ajustk-#bw”), probablemente asociados
a las decisiones de varios paises de pre-pagar deuda externa deinarperdodd,

8 En este tipo de ejercicios es habitual encontrarasiduo elevado, el denominado ajusteck-flow que da cuenta de las

inconsistencias entre los balances fiscales y ¢dueidn de la deuda publica. Puede deberse a raameobertura y de registro
contable, efectos de valuacion de activos y pasitasbién a renegociaciones o directamente “duitasleuda.
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GRAFICO 2
DINAMICA DE LA DEUDA PUBLICA: FACTORES EXPLICATIVOS
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10. Cambio en la deuda publica Ad (t) = d(t) - d(t-1)

Fuente: Calculos propios, sobre la base de cifras oficiales.

En contraste con lo que sucede en otras partes del mundoloyqumm acontecio en el pasado en
la regién, se logré una reduccion de la deuda publica que ogastin factor estabilizador de las
expectativas de los agentes econdémicos. El control de las finaipt@sp es hoy un activo significativo
para América Latina en su conjunto.

Cabe apuntar, sin embargo, que la situacién sigue siendo ivergad Algunos paises de
Centroamérica contindan con niveles de endeudamiento relativamestesaltel Caribe, por su parte,
muchos paises exhiben coeficientes muy elevados de deuda comogprdehtPIB; y en algunos
paises de América del Sur es menester reducir aln mas los nwedeslaidamiento en el mediano
plazo, dadas las alun elevadas tasas de interés de la deuda publica.

Este conjunto de factores determina que la region siga disgonienespacios (si bien acotados)
para enfrentar escenarios adversos, debido principalmente a qo&dies de deuda publica son
menores con respecto a los registrados previo a la crisis. Ep, edeciArgentina, Bolivia (Estado
Plurinacional de), Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, Haitiatemala, Nicaragua, Panam4, Paraguay,
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Pert y Uruguay la deuda publica (bruta o neta, segun los Jpaésém reducido o mantenido como
porcentaje del PIB entre 2008 y 2012 (véase CEPAL, 2013).

Por el contrario, en Costa Rica, El Salvador, Honduras y Reaominicana la deuda publica
ha aumentado como porcentaje del PIB, aunque en niveles acatadusmo ha sucedido en nueve de
los trece paises del Caribe, pero con niveles iniciales muchaltogs

B. Hacia una arquitectura fiscal contraciclica

Las politicas fiscales contra-ciclicas generan ganancias en térmirimendstar, pues estabilizan el
consumo, reducen la volatilidad del PIB y minimizan las digtoes producidas por cambios
impositivos continuos, ademas de otorgar proteccion sociaberentos de alto desempleo. Idealmente,
las politicas fiscales deben asegurar excedentes en situaciones deabgnaceptar déficit en
recesiones, con un saldo promedio fijo a lo largo dell cicloG@omo.

El balance fiscal ciclicamente ajustado (BFCA) es el indicador quatpervaluar la orientacion
de la politica en una perspectiva de mediano plazo. Bajo el suplgeqtie el producto real fluctia en
torno a una tendencia, calcula el efecto ciclico que la actividad eaangnt@ variacion de precios
relevantes tienen en el resultado fiscal, mostrando el balance qliari@si el PIB estuviese en su
nivel de tendencia y si los precios fueran los del mediano plazo.

Los calculos muestran que las cuentas fiscales en la region s@ensilyies a la fluctuacion del
PIB y de los precios de productos basicos (cuadro 5), gliwoes fundamental disponer de indicadores
estructurales. Estos efectos ciclicos dependen de tres factomsaBbtde las brechas entre las series
efectivas y la tendencia, el valor de la elasticidad de la fuentegoEsos relevante (respecto del PIB o
del precio de materias primas) y la ponderacion de dicha fuelds grgresos totales. Se observa que,
con la excepcién de Guatemala y México, las elasticidades brutasidmasuperiores a uno en el
periodo de estimacién.

En los paises cuyos ingresos fiscales dependendmdas fluctuaciones del PIB que de las
variaciones de los precios de productos basicegfértos ciclicos son mas bien pequefios, pueselde
los impuestos es en promedio de 19 puntos del RIB eegidn (véase CEPAL, 2013a), por lo que los
estabilizadores automéaticos son relativamente merflaresemi-elasticidad del balance fiscal con respecto
al PIB es de 0,2 en promedio, en contraste conrOl@segpaises OCDE). Sin embargo, las amplias brechas
(recesivas) entre el crecimiento efectivo y el de tecidecomo las que surgieron a inicios de la década del
2000, provocaron minimos superiores a 3 puntoftielen el saldo ciclico en paises como Argentina,
Bolivia (Estado Plurinacional de), Costa Rica, Ewa Panama, Republica Dominicana, Uruguay y
Venezuela (Republica Bolivariana de).

i ) CUADRO 5 )
MAXIMOS Y MINIMOS DE LA BRECHA DEL PIB Y DEL SALDO CICLICO, 1990-2012
(Porcentaje del PIB potencial y porcentaje del PIB)

Brecha del PIB Saldo ciclico Elasticidades
(en porcentajes del PIB potencial) (en porcentajes del PIB) de largo plazo
. - . - Recursos no
Minimo Maximo Minimo Maximo PIB renovables
Argentina -27,9 (2001) 21,6 (1994) -3,3 2,1 1,22
Bolivia (Estado -11,0  (2003) 9,2  (1998) 9,8  (1999) 7,7  (2008) 1,23 2,44
Plurinacional de)
Brasil -3,7 (2003) 3,1 (1997) -0,8 0,6 (2011) 1,30
Chile -10,3 (2002) 9,8  (1995) 2,0 (2002)* 7,3 (2007)* 1,09 1,32
Colombia 6,2  (2003) 15,1 (1991) -1,0 1,3 1,17 1,76
Costa Rica -18,7  (2002) 18,2 (1997) 33 2,9  (1998) 1,06
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Cuadro 5 (conclusion)

Brecha del PIB Saldo ciclico Elasticidades
(en porcentajes del PIB potencial) (en porcentajes del PIB) de largo plazo
Minimo Maximo Minimo Maximo PIB Recursos no
renovables
Ecuador -44,3 (2000) 22,0 (1994) 7,2 25 1,75 1,52
El Salvador 7,1 (1992) 6,2  (2008) -1,0 1,2 1,41
Guatemala -5,3 (2005) 12,2 (1991) -0,5 0,9 0,88
México -29,6 (1994) 11,4 (1992) -3,2 2,6  (2008) 0,99 1,40
Nicaragua -11,0 (2003) 21,9 (1992) 2,1 3,1 1,24
Panama -15,5 (2003) 95  (1998) -4,9 2,4 1,70
Pert -23,2 (1991) 12,5  (1997) -3,2 2,1 1,20
Republica -35,8 (2002) 11,4 (1995) -5,3 13 1,08
Dominicana
Uruguay -18,7 (2002) 18,2 (1997) -3,4 3,0  (1998) 1,09
Venezuela (Republica -58,7 (2003) 84,9  (1995) -10,6 72 (1995) 1,01 1,81

Bolivariana de )

Fuente: Calculos propios. Se indican los afios de maximo y minimo.

% Proyecciones oficiales.

En el grafico 3 se ilustra la diferencia entre el balance fiscal\afgctl BFCA (es decir, el saldo
ciclico) de los gobiernos centrales de dieciocho paises deda,rpgra cuya estimacion se ha utilizado
informacién anual procedente de la base de datos de la CEPAlos resultados obtenidos se observa
gue en términos generales los paises han tenido una pogicilén sh el ciclo macroeconémico. Para el
periodo 1990-2011, es posible distinguir al menos tregpsdodos, comenzando por los afios previos a
1999 donde la mayoria de los paises presentaba una brecta gleskva, para luego dar lugar a un
periodo de aproximadamente 7 u 8 afios en que las economiasusm $br debajo del PIB potencial.
Posteriormente, la brecha tiende a ser positiva, aunque conaqulaore para el afio 2009.

Asi los paises que presentan una mayor diferencia entre ambosdsakon Bolivia (Estado
Plurinacional de), Chile, México, Peru, Ecuador, Trinidathago y Venezuela (Republica Bolivariana
de), donde se registran desviaciones por sobre los 4 pumtenhfuales del PIB. Es posible apreciar que
en estos paises, que tienen significativos ingresos por ascuosrenovabléd el efecto ciclico esta
directamente relacionado con la posicion de los precios frente aléatém de los mismos.

La metodologia para el célculo del BFCA incluye$iimacion del producto potencial por el filtrodtick-Prescott, y se asume que
s6lo los ingresos tienen un componente cicliccelfraso de que existan ingresos provenienteseaglatacion de materias primas,
generalmente afectados por los movimientos de Hesigs internacionales, se determina el precioefierencia por el filtro de
tendencia Hodrick-Prescott. Las elasticidades fuestimadas por el método de correccion de errores.

En Ecuador, México, Venezuela (Republica Bolivaaiae), Trinidad y Tobago y Bolivia (Estado Pludioaal de), alrededor del
30% o mas del total de los ingresos fiscales sgnam en la produccion de petréleo en el caso slel@tro primeros y en la
explotacion de gas en el Gltimo. Los ingresos fescprovenientes de la explotacion de recursogalatuson también significativos
en Chile, Colombia y Pert, donde su participac#ntsica en torno al 15%, en promedio, para 2011.

