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Resumen

La coordinacion de politicas macroecondmicas dentro de los
procesos de integracion en Latinoamérica, ha sido un objetivo
reiteradamente manifestado desde la politica y andizado desde la
teoria economia, pero con muy escasos avances observados en la
préctica. Recién a partir de mediados de la década pasada estas
intenciones se plasmaron en agunos incipientes procesos de
cooperacion macroeconémica en las sub-regiones del Mercado Comun
Centroamericano, la Comunidad Andina'y e Mercosur, que continGian
hasta el presente. Dentro de estos procesos, la coordinacion macro-
fiscal ocupa un lugar destacado en virtud de la relevancia de la
situacion fiscal sobre el equilibrio macroeconémico y el crecimiento
de mediano plazo en la region. Si bien limitados en su alcance, los
procesos lanzados constituyen un avance cooperativo no despreciable
en pos de la coordinacion macroecondmica en general y macro-fisca
en particular. A lavez, e ciclo econémico expansivo y las mejoras en
los resultados fiscaes de los ultimos tres afios ofrecen un marco
propicio para profundizar el debate sobre las posibilidades redes de
ampliar la coordinacion de politicas macro-fiscales. El presente trabajo
tiene por objetivo contribuir a esta discusién desde una perspectiva
préactica, tomando en cuenta no sblo las consideraciones tedricas, sino
también recogiendo las ensefianzas de las experiencias realizadas en
las distintas sub-regiones.
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Introduccion

Desde principios de la década de 1960s los paises
latinoamericanos han abordado distintos procesos de integracion
econémica a nivel sub-regional, que han tenido como patrén comun la
busqueda de acuerdos de integracion comercial. La evolucion de estos
procesos ha llevado a presente a la conformacion de cinco blogues de
naciones en e continente: e Mercado Comun Centroamericano
(MCCA), la Comunidad Andina (CAN), la Comunidad del Caribe
(CARICOM), el Mercosury el NAFTA.

Si bien desde sus origenes la mayoria de estos bloques sub-
regionaes (con excepcion del NAFTA) han reconocido la importancia
de la coordinacion de politicas macroeconémicas como un objetivo
complementario de los acuerdos comerciaes, recien a partir de
mediados de la década pasada estas intenciones se plasmaron en
algunas acciones concretas de coordinacion entre los paises. La
experiencia de la Unién Europea en € proceso de acanzar la
unificacion monetaria jugé un rol importante como referencia para las
propuestas y desarrollos de coordinacion macroeconémica en la
region. Particularmente, el Acuerdo de Maastricht y el Pacto de
Estabilidad y Crecimiento de la Unién Europea mostraban, a menos
hasta hace agunos afos, resultados positivos en materia de
comportamiento fiscal de sus paises miembros, y fueron tomados en la
region como un posible modelo a seguir. En ese contexto, entre
mediados de la década pasada y principios de la actua, las sub-
regiones de la Comunidad Andina (CAN), € Mercado Comun
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Centroamericano (MCCA)' y e Mercosur comenzaron a transitar procesos de coordinacion
macroecondmica en los que se establecieron una serie de reglas y metas comunes sobre
determinados indicadores, incluyendo metas cuantitativas de desempefio fiscal.

Sin perjuicio del poco éxito relativo que hatenido la fijacion de metas cuantitativas sobre los
comportamientos fiscales observados, € establecimiento de las mismas ha servido como disparador
de un novedoso (para la regién) proceso de intercambio de informacion a nivel técnico,
conocimiento mutuo de las readlidades fiscales de los socios, seguimiento y monitoreo
macroecondémico y trabgjos conjuntos en armonizacion de edtadisticas, que s bien ain se
encuentran en una etapa incipiente de desarrollo, congtituyen un relativo avance cooperativo en pos
de la coordinacion macroeconoémica en general y macro-fiscal en particular.

Simultdneamente a estos incipientes desarrollos, en los Ultimos afos parece ir emergiendo en
la region un mayor consenso, tanto a nivel académico como politico, sobre la importancia de
alcanzar y preservar posiciones fiscales sdlidas de mediano y largo plazo, que actien como ancla
para la estabilidad econémica y favorezcan el crecimiento y desarrollo de los paises de la region.
Por un lado, la proliferacién de leyes de responsabilidad fiscal o similares a nivel nacional, aunque
imperfectas y en muchos casos no cumplidas, muestra la mayor relevancia politica que se otorga a
este tema. Por € otro, € desempefio fiscal muestra mejoras bastante generalizadas en todos los
paises de la region en los Ultimos tres afios. S bien parte de este fendmeno es atribuible a la fase
expansiva del ciclo econémico regiona en e marco de una situacién internacional favorable en
términos de crecimiento mundial, tasas de interés y precios de exportacion, también es cierto que
las lecciones del pasado, respecto de los costos asociados a la recurrencia de crisis fiscales, parecen
haber dejado una huella.

En este sentido, € actua contexto parece propicio para profundizar los andlisis y debates
sobre los beneficios, costos y posibilidades reales de ampliar la coordinacion de politicas macro-
fiscales dentro de los procesos de integracién sub-regionales. El presente trabagjo tiene por objetivo
contribuir a esta discusién desde una perspectiva practica, tomando en cuenta no solo las
consideraciones tedricas, sino también recogiendo las ensefianzas de las experiencias realizadas y
considerando las realidades y limitaciones econémicas, politicas y sociales de las distintas sub-
regiones. En otras palabras, el andlisis que agui se pretende se enfoca sobre la coordinacion fiscal
“posible’ dado €l grado de avance de los procesos de integracion y las restricciones existentes.

En e primer capitulo de este trabajo se analizan las consideraciones basicas respecto de las
&reas y objetivos de coordinacion macro-fiscal en procesos de integracion, particularmente aquellos
que resultan mas relevantes para L atinoamérica. En e segundo capitul o repasaremos rapidamente la
evolucion econdmica y fiscal de la region desde 1990 hasta la actualidad, a fin de caracterizar sus
rasgos predominantes pero también marcar las diferencias entre sub-regiones y paises. En € tercer
capitulo describiremos y analizaremos las experiencias redizadas en las distintas sub-regiones
latinoamericanas en materia de coordinacion fiscal con el propdsito de sintetizar sus objetivos,
logros y dificultades enfrentadas, asi como detectar las similitudes y diferencias que presentan los
distintos casos. En €l cuarto capitulo, presentamos a gunas consideraciones respecto de los caminos
posibles a seguir afin de profundizar la coordinacion macro-fiscal de caraa futuro. Finamente, en
el capitulo quinto se describen algunas conclusiones de lo analizado.

A los fines de este documento nos referiremos a conjunto de paises que forman parte del Consgo Monetario Centroamericano

(Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua y Republica Dominicana), en e seno del cual se llevan adelante las
tareas de coordinaci én macroeconémica.
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|. Areas y objetivos de la
coordinacion macro-fiscal

1.1 Areas de coordinacién macro-fiscal

A los fines de este trabgo, entendemos como coordinacion
macro-fiscal entre paises a un conjunto amplio de acciones de
cooperacion, convergenciay armonizacion en materia de politica fiscal
gue se llevan adelante a nivel regional (o sub-regional) y que tienen
por fin Ultimo generar condiciones que contribuyan a lograr un
desempefio fiscal regional compatible con la edabilidad
macroecondémicay €l crecimiento sostenible alargo plazo, lo que asu
turno favorecera la integracion econdmica entre los paises. En este
sentido, la coordinacién macro-fisca es parte de acciones de
coordinacion macroecondmicas mas amplias que exceden € area
fiscal, tales como la politica monetaria y cambiaria, asi como
eventuales objetivos de inflacidn, ademés de cuestiones relacionadas
directamente con el comercio. En casi todas las experiencias de
coordinacion macroecondmica conocidas, la politica fiscal formé parte
central delas mismas, aunque no de manera exclusiva.

En muchas ocasiones, suele identificarse a la coordinacion
macro-fiscal exclusivamente relacionada con € establecimiento de
metas cuantitativas regionaes de desempefio fiscal, tales como targets
regionales de resultado fiscal anual y/o stock de deuda en porcentgje
del PIB. Sin embargo, si bien las metas numéricas forman parte de los
instrumentos de coordinacion macro-fiscal, esta abarca un campo
mucho mas amplio en el que se incluyen, adicionalmente, cuestiones
tales como el seguimiento y monitoreo de las situaciones fiscales
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nacionales a nivel regional, € intercambio de informacion y discusion a nivel técnico y a nivel
politico, mecanismos de vigilancia, la armonizacion de estadisticas fiscales para tener un denominar
comun, el establecimiento de normas comunes de procedimientos presupuestarios y manegjo fiscal e
incluso cuestiones particulares sobre, por eemplo, mercados de deuda publica regionaes o,
eventualmente, creacion de fondos presupuestarios con fines especificos de mangjo regiona. La
experiencia internaciona muestra que avances en algunas de estas &eas actlan de manera
complementaria con la fijacion de metas numéricas e, incluso, que congituyen un aporte
significativo aln en ausencia de estas Ultimas.

Antes de avanzar, cabe aclarar que excede a los objetivos del presente documento el andlisis
de las posibles acciones de coordinacion entre paises en materia especificamente tributaria, la que
constituye un campo de andlisis en si mismo. Dentro de ésta se incluyen, ademas de las cuestiones
impositivas en si, los diferentes instrumentos fiscales a través de los cuales se afecta de manera
directa las actividades de produccion, inversion o consumo, sea en forma general o sectorial. Entre
otros, forman parte de esta categoria las paliticas de subsidios, exenciones impositivas, acceso a
financiamiento preferencial por parte del Estado, zonas francas, etc. Si bien entendemos que la
coordinacion tributaria resulta un campo de accion potencialmente importante en las sub-regiones
del continente, el andlisis que aqui se realiza se enfoca en |o que denominamos coordinacion macro-
fiscal.

1.2 Objetivos de la coordinacion macroecondmicay macro-fiscal

Efectos externos

Los objetivos de coordinacién macroecondémica entre paises se basan en la existencia de
efectos externos de las politicas llevadas a cabo por un pais sobre los otros. Cuanto mayor es la
interdependencia econdmica entre dos paises, mayor serd € impacto de |as decisiones o desarrollos
macroecondmicos de un pais sobre € otro, 10 que genera incentivos y posibles beneficios en
procurar mecanismos de coordinacién macroecondmicos. La interdependencia bilateral entre dos
pais no es simétrica, ya que depende, entre otras cosas, de |os tamafios de las economias. El derrame
desde un pais “grande” a un vecino “chico” es mayor que & opuesto, 1o que hace que las demandas
de coordinacién tampoco sean necesariamente simétricas entre paises de una mismas regién o que
respondan alos mismos motivos.

En forma simplificada, la interdependencia macroecondmica entre paises se manifiesta a
través de los canales comerciales por un lado y de movimientos de capitales por €l otro, incluyendo
dentro de estos Ultimos los flujos de capitales financieros y de inversion rea. Respecto de lo
primeros, situaciones de bruscas alteraciones en, por gemplo, € tipo de cambio y/o la actividad
econdémica en un determinado pais modifican su demanda de importaciones y su oferta de
exportaciones, afectando el comercio de sus principales socios comerciaes, y por esavia el nivel de
actividad, eventuamente modificando los sustentos macroecondmicos. Obviamente, la magnitud
del efecto depende del grado de intercambio comercia bilateral o intra-regional (cuando se analizan
mas de dos paises). Tipicamente, € ratio de comercio intra-regional (en relacion al comercio
externo total o en términos del PIB) es una de las principaes variables en consideracion cuando se
analiza el grado de interdependencia y los posibles beneficios de la coordinacion macroeconémica
regionales. Por otro lado, cuestiones cualitativas del comercio, tales como la mayor o menor
posibilidad de sustitucion de destino de las exportaciones y las caracteristicas inter-industrial o
intra-industrial del mismo, también resultan relevantes. Por dltimo, € grado de intercambio
comercial no debe ser considerado Unicamente en sentido estético ya que los mismos procesos de
integracion generan cambios en e intercambio comercial intra-regidn (Fanelli 2001).

En cuanto alainterdependencia de los movimientos financiero de capitales, buena parte de la
literatura se ha enfocado en los efectos de “contagio” financiero que producen una situacion de

10
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desequilibrio en un pais sobre otro/s (que pueden ser originados por cuestiones netamente internas,
por shocks externos o por combinacion de ambos). Se argumenta que la perspectiva que otorgan los
acuerdos de integracion a medida que los mismos se consolidan y persisten en € tiempo,
incrementan el componente “regional” en las decisiones de los mercados financieros. Apoyando
esta vision, se sefida la ata correlacion que manifiestan los spread de los bonos soberanos
(medidos a través del EMBI+) de los paises emergentes en general y de los paises vecinos en
particular. En la medida que esta vision regional de los mercados predomine, los desarrollos y
politicas macroeconémicas de un determinado pais producen efectos externos sobre sus vecinos
(tasas y flujos financieros), generando una mayor demanda de coordinacion macroeconémica
tendiente a reducir los riesgos de desequilibrios. De todas maneras, es posible que este argumento
del efecto “contagio” via flujos financieros se encuentre algo sobredimensionado. Por un lado, la
altisma correlacion diaria de los spread soberanos de paises vecinos (emergentes en general)
parece encontrar sus razones més en factores externos que afectan de manera simétrica que en
cuestiones internas o shocks externos asimétricos sobre un pais que se trasmiten a sus vecinos. A la
vez, ante desequilibrios significativos en un pais (g emplos. Ecuador 1999, Argentina 2001 antes
del default) los spread de los paises vecinos han tendido a diferenciarse de manera importante en
sus niveles. Como mencionamos anteriormente, el componente “regional” también juega un papel
importante sobre los flujos de inversion directa, y méas en general en las decisiones del sector
privado sobre inversion y produccién con destino a mercado regional. Economiasy tipo de cambio
bilaterales més estables, otorgan un marco de certidumbre mayor para la toma de decisiones de los
agentes econdmicos en los paises de una misma region.

En Latinoamérica, los estudios empiricos mas recientes muestran, en general, que el grado de
interdependencia macroecondmica entre los paises es relativamente bajo en todas las sub-regiones
(comparado por ejemplo con la Unién Europes), aunque con tendencia creciente. SELA (2005)% y
Machineay Rozenwurcel (2005) muestran® que tanto en el Mercosur, como en laCAN y el MCCA,
las exportaciones intra-regionales crecieron en participacion dentro sus exportaciones totales
durante la década pasada, hasta acanzar un pico en 1998 y cierta caida en los afios posteriores.
Incorporando las cifras del afio 2004, se nota un nuevo repunte del comercio intra-regiona aungque
sin recuperar los valores del afio 1998. Comparativamente, la region de Centroamérica es la que
muestra el mayor ratio de exportaciones intra-regionales y la CAN el menor (en todos los casos, en
niveles muy lgjanos a la Unién Europea en la cua las exportaciones intra-regionales alcanzan
alrededor del 60% de las exportaciones totales). En términos del PIB, las exportaciones intra-
regional es también muestran bajos niveles, del orden del 2% parala CAN y el Mercosur y de 4,5%
para el MCCA en 2003. El trabajo del SELA +también sefida la ata correlacion de los spread
soberanos en la CAN y &l Mercosur (excepto para € periodo 2001-2004 cuando se diferencian
Argentinay Brasil). En cuanto ala correlacion de | os ciclos econdmicos, se estima que la misma ha
crecido para los casos del Mercosur+Chile y la CAN considerando € periodo 1990-2004 respecto
de |las décadas previas, mientras que por €l contrario cayo6 en €l caso del MCCA.

Machinea (2003)* analiza la correlacion de los ciclos econdmicos en e periodo 1960-1999,
encontrando una mayor correlacion en el MCCA que en la CAN y el Mercosur, aunque en los tres
casos inferiores a la de la Unién Europea y la zona de ASEAN. Centrdndose en el Mercosur, se
encuentra un aumento en los coeficientes de correlacion de los ciclos en la década de los 90°s, que
es mayor cuando se considera el Mercosur+Chile. Asimismo, €l trabajo muestra una relativamente
bgja (aunque positiva) correlacion de los flujos de capitales privados en los paises del Mercosur,
sefidlando también la mayor correlacion de los precios de activos soberanos, medidos a través del
EMBI+. También enfocado en el Mercosur, un trabajo del CEl (2003)° sefid una correlacion

2 SELA. “Andlisis de la dindmica macroeconémica de America Latina y e Caribe y sus implicancias para la integracion econémica

regional. Situacién actual y perspectivas en materia de coordinacién macroeconémica’. Septiembre 2005.

Machineay Rozenwurcel. “Macroeconomic coordination in Latin America: does it have a future?”. Diciembre 2005.

4 Machinea. “Mercosur: en bisqueda de unanueva agenda’. INTAL, diciembre 2003.

®  CEl. “Cooperacion macroeconémicaen el Mercosur: un andlisis de lainterdependencia y una propuesta de coordinacion”.
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creciente entre los ciclos del PIB de los paises del Mercosur, encontrando que la correlacion es
creciente y significativa cuando los regimenes cambiarios (de Argentinay Brasil) resultan similares.

En vista de lo anterior, podria argumentarse que € escaso avance en materia de coordinacion
macroecondmica en las sub-regiones de América Latina no fue sblo producto de falta de voluntad
politica sino también de una relativamente baja interdependencia entre |os paises que hacia que la
demanda de coordinacién no fuera demasiado relevante. Sin embargo conviene notar algunas
cuestiones. En primer lugar, los estudios parecen mostrar una tendencia de aumento de la
interdependencia de los ciclos de los paises en las tres sub-regiones, asi como del comercio intra-
regiona en particular. En segundo lugar, € grado de interdependencia no es totalmente exégeno a
los procesos de integracion comercial ni a los avances que se puedan redlizar en materia de
coordinacion macroecondmica. En tercer lugar, aunque los efectos externos de una situacion de
desequilibrio particular en un pais sobre sus vecinos no sea demasiado relevante, en la medida que
estos eventos se repitan con frecuencia, € efecto acumulado s puede ser relevante sobre las tasas de
crecimiento de largo plazo. En otras paabras, no sdlo importa la magnitud de los efectos externos
de cada choque, sino también la frecuencia con que se producen los mismos. Esto es de particular
relevanciaen Latinoamérica, dada la recurrencia de situaciones de desequilibrios en sus paises.

Un tema de especia importancia dentro de los objetivos de coordinacién macroeconémica,
radica en las ateraciones que generan los desequilibrios macroecondmicos en un pais sobre los
tipos de cambios bilaterales con sus socios comerciales. La inestabilidad en las tasas de cambio
bilaterales afecta negativamente a comercio intra-regional, dificulta las decisiones de produccién e
inversion destinadas al mercado regional, provoca cambios en 1os precios relativos dentro de cada
paisy, en general, afecta € nivel de actividad econdmica. Ademas, situaciones de este tipo tienden
a generar conflictos politicos entre los socios y a resquebrgar la cohesion regional, incluso en
términos de consenso social (Ghymers 2001).°

Dada laimportancia de los tipos de cambios bilaterales en |os procesos de integracion, buena
parte de la literatura sobre coordinacion macroecondémica se ha centrando en las posibilidades,
ventgjas y desventajas, de armonizar la politica cambiaria, yendo desde bandas de tipos de cambio
real bilateral hasta uniones monetarias, pasando por mecanismos de compensacion fiscal ante
movimientos mayores a determinado rango. El camino transitado por 1os paises de Europa que llevé
hasta la creacion de una moneda comun, es la mayor experiencia en este sentido.

Independientemente de las consideraciones tedricas respecto de la conveniencia de avanzar
hacia este tipo de coordinacion cambiaria en las sub-regiones latinoamericanas, en ninguno de los
tres casos que se analizan en este documento (CAN, MCCA y Mercosur) estas opciones parecen
estar disponibles en la préctica. Si bien en los distintos procesos de integracion de las sub-regiones
han existido manifestaciones politicas (de distinta intensidad, mayor en e caso del MCCA) en
cuanto a objetivos de unificacion monetaria, actualmente no parece haber en ninguno de los casos
consensos politicos ni sociales suficientes para avanzar en esa direccion, a menos en el corto plazo.
En e mismo sentido, tampoco parece existir voluntad de crear mecanismos de coordinacion de
tipos de cambios ni sistemas de compensaciones fiscales mediante transferencias 0 manejos
regional es de fondos comunitarios.

Asumiendo estas condiciones, los objetivos de limitar los efectos externos negativos, entre
ellos los movimientos bruscos de tipos de cambio reales, necesariamente recaen sobre procurar
cierta alineacion de variables macroecondmicas anivel regional, de manera de reducir los riesgos de
desequilibrios internos (y la vulnerabilidad ante chogques externos) que afecten negativamente a los
procesos de integracion, tanto desde e punto de vista econémico como politico. En este sentido, la
coordinacién macroecondmica no debe ser considerada como un paso ulterior en procesos de

&  Ghymers. “La problemética de la coordinacion de politicas econémicas’. CEPAL, diciembre 2001.
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integracion avanzados, ya que la misma puede contribuir a incrementar y mejorar la integracién
entre los paises en forma complementaria alos acuerdos comerciales.

Cabe destacar que los objetivos de coordinacion macroecondmica mencionados
anteriormente, han sido de hecho los manifestados en la Comunidad Andina, el Mercosur y €l
Mercado Comun Centroamericano.

En el acta de creacion del Grupo de Monitoreo Macroeconémico del Mercosur (2000) se
sostiene que:

“En su primer reunién del afio 2000 los Ministros de Econdmica y los Presidentes de Bancos
Centrales del Mercosur, reafirmaron e firme compromiso de los Estados Parte con la solvencia
fiscal y la estabilidad monetaria. Coincidieron en que ambos constituyen un requisito necesario
para el desarrollo econdmico y social sostenido con mayor equidad, y para que sus paises puedan
adaptarse a un escenario internacional frecuentemente cambiante. Con este objetivo, se acordd
establecer en Marzo de 2001 metas comunes de resultado fiscal y deuda publica, basados en la
firme conviccion de que la existencia de regimenes cambiarios diferentes es compatible con €
desarrollo del proyecto.” El andlisis técnico y la experiencia internacional avalan esta estrategia;
siempre que existan politicas fiscales que aseguren la solvencia fiscal y politicas monetarias que
garanticen la estabilidad de precios. En este contexto, la convergencia y coordinacién
macroecondmica contribuiran a reducir los desequilibrios observados en el pasado” .

En la Comunidad Andina, se manifiesta que:

“La armonizacion de politicas macroecondmicas es necesaria para evitar conflictos
potenciales que podrian presentarse entre las politicas nacionales de los Paises Miembros y para
crear un escenario de estabilidad econdmica en e que puedan prosperar las relaciones
comerciales y econdmicas. Un esquema de integracion que carezca de este tipo de programas
estaria expuesto a situaciones como la que se produciria —por ejemplo- s ocurriesen drésticas
alteraciones en € tipo de cambio real bilateral entre dos paises, |0 que afectaria corrientes
comer ciales que toman afios de esfuerzo generar” 2

En e seno del Mercado Comin Centroamericano, el articulo 19 del Protocolo de Guatemala
(1993) sefida:

“.los Estados Parte propiciaran la armonizacién de las politicas macroeconémicas,
especialmente la monetaria y fiscal, para asegurar, alcanzar y mantener la estabilidad interna y
externa de las economias’ .

Efectos internos

Adicionalmente a los objetivos mencionados anteriormente que se basan en considerar 1os
efectos externos que provocan las politicas de un pais sobre sus vecinos, también se sefidlan
objetivos de indole interno como beneficios adicionales de la coordinacién macroeconémica,
particularmente en materia fiscal. Entre ellos, se menciona e hecho que los compromisos fiscales
acordados a nivel regional sirven de argumento politico interno a los Gobiernos nacionales
(particularmente a los Ministros de Economia) para llevar adelante politicas fiscales solventes. En
otras palabras, “utilizar” el argumento del compromiso internacional con |0s socios regionales para
desechar presiones de gastos o reduccién impositiva provenientes de diversos sectores. En laregion,
este rol de disciplinador externo tipicamente le ha cabido a los acuerdos con el FMI, bajo los cuales
el cumplimiento de metas cuantitativas y estructurales resulta necesario para acceder a
financiamiento multilateral. Ademas del compromiso que asumen los Gobiernos Centrales, los

" En aguel momento, diferian las politicas cambiarias de los dos socios principales del Mercosur, Brasil (tipo de cambio flexible) y

Argentina (convertibilidad con el ddlar).

& “Informe de Seguimiento, Convergencia Macroecondmica 2004” Secretaria General de la Comunidad Andina.

13



Coordinacion macro-fiscal en procesos de integracion. Experienciasy desarrollos posibles en Latinoamérica

acuerdos otorgan a éstos argumentos para contener internamente las presiones sobre las arcas
fiscales.

A diferencia de los acuerdos con € FMI, los acuerdos regionales carecen del incentivo
financiero para su cumplimiento (eventualmente pueden establecerse sanciones, como en la Union
Europea, aunque en la préctica su aplicacion es muy limitada). Por € contrario, 10s compromisos
regionales pueden resultar politica y socialmente mas “amigables’ que los programas con € FMI,
en tanto se presenten como acuerdos voluntarios con |os paises socios en pos del beneficio regional.
De todas maneras la “ utilizacion” interna de los acuerdos como elemento disciplinador depende
crucialmente de lavisibilidad y conocimiento de los mismos a nivel politico y publico, asi como del
compromiso politico asumido para cumplir con lo acordado.

Por Ultimo, también cabe sefidar que los procesos de intercambio de informacion fiscal a
nivel técnico y palitico, andlisis y seguimiento colegiado, pueden eventualmente generar derrames
positivos hacia procesos internos de cada pais, independientemente de la existencia de acuerdos
especificos. Ejemplo de esto son los programas para mejorar las estadisticas fiscales nacionales
impulsados desde la oOrbita regional, particularmente para los paises més atrasados en este campo
respecto de sus socios.

El rol de la coordinacion macro-fiscal

En base a lo anterior, la coordinacién de politicas macro-fiscales (como parte importante de
la coordinacién macroecondmica) tiene entre sus objetivos prioritarios contribuir a la estabilidad
regional, y con €ella, al crecimiento de los paises miembros, procurando evitar situaciones de
conflictos potenciales producto de desequilibrios y/o asimetrias macroecondémicas entre los paises
gue generen efectos externos econdmicos sobre sus vecinos y tiendan a resquebrajar la cohesion de
los blogues. A su vez, pueden existir objetivos de indole interna complementarios, como se
menciono anteriormente. Cuanto mayor relevancia tenga la situacion fiscal sobre e equilibrio
macroecondmico en los paises de una misma region, mayor sera la relevancia de las tareas de
coordinacion en el &reamacro-fiscal.

Al respecto, en la regién Latinoamericana en su conjunto, las politicas fiscales han seguido
un patrén, bastante generalizado, de prociclicidad e inconsistencia intertemporal que un mucho
casos fue causal (en menor 0 mayor grado, muchas veces combinado con desequilibrios de las
cuentas externas y/o shocks exdgenos) de fuertes desequilibrios macroeconémicos. A continuacion,
se presenta una breve descripcion de la evolucion fiscal en laregion en los dltimos 15 afios que da
cuenta de esta situacion.
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ll. Evolucién econdmicay
comportamiento fiscal en
Latinoamérica (1990-2005)

América Latinay el Caribe no siempre han ido a la par, como
sucede actualmente, de procesos de expansion de la economia mundial.
El crecimiento de la region no sdlo ha sido bgjo sino también muy
volail. La volatilidad real que ha agugado a la region tiene
consecuencias negativas en |o que respecta a la asignacién de recursos
y, en particular, afecta las decisiones de ahorro e inversion y, por lo
tanto, la tasa de crecimiento de largo plazo de las economias. Las
causas de la volatilidad rea que sufre la regién tienen su origen tanto
en factores externos, entre otros la volatilidad de los flujos de capitales
0 de los términos de intercambio, como en factores internos en muchos
casos asociados a problemas de inconsistencia intertemporal de las
politicas publicas, que repercuten en la evolucion de las cuentas
fiscales, lostipos de cambio reales, |os balances de pagos deficitarios y
los niveles de endeudamiento, entre otras variables, y que suelen
interactuar con los primeros hasta desembocar en periddicos episodios
decriss.

Dentro de los factores internos arriba mencionados, la politica
fiscal juega un rol importante sobre la estabilidad econémica de los
paises de la region. Buena parte de los episodios de inestabilidad
observados en las Ultimas décadas estuvieron estrechamente
relacionados a episodios de crisis fiscaes y de deuda publica. La
combinacion de politicas fiscales inconsistentes, ata volatilidad de
crecimiento y dificultades de acceso a financiamiento externo, termina
afectando severamente la estabilidad y el crecimiento de laregion.
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En términos generales, los desarrollos fiscales en la regiéon se han caracterizado por mostrar
una alta volatilidad de los resultados fiscales dentro de una tendencia deficitaria. Dicha volatilidad
se explica en buena medida por un comportamiento fiscal marcadamente prociclico. Aunque con
diferente grado de intensidad segun el pais, la region también se caracteriza por la dependencia
fiscal a los ingresos provenientes de la explotacion de recursos naturales, sea en forma directa en
aquellos casos en que € Estado lleva adelante esas actividades, o en forma indirecta via impuestos
(particularmente impuestos a las exportaciones), 10 que provoca una alta inestabilidad de los
ingresos dependiendo de las situaciones de los mercados internacionales. También se sefiala el
mayor peso de los impuestos indirectos en relacion a los impuestos a la renta como un factor de
inestabilidad de los ingresos, en tanto los primeros siguen més de cercay con menor rezago €l ciclo
econémico.

Sin embargo, la prociclicidad de los ingresos no seria un factor determinante en la medida
que se implementen politicas de gasto que permitan enfrentar esas fluctuaciones, ahorrando en los
periodos de bonanza a fin de suavizar los gjustes en los periodos de menores ingresos. Pero por €
contrario, € gasto publico en laregion exhibe una volatilidad alin mayor que los ingresos y una alta
prociclicidad, lo que termina repercutiendo no solo en mayores fluctuaciones del nivel de actividad,
sino también en recurrentes situaciones de insolvenciafiscal.?

2.1 Volatilidad fiscal

Los resultados fiscales de América Latina han sido mucho mas fluctuantes que los
observados en los paises de la OCDE, ya sean medidos como porcentgie del PIB, como
participacion de los recursos fiscales totales y en relacion con el tamafio del sistema financiero
domeéstico (Gavin et a, 1996).

Esto se relaciona con que, a pesar de las recomendaciones habituales, la politica fiscal en la
region ha sido tradicionalmente prociclica, en un contexto de alta volatilidad del nivel de actividad.
Gavin y Perotti (1997) han apuntado que la politica fiscal en América Latina es prociclica, mientras
gue Talvi y Vegh (2005), Catao y Sutton, Kaminsky, Reinhart y Vegh (2004) y Alesinay Tabellini
(2005) notaron que este no es un fendbmeno exclusivo de América Latina, sino que la politica fiscal
prociclica es un comportamiento comin a muchos paises en desarrollo. En Martner y Tromben
(2003) se han analizado 45 episodios entre 1990 y 2001 de cambios del resultado ciclicamente
gustado, € cual revela que en 25 de €ellos la politica fiscal ha mostrado un comportamiento
prociclico.

En el cuadro 1 se presenta la volatilidad de los ingresos fiscales, medida como la relacién
entre el desvio estdndar de losingresos fiscalesy el promedio de los ingresos fiscales en 1990-2004.
Como se puede observar, los paises mas concentrados en la explotacion de recursos naturaes
(Venezuela, Ecuador y Colombia) se encuentran entre aguellos que han registrado ingresos publicos
mas vol étiles gue lamedia de laregion (junto con Guatemal a, Haiti y Paraguay).

°®  Esto suele potenciarse porque é financiamiento con e que cuentan los sectores puiblicos suele ser también prociclico. Las recesiones

suelen estar acompafiadas con un menor acceso a los mercados de capitales por parte de los sectores publicos de la region.
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Cuadro 1
VOLATILIDAD DE LOS INGRESOS FISCALES
(En porcentaje PIB 1990-2004, gobierno central)

. Desviacién DeS\{iacién
Media Estandar Estandar/
Media
Argentina 14,3 1,49 0,10
Bolivia 19,9 1,65 0,08
Brasil 18,0 1,51 0,08
Chile 22,3 1,25 0,06
Colombia 12,3 1,94 0,16
Costa Rica 12,6 0,74 0,06
Ecuador 16,2 1,94 0,12
El Salvador 12,7 0,78 0,06
Guatemala 10,0 1,17 0,12
Haiti 7,8 1,98 0,26
Honduras 18,3 1,37 0,07
México 18,3 1,32 0,07
Nicaragua 18,0 1,34 0,07
Panaméa 16,8 1,08 0,06
Paraguay 16,6 1,91 0,12
Pera 14,6 1,44 0,10
Rep. Dominicana 15,7 1,04 0,07
Uruguay 18,9 1,97 0,10
Venezuela 20,3 2,84 0,14
Promedio Simple
AL 16,0 1,51 0,10
Mercosur 17,0 1,72 0,10
CAN 16,7 1,96 0,12
MCC 14,5 1,07 0,08

Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacién oficial.

Pero como sefialamos anteriormente, no sdlo los recursos tributarios se han comportado de
manera vol&til en la region. Por e lado del gasto primario (que excluye los intereses de la deuda)
durante € periodo 1990-2004, se observa una mayor volatilidad que en |os recursos (ver cuadro 2).
Este resultado global también aplica para las tres subregiones del Mercosur, CAN y Centroamérica
individualmente. Esto no dgja de ser llamativo, pues se esperaria (como es el caso de los paises de
la OCDE) que los ingresos sean més voléatiles que € gasto.
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Cuadro 2
VOLATILIDAD DEL GASTO PRIMARIO
(En porcentaje PIB 1990-2004, gobierno central)

Media Désst\g r?g i:rn DEesSt\gr?g :51??
Media

Argentina 13,4 1,40 0,10
Bolivia 215 3,44 0,16
Brasil 17,9 1,93 0,11
Chile 19,6 1,12 0,06
Colombia 13,0 2,73 0,21
Costa Rica 12,0 0,89 0,07
Ecuador 13,0 1,92 0,15
El Salvador 13,1 1,02 0,08
Guatemala 10,1 1,58 0,16
Haiti 10,2 1,08 0,11
Honduras 20,1 2,77 0,14
México 15,3 1,43 0,09
Nicaragua 18,0 2,70 0,15
Panaméa 15,0 1,11 0,07
Paraguay 16,3 3,38 0,21
Peru 14,3 1,58 0,11
R. Dominicana 13,9 1,64 0,12
Uruguay 18,9 2,77 0,15
Venezuela 19,7 2,59 0,13
Promedio
Simple
AL 15,6 1,95 0,12
Mercosur 16,6 2,37 0,14
CAN 16,3 2,45 0,15
MCC 14,5 1,77 0,12

Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacién oficial.

2.2 Evolucioén fiscal

Como mencionamos anteriormente, el comportamiento fiscal de la region en las Ultimas
décadas, no solo se caracterizo por su volatilidad, sino también por la presencia de permanentes
déficit fiscales de manera generalizada en casi todos los paises. En los gréaficos que se presentan a
continuacion, se muestra la evolucion de los resultados fiscales para cada una de las tres sub-
regiones analizadas (Mercosur, Comunidad Andina y Mercado Comun Centroamericano)
considerando el promedio simple de los paises que las componen. Las cifras desagregadas por
paises pueden ser consultadas en el Anexo A. Antes de avanzar, cabe sefidar que las cifras se basan
en las informaciones oficiales presentadas por cada pais, las cuales pueden presentar diferencias no
menores de metodologia, razdn por la cua no son estrictamente comparables. Adicionalmente, las
cifras se refieren a Gobierno Central, de manera que se excluyen otros componentes del Sector
Pdblico no Financiero, asi como las provincias o estados, cuya relevancia fiscal varia grandemente
entre los paises. De todas maneras, las cifras sirven para mostrar la evolucion genera del
comportamiento fiscal en las tres sub-regiones analizadas.
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Gréfico 1
RESULTADO FISCAL GLOBAL GOBIERNOS CENTRALES
(Promedios simples en porcentaje PIB)

—a— Mercosur —e— CAN —a— MCC
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Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacion oficial.

Gréfico 2
RESULTADO PRIMARIO GOBIERNOS CENTRALES
(Promedio simples en porcentaje PIB)
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Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacién oficial.

Como se aprecia en el grafico 1, las tres sub-regiones analizadas mostraron déficit fiscales
crecientes desde principios de la década pasada hasta 2001 inclusive. También el resultado primario
(gréfico 2) muestra un deterioro hasta el afio 2001, aunque en menor magnitud. Cabe notar que pese
a que éste se mantuvo en las tres sub-regiones en niveles en torno al equilibrio, € creciente peso de
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los intereses de la deuda llevé a incremento del déficit global. Aunque con diferencias, los
resultados fiscales no sdlo fueron comunes a las tres sub-regiones en el promedio simple de estas,
sino que también fueron generalizados a casi todos los paises que conforman cada una. En efecto,
tomando los 15 afios que van desde 1990 a 2004 para los 15 paises que conforman estos tres
bloques (es decir un total de 225 observaciones de resultado fiscal), en e 84% de las observaciones
se presentan resultados fiscales globales deficitarios, y en lamitad de los casos |os déficit superan a
2% del PIB.

Dentro de este cuadro general, deben apuntarse matices particulares segiin sub-regiones. Los
paises del Mercosur han tenido e comportamiento fiscal més volétil de todas las sub-regiones.
Luego de los fuertes déficit registrados a fines de los 90's, se observa en los Ultimos afios una
significativa mejora. Este resultado fue provocado por un importante aumento en los ingresos
(Argentina, Brasil y Uruguay registran, en e afio 2004, el dato més alto en la relacion ingresos
fiscales/PIB en el periodo que comienza en 1990), sumado a una caida en el gasto en términos del
PIB (basado en una caida en €l gasto en personal, intereses y seguridad social). En 2005 se observa
un relativo deterioro tanto en e resultado fiscal global como en e primario, pero ain
manteniéndose en niveles sensiblemente superiores a promedio de |os Ultimos 15 afios.

En la sub-regién andina, debieran diferenciarse dos subgrupos: los paises productores de
petréleo y € resto. Por el lado de los paises petroleros (Ecuador y Venezuela), en los Ultimos afios
se observé un muy importante crecimiento en e nivel de actividad (mucho més acentuado en €
caso de Venezuela) y un consecuente aumento de los recursos fiscales. No obstante, el crecimiento
de las politicas expansivas del lado del gasto que llevaron adelante estos paises (y de rebgjas
tributarias en e caso de Venezuela) hacen que esa megjora en el nivel de actividad no se traduzca en
una mejora de igual magnitud en sus cuentas fiscales.

En €l resto de la sub-regién, se mantienen, con distinta intensidad, las complicaciones en el
frente fiscal. Estos paises han registrado un crecimiento en sus economias durante los Ultimos afios,
pero menor a promedio de la region. En cierta medida, han logrado aprovechar la mejora en la
situaci én macroeconémica, para disminuir su déficit. No obstante, debe considerarse que la delicada
situacién fiscal de estos paises (en la cua se destaca Bolivia) requiere de prudentes medidas que
mejoren la sostenibilidad de sus cuentas en el mediano plazo.

En América Centra, luego de los altos déficit de fines de los noventa y principios de esta
década, en 2004-2005 se observo una mejora en e resultado fiscal. Esto ha permitido, en promedio,
alcanzar un resultado primario equilibrado. No obstante, como se observa en e cuadro
correspondiente en el Anexo A, este resultado consolidado esconde comportamientos diferenciados
entre paises.