10
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GRAFICO 3
DIFERENCIAS ENTRE BALANCE FISCAL EFECTIVO Y BFCA

(En puntos del PIB y en moneda corriente local)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Grafico 3 (continuacién)
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Graéfico 3 (conclusion)
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Fuente: Calculos propios. BFCA: Balance ciclicamente ajustado por el PIB y el precio de las materias primas.
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Una forma de identificar lo que fue la orientacion de la politiseaf en ciertos periodos es
comparar las variaciones del balance fiscal ciclicamente ajustado (BFCH) lmecha de PIB. La idea
es que los cambios en el BFCA reflejan las decisiones discreciolealas autoridades de cambiar las
tasas tributarias o los niveles de gasto. Por ejemplo. Uiiadiscal prociclica (contraciclica), si la
brecha del PIB es positiva, se caracteriza por una reduccion (aimerebBFCA, lo que indica una
medida discrecional expansiva (contractiva). En Martner (200&h)alezan 267 episodios para 18 paises
de América Latina en el periodo 1990-2005, y se obtiene quB%rha resultado prociclico, y el 45%
contraciclico o neutro. Ello se contrapone con la idea generaldmdge en América Latina las
politicas han sido siempre prociclicas, pues en varios paésda degion se aplicaron medidas
restrictivas en fases de bonanza, durante la década de 1990 @Wéu2§063. Ademas, existe un cierto
grado de asimetria: cuando la brecha de PIB es positiva, edisdidendencia a la prociclicidad.
Resultaria segun estos resultados mas dificil hacer politicadolicas en tiempos de bonanza. Con la
misma metodologia, para este estudio se compararon 364 episotlie 1990 y 2012. El gréafico a
continuacién ilustra los resultados: no es posible detectaadndn generalizado en América Latiha

) GRAFICO 4
VARIACION DEL BALANCE GLOBAL CICLICAMENTE AJUSTADO
Y DE LA BRECHA DEL PIB, 1990-2012 (18 PAISES)
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Fuente: Célculos propios, sobre la base de cifras oficiales.

En parte debido a la volatilidad de los ingresos fiscales, efridanLatina la tendencia del gasto
publico ha sido més bien pro-ciclica en las Ultimas décadas. @ioc6anuestra que, en general y en
promedio, en las fases de auge el diferencial ha sido positiideneiando la propension de las
autoridades a gastar mas que el crecimiento del PIB en bonanza, madluaieapacidad de reaccion
ante eventos adversos.

" Los estudios disponibles a nivel de pais si muesimanportamientos mas definidos; véase por ejetnmanc (2009) para el caso

de Colombia.
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) ) CUADRO 6
AMERICA LATINA (20 PAISES): DIFERENCIAL ENTRE LAS T ASAS REALES
DE CRECIMIENTO DEL GASTO PRIMARIO Y DEL PIB

1990-1996 1997-2002 2003-2008 2009 2010-2012
Argentina 4,0 -1,8 52 18,0 6,0
Bolivia (Estado Plurinacional de) 4,8 51 1,0 4,2 0,4
Brasil -0,1 3,8 1,6 15 1,7
Chile 2,6 2,3 0,0 15,8 -3,2
Colombia 59 9,9 1,1 9,9 -1,0
Costa Rica 1,1 1,6 0,4 13,1 3,6
Cuba -0,9 7,7 -3,3 -8,4
Ecuador 1,4 4,0 10,2 0,9 10,5
El Salvador 0,1 1,2 -0,7 12,2 1,1
Guatemala -3,5 4,6 0,1 4,0 -0,3
Haiti 51 2,3 8,5 35
Honduras -2,7 5,8 2,5 57 -6,6
México 0,6 1,1 2,6 15 -0,8
Nicaragua 0,5 -0,6 3,8 0,9 -0,4
Panama 1,1 1,9 2,3 3,8 -0,9
Paraguay 7,8 1,0 -2,8 33,7 6,5
Peru 5,3 -0,6 0,1 8,0 -0,5
Republica Dominicana 31 4,4 3,3 -17,1 4,5
Uruguay 51 3,4 -1,9 5,2 0,7
Venezuela (Republica Bolivariana de) -3,5 3,6 2,6 2,9 3,2
América Latina 1,9 2,7 2,1 6,5 1,0

Fuente: Célculos propios sobre la base de cifras oficiales.

Por ello, en plena crisis global, en 2009, en algunos paikesenor espacio fiscal obligé a
disminuir el ritmo de expansion del gasto publico, a pesadas expectativas de recesion o de
desaceleracién economica segun el caso. Por el contrario, en osamezito del gasto fue notable,
como en Argentina, Chile, Colombia, Costa Rica, El Salvadwadg@ay y Perd, mostrando capacidad de
gasto ante el entorno recesivo (aunque no siempre dicho aumesde p@tribuirse a politicas
contraciclicas explicitas). Entre 2010 y 2012 el diferencial primesi mucho menor, por el retiro de
algunos estimulos fiscales en varios de los paises recién rese@achmue se verifica una alta
volatilidad de las tasas de crecimiento del gasto publico cuamdcomparan con las tasas de
crecimiento del PIB, se advierte una aceleracién en 2012, probaldeasnttiada a una reaccion
contraciclica ante los efectos adversos de la profundizacion dedalerisi economia mundial.

En los paises del Caribe (véase el cuadro 7) el gasto pUblitaripraumenté menos o igual que
el PIB entre 2003-2008 en cinco paises (Antigua y Barbud&eB&ranada, Saint Kitts y Nevis y
Santa Lucia), y se incrementé fuertemente durante 2009 en seissd@aligua y Barbuda, Barbados,
Guyana, Saint Kitts y Nevis, Suriname y Trinidad y Tabagb)mismo tiempo, las erogaciones se
redujeron en Dominica, Granada y Jamaica, paises en que el espaciesfistay reducido, por el
significativo peso de la deuda publica en sus economias. Hitfey 2012, el patron general parece
tener poca correlaciéon con la posicion de la economia en el aicificdndose una alta volatilidad de
las tasas de crecimiento del gasto publico, aunque en promealioriesmtado mas en los 13 paises del
Caribe que en los 20 de América Latina.
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CUADRO 7
EL CARIBE (13 PAISES): DIFERENCIAL DE LAS TASAS REA LES DE CRECIMIENTO
DEL GASTO PRIMARIO Y DEL PIB

1997-2002 2003-2008 2009 2010-2012
Antigua y Barbuda 7,2 0,2 7,1 -4,8
Bahamas -1,8 4,0 4,1 7,1
Barbados 3,4 0,7 6,4 -3,5
Belice 4,0 -2,6 4,8 -0,1
Dominica -20,2 7,1 -4,0 6,6
Granada 17,0 -2,5 -10,8 -3,6
Guyana -1,2 2,6 6,4 3,6
Jamaica 0,6 4,1 -3,8 4,3
Saint Kitts y Nevis 15,8 -3,8 7.4 4,4
San Vicente y las Granadinas -0,9 2,2 45 -2,1
Santa Lucia 14 -1,5 6,0 6,2
Suriname -14,5 14 30,2 0,3
Trinidad y Tabago 1,3 2,7 40,6 -1,0
El Caribe 0,9 1,1 7,6 1,3

Fuente: Calculos propios sobre la base de cifras oficiales.

Cuando se afirma que en la region las politicas fiscales sorlpagiporque el gasto publico
crece mas que el PIB en épocas de bonanza, surge un problema dgatodid causalidad inversa
(véase Jaimovich y Panizza, 2007) pues es perfectamente posibleawariable explicativa del
crecimiento sea el propio gasto publico.

Por tanto, es necesario disponer de un conjunto mas ampliedidadores para calificar la
orientacion global de la politica fiscal. En efecto, a pesar dehurstb del gasto, la politica fiscal ha
podido orientarse a la generacion de superavit primarios seduacion de la deuda publica durante las
fases de bonanza (CEPAL, 2012b).

El hecho de que el gasto publico crezca mas que el PIB en épocasadeaboa es suficiente
argumento entonces para calificar de prociclica una politica fl3oahnte la década de los 2000 en
América Latina los ingresos (inclusive los tributarios, véaseni@ et al., 2011) crecieron mas
rapidamente que el PIB y que los gastos, por lo que mejaudpelavit primario y se redujo la deuda
publica. Al aumentar su patrimonio y mejorar su hoja de baléagm|itica fiscal ha ejercido mas bien
un efecto neto de estabilizacién del gasto del sector privado.

En este documento diferenciamos, para fines ilustrativos y pafamar el punto anterior,
cuadrantes de politica fiscal segun las variaciones de gasto y de &esudonanza, la politica fiscal
seria entonces contraciclica (prociclica) en sentido estricto cuanduosmab tiempo se contraen
(aumentan) el gasto publico y la deuda publica como porcentajB$B]sf contraciclica (prociclica) en
sentido débil cuando crece (disminuye) el gasto publico wmidig/e (aumenta) la deuda publica,
siempre como porcentajes del PIB. En épocas de crisis, la pfifitiahes contraciclica (prociclica) en
sentido estricto cuando aumenta (se reduce) simultaneamente elygastbeuda, y contraciclica
(prociclica) en sentido débil cuando crece (se reduce) el gastminuye la deudd Por supuesto,
como ya se mostrg, el cambio en la deuda no es enteramente ur@ndiigolitica, pero su dinamica
y/o costo tiene una fuerte influencia en las decisiones de gasto.

Por ello, resulta interesante entonces ilustrar simultaneamemelasiones del gasto publico y
de la deuda publica, segun épocas de bonanza y de recesion (veagnéédos 5 y 6). En la década de
1990 se produjeron episodios pro-ciclicos (en sentidoc®gtren algunos paises, pues en fase de
bonanza aumentd6 al mismo tiempo el gasto y la deuda publicégscoonsiguientes efectos negativos
de mediano plazo.