En resumen, luego del deterioro sufrido a nivel genera hasta el afio 2001, desde de entonces
(méas marcadamente en 2003-2005) la situacion comienza a revertirse a partir del incremento de los
ingresos fiscales (siguiendo el ascendente ciclo econdmico y los mayores precios de exportacion),
gue a diferencia del pasado, no fue acompafiado por un incremento similar de los gastos primarios,
que de hecho cayeron medidos en términos del PIB (con excepcion de la Comunidad Andina,
particularmente por & aumento del gasto primario en Venezuelay Ecuador).

2.3 Deuda publica

Por su parte, la evolucion de la deuda publica de los Gobiernos Centrales ha sido dispar entre
las tres sub-regiones, considerando los promedios simples de ratio de deuda en términos del PIB.
Una vez mas los promedios sub-regionales esconden importantes diferencias entre los paises que
los conforman, alavez que a considerar Unicamente a Gobierno Central (dado la disponibilidad de
datos para todos los paises) no se incorpora € endeudamiento del resto de los componentes del

20



CEPAL — SERIE Macroeconomiadel desarrollo N° 48

Sector Publico no Financiero ni de las provincias o estados, cuyo peso relativo varia de manera
importante entre |os paises.

Gréfico 3
INGRESOS TOTALES Y GASTO PRIMARIO EN PORCENTAJE PIB
(Promedios simple paises del Mercosur, CAN y MCC)
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Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacion oficial.

Como se aprecia en € Gréfico 4, e Mercado Comun Centroamericano parte de niveles de
endeudamiento sensiblemente mas altos a comienzos de los 90°s, mostrando cierta caida a mediados
de esa década y una relativa estabilidad desde entonces. Sin embargo, € promedio simple del
MCCA se encuentra muy influenciado por €l ato nivel y variaciones de la deuda de Nicaragua (ver
cuadro 9, Anexo A). Excluyendo ese pais, € ratio de deuda del MCCA cayé de manera casi
continua desde 33% en 1992 a 25% en 1999, se incrementd hasta 42% en 2003, para luego volver a
caer a 35% en 2005.

En la region del CAN, los ratios de deuda en términos del PIB muestran movimientos
relativamente més suaves que en las otras sub-regiones, alcanzando un minimo de 39% en 1997,
aumentando luego hasta 55% en 2003 y volviendo a caer a 46% en 2005. Exceptuando Bolivia,
cuyo ratio de deuda se ubica todavia por encima del 70%, los otros cuatro paises que conforma la
CAN muestran ratios similares, entre 35% y 45% (en 2005).

El Mercosur ha sido la sub-regiéon que mayor crecimiento muestra desde 1990,
particularmente a partir de mediados de la década pasada, comportamiento que en mayor 0 menor
magnitud fue comun en los cuatro paises de la region. A la vez, se observa un crecimiento del
endeudamiento sensiblemente mayor ala sumatoria de los déficit de los Gobiernos Centrales, |o que
manifiesta por un lado el peso de otros componentes del SPNF y por € otro variaciones de deuda
gue no son registradas como gastos presupuestarios. Partiendo de ratios de deuda relativamente
bajos paralaregion aprincipios de los 90°s (del orden del 20% promedio), en el afio 2001 el mismo
ya superaba € 40% para duplicarse el afo siguiente, producto principaimente de las bruscas
devaluaciones reales que afectaron a Argentina, Uruguay y Paraguay (en menor medida). Al igual
que en las otras dos sub-regiones, los Ultimos dos afios muestran una mejora significativa debido a
los mejores resultados fiscal es, crecimiento econdmico y apreciacion real de sus monedas, contando
ademas con €l efecto de la reestructuracion de la deuda argentina.
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Gréfico 4
DEUDA PUBLICA GOBIERNOS CENTRALES
(Promedios simples en porcentaje PIB)
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Fuente: CEPAL-ILPES en base a informacion oficial.

Aun con importantes diferencias, las tres subregiones muestran a partir de 2003-2004 un
quiebre en la tendencia ascendente de la deuda (en términos del PIB) del periodo 1999-2002, que
ademés es generaizado, sin excepciones, a los 15 paises que aqui se andizan (en diferente
magnitud). Al afio 2005, las tres sub-regiones muestran ratios de deuda de los Gobierno Centrales
sobre PIB muy similares, del orden del 50%, aunque como ya se ha explicado con importantes
diferencias entre paises. A la vez, paises como Argentina y Brasil muestran mayores niveles de
deuda de otros componentes del Sector Publico no Financiero asi como de los Gobierno
Subnacionales que deben ser tenidas en cuenta.’® Por Gltimo, cabe mencionar que en los Gltimos
anos se observa una tendencia creciente a realizar colocaciones en moneda local en detrimento de
monedas externas,™ factor que ayudaré a reducir la vulnerabilidad frente a cambios bruscos en los
tipos de cambios reales.

En resumen, los Ultimos afios muestran mejoras en los resultados fiscal es de manera bastante
generalizada a conjunto de los paises de las tres sub-regiones, producto de un incremento de los
ingresos (correlacionados con e ciclo econdmico y los precios internacionales), que a diferencia del
pasado no fue acompafnado por un aumento de igual magnitud de los gastos. A su vez, 1os mejores
resultados en los flujos, junto con otros factores, se tradujeron en caidas en los ratios de deuda PIB
en todos los paises. Sin desmerecer estas mejoras, es claro que la situacion fiscal regional sigue
siendo vulnerable a situaciones macroeconomicas menos favorables. En este sentido, € actual
contexto presenta una buena oportunidad para procurar consolidar la tendencia de los dltimos afios,
afin de atenuar la prociclicidad e insolvenciafiscal del pasado y, de esa manera, reducir los riesgos
de seguir cayendo en recurrentes crisis fiscales. Dentro de €ello, la discusion y disefio de
mecanismos de coordinacion fiscal entre paises es un desafio paralaregion.

10 ver “Balance Preliminar de las Economias de América Latinay e Caribe 2005”. CEPAL.
™ Ver “Balance Preliminar de las Economias de América Latinay & Caribe 2005”. CEPAL.
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lll. Las experiencias de coordinacion
macro-fiscal en Latinoamérica

3.1 Antecedentes

Desde los inicios mismos de los procesos de integracion en la
region, la coordinacion de politicas macroecondmicas fue concebida
como parte de los objetivos de los acuerdos fundacionales,
entendiendo a ésta como un necesario complemento de la integracion
comercial en las respectivas sub-regiones. Sin embargo, en los hechos,
recién a partir de mediados de la década de los 90°s estas intenciones
de coordinacion macroecondémica se plasmaron en algunos avances
concretos en esa direccion. Particularmente en las regiones del
Mercado Comun Centroamericano, la Comunidad Andina y e
Mercosur se han venido desarrollando en los ultimos afios distintos
procesos de didlogo, seguimiento y coordinacién macroeconémica a
nivel comunitario, incluyendo en los tres casos e componente fiscal
como uno de los pilares sobre los cuales se apoyan estos intentos de
convergencia.

En términos generales, e desarrollo de la coordinacion macro-
fiscal en estas tres sub-regiones se encuentra en una etapa embrionaria.
Estrictamente, no se puede hablar todavia de una coordinacién macro-
fiscal, en e sentido de acuerdos o compromisos regionales que
influyan decididamente sobre el accionar de la politica fiscal de cada
pais en particular. S bien se readlizaron intentos de coordinacion
mediante acuerdos de metas cuantitativas, estos han tenido muy escasa
(o nuld) influencia en las politicas fiscales de los paises que siguen
siendo decididas anivel nacional de maneraindependiente.
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No obstante lo anterior, en los Ultimos afios se han generado avances en materia de dialogo y
cooperacion macro-fiscal que, como comentaremos més adelante, implican aportes de cierta
relevancia hacia el futuro. Tan importante como lo anterior, los procesos lanzados, s bien limitados
y posiblemente con avances mas lentos de lo esperado, no han sido abandonados aln bgjo
condiciones macroecondmicas y fiscales adversas en la region, y las perspectivas apuntan hacia un
mayor fortalecimiento y no hacia una vuelta atrés con los mismos.

En orden cronolégico, e Mercado Comun Centroamericano fue el primer “adelantado” en la
region en e desarrollo de un proceso de seguimiento y coordinacién macroeconémica a nivel
regiona a partir de 1994, mediante € establecimiento de “patrones de convergencia’ sobre ocho
variables macroecondmicas, incluyendo indicadores fiscales de resultado y stock de deuda. En la
Comunidad Andina, a partir de 1997, se dio impulso a la tarea de coordinacién macroeconémica a
través de la creacion del Consegjo de Ministro de Economia. En el Mercosur, |0s primeros avances
concretos comenzaron en el afio 2000 con la creacién del Grupo de Monitoreo Macroeconémico, en
el gque ademas de sus miembros participan Chile y, en menor medida, Baolivia. En el cuadro 3, que
se encuentra a final de esta seccidn, se presenta en forma comparada las principales caracteristicas
que tienen estas experiencias sub-regionales, a la vez que en el Anexo B se describe mas
detalladamente | os desarroll os particulares en cada unaellas.

3.2. Metas fiscales cuantitativas comunitarias

Las metas existentes

Como comentamos a principio, los desarrollos de coordinacion macro-fiscal en las diferentes
sub-regiones durante la Ultima década fueron influenciados y “aentados’ por la experiencia de la
Unidn Europes, y particularmente, por las metas fiscales del tratado de Maastricht. En ese contexto,
la fijacion de metas cuantitativas comunitarias aparecia como € camino a seguir para crear un
compromiso que aliente politicas fiscales (macroecondémicas en general) sanas y solventes y, con
ello, favorecer la estabilidad macroeconémica. De ese modo, en las tres sub-regiones las metas
cuantitativas jugaron el rol de “disparadores’ de los trabgjos de coordinaciéon y formaron parte
central en la agenda desde un inicio. No casuamente en las tres sub-regiones analizadas las metas
fiscales se fijaron sobre las variables de déficit fiscal total y stock de deuda (ambas en términos del
PIB), que fueron las mismas utilizadas en la Union Europea. Més aln, las metas acordadas no
difirieron grandemente respecto de las metas de Maastricht.

Cabe aclarar que mientras que en la Comunidad Andinay € Mercosur se definieron metas
cuantitativas de cumplimiento (en teoria) obligatorio por parte de los paises miembros, en el caso
del Mercado Comun Centroamericano no se trata estrictamente de metas, sino de pardmetros
referenciales denominados “patrones de convergencia’ a los cuales los paises miembros deben
procurar converger. De todas maneras, la experiencia hasta el presente muestra que, en la préctica,
en los tres casos |os targets fiscales actian mas como “ parametros’ de monitoreo que como “metas”
estrictas de convergencia.

En materia de flujo fiscal, los limites a déficit se fijaron en torno a 3% del PIB tanto en la
Comunidad Andina como en e Mercosur y en 25% del PIB en e Mercado Comun
Centroamericano (en Maastricht, 3%). Cabe resdtar algunas diferencias en cuanto ala metodologia
y universo del sector publico abarcado en los indicadores de resultado fiscal. En € caso de
Mercosur las metas se construyeron sobre indicadores fiscales armonizados (ver mas adelante),
mientras que en las otras dos sub-regiones se utilizan las estadisticas oficiaes de cada pais. Por otro
lado, en la Comunidad Andinay el Mercosur se defini6 como variable de resultado flujo a la
variacion de la deuda neta, de manera de poder incluir todo tipo de operaciones no necesariamente
consideradas en las cuentas de resultado fiscal oficiales (“arriba de la linea”), a la vez que permite
sortear algunas diferencias metodol égicas entre los paises. Por € contrario, en € Mercado Comun
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Centroamericano se utilizan las estadisticas de resultado fiscal “arriba de lalinea” de cada pais. En
cuanto a cobertura del Sector Publico, existen diferencias entre las tres sub-regiones. En la
Comunidad Andina se considera € resultado del Sector Publico no Financiero (SPNF), en €
Mercado Comin Centroamericano se incluye a SPNF y el Banco Central, mientras que en €
Mercosur las metas aplican sobre e Sector Plblico Consolidado que abarca a SPNF, e Banco
Central y las provincias o estados.

En cuanto a las metas del stock de deuda, las mismas se establecieron de manera algo mas
restrictiva que en Maastricht (60% del PIB) bgjo la idea de una menor “tolerancia’ en € nivel de
endeudamiento para los paises latinoamericanos. En e Mercado Coman Centroamericano €l
parametro de referencia sobre la Deuda Publica total se fijo en 50% del PIB. En la Comunidad
Andina se definio el mismo porcentaje maximo sobre el stock de Deuda Publica Consolidada, pero
dada la diferencia de puntos de partida, se degjé que cada pais defina de manera individual € afio a
partir del cua aplicaria esta meta, sin exceder 2015. En e caso del Mercosur, la meta fue
establecida sobre e promedio trienal de stock de Deuda Publica Liquida del Sector Publico
Consolidado, con un limite del 40% del PIB a partir de 2010. Ademés, a partir de 2005 cada pais
debia establecer una trayectoria de convergencia hacia la meta comun.

El rol de las metas cuantitativas

De acuerdo con la informacién recogida, |os pardmetros numéricos escogidos para las metas
fiscales no fueron producto de un andlisis econdmico y fiscal sobre patrones de solvencia de
mediano-largo plazo, sino que surgieron casi “naturalmente”’, no sélo de la experiencia europea,
sino también de los programas que entonces muchos de los paises tenian vigentes con € FMI, en
donde se comprometian resultados similares. Algunos autores han discutido la procedencia de estas
metas para la region, encontrando en muchos casos gue las mismas no parecen ser las mas
adecuadas, tanto en términos de las variables utilizadas como de los targets numéricos de
convergencia escogidos. Entre otras cosas, han existido propuestas diversas para modificar las
metas tendiendo, por gemplo a considerar e resultado primario en lugar del resultado total
(incluyendo los intereses), considerar agun tipo de balance estructural que tome en cuenta €l ciclo
econdmico y/o los precios de determinados productos de exportacion que constituyen una fuente
importante de ingresos fiscales en muchos paises de la region, o agregar parametros de evolucion
del gasto publico. Otros criticas han resaltado la necesidad gque las metas sean mas estrictas. En €l
siguiente capitulo se discute més detaladamente algunas de estas propuestas.

Ademas de la cuestion respecto a cuan apropiadas o inapropiadas resultan las metas, resulta
relevante preguntarse cuanta influencia gjercieron las metas fiscales sobre los comportamientos
fiscales observados en los paises. A priori, las opiniones recogidas indican que en las tres sub-
regiones las metas comunes gercieron hasta ahora muy poca (sino nula) influencia sobre las
decisiones de politica fiscal de los paises que las suscribieron, independientemente de los
desarrollos fiscales observados en los diferentes paises. Dificilmente se pueda atribuir en forma
directa o indirecta las mejoras fiscales de |os Ultimos afios a rol que han jugado las metas comunes.
Una de las razones, aunque no la Unica, es la falta de incentivos como si existié en la Unidn
Europea en € periodo de convergencia hacia el Euro (tema sobre € que volveremos méas adel ante).
Mas en general, es posible argumentar que € intento de avanzar rpidamente con metas numericas
busco (infructuosamente) enviar una sefid de disciplina fiscal hacia terceros (internos y externos),
sin que existiera un verdadero compromiso de |os gobiernos con ese objetivo.

No obstante lo anterior, y alin cuando se considere gue las metas cuantitativas han sido hasta
ahora de escasa relevancia como tales, la fijacion de las mismas parece haber jugado un rol clave
como disparador de los procesos de cooperacion y didlogo fiscal, intercambio de informacion,
conocimiento mutuo, monitoreo regional y armonizacion estadistica, que se desarrollaron (con
distinto énfasis) en las tres sub-regiones. En cierto sentido, la fijacion inicial de metas cuantitativas
parece haberle dado una “meta” o “punto focal” a los incipientes procesos de coordinacion llevados
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a cabo, y en este sentido han jugado un papel no despreciable. De todas maneras, en € estado de
desarrollo actual de los distintos procesos de coordinacion fiscal, es posible que las metas
cuantitativas regquieran ser revisadas, como comentaremos més adel ante.

3.3 Monitoreo macroecondmico-fiscal

Mirando en forma comparada las experiencias llevadas adelante en las tres sub-regiones, se
observa que mientras en e caso del CAN y el Mercado Comun Centroamericano se ha dado mas
relevanciay avanzado en las cuestiones relacionadas a monitoreo de la situacion macroeconémica
y fiscal de sus paises, en €l caso del Mercosur cas todo € énfasis se ha volcado a la armonizacion
de estadisticas comunitarias. A lavez, la CAN y el Mercado Comun Centroamericano presentan, en
ese orden, un mayor grado de ingtitucionalidad en estos procedimientos y difusién de los mismos
respecto del Mercosur, 1o que parece estar relacionado con el grado de estructura instituciona en
general de los procesos de integracidn en cada sub-region y con los objetivos perseguidos en la
coordinacion macro-fiscal.

Mas ala de las similitudes y diferencias, entendemos que los desarrollos realizados en
materia de seguimiento, monitoreo y estadigticas (si bien perfectibles) constituyen, muy
probablemente, los avances méas concretos y relevantes dentro de los embrionarios procesos de
coordinacion macroecondmica en general, y fiscal en particular, en las distintas sub-regiones. Aldn
cuando las metas cuantitativas hayan servidos como disparadores, con el paso del tiempo (incluso
casi desde e mismo inicio) estas han perdido relevancia a la vez que crecio la importancia de las
instancias de didogo macro-fiscal, intercambio de informacion, seguimiento y monitoreo, que
ademés de constituir en si mismas un aporte, sirven de plataforma para eventuales acciones de
coordinacién fisca mas profundas.

Estructura de funcionamiento

En laComunidad Andinay el Mercosur, |as tareas de monitoreo, seguimiento y armonizacion
se encuentran a cargo de representantes de los paises, agrupados en dos niveles. Por un lado, los
grupos de Ministros y Presidentes de Bancos Centrales se relinen periddicamente para evaluar y
tomar decisiones. Por € otro, se han conformado en ambas regiones grupos técnicos que son los que
Ilevan adelante las propuestas, seguimiento y evaluacion técnica de los desarrollos. Tanto € Grupo
Técnico Permanente (GTP) de la CAN, como € Grupo de Monitoreo Macroeconémico (GMM) del
Mercosur, estdn conformados por funcionarios técnicos que son nombrados por sus respectivos
Ministros y Presidentes de Bancos Centrales y que responden a ellos. Ambos grupos, pero
particularmente e GMM, tienen también la caracteristica de funcionar bastante por fuera de la
estructura ingtitucional formal regional. Cabe también mencionar que en el caso del GTP, ademés
de los representantes de os paises, forman pare del mismo un representante de la Secretaria General
de la Comunidad Andina, otro del Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR) y otro de la
Corporacion Andina de Fomento (CAF). Este tipo de estructura ad-hoc, que posibilita €
intercambio y didlogo directo tanto a nivel técnico como politico por parte de representantes de los
paises, con poca burocracia ingtitucional de por medio, parecen haber jugado un papel importante
para lograr lanzar los procesos de cooperacion macroecondmica actualmente en marcha. Sin
perjuicio de ello, también parece cierto que lafalta de estructura e incluso de presupuesto constituye
unalimitacion para avanzar mas alla de lo yarealizado.
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En e Mercado Comun Centroamericano € monitoreo a nivel regional y el andlisis de la
convergencia se encuentra a cargo del Consejo Monetario Centroamericano (CMCA)™ y dentro de
éste del Comité de Politica Monetaria. Asi, y a diferencia de las otras dos experiencias, este
seguimiento es llevado a cabo mas directamente a través de la estructura regional. Por otro lado, a
estar |as tareas de coordinacion macroecondmica en cabeza del Consgjo Monetario, la misma tiene
un sesgo hacia las cuestiones monetarias y financieras (probablemente ligado a los objetivos de
unificacién monetaria que siempre rondaron en este proceso) sin participacion de representantes de
los Minigterios involucrados en la politica fisca y presupuestaria. Hasta el presente no se ha
conformado un cuerpo técnico de seguimiento con representantes directos de los paises miembros,
aunque existen proyectos para avanzar en esta direccion en el corto plazo. No obstante, esta sub-
regiéon cuenta con la ventaja de tener una trayectoria mucho méas extensa, de casi veinte afos, de
seguimiento macroecondmico a nivel regional, que es previa a la decisién de avanzar en procesos
de coordinacion y que ha servido como plataforma del mismo. Adicionalmente, se ha avanzado en
algunos mecanismos de monitoreo novedosos gque presentan mayor atencion a las tendencias y
trayectorias.

Acciones de monitoreo y seguimiento macro-fiscal

Las acciones de monitoreo y evaluacion macroecondmico y fisca muestran diferentes
patrones y grados de avances en las tres sub-regiones.

Como mencionamos anteriormente, las tareas de seguimiento de las metas de convergencia
en la CAN son redlizadas por €l GTP a partir del afio 2001. A partir del afio 2003 se doté a esta
tarea de un mayor grado de institucionalidad mediante los denominados “ Programas de Acciones de
Convergencid' (PAC) que cada pais se ve obligado a presentar anualmente. En estas presentaciones
periédicas, que deben seguir un formato comuan, cada pais expone ante el resto los desarrollos
macroeconémicos y medidas de politica reciente, se evalla € grado de cumplimiento de las metas
comunitarias y se presentan |os programas econdmicosy proyecciones parael periodo siguiente. No
se prevén instancias de opinion comunitaria respecto de cada pais, ni se han determinado
procedimientos explicitos a seguir en caso de incumplimientos de las metas comunitarias (salvo
ante situaciones de recesion econémica). Como componente innovador dentro de la region, también
se incluye la opinién de analistas privados independientes de cada pais (seleccionados por la
Secretaria General) en cuanto a los desarrollos y posibles recomendaciones de politicas.
Adicionalmente, las tareas del GTP en los Ultimos afios han sido apoyadas tanto desde un punto de
vista técnico como econdémico por e FLAR y la CEPAL (Proyecto REDIMA), mediante €l
desarrollo de taleres de trabagjo y seminarios que resultan en un aporte importante para
mancomunar esfuerzosy conformar un foro de discusion a partir del cual han surgido algunas lineas
de accion posible para avanzar en la coordinacion. A lafecha, el GTP ha presentado los informes de
seguimiento correspondientes a los afios 2003 y 2004 los que en términos generales presentan una
descripcion bastante detallada de los desarrollos econdmicos de cada pais, comparando los
resultados obtenidos con las metas comunitarias y con las metas de las proyecciones presentadas en
el PAC de afio anterior. Més recientemente, se han incorporado algunos estudios de trayectorias
futuras y sostenibilidad fiscal. Por Ultimo, pero no menos importante, 10s trabgj os realizados por €l
GTP tienen la ventgja de ser de caréacter publico y facil acceso, caracteristica que entendemos
resultaimportante para otorgar transparenciay difusion alatarea de coordinacion macro-fisca.

A diferencia de la CAN, en € Mercosur € seguimiento y evaluacion de los desarrollos y
perspectivas macroeconémicas no ha ocupado € lugar central en la agenda del GMM. Si bien €
GMM contempla instancias de seguimiento asi como procedimientos a seguir ante desvios respecto

2 EL CMCA es un 6rgano del Subsistema de Integracion Econdmica del Sistema de Integracion Centroamericana, con carécter de
Consgjo Sectoria de Ministros, integrado por los Presidentes de los cinco Bancos Centrales Centroamericanos y el Gobernador del
Banco Central de Republica Dominicana, pais que logré su incorporacion plena a partir de 2002. La Secretaria Ejecutiva del CMCA
(SECMCA) eslaencargada de |os aspectos técnicos y administrativos del Consgjo.
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de las metas comunes, en la préactica estas tareas se limitan a descripciones de cada pais antes sus
pares sobre la evolucion econdmica dentro del GMM, que posteriormente sirven de referencia para
las discusiones en la Reunidn de Ministros de Economiay Presidentes de Bancos Centrales. Hasta
la fecha no ha habido instancias de recomendaciones ante situaciones de incumplimientos. No se
contemplan en e GMM instancias de opinion de analistas del sector privados, a la vez que ha sido
més escasa la cooperacion técnica con organismos regional es (aunque mas recientemente la CEPAL
a través del Proyecto REDIMA ha colaborado con el mismo). Cabe notar que a diferencia de las
otras dos sub-regiones, en e Mercosur las presentaciones redlizadas sobre seguimiento
macroecondmico no son publicadas asi como tampoco e andisis de cumplimientos de las metas
acordadas (aungue se publican los indicadores armonizados). Més en genera, puede decirse que €
GMM actla de manera relativamente mas cerrada que en las otras dos experiencias y sus
desarrollos (que han sido importantes en materia de armonizacion de estadisticas) han tenido en
general poca difusion dentro de sus paises miembros.

Como mencionamos anteriormente, en el Mercado Comun Centroamericano, € monitoreo y
andlisis de convergencia es llevado adelante anivel centralizado por el Consejo Monetario (através
de su Secretaria Ejecutiva—SECMA-), quien en forma anual y, desde hace casi dos décadas, emite
un “Informe Econdmico Regional” donde se describen los principales desarrollos
macroecondmicos, hechos relevantes y politica econdmicas llevadas a cabo, remarcando las
tendencias comunes y diferencias entre sus miembros. También el Consgo Monetario es €
encargado de evaluar el cumplimiento de los pardametros de convergencia, cuyos resultados son
publicados regularmente con caracter publico. Hasta la fecha no existen instancias de
presentaciones de los paises ni grupo de representantes de los mismos que incluyan a los
responsables de la politica fiscal y presupuestaria, 10 que debilita la posibilidad de intercambio a
nivel técnico.

Una de las caracteristicas mas remarcables de la experiencia en e MCCA en cuanto a
seguimiento macroeconémico, es la implementacion a partir de 2002 de un mecanismos de
evaluacion del “esfuerzo individual” de los paises en € cua se andlizalatendencia de las variables
bajo seguimiento en los Ultimos tres afios previos a la evaluacion (ver en més detalle en e Anexo
B). De esta manera se cdifica no sblo e cumplimiento o incumplimiento con las metas de
convergencia, sino también el “esfuerzo” o tendencia que vienen mostrando las variables. En otras
palabras, se busca no limitarse a la “fotografia’ de las variables de cada afio, siho también ver la
“pelicula’ afin deidentificar si la direccion de las mismas se acerca o0 se algja de los pardmetros de
convergencia

3.4 Armonizacion de estadisticas

De las tres sub-regiones analizadas, solamente en el Mercosur se ha avanzado en el area de
armonizacion de estadisticas fiscales. Por su parte, en la Comunidad Andinay el Mercado Comun
Centroamericano se encuentran en desarrollo programas de mejoramiento de las estadisticas
nacionales, que en la medida que tiendan a unificar criterios de acuerdo con metodologias
internacionales y amplien la informacion disponible, serviran eventualmente para avanzar en la
armonizacion de las estadisticas entre |os paises.

En e Mercosur, la armonizacién de estadisticas formé parte de los objetivos prioritarios del
GMM desde e momento de su formacion en 2000. Ante la decision de acordar metas fiscales
comunitarias, se consider6 que resultaba necesario previamente armonizar las estadisticas de las
variables de flujo fiscal y stock de deuda, a fin de poder contar con un patrén comin para fijar y
medir dichas metas. La primera tarea del GMM consistio en € intercambio de informacion a nivel
de expertos técnicos de los paises para detectar las diferencias entre las mediciones fiscales.
Posteriormente se acordd una metodologia armonizada sobre cinco variables de flujo fiscal y stock
de deuda a nivel de Gobierno Nacional y Sector Publico Consolidado y se definié un cronograma de
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presentaciones de las mismas con periodicidad trimestral. Cabe resaltar que las estadisticas fiscales
armonizadas solo se utilizan alos fines de comparacion entre los paises y |as metas de convergencia
dentro del GMM, mientras que cada pais mantiene su propia metodologia en sus estadisticas
oficiales. Las estadisticas armonizadas son regularmente publicadas en € sitio web del GMM.

Si bien desde la creacion ded GMM se han logrado avances en la armonizacion de estadisticas
(no sdlo fiscales, sino también monetarias y de balance de pagos), todavia queda un importante
camino por recorrer en este sentido. Particularmente, se presentan dificultades en la medida que
algunos de los paises miembros no cuentan con determinada informacion de base que es requerida
para los criterios armonizados. En este sentido, la armonizaciéon se basd hasta ahora en redizar
“gustes’ a las cuentas publicas en base a la informacion disponible. Pero para seguir avanzado
resultara necesario considerar la posibilidad de realizar programas de meoramiento de las
estadisticas nacionaes, lo cua requiere, entre otras cosas, contar con financiamiento para poder
[levar adel ante estos programas.

3.5 Armonizacion tributaria

Si bien los temas de armonizacion tributaria no forman parte de los objetivos de este
documento, cabe mencionar €l avance realizado por la CAN en materia de armonizacion de
Impuestos Indirectos, particularmente € IVA y los Impuestos Tipo Selectivo a Consumo (ver
Anexo B)." Luego de un trabajo de 6 afios, en 1994 los paises miembros acordaron un proceso
convergencia de las dicuotas, principios y normas tributarias de estos impuestos que deberan
cumplirse alos largo de 10 afios. Mas ala de los detalles del mismo, se trata muy probablemente de
uno de los avances mas relevantes en materia de coordinacion fiscal en el continente, que muestra
ademas la posibilidad de alcanzar acuerdos en la medida que exista decision politicay un grupo de
trabgj o técnico que lo respalde.

Tanto en e Mercado Comun Centroamericano como en € Mercosur no han existo avances
concreto en materia de armonizacién tributaria (exceptuando obviamente las cuestiones aduaneras
gue hacen a la integracion comercial), aungque en € primero se ha redizado estudios y existen
algunas iniciativas al respecto. En el Mercosur, la armonizacion tributaria aparece, por ahora, fuera
de laagenda de discusion.

3.6 Proyectos en carpeta

En las tres sub-regiones analizadas existen proyectos en desarrollo e ideas en carpeta para
continuar avanzando en los procesos de didlogo y coordinacién macro-fiscal en los proximos afios.
Como mencionamos a principio, la existencia de estas propuestas manifiesta que, aln sin contar
con un fuerte impulso, los procesos muestran una continuidad a lo largo del tiempo que
eventual mente permitira consolidar y profundizar la coordinacion macro-fiscal (macroeconémicaen
general) en el futuro.

En la Comunidad Andina, las lineas de trabgjo se orientan a profundizar y “sofisticar” los
trabgjos de monitoreo conjunto realizados por el GTP asi como a revisar las metas cuantitativas
fiscales. El GTP se propone avanzar en andlisis de sensibilidad y sostenibilidad de las variables
fiscales incorporando de esa manera una vision dindmica con vistas al mediano plazo. Por otro lado,
existen propuestas de revision de las metas fiscales, entre otras cosas a fin de andizar la
compatibilidad de las metas de resultado fiscal y de deuda publicay, eventualmente, incorporar una
meta de gasto publico.

2 Para una descripcion detallada ver “La Armonizacion de los Impuestos Indirectos en la Comunidad Andina’. Arias, Barreix,

Valenciay Villela, octubre de 2004.
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En el seno dd GMM del Mercosur, se encuentra en estado avanzado €l inicio de un programa
de cooperacion técnicay financiera con la Union Europea. Una parte importante de |os esfuerzos se
destinarén a profundizar y mejorar las estadisticas armonizadas y €l proceso de validacion de las
mismas. En particular, se propone trabgjar focalizadamente en aquellos casos en que la falta de
informacion de base de los paises no permite adecuar las mismas a la metodologia armonizada.
También se buscard perfeccionar los manuales de metodologias armonizadas, eventuamente
realizando modificaciones en caso de considerarlo necesario. Por Ultimo, se propone mejorar la
divulgacion del trabajo dd GMM asi como apoyar las instancias de didlogo macroeconémico
mediante, por jemplo, larealizacion de seminarios y talleres con funcionarios técnicos.

En cuanto a Mercado Comin Centroamericano, se espera que en el corto plazo se congtituya
un Grupo de Trabajo Macroecondmico (GTM) con representantes de los Ministerios de Finanzas o
Hacienday de los Bancos Centrales (similar al GTP dela CAN y el GMM del Mercosur), para que
sea este grupo € encargado de la coordinacion macroeconémica, con la ventgja de incorporar a los
representante de la politicas fiscales de los paises en las discusiones (hoy a cargo del Consgo
Monetario). También existen propuestas para mejorar la medicion de los parametros de
convergencia y e esfuerzo individua. Por otro lado, desde e afio 2001 y hasta e presente,
Consgjo Monetario viene desarrollando € “Programa de Armonizacion de los Mercados de Deuda
Publica de Centroamérica, Panama y Republica Dominicana’ con el objetivo de organizar y
desarrollar los mercados nacionales de deuda publica interna bonificada de |os paises de la region,
con miras a organizar un mercado regional integrado.

Por dltimo, cabe mencionar € apoyo de la CEPAL a las tareas desarrollas en las tres sub-
regiones, a través de la segunda etapa de la Red de Didlogo Macroeconémico (REDIMA 11). El
proyecto para € bienio 2005-2006 apunta a fomentar €l didlogo y fortalecer  marco analitico y
estadistico en los temas de coordinacién macroecondmica, colaborando técnica y financieramente
con los desarroll os que llevan adel ante cada una de las tres sub-regiones.
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I\VV. Algunas reflexiones de cara al
futuro

4.1 La coordinacién macro-fiscal “posible”

Como hemos sefidlado anteriormente, parece existir evidencia
respecto de los efectos externos que generan las politicas
macroeconémicas de un pais determinado sobre sus vecinos, a través
de diferentes canaes que exceden la esfera meramente comercia. En
otras palabras |a estabilidad macroecondmica de cada pais tiene ciertas
caracteristicas de bien publico regional (Heyman 2001)*, razén por la
cual sejustificaria algin grado de coordinacion de las politicas afin de
evitar situaciones de desequilibrio.

Por otro lado, la region latinoamericana en su conjunto muestra
un alto grado de inestabilidad macroecondmica. Dentro de las razones
de este comportamiento, los desarrollos y politicas fiscales han jugado
un rol relevante. En efecto, politicas fiscales inconsistentes
intertemporalmente y un alto grado de prociclicidad ha desembocado
en recurrentes crisis fiscales que atentaron contra la estabilidad
macroeconémica.

De lo anterior se desprende que la coordinacion macro-fiscal en
los procesos de integracion regional aparece como un objetivo
importante en tanto ayude a llevar adelante politicas fiscales que eviten
desequilibrios con efectos que exceden € ambito de cada nacion y que
resulten contrarios alos procesos de integracion comercial.

1 Heymann. “Regional Interdependencies and Macroeconomic Crisis. Notes on Mercosur”. CEPAL 2001.
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Sin perjuicio de los avances que se han realizado, queda un importante camino por recorrer
en materia de coordinacion macro-fiscal en las distintas sub-regiones latinoamericanas. En este
sentido, €l actual contexto de la region presenta caracteristicas mas favorables que en el pasado para
avanzar en esta direccion. Entre ellas cabe sefidar la fase expansiva del ciclo econdmico (en un
contexto internacional favorable), las mejoras en e desempefio fiscal observada de manera bastante
generalizada en los Ultimos tres afios, € creciente consenso tanto a nivel académico como politico
respecto de la importancia de llevar addante politicas fiscaes sostenibles, asi como la mayor
homogeneidad en cuanto a politicas cambiarias, cuyas asimetrias han sido un obstaculo en €l
pasado.

Por otro lado, € andlisis de las acciones posibles tendientes a avanzar en los procesos de
coordinacion macroecondémica no puede degjar de tomar en cuenta las restricciones que impone la
realidad politicay social. En ausencia de consensosy proyectos concretos de unificacién monetaria,
acuerdos sobre tipo de cambio, compensaciones fiscales entre paises y escasas posibilidades de
implementar esguemas de sanciones centralizados, la coordinacion macro-fiscal aparece como un
objetivo relevante pero también limitado en cuanto a su alcance. Mas especificamente, resulta
razonable asumir que las principales decisiones de politica fiscal seguiran recayendo sobre la 6rbita
de cada pais individualmente. En ese contexto, las expectativas sobre los resultados de la
coordinacion macro-fiscal no deben ser desmesuradas en cuanto a su rol como “ancla’ de
estabilidad externa. Por € contrario, la coordinacion macro-fiscal debe ser asumida como un
proceso de cooperacion voluntaria entre paises que contribuya a fortalecer el consenso politico y
social, en la region y dentro de cada pais individualmente, respecto de la importancia de llevar
adelante politicas fiscales que contribuyan a la estabilidad y €l crecimiento. Este proceso iterativo
de cooperacion en materia fiscal permitira eventualmente identificar oportunidades y beneficios
parallevar adelante acciones de coordinacion mas concretas.

A continuacion comentaremos brevemente algunas de las experiencias que dgja el caso
europeo aplicable para Latinoamérica, para luego centrarnos en los posibles desarrollos de
coordinacion macro-fiscal en laregion.

4.2 Que se puede tomar de la experiencia europea

La experiencia de la Unién Europea ha concentrado buena parte del andisis tedrico y
empirico sobre los objetivos, beneficios, costos, incentivos e instrumentos de la coordinacién
macro-fiscal, asi como de los resultados que ha tenido la misma sobre el comportamiento fiscal en
esa region hasta e presente. Sin embargo, entendemos gue la experiencia europea no puede ser
trasladada directamente a la region latinoamericana ya que existen importantes diferencias que
necesariamente deben ser tenidas en cuenta..

En efecto, ademés de las diferencias en relacion al estado de avance de las economias de una
y otro region, e marco fiscal de la Unidén Europea se encontré (y se encuentra) fuertemente
influenciado por e proceso de unificacion monetaria del Euro. En este contexto, buena parte de los
objetivos de coordinacién macro-fiscal se centraron en favorecer cierta compatibilidad entre las
politicas monetarias llevadas a cabo a nivel regional y las politicas fiscales desarrolladas a nivel
nacional. Adicionalmente, e objetivo de alcanzar la unificacion monetaria generaba un fuerte
incentivo para que los paises individuamente cumplieran con las metas fiscales del tratado de
Maastricht, ya que estas constituian una condicion necesaria para ingresar en la Unién. Una vez
alcanzado dicho objetivo, el incentivo a cumplir con e marco fiscal del Tratado de Maastrich y €l
Pacto de Estabilidad y Crecimiento comenzo a diluirse. Por dltimo, el objetivo de la unificacion
monetaria logré generar un importante compromiso politico y aceptacion social que resultaron de
vital importancia parallevar adelante politicas que cumplieran con el marco fiscal regional.
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En Latinoamérica, s bien en los distintos procesos de integracion de las sub-regiones han
existido manifestaciones y andlisis en cuanto a objetivos de unificacion monetaria, actualmente no
parece haber en ninguno de |os casos consensos politicos ni sociales suficientes para avanzar en esa
direccién, a menos en el corto plazo. En el mismo sentido, tampoco parece existir voluntad de crear
instituciones supra-nacionales con poder de vigilancia, mecanismos de disciplina y sancion sobre
los paises miembros. De este modo, y més al& de consideraciones tedricas, los objetivos e
instrumentos de coordinacion utilizados en la Unidn Europea no pueden ser importados de manera
directa a Latinoamérica. Particularmente, € sistema de metas cuantitativas y vigilancia centralizada
con mecanismos de penalidad merece ser reconsiderado.