2 Esta definicion es solo parcial, al no incluir lokcion de los ingresos. Implicitamente, se as@emnces que el efecto

multiplicador del gasto publico es mayor al deit@ggesos, como se discute méas adelante.
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En cambio, en la gran mayoria de los paises de América Latinperioglo 2003-2007 se redujo
la deuda publica, y en algunos se contrajo al mismo tiempo eldetgasto publico, dando lugar a
politicas contraciclicas estrictas. Lo mismo sucedié en el Cgyitddico 6), destacando el caso de
Guyana que obtuvo una condonacion de su deuda externa equival®@ alel PIB en 2004 en el
marco del programa HIPC. La excepcion fue Republica Dominicaes, lpwcrisis bancaria derivd en
aumentos importantes de la deuda publica y también del gasto.

Estos espacios fiscales permitieron reaccionar a la crisis finanuienaaicional en varios paises
de América Latina, dando lugar en algunos casos a aumentos dargestantes, como se ilustro en el
cuadro 6, y en otros a un mayor endeudamiento derivado dgt gédiducido por la merma de ingresos,
durante 2009 y con posterioridad. En el Caribe se observamantos en el peso relativo del gasto
publico y de la deuda publica, en algunos casos muy signifisat

El periodo 2010-2012 es mas heterogéneo, como ya se menui@iOno se detectan pautas
claras en la orientacion de la politica fiscal en funcién del oigdoroeconémico, ni en América Latina
ni en el Caribe.

) GRAFICO 5 )
AMERICA LATINA: CAMBIOS EN EL GASTO Y LA DEUDA PUBL ICA
(En puntos del PIB)
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Graéfico 5 (continuacién)
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b) Cambio entre 2003-2007
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Graéfico 5 (conclusion)

d) Cambio entre 2010-2012
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Fuente: Calculos propios, sobre la base de cifras oficiales.
GRAFICO 6

EL CARIBE: CAMBIOS EN EL GASTO Y LA DEUDA PUBLICA

(En puntos del PIB)
a) Cambio entre 2003-2007
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Graéfico 6 (conclusion)

b) Cambio entre 2008-2009
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Fuente: Calculos propios, sobre la base de cifras oficiales.

En el Estudio Econdmico de América Latina y el Caribe 2043CEPAL concluye que, salvo
ciertas excepciones (los paises del Caribe de hagiesa y algunos de Centroameérica), los gobiernos de la
region disponen de espacios para enfrentar escerati®rsos. De manera inédita, a partir de 2008 la
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politica fiscal pasd a ser un potencial instrumert@stabilizacion macroecondmica. Durante la fase de
contraccion del gasto privado, los paquetes dmelstifiscal contemplaron una combinacion de aumentos
de gasto, especialmente sociales y de inversion piplibe reduccién de impuestos a familias y empresas,
permitiendo efectos multiplicadores que amortiguansrirhpactos de la crisis (véase el recuadrd 1)

RECUADRO 1
MULTIPLICADORES DE POLITICA FISCAL

La evidencia sugiere que el activismo fiscal puede estimular el nivel de actividad durante las recesiones, y que sus
potenciales efectos negativos, sobre la inflacion por ejemplo, son menores (Auerbach et al., 2012). Cuando las
economias enfrentan un limite inferior en la fijacién de las tasas de interés, los multiplicadores de politica fiscal son de
gran magnitud. Su tamafio depende del tipo de gastos o impuestos y de muchos factores propios del pais y del
momento. El grado de apertura y de integracion financiera y el régimen de tipo de cambio condicionan el tamafio del
multiplicador fiscal, y especialmente el multiplicador de las importaciones en economias abiertas.

Sin embargo, es generalmente aceptado que, en el corto plazo, ciertos gastos publicos tienen efectos significativos y
superiores a las bajas de impuestos y/o al aumento de las transferencias, pues en el primer caso se estimula
directamente a la demanda agregada y el empleo y en el segundo los mayores ingresos pueden ser ahorrados en vez
de consumidos.

Las estimaciones del FMI para el G20 son de multiplicadores maximos de 0,6 para las transferencias y/o los
impuestos, de 1 para los gastos en general y de 1,8 para los gastos de capital (Spilimbergo et al., 2010). La Unctad
(2011), por su parte, estima valores de 0,71 en el caso de impuestos y de 1,87 para el gasto publico general, aplicando
un VAR a Estados Unidos en el periodo 1980-2010. Estos valores serian sensiblemente menores para paises en
desarrollo, aunque la escasa evidencia disponible indica efectos importantes en periodos recesivos (en torno a 1,25 para
el gasto para el caso de Peru, ver Sanchez y Galindo, 2012). También se muestra que el impacto es superior cuando la
posicion fiscal es mejor (para la aplicacion de estas metodologias al caso de Colombia, véase Vargas et al, 2012).

La experiencia reciente tiende a mostrar entonces que los estimulos fiscales tuvieron impactos positivos en América
Latina. Cabe también recordar que los gastos sociales en educacion, salud, vivienda y pensiones destinados a los
grupos mas pobres son una manera racional de promover la reactivacion econémica, a la par que mejora la distribucién
del ingreso.

Fuente: Elaboracién propia.

C. La necesidad de fortalecer las instituciones fis cales

En muchos casos, sin embargo, estos paquetes no se aplicaranngisma intensidad ni duracién

anunciada, pues dependieron de los espacios fiscales disporéblasceso al financiamiento y de la
economia politica del proceso. En efecto, la capacidad de reaccid@tidisal debe ser consistente con
la credibilidad que otorga un manejo razonablemente simétrico filedazas publicas.

Como se sabe, a partir de inicios de la década del 2000 cobraraime en la region las
iniciativas legales tendientes a reforzar la responsabilidad arispirencia en el @&mbito de las finanzas
publicas, denominadas genéricamente como reglas fiscales. Estaslegglssera generacion tuvieron
un sesgo pro-ciclico, pues las metas que se basan en un pstsijalanceado, o déficit cero, o en una
reduccion de la deuda publica independientemente de las condicionegaoadmicas, impiden la
consecucion de objetivos de crecimiento. Para propdsitos de iratadil, no es suficiente establecer
simplemente limites anuales de déficit o de deuda publica.

Si el objetivo es asegurar consistencia dinadmica impulsandoueciéd de deuda en periodos de
auge y aceptando un mayor déficit en periodos de menor crecim@nteeglas macro-fiscales de
“segunda generacion” tienen que incorporar programacion presupaeshanianual, clausulas de
excepcion y algun tratamiento explicito de los ingresos traiositdas reglas macrofiscales de segunda
generacién requieren de un sustancial desarrollo de las instéaci@specialmente de aquellas

3 para un andlisis exhaustivo sobre la reaccida gelitica fiscal durante los tres episodios exterriticos que afectaron a la regién

entre 2008 y 2012, véasetsdtudio Econdmico para América Latina y el Carfi&=PAL, 2012b).
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capacidades que permitan transformar los andlisis de sensibfliddconstruccion de escenarios
prospectivos en procedimientos presupuestarios.

Aungue la mayor prudencia y la capacidad de reaccién que se ha obsmrndad Ultimos afios
han estado basadas en un cierto consenso, éste no ha dado ptecioirest fiscales. El desafio,
entonces, es disefiar estrategias que permitan internalizar los efettoglo sobre las finanzas
publicas. Para reducir la amplitud y la duracién del ciclo en Amédratina, se podria avanzar con las
siguientes medidas en el ambito institucional.

1. Mayores grados de coordinacion de las politicas
monetarias y fiscales

Las politicas contra-ciclicas, para ser efecti@barcan acciones en multiples ambitos, como Eidijede la
tasa de interés de politica monetaria en funcida teecha de PIB (y no sélo en virtud de las egtieas de
inflacién), la consolidacion de los mecanismosrdesmision de la politica monetaria al sistemanfii@o,
las regulaciones macroprudenciales, y otros t@asjesctos en los ambitos laboral y productivo.

Podran existir diversos grados de independencia en la ddfimei@bjetivos e instrumentos de
los Bancos Centrales, pero lo que es realmente relevante es eldgradordinacion de las politicas
monetaria y fiscal (por coordinacion se entiende el proceso pmrakldos autoridades definen sus
estrategias para mejorar los resultados de ambas). Por ejemplgolitica monetaria expansiva,
acompafada por la plena operacidn de los estabilizadores automapondqyanto una politica fiscal
neutra) puede representar una respuesta Optima para atenuar chocgiEsidsamegativos, sin
necesidad de un mayor activismo fiscal.

Por el contrario, al menos dos dindmicas perversas pueden comdugia considerable
amplificacion de las fluctuaciones macroeconémicas. En la parte bajeictiel la ausencia de
coordinacion puede llevar a tasas de interés mas altas de lo nedesque,a su vez amplifica los
desequilibrios fiscales, tanto por el lado del saldo prinemno del pago de intereses, y pone en peligro
la solvencia del sector publico, retroalimentando las expectativasndentos de la tasa de interés. La
subsecuente correccidon del desequilibrio de las cuentas puUbliede pansformar la recesion en
depresion. La secuencia es fatal en sus consecuencias sobre el deseamuolesg ha visto en la reciente
experiencia de la Comunidad Europea.

Una organizacion institucional que otorgue incentivos a la aueawidin de las politicas monetaria
y fiscal es una reforma que sigue pendiente, que esta presentdisaudson en varios paises y que sin
duda surgira con mayor fuerza en la agenda futura.

2. El dividendo fiscal

La principal causa de fracaso de las experiencias de consolidacioméissidb el excesivo optimismo
respecto del crecimiento de mediano plazo. Mas generalmente, las desgaoespecto de los
supuestos macroeconémicos claves constituyen el riesgo prine@edete enfrentar la autoridad fiscal.
Tanto si las proyecciones son sistematicamente superiores a lda@éaudando lugar a un sesgo de
optimismo que puede terminar en problemas agudos de so#dedipitomo si ocurre lo contrario
(dando lugar a un excedente presupuestario cuyo manejo sueleissercianal), el proceso
presupuestario se ve fuertemente afectado en su credibilidadpatemsa.