Por € contrario, la experiencia europea deja otras ensefianzas en cuanto a la importancia del
didlogo anivel politico y técnico para conocer las realidades fiscales de los socios y como forma de
crear una cultura comunitaria de trabajo colegiado en materiafiscal, larelevancia del seguimiento y
monitoreo a nivel regional, @ rol que puede caber a temas relacionados a los procesos
presupuestarios y fiscales, y la posibilidad de avanzar en determinadas areas de coordinacién mas
alla de objetivos cuantitativos. En forma mas genérica, la experiencia europea muestra las
posibilidades de generar un proceso de cooperacidn entre paises en € cua los mismos participan
voluntariamente a considerar que resulta beneficiosa para cada uno de ellos. Més aléa de las
estructuras institucionales regionales, la Unién Europea no deja de ser un proceso de coordinacién
entre paises soberanos que no forman parte de una federacién y que mantienen sus decisiones
auténomas, particularmente en materia fiscal. En este sentido, la posibilidad de avances en materia
de coordinacion macro-fiscal en Latinoamérica requiere que la misma sea concebida como un
proceso de cooperacion beneficiosa para cada uno de los paises y no como una resignacion de
soberania hacia estructuras supra-nacionales.”

4.3 Posibles lineamientos de coordinacion macro-fiscal en la
region

En primer lugar, resulta evidente que cualquier avance en los procesos de coordinacion
macro-fiscal en las distintas sub-regiones requiere de cierto grado de compromiso politico de los
paises miembros para con € proceso y los acuerdos que se acancen a nivel comunitario. Sin
embargo, entendemos que el compromiso politico también requiere de un proceso en si mismo que
no es exogeno a los desarrollos gque se realicen en la cooperacion macro-fiscal. La creacién de
mecanismos de didogo fiscal, intercambio de informacion, seguimiento y monitoreo conjunto
contribuyen a crear una cultura fiscal comunitaria que, a su turno, puede favorece €
involucramiento y compromiso politico de los gobiernos con ese proceso. En otras palabras, €
compromiso politico y los desarrollos de coordinacion deben ser entendidos como procesos que se
retroalimentan reciprocamente. La experiencia europea es un buen gemplo en este sentido.
Particularmente, uno de los aspectos que genera reticencia en los gobiernos sobre los procesos de
coordinacion macro-fisca es la creencia o sensacion de pérdida de soberania en las decisiones de
politicafiscal. Superar estas reticencias requiere crear conocimiento y confianza mutua que permita
asumir a la coordinacion macro-fiscal como un proceso de cooperacion voluntaria que genera
beneficios para cada pais individua mente.

De lo anterior se desprende la importancia de generar y consolidar mecanismos de didlogo
fiscal comunitario, tanto a nivel técnico como politico. En este sentido, han existo diferentes
avances en las tres sub-regiones analizadas mediante la creacion de grupos técnicos e instancias de
discusion anivel de Ministros. Probablemente laregion del CAN es la que presenta un mayor grado
de avance e ingtitucionalidad en este aspecto. También en el Mercosur, 8 GMM aparece como una

> Ghymers (2001, op cit) enfatiza las caracteristicas diferenciales de los procesos de coordinacion entre estados soberanos en € marco

delateoria delos juegos. Carcomo (2005, “Foundation of Macroeconomic Policy Coordination: Fostering Dialogue as a Poilicy Toll
in Lastin América’ ) presenta un marco tedrico para el andlisisdel rol del didlogo como instrumento de politica.
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instancia de didlogo técnico, aunque sus esfuerzos hasta €l presente han estado mas concentrados en
la armonizacion estadistica que en el monitoreo y seguimiento fiscal.

El didogo fiscal involucra en premier lugar € conocimiento mutuo de las realidades
fiscales de los paises socios. Para €lo, resulta importante crear mecanismos regulares de
presentaciones y evaluaciones de cada pais para con sus socios que no se limiten a la comentarios
de resultados fiscales pasados, sino también a comprender |as razones que se encuentran detrés de
los mismos y que ofrezcan una mirada hacia delante respecto de los principales desarrollos
esperados y de las politicas que se pretenden llevar adelante. Siendo €l objetivo de la coordinacion
macro fiscal contribuir a la estabilidad macroeconémica a mediano y largo plazo, resulta necesario
redlizar evaluaciones que contemplen esta perspectiva de largo plazo y que distinga entre los
factores coyunturales del ciclo de los estructurales. Al respecto, lo lineamientos de trabgjo del
Grupo Técnico Permanente de la CAN apuntan en estas direcciones.

Ademés del conocimiento reciproco de las diferentes situaciones fiscales, el enriquecimiento
del didogo fiscal requiere llevar adelante mecanismos de monitoreo y vigilancia fiscal regional,
los que necesariamente implican instancias de discusion e intercambios de opinion entre 1os paises
socios respecto de la situaciones y politicas individuales de cada pais. Este es un paso algo mas
complicado de dar en cuanto puede generar naturales reticencias a que otros paises emitan
opiniones respecto de las politicas llevadas adelante. Sin embargo, €l monitoreo y vigilancia a nivel
comunitario no debe ser considerado como un escrutinio colectivo, Siho como proceso constructivo
de intercambio de opiniones, que sera posible en la medida que se afiance la confianza mutua. En
este sentido, €l didogo fiscal debe contemplar una doble via de instancias de discusion, técnica por
un lado y politica por € otro.

La creacion de un grupo de técnicos de trabgjo con reuniones periodicas y sisteméticas,
aparece como un mecanismo apropiado para profundizar e conocimiento y analisis técnico de las
realidades y perspectivas fiscales a partir de las cuales se saquen algunas conclusiones, lineamientos
0 propuestas para ser discutidas a nivel politico. En las experiencias de la Comunidad Andinay €l
Mercosur, e GTP y el GMM, respectivamente, han avanzado en esta direccion (con mayor
intensidad en la primera), aunque se han centrado méas en el intercambio de informacién con
relativo poco avance en el intercambio de opiniones y discusién técnica. Sin embargo, a partir de
este didlogo técnico han nacido agunas de las propuestas que comentamos anteriormente para
fortalecer los procesos de coordinacién macro-fiscal. Asimismo, la participacién de actores del
sector privado asi como de cooperacidn de organismos regionales o internacionales pueden resultar
importantes en el ambito de la discusion técnica de monitoreo y propuestas, permitiendo generar
unasinergia que eventual mente enriquezca el proceso de coordinacién macro-fiscal.

A su vez, las tareas de seguimiento y vigilancia fiscal requieren, entre otras cosas, de cierto
grado de intercambio de informacién y conocimiento respecto de las caracteristicas de las
estadisticas fiscales utilizadas en cada pais. En primer lugar, conocer las estadisticas
detalladamente ayuda en gran manera a comprender las realidades fiscales de los socios, a fin de
poder monitorearlas. La experiencia indica que existen grandes diferencias de cobertura y
metodologia entre paises, que no pueden dejar de ser tenidas en cuenta a la hora de evaluar la
conducta fiscal. Un paso siguiente en esta direccion radica en los procesos de armonizacion de
estadisticas, de manera de poder contar con un denominar comdn a todos los paises. Estas sirven
ademés para fijar eventualmente pautas cuantitativas de comportamiento fiscal, que necesariamente
requieren de cierto grado de armonizacion. Como se ha mencionado, mientras que en e Mercosur
se le dado gran peso a esta tarea, en las otras dos sub-regiones los avances han sido poco
significativos. El planteo del Mercosur de utilizar estadisticas armonizadas comunes en forma
pardela a las estadisticas oficiales (que son las que siguen teniendo mayor relevancia publica)
parece una forma adecuada de sortear las resistencias iniciales que podrian generar la intencion de
imponer cambios en las estadisticas oficiaes. Uno de los mayores problemas que enfrenta la
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armonizacion de estadisticas es la ausencia 0 mala caidad de determinadas estadisticas de base en
cada pais que no permite su adecuacién a los estandares comunitarios. En algun punto, €l proceso
de armonizacién requiere avanzar en el mejoramiento de las estadisticas a nivel de cada nacion.

Relacionado con el monitoreo y vigilancia, uno de los aspectos que ha caracterizado los
procesos |levados adel ante es |a ausencia de mecanismos de sanciones concretosy creibles a nivel
comunitario. Machinea (2003, op cit.) plantea las dificultades que genera para la coordinacién
macroeconémica dentro del Mercosur, la inexistencia de mecanismos de sanciones que actlen
como enforcement para cumplir los acuerdos. Analizando la posibilidad de constituir Fondos
Regionales de Estabilizacion ante variaciones en los términos de cambio, Machinea plantea la
alternativa de generar sanciones econdmicas relacionando 1os incumplimientos con laimposibilidad
de acceder a estos fondos (u obligacion de realizar aportes adicionales) y complementariamente
utilizar los acuerdos de los paises con e FMI como un mecanismo de coordinacion. Respecto de lo
primero, s bien € planteo resulta atractivo, actualmente no parece ser una opcién de politica
disponible a menos en el corto plazo, en tanto la creacién de fondos regionales no se encuentra en
la agenda de discusion dentro de los bloques. En relacion a rol de los acuerdos con € FMI, dentro
del Mercosur en particular Brasil y Argentina no cuentan actualmente con programas (acaban de
cancelar sus deudas) 1o cual diluye esta dternativa. Del mismo modo, tanto en la CAN como en €
MCC, existen varios paises si acuerdos vigentes con el FMI.

Nuestra opinién es que en el estado actual de la coordinacion, se debe partir de la premisa de
la ausencia de estos mecanismos de sanciones de tipo econémico, los que eventualmente podran
estar disponibles en la medida que se avance en € proceso. En otras palabras, no esperar la creacion
de mecanismos de sanciones como condicion necesaria para avanzar en los procesos de
cooperacion. La experiencia de la Union Europea muestra que aln con un grado de
ingtitucionalidad muy superior y con mecanismos explicitos de sanciones, en la practica estos son
dificilmente practicables. Durante €l periodo de catch-up a Euro existia un claro incentivo a
cumplir las pautas fiscales en cuanto estas eran condicion para integrar el proceso. Pero una vez
superado ese periodo e incentivo desaparecio y las sanciones econdémicas no fueron hasta ahora
aplicadas. Sin embargo, aln en ausencia de sanciones, es posible avanzar en mecanismos de
monitoreo y vigilancia sistemética

El punto anterior nos lleva a planear la cuestion de la visibilidad y difusion publica de los
desarrollos logrados en el marco de la coordinacion macro-fiscal, desde los acuerdos acanzados
hasta el andlisis, propuestas, monitoreo y vigilancia. El grado de visibilidad y difusién publica no es
ajeno alos objetivos de coordinacion que se persigan. En la medida que estos objetivos se limiten a
construir un ambito de discusiéon cerrado entre autoridades, la difusion publica sera obviamente
limitada. Sin embargo, s ademas se busca que los trabgos de coordinacién macro-fiscal
contribuyan a crear una cultura fiscal regional que sirva como “sefid” del compromiso fisca
asumido hacia el sector privado y/o terceros pais, la visibilidad de las acciones llevadas adelante
serd fundamental. En particular, ante la ausencia de mecanismos de incentivos o sanciones, la
visibilidad de los compromisos asumidos y el grado de cumplimiento de lo acordado aparecen como
un posible factor disciplinador via reputacién. En las experiencias llevadas a cabo en laregion, la
CAN y e MCC muestran un grado de difusién relativamente mas amplio que en e caso de
Mercosur. En este, los trabajos reaizados en € seno del GMM Yy las discusiones a nivel ministerial,
presentan escasa difusion y, en general, no son conocidos publicamente, siquiera a nivel de
profesionales en la materia. La difusion de los trabgj os realizados incluye publicaciones especificas
del tema, accesibilidad via las paginas web correspondientes y, eventualmente, la inclusién de los
acuerdos y desarrollos alcanzados en documentos oficiales de cada pais (por g emplo, mensajes de
elevacion de presupuestos).
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Uno de los aspectos en los que no se han registrado avances en la region es en la
coordinacion de pautas de procedimientos presupuestarias y fiscales. La experiencia
internacional muestra que las reglas de procedimientos han contribuido de manera no despreciable
sobre los resultados fiscales observados. En Latinoamérica, en particular, la fragilidad de las
ingtituciones fiscales y presupuestarias ha sido sefidlada como uno de los factores que més ha
afectado los comportamientos fiscales observados. Si bien coincidimos en la importancia de
mejorar y consolidar pautas de procedimiento, la discusion relevante a nuestros fines radica en si
estas deben partir de acuerdos regionales o si deben mantenerse como decisiones a nivel nacional.
Realizar acuerdos de procedimiento a nivel regiona enfrenta la dificultad de que estos acuerdos
deben traducirse en acciones — normas- de cada pais individuamente. Esto implica un estado de
compromiso y avance en la coordinacién macro-fisca mayor a logrado hasta € presente. Por otro
lado, cabe también sefidar que la coordinacion en materia de procedimientos no necesariamente
requiere fijar reglas iguales para todos los paises miembros, sino en procurar que los paises
alcancen ciertos estandares minimos de procedimientos que sean compatibles con un manego fisca
adecuado. En nuestra opinidn, vemos pocas chances de avanzar en acuerdos regionales de
procedimientos en el corto plazo, y los mismos dependerén del grado de avance y compromiso que
se vaya otorgando a los procesos de coordinacion a medida que estos se vayan consolidando.
Pretender adoptar rapidamente reglas de procedimiento comunitarias, implicaria en primer lugar
ponerse de acuerdo respecto de las reglas a adoptar, en segundo lugar realizar modificaciones
normativas dentro de cada pais y en tercer lugar vigilar su cumplimiento a nivel comunitario,
proceso gue no parece ser una aternativa viable en el corto plazo.

De todas maneras, resultaria importante que los temas relacionados a las reglas de
procedimientos presupuestarios y fiscaes pasen a formar parte de la agenda de discusion y
seguimiento por parte de los grupos técnicos y politicos formados dentro de cada sub-region. Uno
de los aspectos particulares que emerge de esto, es € hecho que varios paises ya han aprobado
internamente Leyes de Responsabilidad Fiscal (LRF) o similares en donde se auto-imponen
determinadas reglas de procedimiento (ademas de metas cuantitativas en algunos casos). En este
sentido, un primer paso posible consigtiria en intercambiar informacion y conocer las reglas
existentes en cada pais (no sdlo LRF, sino también normas de administracion financiera y
presupuestaria). Un segundo pasado, consistiria en monitorear su cumplimiento a nivel regional
como parte de los compromisos asumidos entre los paises. Aungue puede pensarse que se trata de
un objetivo limitado, entendemos que se trata de una contribucién relevante dentro de las
posibilidades reales que se presentan actualmente. A su vez, otorgar relevancia regiona a las
mismas podria contribuir a incrementar el grado de visibilidad y compromiso politico dentro de
cada paisy, eventualmente, generar avances en esta direccion sea a hivel nacional o regional.

Del mismo modo, las cuestiones relativas a financiamiento del sector publico y los
mer cados de deuda soberana han quedado hasta ahora afuera de las tareas de intercambio de
informacion y cooperacion macro-fiscal, cuando en rigor constituye un area importante de la
misma. El andlisis de las trayectorias y sostenibilidad de la deuda requiere incorporar, ademés de
los resultados fiscales, las caracteristicas de perfil de la deuda y las necesidades financieras
emergentes de lamisma alo largo de los afios. En este sentido, entendemos que el conocimiento de
los requerimientos y programas financieros de |os socios puede constituir un primera paso, Util en si
mismo, y a través del cua puedan eventuamente detectarse campos de cooperacion méas
especificos. De hecho, € proyecto en curso en Centroamérica en pos de avanzar hacia la
Armonizacién de los Mercados de Deuda, muestra que se trata de un campo potencialmente
relevante.

Respecto de las metas cuantitativas, como hemos sefialado anteriormente, si bien las
mismas han tenido escasa o nula influencia sobre las politicas y comportamientos fiscales llevados
adelante por los paises, las mismas han servido como disparadores de |os procesos de coordinacion
realizados hasta el presente. De alguna forma, las metas numéricas acttan como un “punto foca” a
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las tareas llevadas adelante al plantear un objetivo concreto. En este sentido, aln cuando somos
escépticos respecto de la importancia de las metas numéricas como elemento disciplinador que se
constituya en un “ancla fiscal” para los paises de cada sub-region, entendemos que la fijaciéon de
pautas numéricas resulta rel evante para encauzar las tareas de seguimiento, monitoreo y evaluacion
a nivel colegiado, a la vez que brindan una sefial hacia terceros respecto de los objetivos y
compromisos regionales con la solvencia fiscal (Heymann, 2001, op cit.). Desde ya que este dltimo
elemento sblo estara disponible en la medida que se vaya ganando reputacién en e cumplimiento de
esos objetivos. Dada la ausencia de mecanismos de incentivos y/o castigo, parece mas razonable y
realista establecer “pautas’ numéricas (como en € caso del MCC) en lugar de “metas’ numeéricas de
cumplimiento obligatorio (como en la CAN y Mercosur). De hecho, la experiencia muestra que aln
cuando se fijen metas numéricas las mismas no dejan de ser pautas.

Lo anterior nos lleva a plantear la idea que estas pautas numéricas deben centrarse més en
senderos de comportamiento fisca que en limites aplicados para todos los afios,
independientemente de ciclo econdmico y otros factores coyunturales. La idea de fijar senderos de
resultado fiscal implica presentar una perspectiva de mediano y largo plazo que requiere analizar no
solo los resultados fiscales observados, sino también las razones que se encuentran detras de los
mismos y las perspectivas y posibles dificultades que se presentan a futuro. La experiencia del
MCCA en el cual ademas de evaluar €l cumplimiento con los pardmetros fijados, se acordd también
un mecanismo de evaluacion del “esfuerzo individual” de cada pais, aparece como un avance en
esta direccion.

En cualquier caso, el establecimiento de pautas numéricas requiere un andlisis mas profundo
respecto de cual es e punto de partiday cuales son losindicadores y niveles de los mismos acordes
con los objetivos buscados. En particular, cada sub-regién debe tener en cuenta sus propias
particularidades de estructura fiscal e incluso las diferencias entre los paises de un mismo grupo.
Claro giemplo de esto es el diferente grado de dependenciafiscal de los ingresos provenientes de la
explotacion de recursos naturales que dependen de los precios internacionales y, en general, del
grado de volatilidad de los ingresos fiscales. En base a lo anterior, cabe plantear la posibilidad de
definir senderos de pautas fiscales para cada pais individualmente, en lugar de pautas iguaes para
todos los paises de una sub-regién. En el caso del CAN y el Mercosur, las metas respecto del stock
de deuda publica en porcentgje del PIB se encuentran en esta direccion. En ambos casos se
establecieron ratios a ser cumplidos en € futuro (2015 y 2010 respectivamente) degjando que cada
pais establezca a partir de que afio cumpliria con € mismo, sin exceder la fecha limite. Ademés en
el Mercosur, cada pais debia fijar un sendero de llegada a ese limite y explicitarlo ante sus socios
(algo que se hizo parcialmente).