Un criterio utilizado en muchos paises es clasificar como traosilos ingresos no esperados en
la Ley de Presupuestos (el denominado dividendo del crecifisefwarandolos por tanto del resto y
definiendo con claridad el destino de estos recursos. La camding qua norpara institucionalizar las
politicas fiscales contraciclicas es hacer lo mas prudente y trantgpposible el proceso de proyeccion
de los ingresos publicos.

3. Elfortalecimiento de la transparencia fiscal

La transparencia fiscal es un elemento clave de la gestién publigpoyesun acceso inmediato a la
informacion sobre las orientaciones, proyecciones, metas y catadbile las actividades del sector
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publico. Dos actividades fundamentales son reducir las préacticaiscaées, haciéndolas explicitas en
los presupuestos, y mejorar la informacion fiscal. EI Coongdebe discutir el conjunto de la politica
fiscal, lo que implica que el Gobierno debe presentar un arddisedas las finanzas publicas, incluidas
instituciones autbnomas, empresas publicas y gobiernos locales.

En adicion a los controles del Presupuesto y de los gastopape del Legislativo, de los
Tribunales de cuentas y/o de las Contralorias, el control $wcidé extenderse como instrumento de la
participacion de los ciudadanos en la formulacion, fiscalizagi@eguimiento de las acciones de la
Administracién Publica. El control social es un importangtrumento de prevencién de la corrupcion y
del fortalecimiento de la participacion ciudadana en los asusiaE€d$. Las iniciativas en materia de
transparencia, y sobre todo de control social, en la regiésdgarido distintos ritmos y alcances, con un
desarrollo alin muy incipiente.

No obstante, a la luz de la experiencia reciente de la region, pale@nte también insistir en la
creacion de Consejos fiscales independientes o vinculados al PadlaEwemfecto, tanto la discusion
de aspectos técnicos relativos a la formulacion presupuestaria conumitgdreo de su ejecucion y la
evaluacion sistemética de los programas publicos ameritan ldidangim de entidades que reflejen los
dilemas de la politica fiscal. Hay modelos interesantes de obs@sdiscales en la regién, pero que
requieren de una consolidacion institucional similar a la exestnpaises desarrollados.

4. La adopcion de reglas estructurales de balance f  iscal

Las reglas macro-fiscales deben tener un objetivo de saldo estruttumediano plazo, clausulas de
excepcion y de transitoriedad y algin margen de maniobra panataaf@ventos catastroficos o

situaciones recesivas persistentes. La regla de balance estructurée pamdontinuidad a la accion

fiscal mediante la ejecucion plena del presupuesto, independientaseectidl sea la etapa del ciclo

economico Yy la evolucién coyuntural de los ingresos, con egislgianancias de eficacia y eficiencia en
la gestion publica.

En su asercion mas amplia, es decir, incluyendo el efecto deb pledas materias primas, el
componente ciclico del balance ha sido muy significativo en larregidos Ultimos afios, por lo que la
conduccion de la politica fiscal en funcion de un objetivo de anedplazo estd muy vinculado a la
capacidad institucional de ahorrar en tiempos de bonanza. A su melibrd operacion de los
estabilizadores automaticos” en periodos de estrechez puede llevaitardasitorios importantes. El
corolario por tanto de las reglas estructurales es la constitdeifondos de estabilizacion.

5. La constitucion de fondos de estabilizacion de m aterias
primas o de tributos

Aunqgue la consolidacion de mecanismos explicitos de ahorro epotieim bonanza ha resultado
compleja en la region (pues muchos paises han preferido predeaghr externa o mantener activos
financieros bajo otras formas), algunos fondos de estabilizasidciados a las leyes de responsabilidad
fiscal (como en Chile o en Perl) se han transformado emrmesttos privilegiados de las politicas
fiscales, al captar los ingresos transitorios asociados a laajftartiel ciclo de la mineria y permitir una
mayor capacidad de reaccién a situaciones adversas o cambiosstoprevi

6. El fortalecimiento de instancias de coordinacion
con los gobiernos subnacionales

Es importante evitar asimismo comportamientos pro-ciclicosagrpaliticas fiscales sub-nacionales,
sobre todo en un contexto de fuertes desequilibrios vertiealepie las entidades territoriales dependen
casi exclusivamente de transferencias del Gobierno Central, a menad@adas a la recaudacion
nacional. De hecho, las formulas de co-participacion de ingredesafes obligan a los Gobiernos sub-
nacionales a frenar sus gastos en periodos de caida de ingregasdd a politicas expansivas en
tiempos de bonanza.

Para remediar estos efectos de amplificacion de las politicas poasicds recomendable
desvincular las transferencias de la volatilidad de los ingragd&@s, por acuerdos multianuales de
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crecimiento por ejemplo, y sobre todo fortalecer el pacto fisgahte mediante una coordinacion mas
efectiva de las decisiones de gasto.

Estas medidas o acciones pueden mejorar la economia politica deb préegercepcion de los
mercados. Es conveniente para su perdurabilidad que estas innesas® instrumenten en la fase
expansiva del ciclo. Para profundizar las politicas contra-ciclicdsgnar que sus efectos sean
permanentes, un tema crucial de la agenda es perfeccionar la institdagbmaacroeconémica y los
mecanismos que aseguren transparencia fiscal.

Pero los objetivos de sostenibilidad y de estalii@ano son los Unicos; importa también la
contribucidon de las finanzas publicas al crecimied&o largo plazo de las economias y a la
distribucion del ingreso.
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I\VV. La incidencia de gastos e ingresos publicos
sobre el crecimiento y la distribucion del
ingreso disponible

Cuando se evalla el desempefio econdmico simultdneapwnel crecimiento del ingreso disponible y
por su distribucion, los impactos de la politicacdlspueden ser positivos para ambos objetivos; la
evidencia empirica reciente muestra la importanciestis complementariedades (Hoeller et al. 2012).

Como se sefiald, la mera distincion entre gastos corrientesapial, aunque muy importante,
no es suficiente para establecer prioridades, ni tampoco losepda@acion entre el gasto social y el
resto, cuando se sabe que el crecimiento y la generacion de empleosutiepapel importante en la
reduccion de la pobreza. A continuacion se examina de manera mas adtaliglucion de los
componentes principales del gasto publico.

A. La clasificacion econémica: prioridad a la inver sion

Durante las décadas de 1980 y 1990, la consolidaciéon fisck eygion se logré con una fuerte
reduccién de la inversién publica, con el consiguiente impacto imegatbre el crecimiento de las
economias. En particular, la inversién en infraestructuraimiisgd de 3,1 a 1,5 puntos del PIB en la
década de los ochenta (véase Perroti y Sanchez, 2011), y mantuvaiesdes hasta 2008.
Especialmente como reaccion a la crisis de dicho afio, muchos pafsamtillado un proceso de
recuperacion. En términos de composicion, es notable el espactagganado la inversion publica si
comparamos con 1990, aumentando a la par de la disminucion deleagereses de la deuda publica
(véase el grafico 7). En América Latina, el promedio simple dgdstos publicos de capital para 20
paises aumentd de 2 a 4,7 puntos del PIB entre 1990 yRO¥!.Caribe el promedio para 13 paises
paso de 4,8 a 5,5 puntos del PIB en el mismo periodo.
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GRAFICO 7
AMERICA LATINA (20 PAISES) Y EL CARIBE (13 PAISES): COMPOSICION DEL GASTO PUBLICO
(En porcentajes)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos oficiales.

De esta manera, varios paises de América Latina han retomado uncfeemeiento de la
inversion publica, incluso con anterioridad a la crisis finenacde 2009. Lo cierto es que el desmejorado
punto de partida ayuda a explicar un comportamiento mas din&mita inversion; se observa una
vigorosa recuperacion cuando se compara con 1990 en paises continArdgrasil, Bolivia (Estado
Plurinacional de), Colombia, Dominica, Ecuador, Haiti, MéxiRanama, Paraguay, Trinidad y Tabago
y Venezuela (véase el grafico 8). Otros paises, que tenian woeftciente publico de inversién en
1990, como Guyana, Cuba, Granada, Belice, Honduras, San &/igeBairbados han tenido por el
contrario una caida, en algunos casos acentuada, de sus gastdtslde cap

Si bien la respuesta a la contraccion de la demanda agregada noihasitlata, se observa que
la inversion publica ha tenido un papel contraciclico, especialrearnites paises de América Latina en
el periodo reciente, pero las brechas de infraestructura requieeefuarzo continuo de muchos afios.
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GRAFICO 8
GASTOS PUBLICOS DE CAPITAL
(En porcentajes del PIB)
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Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de datos oficiales.

Las alternativas para estimular a mediano plazo el proceso dednversi caracteristicas de bien
publico son diversas. La primera, mas radical, es adoptar ladegieo como norma de manejo de las
finanzas publicas, que estipula que los gastos corrientes deheaidirse con ingresos corrientes, y los
gastos de capital con deuda publica, pues éstos representansifgtesos, como cualquier inversion
privada. La regla de oro estipula asi que un equilibrio cuperavit en cuenta corriente es necesario,
pero puede existir un déficit estructural en la cuenta de capital.

En el Manual de Estadisticas Fiscales del 2001 dé] EMoncepto de variacion del patrimonio
fiscal neto define como ingreso todas las transaesigue incrementan el patrimonio neto del gobierno,
mientras el gasto se define como una disminucidmdgho. La inversion se registra como un incremento
en los activos no financieros, cuya contrapartida @sed una disminucion en los activos financieros. Por
lo tanto, el patrimonio neto no se ve afectado garsion publica no se considera como un gasto.