En cuanto alos indicadores y pautas numéricas en si, diversos autores han sefidlado la poca
procedencia de “importar” los criterios de Maastricht a la regién, tal como fue reaizado. Entre
otros, Buti y Giudice (2002)*® y Arroyo (2002)"" argumentan que las dificultades en Latinoamérica
de acceso a crédito para financiar su déficit, particularmente en momentos de recesion econémica,
hacen que las pautas de 3% del déficit y 60% de stock de deuda de Maastricht sean demasiado
laxas. Se sefida que los paises de la region deben apuntar a generar superavit en los momentos
“normales’ de manera de reducir su dependenciaal crédito externo y evitar fuertes g ustes de gastos
en periodos de recesidn (que muchas veces toman la forma de inflacion). Se sefida también la
posibilidad de fijar pautas en relacion a déficit primario “estructura” y crear fondos estabilizadores
gue tengan en cuenta las caracteristicas puntuales de cada econdmica (Gavin y Asuman, 1999). En
laregién, desde € Fondo Latinoamericano de Reservas (FLAR), Mora (2002) sefiala que una meta
del déficit del 3% del PIB para la Comunidad Andina no resultaba compatible con un déficit
estructural igual a cero. Concluye que parala Comunidad Andinaresultaria preferible no fijar metas

6 Buty y Giudice “EMU’s Fiscal Rueles: What can and cannot be exported” . European Commision.
T Arroyo “Latin America’s integration processes en the light of the EU’s experience with theEMU” . European Commision.
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de resultado fiscal ni de resultado primario igual para todos los paises de la region, sino establecer
una meta de reduccion del stock de deuda a una tasa constante hasta alcanzar un nivel,
probablemente no superior a 40%, y en base a ello fijar pautas de resultado fiscal para cada pais
individualmente compatible con ese objetivo. También desde la FLAR se ha anaizado
recientemente (Mora 2005) la posibilidad de fijar metas de crecimiento de gasto primario
compatibles con ese limite, llegando a la conclusion que las metas deberian diferir entre los paises.
Machinea (2003) considera para el Mercosur la posible conveniencia de trabgjar con metas fiscales
estructurales, con objetivos de resultados a menos equilibrados en la medida que la deuda se
encuentre en el orden del 30-40% del PIB. Asimismo, plantea la conveniencia de crear fondos
estabilizadores cuando los ingresos fiscales dependen en forma considerable del precio
internacional de algun/os productos. En €l trabgjo dd CEl (2003) que fue citado anteriormente, se
propone entre otras cosas establecer pautas maximas indicativas de variacion de la deuda y
requisitos minimos parala estructura temporal de la deuda.

En cualquier caso, a nivel tedrico™ se sefiala que |as pautas que se fijen deben seguir algunas
condiciones bésicas en cuanto a: estar bien definidas, ser transparentes y simples de manera de
posibilidad su monitoreo, presentar agun tipo de flexibilidad y ser adecuadas para los objetivos
perseguidos. Las metas establecidas hasta € presente en las tres sub-regiones analizadas, parece no
ser del todo acorde con las dos Ultimas caracteristicas. En el seno del GMM, asi como ha nivel
tedrico se ha sugerido la posibilidad de introducir metas de resultado primario estructura. Sin
embargo, la falta de desarrollo de mediciones de resultado estructural en la region (salvo
excepciones) imponen de por si una restriccion importante en este sentido, ademés de posiblemente
atentar contralos objetivos de simplezay transparenciaa no ser contrastables contra las estadisticas
oficiales.

Sin pretender agui llegar a conclusiones sobre gque pautas resultan mas adecuadas para cada
sub-regidn, parece razonable asumir que objetivos de senderos de ratio de deuda en términos del
PIB y resultados fiscales compatibles con los mismos, deberian formar parte de las mismas. Las
pautas de deuda tienen algunos atractivos importantes. Por un lado, permiten plantear objetivos de
mediano-largo plazo a partir de los cudes trazar senderos de convergencia no necesariamente
iguales paratodos los paises. Por €l otro, los indicadores de stock de deuda publica consolidaday su
variacion tienen la ventgja (a diferencia de los resultados fiscales) de reducir los problemas de
diferencias en cuanto a estructura del sector publico y divergencias de contabilidad entre los paises.
Particularmente, incorpora variaciones de deuda que no son contabilizadas presupuestariamente. A
la vez, afin de trazar los senderos de deuda, seria deseable incorporar en e andlisis (ago hasta
ahora ausente) cuestiones sobre € perfil de la deuda publica que den cuenta, por jemplo, del peso
relativo de los intereses de la deuda y de los requerimientos financieros brutos a lo largo de los
anos.

En segundo lugar, ademas de parametros de senderos de la deuda y de resultados fiscales
(globa o primario) compatibles con esas trayectorias, incorporar pautas de gasto publico primario
parece relevante dada volatilidad que exhiben los ingresos fiscales, de manera de actuar sobre €l
resultado fiscal de mediano y largo plazo, procurando atenuar € comportamiento vol&il y
prociclico de los gastos. Por Ultimo, las pautas numéricas no pueden degjar de contemplar algan tipo
de flexibilidad o clausulas de escape ante situaciones econdémicas adversas.

Finalmente, una cuestion relevante de cara a futuro de la coordinacién macro-fiscal en los
procesos de integracion regionales, es la estructura y grado de institucionalidad de los trabajos
Ilevados adelante. Las experiencias del GMM y GTP parecen mostrar que la creacion de grupos de
trabgjo ad-hoc, no limitados por procedimientos diplométicos, resulta de suma utilidad para lograr
avances en la coordinacion y permitir instancias de didlogo més abiertas y producentes. Sin

8 Kopitsy Symansky (1998) identificaron un niimero de caracteristicas bésicas deseables para las metas cuantitativas, entre |as cuales
Se encuentran las citadas.
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perjuicio de este beneficio, las estructuras existentes enfrentan el problema de contar con muy
limitados recursos presupuestarios (y de disponibilidad de los participantes) de los paises miembros
para llevar adelante las tareas. Algunos de los proyectos existentes en € presente de cooperacion
con la Unién Europea y/o a través de organismos internacionales como la CEPAL a través del
REDIMA pueden suplir parciamente estas limitaciones. Sin embargo, los avances en la
coordinacion macro-fisca requieren de un mayor compromiso de los paises para con € proceso,
incluyendo € aporte de recursos presupuestarios (que por cierto no deberian ser demasiado
significativos).
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V. Resumen y conclusiones

En las sub-regiones de la CAN, & Mercosur y e MCCA, los
objetivos de coordinacién macroecondmica estuvieron presenten desde
los actos fundacional es de 1os mismos, aunque recién se registraron los
primeros progresos a partir de mediados de la década de los 90's. Sin
bien el grado de interdependencia econémicay comercio intra-regional
resultan relativamente bgjos en las tres sub-regiones en comparacion
con los esténdares de la Unidn Europesa, latendenciaa crecimiento de
los mismos junto con la mayor relevancia que cobra e componente
regiona en los movimientos de capitales en un contexto de recurrentes
desequilibrios en sus paises, justifican transitar un proceso de
cooperacion macroeconomica que eventual mente derive en acciones de
coordinacion, las que a su turno favoreceran la integraciéon de las
econdémicas y la cohesion politica y socia de los blogues. En este
sentido, la coordinacion macroecondmica no debe ser considerada un
paso ulterior de la integraciébn comerciad, sSno una tarea
complementaria del mismo.

Tanto el andlisis econdmico como |las manifestaciones politicas
de los blogues, otorgan especial relevancia ala volatilidad de los tipos
de cambio redes bilaterales como un factor negativo para la
integracion. Sin embargo, las posibilidades de avanzar hacia
unificaciones monetarias, acuerdos de bandas de tipos de cambio
reales o mecanismos de compensaci én parecen muy reducidas desde el
punto de vista politico (adl menos en € corto plazo), ademéas de ser
discutible su conveniencia econdmica. Bajo estas condiciones, la
coordinacion macroecondmicatiene un rol que cumplir como elemento
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gue tienda a una mayor estabilidad regional que evite los efectos externos negativos de politicas
domésticas imprudentes y reduzca la vulnerabilidad ante situaciones externas desfavorables.

Particularmente, la politica fiscal juega un papel importante, ya que los desgjustes de la
misma ha sido causal (aunque no el Unico) de recurrentes crisis en laregion. En términos generales,
la politica fiscal en Latinoamérica se ha caracterizado por una alta volatilidad, producto en buena
medida de su carécter prociclico, dentro de una tendencia marcadamente deficitaria (Qque comenzo a
revertirse en los Ultimos tres afios).

Las experiencias y trabajos de coordinacién macroecondémica llevados a cabo en las tres sub-
regiones, procuraron en algin sentido actuar como un espejo del trato de Maastricht, estableciendo
metas comunes sobre determinadas variables, entre ellas sobre € flujo fiscal y stock de deuda. S
bien su rol como mecanismo de alineacion de las politicas fiscales fue irrelevante en la préctica, las
metas sirvieron como disparadores de procesos de cooperacion macroecondmica en general y fisca
en particular, que contintian hasta el presente. En la CAN y el MCCA, los principales avances
registrados se enfocaron en e monitoreo y andlisis colegiado de las situaciones fiscales de los
paises, aunque en el caso del MCCA la fata de participacion de los responsables de las politicas
presupuestarias y fiscales restringe la capacidad de enriquecer las tareas. En el Mercosur, € foco fue
puesto en la armonizacion de estadisticas, alcanzado importantes avances, pero dejando en un
segundo plano las acciones de monitoreo y vigilancia.

La experiencia de la Unién Europea muestra que €l didogo fiscal, tanto a nivel politico como
técnico, congtituye un primer paso ineludible para avanzar hacia acciones de coordinacion més
concretas, ya que el conocimiento mutuo permite identificar los potenciales campos de
coordinacion a la vez que laiteracion del proceso ayuda a generar mayor confianza'y aumentar €l
compromiso politico con el mismo.

Dado que los objetivos de la coordinacion macro-fiscal apuntan a mediano y largo plazo,
parece recomendable que las tareas de andlisis y seguimientos dentro de los grupos de trabgjo de las
sub-regiones hagan mayor hincapié en las trayectoriasy dinamica de las variables a futuro y no solo
en las explicaciones de lo ocurrido en e pasado. A partir de estos andlisis colegiados seria posible
establecer mecanismos de vigilancia y monitoreo formales que incluyan intercambio de opiniones
entre los paises, no como una forma de escrutinio sino de cooperacién reciproca. Asimismo, la
participacion de expertos privados y organismos regionales podria enriquecer los trabgjos de
cooperacion entre los paises.

La ausencia de mecanismo de enforcement dentro de la region aparece, a menos en el corto
plazo, como un condicion insalvable. Asumiendo esta condicion, la visibilidad pdblica de lo
acordado, de los resultados obtenidos, de los trabgjos y las discusiones dentro del seno de cada
grupo resulta mas importante. Aunque se trate claramente de un sustituto muy imperfecto, la
visibilidad publica puede contribuir paulatinamente via mecanismos de reputacion. La
incorporacion de los acuerdos en los documentos publico internos, tales como los Presupuestos,
contribuiriaen gran medida ala visibilidad de los mismos.

En cuanto a las pautas numéricas en si, las mismas deberian ser asumidas como patrones
indicativos mas que como metas de cumplimiento obligatorio (que de hecho no lo son). Siendo asi,
resulta mas razonable plantear senderos de comportamiento fiscal que tomen en cuenta € punto de
partida y las caracteristicas propias de cada pais, que targets fijos para a canzar todos los afios por
todos los paises. Més aln, es posible pensar en senderos de comportamiento fiscal para cada pais
individualmente, quizas con un target comun en € largo plazo. A la vez, deberian revisarse las
pautas de flujo fiscal y de trayectoria de la deuda de manera que sean compatibles entre si, e
incorporar en e andlisis las cuestiones relacionadas al perfil de la deuda y los requerimientos
financieros. Como ya mencionamos, las pautas sobre trayectorias de la deuda presentan varios
atractivos en cuanto a superar diferencias metodolégicas ademés de poner e énfasis en la
sustentabilidad fiscal de mediano y largo plazo. Por otro lado, dada la dta volatilidad del gasto
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publico en la regién, establecer pautas sobre e comportamiento del mismo resultaria en un
complemento importante.

Adicionalmente, resultaria importante incorporar en los trabgjos de cada sub-region las
cuestiones relacionadas con las pautas de procedi mientos fiscales y presupuestarios de cada pais. En
la medida que estos trabajos contribuyan a entender las instituciones fiscales de cada pais, es
posible incorporar un seguimiento colegiado del cumplimiento de las mismas, por gemplo en lo
gue refiere alas Leyes de Responsabilidad Fiscal.

Para finalizar, cabe sefialar que no debe generarse expectativas excesivas respecto de los
posibles efectos de la coordinacién macro-fiscal como anclafiscal regional, ya que las decisiones de
politica fiscal seguirén recayendo mayoritariamente a nivel de cada pais. Aun asi, en la medida que
los procesos de cooperacién macro-fiscal puedan contribuir a generar condiciones que favorezcan
conductas fiscales sustentables de los paises socios, parece razonable y poco costoso (en términos
de compromisos) avanzar en este sendero. El contexto actua de crecimiento econdmico, mejoras
fiscales en los dltimos tres afios y aineacion de las politicas cambiarias, brinda una buena
oportunidad parafortalecer las acciones de coordinacion macro-fiscal.
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Anexo A Cuadros evolucién fiscal 1990-2005

Cuadro 4
RESULTADO FISCAL GLOBAL, GOBIERNO CENTRAL
(en porcentajes del PIB)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
MERCOSUR 0,8 00 -01 -02 o1 -15 -21 -18 -23 44 34 -33 -37 -18 0,0 -0,9
Argentina -0,4 0,0 0,6 o4 09 -19 -28 -14 -18 -30 -21 -38 -03 0,3 2,0 1,3
Brasil 05 -01 -06 -07 20 -1,7 -26 -26 -54 68 -31 -37 -64 -25 -1,3 -1,7
Paraguay 32 -02 -06 0,4 13 -04 -12 -16 -11 -38 -46 -12 -32 -04 1,6 -0,5
Uruguay -0,1 0,3 03 -10 -19 -19 -18 -16 -12 -39 -35 -45 -49 -46 -2,5 -2,5
CAN -,7 02 -18 -21 -31 -23 -14 -13 35 -35 -29 -41 -40 -37 -2,8 -2,6
Bolivia -1,3 o7 -10 -39 35 -13 -13 30 -33 -36 -46 -7,1 -81 -73 -5,4 -3,5
Colombia -0,6 0,4 o1 -03 -12 -20 -34 -37 -48 61 -54 53 -49 -47 -4,3 -5,5
Ecuador 35 13 -03 o4 -01 -06 -17 -12 41 -29 o1 -11 -08 -04 -1,1 -1,4
Pert 79 25 -39 36 32 34 -14 -08 -11 -32 -28 -28 -21 -18 -1,3 -1,2
Venezuela 24 -10 -40 -30 -76 -44 0,6 20 40 -1,7 -17 -44 -40 -44 -2,0 -1,5
Mcc -41 -06 -16 -22 -29 -14 -20 -17 -1,7 -27 -31 -40 -31 -36 -2,2 -1,8
Costa Rica 35 -24 -15 -15 54 35 -40 -29 -25 -22 -30 -29 -43 -29 -2,8 -2,8
El Salvador -3 32 36 -13 -07 -06 -18 -11 -20 -21 -23 -36 -31 -27 -1,1 -0,6
Guatemala 23 01 -05 -13 -14 -05 o0 -08 -22 -28 -18 -19 -10 -23 -1,0 -1,8
Honduras 64 33 49 93 55 31 -35 -28 -13 -37 50 -60 -53 -56 -3,1 -3,0
Nicaragua  -11,5 20 -212 02 -36 -09 -09 -08 -11 -33 -47 -75 -25 -28 -2,2 -2,0
Republica
Dominicana 0,5 3.4 33 02 -06 o1 -16 -16 -10 -18 -21 -24 -27 -52 -3,0 -0,8

Fuente: CEPAL en base a informacién oficial.

Cuadro 5
RESULTADO FISCAL PRIMARIO, GOBIERNO CENTRAL
(en porcentajes del PIB)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
MERCOSUR 2,4 1,3 1,2 1,0 1,2 00 -05 -0,2 02 -0,7 -04 0,1 0,4 1,7 28 22
Argentina 0,5 1,3 1,9 1,4 04 -02 -13 0,5 05 -0,1 1,3 0,2 1,8 22 33 32
Brasil 2,8 1,0 1,1 0,8 3,3 0,5 04 -0,2 06 23 1,9 1,8 2,4 25 28 25
Paraguay 4,8 0,9 0,4 13 20 o4 -06 -10 -03 30 -34 02 -1,7 09 28 07
Uruguay 1,6 1,9 1,6 03 -08 -06 -06 -02 02 -21 -15 -20 -08 11 24 23
CAN 1,6 2,4 1,0 0,7 -0,2 0,5 1,4 1,1 -0,8 -0,2 o5 -10 -0,7 -04 02 04
Bolivia -0,1 2,1 0,5 -2,0 -13 0,9 09 -10 -14 -21 -29 -48 56 -47 -26 -05
Colombia 0,5 15 1,2 0,8 o0 08 -15 -16 -19 -28 -16 -14 -10 -05 -0,3 -15
Ecuador 6,7 4,4 3,2 3,7 3,0 2,5 2,0 28 -01 39 6,5 3,4 2,6 26 16 13
Peru -0,3 1,4 0,6 0,5 0,5 0,0 1,1 1,0 o7 -10 -06 -0,7 -0,2 02 06 07
Venezuela 1,0 2,4 -0,6 04 -33 01 45 44 -14 10 09 -15 06 03 18 20
MCC -2,7 1,5 0,5 -0,2 -0,6 0,9 0,3 0,5 03 09 -14 -20 -11 -13 -01 03
Costa Rica -0,9 0,8 1,3 09 -22 0,8 0,6 0,9 0,7 14 0,5 1,1 0,0 14 14 13
El Salvador 0,0 -0,6 -1,2 0,7 0,9 08 -0,2 02 -07 -09 -09 -23 -16 -08 09 16
Guatemala -1,2 1,5 0,4 -0,4 -05 0,5 1,2 o0 -131 -15 -05 -05 03 -11 02 -04
Honduras -3,7 0,7 -1,1 -58 -1,6 0,6 0,0 0,6 14 -15 -34 -39 -34 -44 -18 -16
Nicaragua -11,5 2,7 -0,4 22 04 15 09 20 1,7 -16 -27 -51 -02 02 -01 00
Republica
Dominicana 0,9 4,1 3,8 14 03 12 -07 -08 -02 -11 -12 -15 -14 -33 -10 10

Fuente: CEPAL en base a informacién oficial.
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Cuadro 6
INGRESOS TOTALES, GOBIERNO CENTRAL
(en porcentajes del PIB, promedios simples regionales)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
MERCOSUR 14,9 14,2 152 164 17,1 170 165 164 17,0 17,8 17,7 183 182 184 194
Argentina 11,3 122 134 163 152 147 132 140 138 142 152 144 144 162 167
Brasil 191 154 157 173 189 183 184 155 171 181 178 189 198 192 201
Paraguay 133 12,7 143 149 170 175 165 171 176 180 175 19,0 175 168 19,0
Uruguay 16,0 164 174 171 174 175 17,8 188 195 209 20,3 20,8 21,2 214 216
CAN 154 156 151 149 157 157 166 175 161 166 17,9 17,8 182 184 189
Bolivia 16,2 176 184 179 206 199 200 20,7 214 21,3 209 208 206 20,9 22,0
Colombia 87 102 106 11,3 114 11,4 11,9 124 119 125 13,0 146 148 149 156
Ecuador 17,2 14,7 151 147 141 155 151 146 139 161 204 183 188 175 17,1
Per( 11,3 12,1 135 135 150 155 163 161 161 150 152 145 145 151 152
Venezuela 233 235 17,8 170 176 162 19,9 238 174 180 20,2 20,8 222 234 248
Mcc 10,3 10,8 11,7 11,4 134 144 140 142 145 150 148 150 152 156 158
Costa Rica 11,4 116 122 122 119 126 128 12,7 12,7 125 124 134 133 140 138
El Salvador 131 124 141 132 132 131 131 11,8 11,7 11,3 121 12,0 126 133 133
Guatemala 7,9 90 101 94 7,9 8,9 9,5 99 103 11,0 110 111 11,4 11,1 11,0
Honduras 16,4 174 180 172 163 184 167 17,2 191 199 186 19,9 194 196 203
Nicaragua 0,0 0,0 00 00 156 180 17,1 171 174 196 188 17,3 176 195 20,1
Republica
Dominicana 129 142 158 165 156 154 145 164 161 158 159 165 168 160 164
Fuente: CEPAL en base a informacion oficial.
Cuadro 7
GASTOS TOTALES, GOBIERNO CENTRAL
(en porcentajes del PIB, promedios simples regionales)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
MERCOSUR 14,2 153 165 180 176 193 189 180 193 222 21,1 216 21,9 20,2 195
Argentina 1,8 122 128 159 160 165 160 154 155 172 173 182 147 159 147
Brasil 18,7 201 21,1 235 195 233 221 176 222 251 209 226 262 21,7 216
Paraguay 101 129 150 144 158 179 17,8 186 186 21,8 222 202 20,7 172 17,4
Uruguay 16,1 161 17,1 181 193 194 197 204 207 248 239 253 261 260 241
CAN 171 158 169 170 188 180 181 189 196 201 208 219 222 222 217
Bolivia 175 16,9 193 21,8 241 21,2 21,3 23,7 246 249 256 279 28,7 282 274
Colombia 9,3 98 105 116 126 134 153 16,1 16,7 186 184 199 19,7 19,6 199
Ecuador 138 134 154 143 142 161 168 158 180 19,0 20,3 193 196 184 18,2
Perl 192 145 174 172 182 189 177 169 172 181 180 173 167 169 165
Venezuela 258 245 218 200 252 206 192 219 214 198 218 251 261 27,8 267
Mcc 16,0 146 158 165 163 157 159 158 161 177 175 189 181 189 17,8
Costa Rica 14,9 141 13,7 137 173 160 168 156 151 147 154 164 176 168 165
El Salvador 14,4 156 17,7 145 139 136 149 129 136 135 143 155 157 161 14,4
Guatemala 10,2 91 10,7 10,7 9,3 9,4 94 10,7 125 138 128 129 124 134 120
Honduras 228 20,7 229 265 21,8 215 202 200 204 236 23,7 260 246 252 234
Nicaragua 215 172 174 170 19,2 189 181 179 185 229 235 248 200 223 223
Republica
Dominicana 125 108 126 163 161 149 160 175 165 174 156 176 185 196 181
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Cuadro 8
GASTOS PRIMARIOS, GOBIERNO CENTRAL
(en porcentajes del PIB)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
MERCOSUR 125 141 152 168 165 178 173 165 167 186 181 182 178 16,7 16,6
Argentina 109 108 11,5 148 148 149 145 135 133 144 139 142 126 140 134
Brasil 16,4 19,1 194 220 182 211 19,2 153 162 160 159 171 17,4 16,7 175
Paraguay 85 11,9 140 136 150 171 17,1 181 17,8 209 209 188 192 159 16,2
Uruguay 14,4 146 158 168 182 180 184 190 194 230 21,8 228 220 204 1972
CAN 138 132 14,1 14,2 160 151 153 164 169 168 17,5 188 19,0 189 187
Bolivia 16,3 155 179 199 219 190 191 216 22,7 234 238 256 26,6 256 24,8
Colombia 8,2 8,6 94 105 11,4 121 134 140 138 153 146 160 158 154 158
Ecuador 106 10,3 11,9 11,0 11,1 13,0 132 11,8 140 122 139 149 162 154 155
Per 11,6 106 13,0 13,0 146 155 152 151 154 160 158 152 147 149 146
Venezuela 22,4 211 18,4 16,6 21,0 16,0 15,4 19,4 18,9 17,0 19,3 22,2 215 23,1 23,0
MCC 14,7 12,4 138 144 140 134 135 132 139 157 153 164 161 16,7 157
Costa Rica 12,3 108 109 11,3 141 11,7 122 11,8 11,9 11,1 11,9 124 133 126 124
El Salvador 13,1 130 154 125 123 123 134 115 123 123 13,0 143 141 141 124
Guatemala 9,1 7,5 9,7 9,8 8,4 8,3 8,3 99 11,4 125 115 115 11,1 122 108
Honduras 20,1 16,7 19,1 23,1 17,9 17,7 16,7 16,6 17,6 21,4 22,0 23,8 22,8 24,0 221
Nicaragua 215 165 157 147 160 165 163 151 157 21,3 214 224 178 193 20,3
Repubica
Dominicana 12,1 10,1 12,0 151 153 140 138 143 143 155 11,7 140 172 17,7 16,1
Fuente: CEPAL en base a informacion oficial.
Cuadro 9
DEUDA PUBLICA
(en porcentajes del PIB)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
MERCOSUR 140 22,0 236 253 205 209 215 242 269 330 354 428 863 784 684 494
Argentina 29,4 31,3 338 357 345 376 430 450 53,7 1459 138,2 1264 68,5
Brasil 31,2 346 368 189 140 165 193 253 325 321 344 41,7 372 340 340
Paraguay 14,0 12,8 95 11,1 83 134 11,9 203 205 304 326 411 592 439 384 320
Uruguay 26,8 24,1 233 223 220 226 240 262 31,9 419 98,7 943 747 632
CAN 490 51,8 542 561 505 486 463 386 421 51,1 490 50,0 532 552 504 463
Bolivia 651 529 515 635 652 724 639 592 587 624 637 729 763 845 792 702
Colombia 14,8 14,0 150 145 12,7 139 144 178 221 295 369 442 50,1 50,4 46,8 44,9
Ecuador 67,1 645 722 773 71,1 591 587 51,7 570 853 718 580 51,1 47,9 440 416
Pera 75,7 78,0 69,1 530 490 478 326 436 49,1 46,1 452 468 47,3 433 391
Venezuela 46,8 31,7 29,1 29,0 26,7 300 419 458 38,7 358
MCC 79,8 851 742 794 852 731 510 622 615 567 570 585 627 67,3 565 520
Costa Rica 285 233 243 268 28,7 332 300 395 352 366 386 408 400 41,2 36,2
El Salvador 457 41,7 431 443 41,7 373 378 362 333 260 274 31,2 352 375 380 370
Guatemala 231 17,5 165 155 154 140 135 140 146 175 169 180 164 184 188 18,0
Honduras 66,3 645 66,3 70,3 685 589
Nicaragua 165,8 277,3 238,8 264,9 304,5 252,4 141,1 206,99 197,0 183,8 1758 179,0 1935 193,1 147,4 137,0
Republica
Dominicana 84,7 60,6 492 478 375 331 292 239 231 211 189 196 239 442 253 248

Fuente: CEPAL en base a informacién oficial.

53



Coordinacion macro-fiscal en procesos de integracion. Experienciasy desarrollos posibles en Latinoamérica

ANEXO B

LAS EXPERIENCIAS DE COORDINACION EN LA REGION
a) Comunidad Andina (CAN)

Antecedentes

Los origenes de la Comunidad Andina se remontan a 1969 con la firma del Acuerdo de
Cartagena y actualmente (desde 1976) se encuentra conformada por Bolivia, Colombia, Ecuador,
Pert y Venezuela. Desde € propio acto fundacional, el acuerdo entre los paises andinos establecié
dentro de sus objetivos “la armonizacion de politicas cambiaria, monetaria, financieray fiscal” (art
54). Sin embargo recién a partir de 1997, y en consonancia con avances ingtitucionales de la
Comunidad (que tuvieron como punto de partida el Protocolo de Trujillo en 1996), la coordinacion
macroecondmica tomo relevancia dentro de los objetivos y accionar dela CAN.

En Abril de 1997 el Consgjo Presidencia constituy6é e denominado Consgo Asesor de
Ministros de Hacienda o Finanzas, Presidentes de Banco Centrales y Responsables de Planeacion
Econdémica afin de elaborar propuesta de armonizacidén macroeconémica. A partir de entonces, a
igual que en las experiencias europeas y de otras sub-regiones de Latinoamérica, fue este grupo de
autoridades econémicas de los paises los que dinamizaron € proceso de coordinacion
macroeconémica, asi como esfuerzos en materia de coordinacién financiera y armonizacion de
impuestos indirectos. En mayo de 1999, se adoptd e primer criterio de convergencia sobre
inflacion, consistente en alcanzar gradualmente tasas anuaes de un digito y a afio siguiente se
definieron mecanismos ingtitucionales para € seguimiento semestral del cumplimiento de estas
metas.

Metas fiscales

En materia fiscal, en la quinta reunién del Consgjo Asesor de Ministros (2001) se
definieron metas cuantitativas de convergencia en cuanto a resultado fiscal del Sector Piblico no
Financiero (SPNF) y al stock de deuda publica (externa e interna) del Sector Publico Consolidado.
En concreto, se determind un limiteinferior a resultado fiscal del SPNF equivalente a un déficit del
3% del PIB, aungue transitoriamente entre 2002-2004 podria llegar hasta 4% del PIB. Al igua que
en el caso del Mercosur, € resultado fiscal se definié como la variacion neta de deuda del SPNF, de
modo tal de poder contemplar todo tipo de operaciones que no necesariamente son consideradas en
las estadisticas de resultado fiscal de los paises miembros y a la vez, con la ventgja de sortear las
diferencias metodol dgicas de dichas estadisticas entre |os paises. Por otro lado, la meta de resultado
fiscal contempla una cldusula de escape relativamente amplia para los afios de recesién, definida
ésta por la ocurrencia de una variacién del PIB real negativa durante dos trimestres consecutivos.
En estos casos, los paises podran exceder e limite fijado, pero deberan presentar un plan
macroecondmico para regularizar su situacion en los siguientes 12 meses, “que de ser necesario
incluira medidas estructurales’. Esta clausula de escape procura otorgar algun grado de flexibilidad
alas metas numéricas.

En cuanto a la deuda, se estableci6 como meta superior un sado de deuda publica
consolidada de 50% del PIB de cada gercicio. En este caso, se acordd que cada pais definiria de
maneraindividual el afio apartir del cual aplicard esta meta sin exceder € afio 2015.

Adicionalmente, cabe sefialar como un aspecto relevante, que para los paises miembros que
tengan metas macro-fiscal es propias via normas constitucionales o por Ley, que sean mas exigentes
gue las reglas comunitarias, deberdn cumplir con sus propias metas, pero guedando sujetos a los
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mecanismos de monitoreo comunitario. Por Ultimo se encuentra en estudio la posibilidad de
incorporar una meta de crecimiento del gasto publico.

Seguimiento de las Metas y Monitoreo Macroeconémico

El seguimiento y monitoreo directo de las metas de convergencia en materia de inflacion y
fisca de la Comunidad Andina se encuentra a carga del Grupo Técnico Permanente (GTP)
conformado por técnicos designados por los Ministros y Presidentes de Bancos Centrales que
conforman el Consgjo Asesor (un delegado por cada organismo que forma parte del Consgjo), mas
un delegado de la Secretaria General de la Comunidad Andina, otro del Fondo Latinoamericano de
Reservas (FLAR) y otro de la Corporacién Andina de Fomento (CAF). Asimismo, desde 2001, la
CEPAL a través dd proyecto REDIMA viene colaborando y apoyando los trabgjos llevados
adelante por el GTP.

Posteriormente, en 2003, la Decisidn 543 de la Comision de la Comunidad Andina, otorgé un
mayor grado de institucionalidad a este seguimiento mediante los denominados “Programas de
Acciones de Convergencia’ (PAC) que cada pais se ve obligado a presentar anualmente ante la
Secretaria General y que deben ser refrendados por los Ministros de Economia y Presidentes de
Banco Centrales. En estas presentaciones anuales, que deben seguir un formato comin, cada pais
expone ante e resto los desarrollos macroecondmicos y medidas de politica reciente, evalla €
grado de cumplimiento de las metas comunitarias y presenta su programa macroeconémico y
proyecciones para el periodo siguiente. En base a estas presentaciones, el GTP debe emitir informes
periddicos para conocimiento del Consgjo Asesor de Ministros. Ademéas, como componente
innovador dentro de la regidn, también se presenta en estos informes la opinion de analistas
privados independientes de cada pais (seleccionados por la Secretaria General) en cuanto a los
desarrollos y posibles recomendaciones de paliticas.

A lafecha, los integrantes del GTP y los consultores privados han presentando |os informes
de seguimiento correspondiente a los afios 2003 y 2004. En € informe de seguimiento 2004, a las
opiniones anteriores se sumaron algunas consideraciones elaboradas desde la CEPAL a través del
proyecto REDIMA Il. Més al& de los resultados especificos respecto del cumplimiento de las
metas, esta presentacion sistematica genera un intercambio de informacion y opiniones a nivel
técnico que favorece el entendimiento de las realidades macroeconémicas entre los paises. Por otro
lado, los informes presentados tienen la ventgja de ser de carécter publico y fécil acceso,
caracteristica que juega un rol importante respecto de la transparencia'y grado de compromiso con
las metas comunitarias.

A diferencia de la experiencia europea, € seguimiento y monitoreo macro-fisca en la
Comunidad Andina no contempla una instancia de opiniéon comunitaria respecto de cada pais, sino
que se limita a las presentaciones y opiniones de expertos de cada pais. Particularmente, no se han
determinado procedimientos explicitos a seguir (ni sanciones) en caso de incumplimientos de las
metas comunitarias (salvo por situacion de recesion econdmica, como describimos anteriormente).

Estadisticas

Si bien no se han desarrollado tareas de armonizacion de estadisticas, si existen programas
regionales para mejorar |las estadisticas de base de los paises miembros. Existe a nivel regiona un
Comité Andino de Estadisticas, conformado por los Directores de Estadisticas de los paises
miembros, a la vez que se ha conformado una division de estadisticas dentro de la Secretaria
Genera delaCAN.

Armonizacion tributaria

Luego de un proceso de trabajo de seis afios, en julio de 2004 la Comisién de la Comunidad
Andina aprobd las Decisiones 599 y 600 referidas a la armonizacion del Impuesto a Valor
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Agregado (IVA) y de los Impuestos Tipo Selectivo a Consumo (ISC), respectivamente®™. La
aprobacion implica la puesta en marcha de un proceso gradual de convergencia en las alicuotas
impositivas de estos impuestos, asi como de las caracteristicas impositivas y procesos tributarios
relacionados con los mismos. Dentro de laregidn latinoamericana, se trata de la primer experiencia
de armonizacién del IVA, que fue posible gracias a impulso politico y el trabajo técnico llevado
adelante por funcionarios de los paises en colaboracion con el BID. En todos los paises de la CAN,
el IVA es el principal impuesto, representando entre 40 y 60% de los recursos tributarios, o que
marca la importancia del acuerdo de armonizacion alcanzado. En los considerandos de las
decisiones antes mencionadas, se sefidla que “la armonizacion de politicas tributarias no sdlo
garantizara las condiciones de competencia entre los Paises Miembros, evitando obstéculos a las
corrientes de comercio, pero ademéas ofrecera mayor seguridad juridica y estabilidad a los
regimenes tributarios nacionales”.

En forma muy resumida, el acuerdo estable una aicuota méxima del IVA de 19% que todos
los paises deberan cumplir en un plazo maximo de 10 afios (2014). Al fijar una aicuota méxima, se
permite a cada Pais Miembro aplicar tasas menores en la medida que lo considere conveniente.
Ademés se definio que solo existird una Unicatasa preferencial (en lugar de maltiples para distintos
productos) que no podra ser inferior al 30% de la tasa general, de manera que en cada pais solo
regira un maximo de dos tasas (la generd y la preferencial Unica). El acuerdo también establece la
eliminacion gradua de las exclusiones de bienes y servicios (en e plazo de 10 afios), de manera
que solo podrén quedar excluidos una lista definida de bienes y servicios que se considera de
caracteres prioritario (como salud y educacion, entre otros). Adicionalmente, se definieron una serie
de principios y metodologias tributarias armonizadas que aseguren tratamientos similares a
comercio exterior y bienes de capital, entre otros. Por Ultimo, el acuerdo contempla cierto margen
de flexibilidad para salirse del mismo de manera transitoria en la media que un pais enfrente
“severas crisis fiscales o situaciones de emergencia nacional”, previa autorizacion de la Secretaria
Genera dela Comunidad Andina

Proyectos e ideas en proceso de desarrollo

En e seno del GTP se encuentran en discusion varias propuestas y lineas de accion
relacionadas con las metas fiscales asi como con las tareas de andlisis y monitoreo. Dentro de las
primeras, se analizarala propuesta de establecer unameta al crecimiento del gasto publico primario
que fue planteada por e grupo de economistas privados y analiza en un documento del FLAR?.
Dicho estudio concluye, entre otras cosas, que para establecer metas de gasto primario que sean
compatibles con las meta comin de deuda, se deberian establecer distintos limites a crecimiento
del gasto en los distintos pais (en lugar de un dnico limite de aplicacién general), siendo mas
restrictiva para algunos gque para otros. Al mismo tiempo el GTP también se propone € andisis
sobre la compatibilidad de las metas de deuda publicay resultado fisca que tienen actualmente.

En materia de monitoreo, las tareas a desarrollar ponen énfasis en la necesidad de incorporar
andlisis de sensibilidad y de sostenibilidad de los indicadores econdmicos relacionados a
cumplimiento de metas comunitarias, asi como la dinamicay causas que se encuentran detras de las
evoluciones observadas. Al respecto, las Ultimas presentaciones realizadas por o paises a fines de
2005 y principios de 2006 muestran una mayor vision de largo plazo iniciando las tareas de andlisis
de sostenibilidad. Adicionalmente, el GTP se propone estudiar y discutir la incidencia que tienen
las metas comunitarias en la percepcidn de |os mercados internacionales.

¥ Para una descripcion detallada ver “La Armonizacion de los Impuestos Indirectos en la Comunidad Andina’. Arias, Barreix,

Valenciay Villela, Octubre de 2004.
Ver Mora Alvarez, “Evaluacion de la viabilidad de fijar una meta al gasto publico en los paises miembros de la CAN”". FLAR,
Marzo de 2005.
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b) Mercado Comun Centroamericano

Antecedentes

El Mercado Comun Centroamericano (MCCA) comprende a cinco paises, Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua. EI mismo fue creado en 1960 mediante € Tratado de
Managua con € objeto de crear un mercado comun entre sus miembros y, més a largo plazo,
avanzar hacia una integracion financiera y union monetaria en paralelo a la coordinacion de
politicas industriales y de infraestructura. En 1964, se cred el Consgjo Monetario Centroamericano
(CMCA) integrado por los presidentes de |os Bancos Centrales de |os paises miembros (alos que se
incorpor6 en 2002 Reptblica Dominicana)® en @ marco del Acuerdo para el Establecimiento de la
Unién Monetaria Centroamericana (reformado en 1999). Dicho acuerdo apuntaba a regular “lo
relativo a la coordinacion, armonizacién, convergencia o unificacion de las politicas monetarias
crediticias, cambiarias y financieras de los Estados centroamericanos, a fin de readlizar gradual y
progresivamente la integracion monetaria y financiera regional”. A lo largo de las siguientes
décadas se firmaron adicionalmente una serie de acuerdos con foco en la integracion financiera'y
monetaria, que en la préctica no fueron llevados a cabo. En 1991 se firmd e Protocolo de
Tegucigapa, revitalizando el proceso de integracion a partir de importantes cambios en la
estructura ingtitucional, en cuyo marco se cred e Sistema de Integracion Centroamérica (SICA).
Dos afios después, € Protocolo de Guatemala dio nueva forma a Subsistema de Integracion
Econdmica, bgo cuya orbita se encuentra actualmente e Consgo Monetario, 6rgano que lleva
adelante |as tareas de coordinacion macroecondmica. Asi, desde sus origenes y hasta el presente, la
coordinacion de politicas en e MCCA puso su centro en las &reas monetaria y financiera, con
menor énfasis en las cuestiones fiscales y presupuestarias (no existiendo, a menos en la practica,
un Consgjo de Ministro de Economia en paralelo con el Consegjo Monetario). Aln asi, las tareas de
monitoreo y seguimiento del Consgo Monetario incluyen estas &reas como comentamos a
continuacion.