Si los ajustes fiscales se han hecho principalmente reduciendcsdetitee los cuales estan la
inversion publica y los gastos de mantenimiento), la reduat#ios pasivos del gobierno no se
acompafia necesariamente de una mejoria del patrimonio neto dehgolienque muy atractivos,
estos principios contables distan de aplicarse en la regiamppto van a reemplazar a las tradicionales
metas de caja de saldo publico.

A pesar de la claridad del concepto, la puesta en practica generalizaalaedéalde oro ha
resultado compleja, pues subsisten tentaciones para opacar la lidatadpubernamental. Existen
problemas de definicion que no son menores, en especial resigbdtatamiento de los costos de
depreciacion del capital. Por otra parte, al no recibir necesariaglesgetor publico la totalidad del
retorno de sus inversiones, la analogia con el sector privadtegonsistencia. Las propias inversiones
acarrean muchas veces gastos corrientes adicionales de operacion, laceugud la separacion
contable no sea trivial.

Restan entonces alternativas parciales de mayor flexibilidad figebpuntan a incentivar cierto
tipo de inversiones. En particular, parece necesario eximitdiidar o a algunas empresas publicas de
las metas consolidadas de balance fiscal. Si las empresas pUbltEasen funciones cuasifiscales, o si
las transferencias desde el Gobierno Central estan debidamentedegisin el presupuesto, no tiene
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mayor sentido incluirlas en los objetivos de déficit y deddepublica, eliminadndose de esta forma las
restricciones artificiales a la inversion en infraestructura.

En tercer lugar, han surgido con mucha fuerza las iniciativas a#éacisa publico-privada
(APPs) en los paises de América Latina. Sin embargo, el térmgisulta dificil de definir,
confundiéndose en muchas ocasiones con privatizaciones parcialesas tradlicionales concesiones
de infraestructura, que pueden dar lugar a pasivos contingeetesjue no implican gastos corrientes
futuros. En su asercion mas amplia, las APPs se definen‘esraglos en que el sector privado ofrece
infraestructura y servicios cuya provision ha sido tradicioeatmrealizada por el sector publico”. Ello
incluye la construccién y operacion de hospitales, escuelas,npssiagua y saneamiento, carreteras,
tineles y puentes, redes ferroviarias, aeropuertos y sisternasta® de trafico aéreo.

Como se observa, los proyectos que estan en los primgaresule esta lista dan lugar a gastos
publicos corrientes en el futuro. Como se trata en este caswgeisiones en bienes publicos “puros”,
esta practica representa una alternativa real y potencialmente muy atpactweducir contablemente
el sesgo anti-inversion, pero supone obligaciones fiscalga$uguno constituye por tanto una panacea.

Al final del camino, una adecuada combinacién entre reglas adaptadantaho
macroeconomico y algunas dosis de discrecionalidad puede ser laauejarpara lograr los equilibrios
apropiados entre gasto corriente e inversion, endeudamisatdoypublico.

B. La clasificacion funcional: preponderancia para el gasto social

Es interesante resefiar que algunos componentes sociales dglUipistm que combinan en algunos
casos gastos corrientes y gastos de capital, ademas de favorecajamiedistribucion del ingreso,
tienden a potenciar el crecimiento econémico de largo plazo. El gasiioo, en ciertos componentes
claves, engloba o conlleva un doble dividendo, atendiendotédimeaimente los objetivos de crecimiento
y de redistribucion del ingreso disponible (Lindert, 2003)

Los gastos en educacion, salud, exclusion sodiégnda, familia y nifios, pensiones y desempleo
aumentan la eficiencia macroecondmica, en la megfidpaie favorecen la formalidad, el empleo de ad)id
las tasas de participacién de mujeres y jovenes erercado del trabajo y la insercién laboral dsqeas
excluidas. Muchos tipos de transferencias sociaiEmnas del gasto directo en educacion y saluetie
caracteristica de ser potencialmente progresivasoicrecimiento: seguridad alimentaria y nutricipna
proteccién social y del medio ambiente, vivienddtuca y recreacion (véase el cuadro 8).

Es de notar que los paises con altos coeficientes de gasto pailiién muestran en general los
mayores avances en gasto social (véase el grafico 9). En este, damgatticipacion del gasto social en
el presupuesto se ha visto incrementada de un 45% en el pE®i@@td 991 a cerca del 63% en 2010-
2011 (véase CEPAL, 2012a). En los ultimos afios, ladgadlifiscales han permitido dar sostenibilidad
a un gasto publico social creciente, pasando de 9,4 a 15,3 ple@hIB como promedio de la region.

Destacan los fuertes aumentos en paises que ga tamigasto social elevado en 1990, como Cuba,
Argentina, Brasil, Uruguay y Costa Rica. Por otragpaviéxico, Paraguay, Honduras, Jamaica, Panama,
Pera, Ecuador, Guatemala, Trinidad y Tabago y Rieplbominicana destinan doce puntos de PIB 0 menos
al gasto social, lo que representa un serio olistatpotencial de crecimiento de estas econor@i@sio lo
consigna el Panorama Social de la CEPAL de 201Pyahos de estos paises se le ha otorgado reciente
prioridad macroecondémica al gasto social, expaddiespecialmente los recursos destinados a edacacié
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CUADRO 8

EJEMPLOS DE IMPACTOS ECONOMICOS DE LAS FUNCIONES SO CIALES

Funcion social

Ejemplos de impacto econémico

Educacion

Salud

Seguridad alimentaria
y nutricional

Proteccién social

Proteccion del
medioambiente

Vivienda y servicios
relacionados

Cultura y recreacion

La teoria de capital humano es el principal marco tedrico bajo el cual se puede ver que la
educacion tiene impacto econémico. La educacién fomenta la productividad de los
trabajadores, haciendo que estén mas capacitados y habilitados para el mercado laboral, por
tanto tiene un impacto en el crecimiento econémico.

La inversion en salud genera un incremento en la capacidad productiva, con beneficios para
las personas y para las unidades productivas.

Tanto la desnutriciébn como el sobrepeso y obesidad generan costos personales y sociales,
ergo su disminucion supone ahorros directos para la economia de los paises en salud,
educacion y particularmente en productividad, A su vez implica incentivos en sectores claves
de la economia, como son la produccion y distribucion de alimentos.

Al asegurar un nivel de recursos a las personas y mitigar los efectos de las crisis econémicas
o del desempleo, facilita la existencia de un nivel minimo de consumo en la poblacién,
inyectando recursos directamente al mercado por la via de la demanda. Asimismo, tiene un
efecto directo en el empleo, en la medida que entre sus funciones esté la regulacion del
mercado laboral y con ello la promocién del empleo decente.

A través de métodos para reduccion de la contaminacion, la proteccion del medio ambiente
puede tener un impacto econémico. Hay un impacto en el sector construccién con el
“enverdecimiento” de las viviendas y edificios.

Impacto indirecto a través del gasto en vivienda afecta el sector construccion, el que tiene una
importante participacion en el PIB de la regién. El sector publico genera alianzas con el sector
privado para la ejecucion de proyectos de infraestructura los que incluyen a vivienda.

La produccion de bienes y servicios culturales lleva generalmente a la activaciéon de
actividades economicas privadas. Por ejemplo a través de las remuneraciones pagadas en el
empleo privado.

Fuente: Martinez et al. 2013.
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~ GRAFICO9
GASTO PUBLICO SOCIAL, 1990-2011

(En porcentaje del PIB)

4

L 2
L 2
2

L 2

2
L 2
L 2
2
L 2
g
2
2
2

2
2

Cuba
Brasil

Argentina

Uruguay

CostaRica
América Latina
Chile

El Salvador
Colombia
Nicaragua
Panaméa
Honduras
Jamaica
Paraguay
Ecuador

Pert

Guatemala
Trinidad y Tabago
Rep. Dominicana

Bolivia (Est. Plur. de)
Venezuela (Rep. Bol. de)

2011 91990

Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de cifras oficiales.
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También en cuanto a la composicion de este gasto social se abseelavada dispersion (véase
el gréfico 10), que refleja la diversidad de modalidades degifavide bienes y servicios publicos,
especialmente en salud y pensiones. También ilustra el escasog@@dmedura de la proteccién social
en algunos pais¥s

Destaca la fuerte heterogeneidad del gasto en educacion, la quécseesxparte por la variedad
en la composicién publico/privada de la provisién de servidogducacion en sus diversos niveles,
pero también por la insuficiente capacidad del Estado para generacuosos necesarios. El impacto
del gasto directo del sector publico en educacion, con los cambiascobertura pre-escolar y escolar
primaria y secundaria, ha sido muy relevante en los paisesedgda (véase OCDE/CEPAL, 2012).

Basta una mirada a la clasificacion cruzada debga@blico, econémica y funcional, para darse
cuenta de la tremenda dificultad para jerarquizaignar gastos sobre estas bases, sin tomar en tagenta
especificidades y situacidon de cada pais, asi cosnpri@ridades programéticas. Por ejemplo, aunque es
clara la importancia de asignar recursos a lass#igezategorias de proteccion social, parece difimdrioa
en desmedro de otras, igualmente claves en el desarodi®mico y social. En particular, parece un
ejercicio vano separar los gastos entre “productied$iproductivos”, segun su clasificacién econémica
(corriente o de capital) o funcional (gasto socialra).

~ GRAFICO 10
COMPOSICION DEL GASTO PUBLICO SOCIAL

(En porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de cifras oficiales.

El cuadro 9 procura mostrar las tendencias recientes, quechan &l sentido de mejoras en la
asignacion, tanto en monto como en composicion. Asi, a laupadigminuian los intereses pagados, ha

14 véase CEPAL, 2010 y 2012c¢, para una clasificacitod paises de la region segin brechas de bienesta
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aumentado el gasto total y el social, tanto en consumo de bies@wigios como en inversion y
transferencias, aunque en montos aun insuficientes en muchos paises

CUADRO 9
CLASIFICACION CRUZADA DEL GASTO
B|¢n_es y Transferencias y L
Personal servicios de Intereses Subsidios Inversion

consumo
Servicio publicos - - + +
generales
Defensa - -
Orden publico y + + + +
seguridad
Asuntos econémicos
Proteccion ambiental + + +
Vivienda y servicios +
comunitarios
Salud
Recreacion, culturay
religion
Educacién + + + +
Proteccion social + ++

Fuente: Elaboracion propia, sobre la base de Naciones Unidas.

Los dilemas dicotdmicos entre crecimiento e igualdé@hpre latentes, pierden preponderancia
cuando aumentan los gastos que tienen efectosvpesitin el crecimiento econémico, el empleo formal y
el acceso a los bienes publicos. Para consegos @spactos, la tarea de mejorar la calidad debgast
publico supone ampliar coberturas en muchos prograrmasnuar el esfuerzo de disminucién de la carga
de intereses, aumentar la inversion en capital hunyamonocimiento y acelerar la inversién en
infraestructura, todo lo cual requiere de una mayavilinacion de recursos domésticos.

C. Los sistemas tributarios

Los impuestos surgen de la necesidad de finandias gobiernos, y resultan de un acuerdo social
en el cual los agentes econémicos acceden a cadtr ¢e sus ingresos para suministrar recursos
para la administracion, los gastos sociales y liends publicos necesarios para que los paises
funcionen adecuadamente.

Desde una perspectiva politica, este pacto fiscal se basa en lacexidteneciprocidad entre el
Estado y los ciudadanos, expresada en la voluntad de la endgdids hogares de pagar mas impuestos
en la medida en que mejore la calidad de los servicios pubkcsalad, educacion y seguridad, y haya
menos corrupcién y mas control de la evasion (CEPAL, 20EBajnculo entre tributos y calidad del
gasto publico se hace por tanto indisoluble en sociedades depascrdtor afiadidura, el sistema
tributario ha de contemplar con mayor preponderancia que antafibjétivos de desarrollo sostenible.

En América Latina y el Caribe, mas del 60% de los ingresostdribs (sin considerar la
seguridad social) proviene de impuestos indirectos mientasenea del 37% de la carga tributaria
grava la renta o la propiedad (grafico 11). En la udltima dédadapaises de América Latina
incrementaron la participacion de los impuestos directos, palmegnte debido al crecimiento de la
imposicién sobre la renta de las empr&sasdemas, como consecuencia del fortalecimiento del IVA,

5 Diversos factores determinaron esta evolucion,ocpor ejemplo, la ampliacion parcial de algunasbdsbutarias que gravan los

servicios, la aplicacion de impuestos minimos ditstisos del impuesto sobre la renta, las mejerag| control de contribuyentes y, en
varios paises, la apropiacion de mayores recurggsarios en la produccion y exportacion de bigmigsarios.
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de los procesos de simplificacién tributaria y de la liberalizaggrcomercio, los impuestos generales
sobre bienes y servicios aumentaron su importancia relativa asente tanto los impuestos especificos
como los tributos sobre el comercio internacional continuagoigndo peso relativo en la composicién
de la recaudacion. Sin embargo, en el Caribe estos ultimos aésam@an una porcion importante de la
estructura tributaria (casi un cuarto del total).

) ) GRAFICO 11
AMERICA LATINA (19 PAISES) Y EL CARIBE (13 PAISES): ESTRUCTURA TRIBUTARIA
(SIN SEGURIDAD SOCIAL)

(En porcentajes)

a) América Latina

b) El Caribe
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Fuente: Elaboracién propia, sobre la base de cifras oficiales.

Si potenciar el ahorro y la inversion, y por esta via el crecimieconémico, es un objetivo
adicional para los sistemas tributarios, la busqueda de eficieneiatralidad ha de ser un principio que
guie el disefio de los impuestos. El hecho de que los indwiddopten sus decisiones por razones
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fiscales, en vez de por razones de costos o productividad econcéanisa,pérdidas de bienestar que se
proyectan de manera tangible en un deterioro del crecimiento econ®boicihstante, la neutralidad
impositiva absoluta es imposible (Sanz-Sanz y Sanz, 2018¢luso indeseable, cuando se definen
metas prioritarias como la suficiencia recaudatoria y la justistabutiva. Los costos de la tributacion
pueden resumirse en cuatro categorias:

i) Los costos asociados a la transferencia de renta del sevtmiqél sector publico, o efecto
renta.

i) Los costos de eficiencia vinculados a las distorsiones ggagren los procesos de eleccidon
de los agentes econdémicos, por los cambios en los preciogso®ldé bienes y/o factores
productivos, o efecto sustitucion.

iii) Los costos de administracion en los que incurre la Adtracion Tributaria para asegurarse
el cobro de los impuestos.

iv) Los costos de cumplimiento en los que debe incurrir efiboiyente para cumplir con sus
obligaciones.

Ante lo inevitable del efecto renta, el disefioiefite de los sistemas fiscales debera ir encamimado
minimizar los excesos de gravamen y los costosiaéngstracion y cumplimiento que produce.

Un punto fundamental de la discusion entre impuestos, crecimyedistribucién del ingreso
disponible tiene que ver con la definiciébn conceptual de ltsnsés tributarios, y si estan orientados a
gravar la renta o a gravar el gasto. Si se privilegia el segoodcepto, prevaleceran impuestos
indirectos (como en el grafico 11) y se eximiran los inséntos de ahorro e inversion (caso tipico en la
region, lo que tiene amplias consecuencias sobre la equidadheetios sistemas).

Si se adopta el primero y se prioriza un objetivo déstigbucion, se privilegiard el impuesto a la
renta. Tradicionalmente se considera como base ibipa#l ingreso o renta de las personas (ISR), que d
acuerdo a la definicion de Haig-Simons, equivale gakiacion que experimenta su patrimonio entre dos
momentos del tiempo méas el consumo durante ese misrfam@ (cubriendo entonces la totalidad de la
renta). Sin embargo, en décadas recientes, laectyurd del impuesto a la renta ha sido progresiveemen
desmantelada (Tanzi, 2013), distinguiendo entrerglbs tipos de ingresos, y otorgando tratamientos
especiales a aquellos que potencialmente estimuidrosb vy la inversion privada.

El texto legal del impuesto a la renta, a lo largo de surlsistta sufrido diversas modificaciones
gue apuntan en la direccion de gravar el gasto y no la renta, ctardaintencion del legislador de
desgravar el ahorro y la inversidn, Por esta y otras razasesaises de América Latina en general han
encontrado grandes dificultades para aplicar un impuesto sotmetdapersonal global o sintético que
alcance a todas las fuentes de ingresos de un mismo contribugeatteetldo a una estructura de tasas
marginales progresivas. En la mayoria de los casos hay unadaigyae exoneraciones y tratamientos
diferenciales segun la fuente generadora de ingresos, que atentdaceqtraad horizontal y vertical
del tributo y limitan su potencial recaudatorio y redistiilu{Gémez-Sabaini y Moran, 2013).

En repetidas ocasiones, ante la eventualidad de crisis economicastofaad fiscal ha
respondido multiplicando incentivos y exenciones tributadas,la esperanza (muchas veces vana) de
estabilizar la demanda agregada y de controlar los efectos sobreled ei@pas recesiones. Como es
sabido, sin embargo, estos instrumentos representan respigestaga a problemas de demanda, por lo
que son en general menos eficientes que las medidas monetaria®y ouitiplicadores asociados al
estimulo del gasto publico.

En lo referido a los incentivos tributarios a leeirsion, estos pueden ser generales (como la iéducc
de la tasa del IVA para los bienes de capital efaretiacion acelerada, las exenciones de araracdtes
importacién de bienes de capital, la exencion digleldos), localizados en determinadas areas dimagra
(como en zonas extremas) o sectoriales, en detatasrindustrias o actividades especificas.

De acuerdo al estudio de Agostini y Jorratt (2013) para disegdk la region, los incentivos
generales a la inversién son utilizados en Ecuador y Chile; raseque los sectoriales han sido
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intensamente aplicados en Republica Dominicana, Nicaragua, Argeritlpadgras. Respecto de los
incentivos de localizacion, destacan Chile, Republica Dominicangenfina y Perd. Entre los
incentivos sectoriales a la inversion, a nivel agregado, sobrdealémcentivos al turismo (22% del
total); los incentivos al sector exportador (19%) y aquellra actividades ligadas al sector de energia
(15% del total). Siete de los diez paises analizados tienen imsepéra al sector energético (por
ejemplo, al desarrollo de biocombustibles, créditos tribiggpara la instalaciéon de sistemas solares,
exenciones del impuesto sobre la renta a la venta de energia geeradeursos renovables) y seis
para mineria y turismo.

En los paises de la regién analizados se observa un claro priedaieidas exenciones
impositivas a la inversion (un 76% del total), como la exendi® aranceles para la importacién de
bienes de capital y la exoneracion del impuesto a la renta para cien@ades o empresas. Las
exenciones se aplican en mayor medida en el impuesto a la renta p&d&6}ambién en aranceles
(26%) e IVA (23%). También se recurre al uso de diferimiedielspago de impuestos (como la
depreciacion acelerada y la devolucion anticipada del IVA por comprbiemies de capital) y de las
deducciones (por ejemplo, la deduccién de parte de la inversiorars dighs).