Metas Fiscales

Desde 1994 e Consgjo Monetario Centroamericano establecio una serie de ocho
indicadores denominados “Patrones de Convergencia’ con el objeto de monitorear la situacion
macroecondmica de sus miembros y € grado de convergencia. Para cada uno de estos indicadores
se definieron valores referenciaes (techos o pisos, segin el caso) a los cuales los paises miembros
deben tratar de converger. A partir de 2002 (con la incorporacion de Republica Dominicana a
CMCA) se introdujeron algunas modificaciones a dichos valores de referencia que actualmente se
encuentran establecidos en:

— Var. dd PIB real: igual 0 mayor a4%.
— Inflacién: igual o menor a 6%.

— Reservas Internacionales Netas del Banco Central en % Base Monetaria: igual o mayor
a 100%.

— Indice de Tipo de Cambio Real Efectivo con USA: de 95 a 105 (BASE 1997=100).
— Tasadeinterés pasivarea promedio de referencia: entre 0% y 5%.

— Resultado de Cuenta Corriente: limite de déficit de 3,5% del PIB.

— Resultado del Sector Publico no Financiero en % PIB: mayor o igual a—2,5%.

2 A los fines de este documento nos referiremos al conjunto de paises que forman parte del Consgjo Monetario Centroamericano
(Costa Rica, El Salvador, Guatemala, Honduras y Nicaragua y Republica Dominicana), en el seno del cua se llevan adelante las
tareas de coordinaci én macroeconémica.
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— DeudaPublicaen % del PIB: menor oigual a 50%.

Aungue no constituyen metas cuantitativas de cumplimiento “ obligatorio” por parte de los
paises miembros del Consgo Monetario Centroamericano, los pardmetros de convergencia
referenciaes sirven como patrén comin para evaluar las situaciones macroecondmicas de |os paises
y €l grado de convergencia entre los paises. Estos pardmetros se conciben como punto de partida
parala coordinacién de politicas en el seno delaregion.

A fin de complementar la evaluacion sobre la observancia de cumplimiento con dichos
pardmetros, e Consgo Monetario Centroamericano incorpord desde 2002 un mecanismo de
evaluacion del esfuerzo individual de los paises en € cua se andliza la tendencia de las variables
bajo seguimiento en los Gltimos tres afios previos ala evaluacion. De esta manera se califica no solo
el cumplimiento o incumplimiento con las metas de convergencia, sino también e “esfuerzo” o
tendencia que vienen mostrando las variables. El “esfuerzo” se califica como positivo (negativo) en
la medida que la variable presente una mejora (desmejora) en relacion alos afios previos.

Seguimiento de las Metas y Monitoreo Macroeconémico

El monitoreo macroecondmico a nivel regiona y e andlisis de convergencia se encuentran
a cargo de la Secretaria Ejecutiva del Consgjo Monetario Centroamericano (SECMA), y en €
Comité de Politica Monetaria (CPM). La SECMA publica en forma anual, desde hace casi dos
décadas, un “Informe Econdmico Regional” donde se describen los principales desarrollos
macroecondmicos desde una perspectiva regional, remarcando las tendencias comunes y las
diferencias entre sus miembros. Ademéas se informa sobre los principales hechos relevantes y
politicas econdémicas llevadas adelantes en cada pais en cada &rea en particular, junto con una
andlisis del contexto internacional y sus implicancias para la region. Estos informes anuales se
complementan con documentos de coyunturatrimestrales.

Como mencionamos anteriormente, también el andlisis del cumplimiento de |os parametros
de convergencia se lleva adelante desde el Consgjo Monetario. En principio, no existen instancias
de presentaciones de cada pais frente a resto de sus pares, asi como tampoco opiniones o
recomendaciones emitidas a nivel comunitario. Tampoco se prevén presentaciones individuales
respecto de las politicas a ser |levadas adel ante en caso de incumplimiento con los pardmetros.

En su informe anual (también en forma gréfica en su pégina web), la Secretaria Ejecutiva
del Consgjo Monetario informa el cumplimiento o incumplimiento de cada pais para con cada uno
de los parametros, a la vez que realiza una evaluacion global para pais sobre € porcentgje de
cumplimiento general. Del mismo modo se informa el signo positivo o negativo de cada pais (para
cada variable) en cuanto a “esfuerzo” (tendencia) individual. Més ala de informar sobre los
resultados observados, la SECMA no realiza evaluaciones respecto de las causas que se encuentran
por detrés de los mismos asi como tampoco formula recomendaciones de politica para converger a
los parédmetros establ ecidos.

Estadisticas

Hasta €l presente, no se han reaizado avances importantes en materia de armonizacion de
estadisticas fiscales. De todas maneras, aparecen algunos esfuerzos en esta direccion dentro del
Consgjo Monetario, mediante la conformacién de grupos de trabajo en las areas de estadisticas
monetarias y cuentas nacionales. Actuamente se encuentra en desarrollo e Proyecto de
Armonizacién de los Indices de Precios a Consumidor (CEPAL — CMCA).

En materia de estadisticas fiscales particularmente, se han detectado importantes
diferencias entre los paises asi como falencias en lainformacion en cada uno de ellos. Los esfuerzos
anivel de cada pais se encuentran dirigidos a actuaizar y gustar sus estadisticas de acuerdo con
estandares internacionales. Si bien han existido propuestas para creer un rgano regiona para la
coordinacion y estandarizacion de las estadisticas, hasta ahora no se ha avanzado en este sentido.
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Proyectos e ideas en proceso de desarrollo

A fin de avanzar en las tareas de coordinacion macroecondmica, existen propuestas para
conformar un Grupo de Trabgjo Macroeconémico (GTM) conformado por representantes de los
Bancos Centra y de los Ministerios de Finanzas de cada pais. El GTM tendria a su cargo las tareas
de monitoreo y evaluacion de las politicas econdmicas y de los pardametros de convergencia
regionales. En paralelo, se propone crear un foro Ministerial formado por los Presidentes de los
Bancos Centrales més los Ministros responsables de la politicafiscal. De esta manera, la propuesta
apunta a crear una estructura parecida a la existente en las otras dos sub-regiones que aqui se
analizan, mediante un grupo de trabgjo especialmente dedicado a estas tareas (hoy a cargo de la
SECMA), gue incluya a responsables de la politica fiscal, hasta ahora ausentes en las tareas de
coordinacion. A su turno, esto permitiria enfocarse mas no solo en las cuestiones monetarias y
financieras, sino también en lasfiscalesy presupuestarias.

Por otro lado, desde € afio 2001 y hasta € presente, e CMCA viene desarrollando €
“Programa de Armonizacion de los Mercados de Deuda Publica de Centroamérica, Panama y
Republica Dominicana’® con el objetivo de organizar y desarrollar los mercados nacionaes de
deuda publica interna bonificada de los paises de la region, con miras a organizar un mercado
regiona integrado. Se parte de la premisa que las econdmicas de estos pais son demasiado
pequeiias para desarrollar individual mente mercado de bonos nacionales que operen eficientemente
en términos de liquidez y profundidad de los mismos. Se sostiene, entre otras cosas, que mediante
laintegracion del mercado regional se reducirdlavulnerabilidad frente a shocks externos, se tornara
mas atractivo para los inversores internacionaes, lo que a su turno redundara en mejores

condiciones de emision.
c) Mercosur

Antecedentes

En el mes de marzo de 1991, los presidentes de Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay
suscribieron el Tratado de Asuncion mediante e cual decidieron constituir el Mercado Comun del
Sur (Mercosur). Entre los objetivos principales de este tratado se destacan la conformacion de una
zona de libre comercio y union aduanera a partir de 1995 (objetivos que fueron cumplidos en los
plazos previstos, aungue con algunos excepciones y tratamientos particulares en el comercio), asi
como la “coordinacion de politicas macroeconémicas y sectoriales’, entre ellas las fiscales,
monetarias y cambiarias. Pese a que este objetivo fue reiterado en repetidas oportunidades desde la
conformacion del Mercosur, recién a mediados de 2000 se redizaron 10s primeros pasos concretos
en este sentido mediante la decision de los Ministros de Economia y Presidentes de Banco
Centrales del Mercosur de conformar del Grupo de Monitoreo Macroecondémico (GMM).

En laprécticael GMM surgi6 en 2000 por impulso de los entonces Ministros de Economia
con el objetivo inmediato de establecer metas comunes fiscales y de inflacién, entendiendo que la
estabilidad fiscal y monetaria constituye un requisito necesario para el desarrollo econémico. En
aquel momento, la diferencia de regimenes cambiarios entre Argentina y Brasil generaba dudas
respecto de la capacidad de coordinacion macroecondmica entre los principales socios del
Mercosur. En ese sentido, las autoridades establecieron las metas comunes “ basados en la firme
conviccién de la gue la existencia de regimenes cambiarios diferentes es compatible con € este
proceso”. En otras palabras, se buscaba que mediante la estabilidad monetaria y la solvencia fiscal
se redujeran los desequilibrios cambiarios que se habian observado en € pasado.

2 “programa de Armonizacion de los Mercados de Deuda Pablica de Centroamérica, Panama y Republica Dominicana’. Secretaria
Ejecutiva del Consgjo Monetario Centroamericano, Julio de 2003.
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Durante el afio 2000 se desarrollaron de manera acelerada las tareas de armonizacion
estadistica y fijacion de metas comunes en materia de inflacion, flujo fiscal y deuda publica
(formalizadas en la reunion Floriandpolis de Diciembre de 2000). Bajo una estructura rel ativamente
liviana desde € punto de vista institucional, e GMM logré en poco tiempo avanzar més de lo que
se habia logrado en los 10 afios anteriores, a partir del impulso dado por las méximas autoridades
econémicas de los paises miembros. Si bien la crisis en Argentina'y Uruguay de los afios 2001 y
2002 relegd los temas de coordinacion a un segundo plano, posteriormente las tareas se
reencaminaron y contintian hasta el presente.

El GMM funciona desde entonces con representantes de los cuatro paises miembros del
Mercosur, més representantes de |os estados asociados de Chile y Bolivia, este tltimo con menor
participacion. Se trata en la préactica de un grupo ad-hoc que funciona bastante por afuera de la
estructura institucional formal del Mercosur y responde directamente al grupo de Ministros de
Economiay Presidentes de Bancos Centrales de |os paises, quienes nombran a los representantes de
cada pais en el GMM?. Estos representantes son técnicos de diversas éreas de los Ministerios y
Banco Centrales que no se abocan exclusivamente a las tareas del GMM. Uno de los problemas que
ha enfrentado el GMM hasta el momento, es lafalta de recursos parallevar adelante sus actividades
y avanzar en algunos campos donde se requiere de financiamiento mas alla de las disponibilidades
de sus técnicos.

En general, puede decirse que la tarea del GMM ha tenido relativamente poca difusion
dentro de laregién. Tanto anivel del pablico en general como de profesionales en economia, existe
bastante desconocimiento acerca de las tareas que se llevan adelante.

Armonizaciéon de estadisticas

Tomada la decision politica de fijar metas macroecondmicas comunes sobre variables
fiscales (ademés de precios), se detectdé desde un principio la necesidad de armonizar las
estadisticas fiscales de flujo y stock de deuda de manera de poder contar con un patrén coman para
medir las metas. Asi, la primeratarea del GMM consistio en intercambiar informacién a niveles de
expertos técnicos a fin de detectar |as diferencias metodol dgicas entre las estadisticas fiscales de los
paises, para luego establecer una metodologia armonizada. En octubre de 2000, el GMM logré
consenso sobre la metodologia comin a utilizar sobre cinco variables fiscales que incluian:
Resultado Fiscal Nomina del Gobierno Nacional, Resultado Fiscal Primario del Gobierno
Nacional, Deuda Neta del Gobierno Nacional, Deuda Neta del Sector Publico Consolidado y
Variacion de la Deuda Fiscal Neta del Sector Publico Consolidado. Estas variables armonizadas se
utilizan sdlo a los fines de las comparaciones entre paises dentro del GMM, dado que cada pais
mantiene su propia metodologia de estadisticas oficiales. A la vez, se fijé un calendario de
presentaciones y difusion de las estadisticas fiscal es armoni zadas con una periodicidad trimestral.

Desde su creacion y hasta €l presente, la armonizacién de las estadisticas (no solo fiscales,
también de balance de pagos, monetarias y precios) constituye el principal objetivoy “razén de ser”
del GMM alacua € grupo de representantes técnicos destina los mayores esfuerzos. Pese a que
desde 2000 se cuenta con un manual de estadisticas fiscales armonizadas, |a tarea de armonizacion
debid seguir avanzando y todavia se encuentra lgjos de estar concluida. Por un lado, casi todos los
paises (algunos mas que otros) tienen dificultades para gustar determinados aspectos de sus
estadigticas fiscales a los patrones armonizados, principamente debido a falta de informacién de
base que les permita hacerlo. De hecho, desde e principio se consideraron algunas excepciones en
las estadisticas donde cada pais presentaba diferencias. En segundo lugar, con € paso del tiempo
fue necesario ir gustando la metodologia armonizada para € tratamiento de diversos temas que no
habian sido contemplados originamente, alavez que se fueron detectando nuevas diferencias entre

%2 Formamente, d GMM es un grupo ad-hoc que responde a la “Reunién de Ministros de Economia y Presidentes de Bancos

Centrales’, que a su vez se encuentrabajo la érbita del Consgjo del Mercado Comuin del Mercosur.
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las estadisticas de los paises. Se considera que probablemente e mismo manual de estadisticas
armoni zadas debera ser revisado en € futuro.

Por Ultimo, en el afio 2004 se realizo la primera validacion de las estadisticas armonizadas de
cada pais. Los propios representantes del GMM y especidlistas de cada &rea realizaron una
evaluacion en cada pais sobre e nivel de cumplimiento con e manual de estadisticas armonizadas.

Metas Fiscales

En diciembre de 2000, los Ministros de Economia y Presidentes de Bancos Centrales del
Mercosur, Chile y Bolivia acordaron objetivos de convergencia macroecondmica mediante e
establecimiento de metas cuantitativas comunes sobre € flujo fiscal, € stock de deuda y los
precios. En e area fiscal, las metas se fijaron sobre variables de las estadisticas armonizadas,
mientras que en materia inflacionaria sobre los indices oficiaes de cada pais (no armonizados).

La meta de flujo fiscal se fijé en base a indicador armonizado de Variacion de la Deuda
Fiscal Neta del Sector Publico Consolidado (gobierno federal més provincias o estados),
entendiendo que esta era la mejor forma de captar el resultado fiscal total. Concretamente, se
acordd que la variacion de deuda (déficit fiscal) no podria superar al 3% del PIB, a partir del afio
2002. Como excepcion transitoria, se establecid Unicamente para Brasil un limite maximo de 3,5%
paralos afios 2002 y 2003.

En cuanto ala meta de deuda, se utiliz6 como indicador € promedio trienal de la Deuda Neta
del Sector Publico Consolidada en porcentgje del PIB. La meta se fijo en un maximo de 40% a
cumplir a partir del afio 2010. Adicionalmente partiendo de un periodo base 2002-2004, cada pais
debia definir una trayectoria de convergencia desde 2005 hacia la meta comun del 40% en 2010
(salvo aquellos paises que ya cumpliera con dicho porcenta e méximo).

Las metas fiscales comunes establecidas en 2000 no cambiaron desde entonces. Durante el
afio 2002 a raiz de la crisis que afectd particularmente a Argentina y Uruguay, se discutio la
conveniencia de redefinir las metas, pero finalmente se optd por mantener las establ ecidas. También
existieron propuestas para desarrollar y enfocarse en un balance fiscal estructural que tenga en
cuenta los ciclos econdmicos, propuesta que fue desechada por no considerarla viable. Al menos
formalmente, no se analizaron propuestas para fijar metas sobre otras variables, tales como el
resultado fiscal primario o la evolucion del gasto publico.

Seguimiento de metas y monitoreo macroeconémico

De acuerdo con lo establecido, en los casos en que un pais incurra en desvios respecto de las
metas fijadas, el mismo debera explicitar ante el GMM en la primer reunidn posterior a ese afio, las
medidas correctivas que tomara para converger a las metas comunes. La convergencia debera
verificarse a mas tardar, a fina del afio siguiente al de la presentacién, es decir en e segundo afio
posterior al que se haya producido € desvio. EL GMM tendra a su cargo laevolucion técnica de las
propuestas del pais en cuestion y debe elevar su opinidn para luego ser discutida en la Reunién de
Ministros de Economia y Presidentes de Bancos Centrales. Este foro de autoridades podria emitir
comentarios en caso de considerarlo conveniente. Més ala de esto, no se prevé en é GMM
procesos de monitoreo ni de sanciones ante incumplimiento.

En la préctica, los técnicos de cada pais presentan regularmente ante sus pares del GMM, una
breve descripcion de la evolucion macroecondmica reciente de sus paises y, una vez por ano, en la
segunda reunion del grupo de cada afio, se presenta el cumplimiento de las metas comunitarias. En
general, e seguimiento dentro del GMM se limita a estas presentaciones de cada pais, siendo
escasa |la instancia de evaluacion técnica. Posteriormente en la Reunion de Ministros de Economia
y Presidentes de Bancos Centrdes se vuelve a discutir la situacion macroeconémica y €
cumplimiento de las pautas de convergencia. Hasta la fecha, no ha habido instancias de
recomendaciones ante situaciones de incumplimiento (al menos que se hayan difundido
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publicamente). Tanto las presentaciones a nivel técnico (GMM) sobre los desarrollos de coyuntura
macroecondmico, como las evaluaciones sobre la convergencia no son de acceso publico. La
divulgacion publica se limita a las actas del GMM vy € resultado de las variables armonizadas.
Tampoco se consideran instancias de evaluacion de profesionades del sector privado
independientes.

Proyectos e ideas en proceso de desarrollo.

Actualmente se encuentra en proceso un proyecto de cooperacion técnicay financiera con el
Unidén Europea, en e marco del cua se prevén cuatro areas de trabgjo para fortalecer la tarea ya
redizada y avanzar en la coordinacién macroeconémica. El financiamiento de la Unidn Europea
permitiria suplir en parte la falta de recursos con que trabgja el GMM. Las areas de desarrollos
establ ecidas abarcarian:

o El fortalecimiento de la base estadistica: se busca utilizar la cooperacion técnica y
financiera para que los paises mejoren la cobertura de sus estadisticas fiscales (también de
balance de pagos y monetarias) y puedan presentar una mejor adecuacién a la
metodol ogia armonizada. Hasta la fecha, 1a armonizacidn estadistica se baso en gjustes de
las cuentas de cada pais a partir de la informacion que ya contaba cada uno. Como ya
sefialamos, en varios casos estos gjustes no fueron posibles debido a falta de informacion
y estadisticas de base de cada pais. Asi, se apunta a trabagjar en cada pais en particular, en
aquellas éreas en que actualmente se perciben falencias de sus propias estadisticas.
Adicionalmente se apunta a mejorar y perfeccionar 1os manuales de estadisticas fiscales,
de balanza de pagos y monetarias. Eventuamente esto implicara rediscutir algunas
definiciones de las versiones actuales.

e Vadidacién: Se busca implementar un sistema de validacion de las estadisticas que
presente cada pais que permita verificar su adecuacion a la metodologia armonizada. Si
bien ya se han dado algunos pasos en este sentido, |a falta de recursos financieros con que
trabgj 0 hasta ahora el GMM resulta en un limitante para la tarea de validacion. Se busca
ademés dotar de una mayor capacidad técnica e institucionalidad al proceso de validacion.

e Divulgacién: Se pretende ampliar la divulgacion del trabgjo redlizado por e GMM en
materia de armonizacion fiscal. Entre otras cosas, se buscard en primer lugar mejorar la
paginaweb del GMM.

e Profundizar el dialogo macroeconémico: Este modulo es bastante amplio, por definicion.
Se busca crear instancias para profundizar el conocimiento mutuo y € intercambio de
ideas respecto a los temas en consideracion. Incluye entre otras cosas, la redizacién de
seminarios y reuniones de trabajo tanto a nivel técnico como de funcionarios.
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