En definitiva, aln cuando puedan encontrar juatfin en algunos casos puntuales, los incentivos
tributarios a la inversion pueden tener un impaetgativo tanto sobre la equidad como sobre la efice
de los sistemas. En términos de eficiencia, los thaenhan creado problemas de competencia tributaria
interjurisdiccional (dando lugar a una “competeradiabismo” de los impuestos tanto a nivel nacional
como regional) y otras distorsiones en las decisidedocalizacion y produccion industrial.

De esta manera, instrumentos que pretenden incentivar las inesrgioinadas, como los
impuestos cedulares, las bajas tasas a las utilidades reinvertidtapartar el tamafio de las empresas,
la depreciacion acelerada, los pactos tributarios o los regimenesatestespecificos, en realidad
constituyen en muchos casos obstaculos insalvables para alcanzeo®bpetsuficiencia recaudatoria y
de equidad, dificultando por afiadidura la administraciontaiia.

D. Informalidad y tributacion ¢

La informalidad en sentido amplio (productivo) estay relacionada con la pobreza y la desigualdad de
ingresos, dificultando la posibilidad de erradieste sector en el corto plazo por la imposibilidaccrear
empleos de calidad. A su vez, la informalidad es&tionada con la evasion de todos los impuestasnto

por su propia existencia no se registran activisledenémicas potencialmente imponibles.

La informalidad encuentra vinculos cercanos con las raices de laaléaien la incapacidad
del sistema tributario en captar la actividad econémica inform#&hrinalizacion de contribuyentes, en
tanto reduce la evasion tributaria y promueva el cumplimieoliantario, permite mejorar la equidad
horizontal y vertical entre contribuyentes. Por lo tanto es &sigeque toda politica publica que apunte
a reducir los niveles de informalidad produzca, directa o indimemte, efectos positivos sobre la
equidad entre los contribuyentes.

En afios recientes, el crecimiento economico y la reduccién devielssnde desigualdad en
América Latina han derivado en una moderada reduccion del tamafio dadenicnformal en todos
los paises de la region.

Como corolario de ello y dada la relacion entre informalidadagién tributaria, los paises han
disefado en los ultimos afios distintas estrategias para intagres recursos tributarios y, a su vez
aumentar el control sobre los contribuyentes, para lo cual haoveplicando instrumentos
heterodoxos como los regimenes simplificados para pequefnobwperites e impuestos minimos o
presuntivos del ISR empresarial, y se han introducido refoemés administracion tributaria tendientes
a facilitar el pago de los impuestos y aumentar el nivel de cmieplio tributario.

16 Esta seccion es un extracto de Gémez-Sabaini gfMan12.
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En los dltimos afios se ha incrementado el interés de la ptiitictaria sobre las PYMES vy los
pequefios contribuyentes en general. Parece existir consensolarpdaeipal motivacion para aplicar
estos regimenes especiales en América Latina radica en la necesidad deagafactimplimiento
voluntario de sus obligaciones tributarias minimizando elocasiplicito para las empresas mas
pequefias y el costo que su administracion representa para lasish@wiones Tributarias, el cual se
acrecienta en los paises de menor grado de desarrollo.

El disefio de tratamientos especiales para gravar a los pequefiidsugentes, ya sean estos
personas fisicas o empresas excluyéndolos de las normas generBlésydeldel ISR, estableciendo
métodos presuntivos de determinacién del impuesto y/o idpdoles tasas mas reducidas, ha sido uno
de los principales caminos que han adoptado los paises de Abaitgapara “descomprimir” la carga
de trabajo de las administraciones tributarias y mejorar saslgacidades de fiscalizacion.

En la mayoria de los paises la instrumentacion de regimenesakspeei tributacién para los
pequefios contribuyentes no ha tenido como objeto primoedi@chudacién tributaria, sino resolver
una problematica de administracion tributaria con la finalidaida@porar a la formalidad a un amplio
sector de contribuyentes de escasa significacion econémica.

Cabe aclarar que los esquemas simplificados de la regién se dpliceamentalmente sobre
personas fisicas que realizan actividades econdmicas, aunque ercadguse extienden también a
ciertos tipos de personas juridicas tal como sucede en Brastiy Rica, Chile, México y Peru. Ademas,
prevén la adhesién voluntaria y la auto-categorizacion, y estgidd# principalmente a los sectores de
comercio y prestacion de servicios.

No obstante, la experiencia muestra que su implementacion debe deiosai puesto que
también podrian generar resultados contrarios a los deseadp® gatos regimenes especiales pueden
crear una “trampa”, especialmente en lo referido a los incentivos paeciehiento de una empresa. En
contextos de elevada informalidad y donde se percibe un bajo ffeptioito para las acciones de
evasion impositiva, el régimen simplificado deberia constaasds impositivas reducidas y condiciones
de conformidad realmente favorables como para atraer a los coetriesiyde menores ingresos. Pero
esto, al mismo tiempo, actla como incentivo para las empresaseqeecuadran dentro de estos
esquemas para permanecer dentro del régimen especial aun teniendo ladamadtitbutar bajo el
régimen general de tributacion.

De este modo, la aplicacion de este tratamiento tributario espedid @er contraproducente
tanto en materia de ingresos tributarios (si permite dismliagiarga tributaria de los contribuyentes del
régimen general), de eficiencia econdémica (si incentiva actitudes destmwafiscal” en las empresas)

y de equidad distributiva (si brinda ventajas legales a cag#ilies que se aprovechan de los beneficios
brindados por el régimen simplificado).

Por lo tanto, se debe reconocer la existencia de@rsscparticulares (actividades primarias y
terciarias especialmente), pero asimismo se debe Evit@asificacion” de los regimenes simplificados si
se pretende elevar el cumplimiento voluntario y hew&s equitativo el sistema tributario.

E. Un recuento de los determinantes de la distribuc ion
del ingreso

En el periodo reciente, la gran mayoria de los paises de Arhatica combiné crecimiento econémico
con mejoras apreciables en sus indices de Gini. Sin duda, eigsasn del empleo formal y el
consecuente aumento de los ingresos laborales explican buena gattesg@ogresos. Como se detalla
en CEPAL (2012c), la descomposicion de las variaciones de gudltd revela que el ingreso por
adulto aparece como el principal factor impulsor de la mejotdbditva. En diez paises de la region la
variacion del ingreso laboral explica el 90% o mas del total de astjoras; en otros cinco el cambio de
los ingresos no laborales, esencialmente transferencias, coatdébuyn 40% o méas en la reduccion de
la desigualdad. No cabe duda que futuras mejoras han de tenenponeote fiscal significativo, al
menos mientras la distribucion primaria se mantenga tan desigual.
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El efecto redistributivo de la accion fiscal directa depende del,ndemposicion y grado de
progresividad de cada componente de impuestos y transferendes.tres dimensiones definen las
caracteristicas de cada pais (véase Joumard et al., 2012):

i) Impuestos y transferencias directas tienen un impacto rbdistd significativo en los
paises de la OCDE; la desigualdad en el ingreso disponibleiédesie impuestos y
transferencias es 30% menor que la desigualdad antes de imputeatesferencias. Medida
por el indice de Gini, la reduccion es de 15 puntos en proraadaOCDE.

i) Los paises de la OCDE que tienen una distribucién resdigjahl del “ingreso de mercado”
(previo a impuestos y transferencias) tienden a redistribuir bués casos extremos son
Italia, Inglaterra y Finlandia, cuyos coeficientes de Gini pasab,%b a 0,35, de 0,50 a 0,32
y de 0,48 a 0,25, respectivamente. Un caso especial es Corea, quetlajo coeficiente
de Gini (0,34) previo a la accién fiscal, y de 0,31 luego de Alinque este pais carece de
transferencias directas significativas a los hogares y tiene unénpfissal reducida, la
igualitaria distribucion primaria del ingreso puede asociartemendo salto en educacion
de los ultimos treinta afos, pues mas de un 65% de la genedecidb-34 afios posee
educacion terciaria, en contraste con algo mas de 10% de la gendeabB64 afios.

iii) En los paises de la OCDE, las transferencias directas redut®iia dispersion del ingreso
gue los impuestos; tres cuartos de la reduccion en la desigealtlae!| ingreso de mercado
y el ingreso disponible pueden atribuirse a las transferencéhsesto a los impuestos.

iv) Al tratarse esencialmente de pensiones en sistemas de repaefopremedio de paises
OCDE las transferencias reducen sobre todo la inequidad pamalges de 65 afos,
pasando el coeficiente de Gini de 0,70 a 0,29 para este ganm &n cambio, para la
poblacién en edad de trabajar el coeficiente se reduce de 0,41 Brogises con sistemas
publicos de pensiones maduros, los mayores de 65 afoslz@s pn términos de rentas de
mercado y las pensiones publicas son su principal fuente deo®curs

En los paises de América Latina la distribucion del ingresg, desigual antes de impuestos y
transferencias directas, mejora soélo levemente por la accion fisaethdi_ustig et al. (2013) encuentran
gue la magnitud de la reduccion de la desigualdad inducidanporestos directos y transferencias en
efectivo, aunque mas significativa en Argentina, Brasil y Urugdalorden de 5% del Gini), es muy
acotada en el resto de la regién (2% en prome€dio)

Esto se relaciona, por un lado, con un menor nivel reldvtransferencias en efectivo (sobre
todo de las mas progresivas) pero, ademas, con un impactadedadbs impuestos directos, debido a
que su limitada recaudacién es de aproximadamente la mitad qumeplessios indirectos, los cuales
tienen un efecto regresivo sobre la distribucién del ingréso.escasa contribucion del ISR
(especialmente personal), unida al pequefio monto recaudadospionploestos a la propiedad y al
patrimonio, hace que los sistemas tributarios contribuyanpooy a mejorar los coeficientes de Gini; la
redistribucion via impuestos es practicamente inexistente en da (@giase CEPAL, 2013a).

En cuanto a los efectos redistributivos indirectos o de arg§e Iplazo de las politicas fiscales,
Tanzi et al. (2008) plantean que en un momento dado, emiandpdo, la distribucion del ingreso
“primaria” (previa a la intervencion del Estado) estaria determinadérraimos generales, por diversas
herencias, de la riqueza tangible y material, del capital humaraeyéndo una infinidad de activos que
determinan el capital social de una persona, y de las politichsas(asadas.

Importa asi destacar la preponderancia de factoreslitegios, que no se pueden cambiar en el
corto plazo, y que tienen que ver esencialmente &guosicion social inicial de los individuos en la
sociedad; es claro que la distribucion previa dakisg es un importante factor explicativo del vatival
del coeficiente de Gini. La persistencia presentadalg® indicadores de desigualdad de ingresos

7 Sin embargo, de acuerdo con este estudio, lasf@ransias en especie, tanto en educaciéon comole, $agran redistribuir mas

que las transferencias en efectivo en los seigepdis disminucion final de la desigualdad cuarelagsega este concepto supera el
20% en Argentina, Brasil y Uruguay mientras qué/éxico, Bolivia y Peru el efecto es menor (16%, 1y188, respectivamente).
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ciertamente refleja heterogeneidad estructural y daistencia de politicas capaces de modificar esta
situacion, pero también proviene de una desiguailiiston de los activos, tanto fisicos como humanos

Como lo recuerdan Infante y Sunkel (2009), “la heterogeneidact®sal de América Latina se
manifiesta en niveles diferentes de productividad de los ocupados distintos estratos productivos, lo
que es el factor originario de la desigual distribucién dgleso”. Por tanto reducir dichas brechas de
productividad supone politicas distributivas, ademas detniedisvas, de modo a mejorar el ingreso
primario (autébnomo) de los sectores menos favorecidos. Si dst tipo de intervenciones son
necesarias, no se pueden cuantificar facilnt&nyeno parece necesario plantear un dilema entre este
tipo de fomento productivo y las politicas sociales.

Otro factor explicativo se relaciona directamente al mercado del tradajey capacidad de
agregar movilidad social, lo que se vincula también a la demamdangeo, a la evolucién de los
salarios y por tanto al nivel de actividad. Sin pretender ettigasl en cuanto a los factores
explicativos de la desigualdad de ingresos, el objeto de esta sesci@saltar la importancia de la
politica fiscal en los objetivos conjuntos de crecimiento tyidiscion.

En tal sentido, la provision de bienes publicos tiene eféutiiectos y de mas largo plazo, pues
las politicas que inciden en la productividad de los mas pdbren grandes retornos en materia de
equidad. Los gastos publicos en justicia, seguridad ciudadémestructura y transporte publico, salud,
capacitacion laboral, inclusion social, y tantos otros, benefio@sn que proporcionalmente a los mas
pobres, al insertarlos a la fuerza laboral en mejores condiciones.

El nivel de impuestos y su progresividad impacta tambiéneictdimente sobre la distribucion del
ingreso. La capacidad del sistema tributario para corregir bdistoines desiguales dependera del
volumen recaudado y de la estructura de tasas segun niveles desingees también de la evasion del
impuesto a la renta y del nUmero de exenciones. A mediano plasistema tributario puede también
tener influencia sobre la oferta de trabajo (por ejemplo si existiehas cargas asociadas al empleador),
el esfuerzo individual y el tamafio de las familias, todos asumbe inciden en la evolucion del
coeficiente de Gini.

En la region, la evidencia empirica reciente (Gomzgl®artner, 2012) muestra que las politicas
fiscales han afectado significativamente la distrimuael ingreso, directamente por el gasto social y la
progresividad tributaria, e indirectamente por laded de la educacion y de las instituciones. Asina se
subraya el papel primordial de los ingresos laboraldasemejoras recientes.

Resulta interesante, sobre la base de la ecuacion de panel estimadapzasasl@n el articulo
recién citado, descomponer las variaciones del indice de Gini efftey 2011 (véase el cuadro 10). Se
observa que la mejora de 4,4 puntos de Gini obedecié esencahentnbio en tres variables: el gasto
social, el indicador de capital humano y la tasa de desempleo.

18 Muchas politicas de fomento productivo tienen umponente financiero (Banca de Desarrollo, préstasubsidiados a ciertas

actividades,) mas que presupuestario, como es agrente el caso de las politicas sociales, pourp resulta facil contrastar
ambas formas de redistribucion.
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CUADRO 10

CAMBIOS EN EL COEFICIENTE GINI 'Y EN SUS VARIABLES E XPLICATIVAS, 2000-2011

Cambio variables entre

Cambio en el coeficiente de

Variables 2000 2011 2000-2011 (en puntos) * Gini (en puntos, por cien)
Fiscales
Gasto social sobre el PIB 11,70 14,50 2,80 -1,16
Gasto publico de capital sobre el PIB 3,40 4,50 1,10 -0,25
indice de progresividad tributaria (razén
de impuestos directos sobre impuestos 43,00 58,70 15,70 -0,22
indirectos)
Institucionales
indice de estabilidad politica 40,55 40,47 -0,08 0,00
Logros en educacion
Gasto publico en educacion 3,90 5,00 1,20 -0,02
sobre PIB
Indicador de capital humano
(raz6én nimero de personas con educacion
terciaria y secundaria sobre personas con 72,50 86,90 14,40 -1,44
educacion primaria)
Macroeconémicas
Tasa de desempleo 10,20 7,20 -3,00 -1,31
Coeficiente de Gini 0,54 0,50 -4,30 -4,40

Fuente: Calculos propios, en base a resultados de Gonzélez y Martner (2012).

a

cien; en las demas variables las variaciones son absolutas.

En las variables expresadas sobre PIB, se calculan los cambios en puntos del PIB; en el Gini, en puntos de Gini por

Particular atencién merecen los indicadores de capital humano, queatguiera de sus

mediciones resultan altamente significativos en la determinad@ra distribucion del

disponible, tanto en un corte temporal como en una visiosvieesal (grafico 12).

) ) GRAFICO 12 ) 5
INDICE DE GINI' Y ANOS DE EDUCACION DE LA POBLACION ENTRE 25Y 64 ANOS, 2011
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V. Comentarios finales

Como consecuencia de la crisis financiera internacional, la disceslida la politica fiscal ha estado
muy marcada en los Ultimos afios (y seguira estandolo en eb foducano) por el dilema entre
estabilizacibn macroecondémica y sostenibilidad de la deuda pubcaomo los eventos recientes en
Europa han demostrado que no basta con politicas de austéaddgéra reducir la incertidumbre y
dinamizar el crecimiento (en especial porque los multiplicadoresdis son mucho méas elevados de lo
anticipado, vease Blanchard y Leigh, 2013), la propia dindméceersa de la deuda publica, en
condiciones de estancamiento, ha ilustrado la dificultad de Bewabo politicas fiscales contraciclicas
cuando el origen de la crisis es financiera. Mas all4 de los matiqesia encauzar este dilema hacia
una perspectiva de mediano plazo; no solo se trata de aplicargzadeestimulo fiscal en condiciones
ciclicas adversas, sino de delinear estrategias que apunten a poteme@iméénto de las economias.

En palabras (aproximadas) de Jeffrey Sachs (20llb) pasta con gastar y reducir impuestos para
gue la economia se recupere y vuelva a la normaligded;fuertemente en el papel de la inversion publica
para satisfacer las necesidades de la sociedatliécgsitamos modernizar nuestra infraestructarmmvar
nuestro sistema eléctrico, mejorar nuestras ciudgdastrenar a una nueva fuerza laboral. Ello requiere
programas de gobierno bien disefiados, y una buenditacion con los gobiernos locales. Estas padditica
deben incluir aumentos de ingresos provenientds ieposicion a la riqueza y a los ingresos altdasa
transacciones financieras, a las ganancias de capitals emisiones de carbono”.

Aunque, afortunadamente, América Latina ha podido crecer y condroldeuda publica en los
Gltimos afios, los desafios de mediano plazo son muy sisddms resefiados; s6lo un gasto publico de
mayor calidad, debidamente respaldado por un sistema tribafmiEnte y equitativo, podra permitir
transitar hacia esquemas de desarrollo sostenible y con gradosteseg@igualdad e inclusion social.

Superar los dilemas de corto plazo entre estabilidad macroeconém@aiento de largo plazo,
proteccién social y tributacién supone la creacion o consolidaeidnstituciones orientadas a construir
politicas fiscales transparentes y con objetivos claros. El cemsenial y la legitimidad del gobierno y
del Estado se construyen sobre la base de la confianza quedldacias tienen sobre la accion estatal.

Como se plantea en la Hora de la Igualdad (CEPAL, 2010), “esaniecesear una nueva
arquitectura estatal que permita posicionar al Estado en el lugae gorresponde en la conduccién de
las estrategias de desarrollo de los paises de la region, ad@aleciones al menos en cinco grandes
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ejes: dinamizando el crecimiento econdémico; promoviendo la convesgemcila productividad
sectorial, fomentando una mayor articulacion territorial;uilsgndo mejores condiciones de empleo e
institucionalidad laboral y proveyendo bienes publicos ytepmdn social con clara vocacion
universalista y redistributiva”.

En este marco la CEPAL viene planteando desde hace ya quince eflegdacia de este pacto
fiscal (CEPAL, 1998, 2013; Fuentes Knight, 2012). Asidea de pacto fiscal se asocia estrechamente
al disefio explicito y consensuado de una ruta de navegacion deangethago plazo, y a la necesidad
de un disefio integral de politicas y programas publicos.
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