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Presentacion
Viejos desafios y retos emergentes en la economia
latinoamericana.
Sombras que persisten y luces que se encienden

Juan Pablo Jiménez
Facultad Latinoamericana de Ciencias Sociales (FLACSO)
Asociacion Iberoamericana de Financiacién Local (AIFIL)

Javier Suarez Pandiello
Universidad de Oviedo
Asociacién Iberoamericana de Financiaciéon Local (AIFIL)

América Latina se encuentra en una encrucijada, con la necesidad de afrontar
una compleja mezcla de desafios tradicionales y emergentes que demandan res-
puestas innovadoras y adaptativas (Brosio et. al., 2022). Es por ello que hemos
decidido elaborar este niimero monografico, donde se propone examinar el panora-
ma econdmico actual de la regién, caracterizado por un crecimiento débil y una
serie de retos estructurales que persisten a pesar de los avances logrados en décadas
anteriores.

En los dltimos afios, América Latina ha experimentado un bajo nivel de creci-
miento econdmico, con una tasa promedio anual del PIB de apenas 0,8 % entre 2014
y 2023, el mas bajo desde la década de 1950 (CEPAL, 2024). Esta tendencia preocu-
pante se ha visto exacerbada por la pandemia de la COVID-19, aunque sus raices son
més profundas y complejas (Capello et. al., 2020). La regién se enfrenta a una serie
de desafios interconectados que incluyen la persistente desigualdad, la baja producti-
vidad, la informalidad laboral, un espacio limitado en el ambito de las politicas fisca-
les y monetarias, la vulnerabilidad ante shocks externos, y la necesidad urgente de
una transicion hacia economias mds sostenibles y resilientes frente al cambio climé-
tico (OECD et. al., 2019; CEPAL, 2023).

Simultdneamente, aparecen nuevos retos, como la adaptacién a un orden mun-
dial multipolar, la revolucién tecnoldgica, la creciente urbanizacién y la necesidad
de recalibrar las politicas fiscales y monetarias en un contexto de alta deuda publi-
ca y presiones inflacionarias (FMI, 2024).

Pues bien, con este nimero monografico pretendemos analizar en profundidad
c6mo los paises latinoamericanos estdn navegando esta compleja coyuntura, explo-
rando las estrategias de politica econdmica que se estdn considerando para abordar
tanto los desafios persistentes como los emergentes. Se examinara la dindmica ma-
croecondmica reciente, las amenazas de los eventos extremos, el papel de la politica
fiscal y sus instituciones, la importancia de las politicas de desarrollo productivo,
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2 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

las estrategias para fomentar la inversion y la innovacién, las amenazas de los even-
tos extremos y las perspectivas de integracién regional en un mundo cada vez mas
fragmentado, siguiendo la estela y poniendo al dia las preocupaciones que se ve-
nian planteando en otras publicaciones previas (Almeida et. al., 2022).

Para ello, en este nimero ofrecemos una serie de articulos de destacados econo-
mistas y expertos en desarrollo, mediante los cuales se brinda una visién panorami-
ca y critica de la politica econémica latinoamericana en este momento crucial, bus-
cando identificar caminos hacia un crecimiento mds inclusivo, sostenible y
resiliente para la region.

Concretamente, el nimero arranca con el trabajo titulado «América Latina en el
nuevo milenio: una regién de senderos macroeconémicos que se bifurcan» que lle-
va la firma de Martin Rapetti, Emiliano Libman y Gonzalo Carrera, profesores
de la Universidad de Buenos Aires. En €l analizan la evolucion de las variables
macroecondmicas en una amplia muestra de paises latinoamericanos, poniendo el
énfasis en el hecho de que mientras a mediados de los afios 2000, los paises de
América Latina habian conseguido confluir a una situacién de estabilidad macro-
econdmica, con baja inflacién, balances fiscales equilibrados y cuentas externas
sostenibles, a partir de alli comenzaron a bifurcar. Por un lado, Brasil, Chile, Co-
lombia, México, Paraguay, Perd y Uruguay lograron mantener la estabilidad adop-
tando gradualmente esquemas de «buenas pricticas macroecondémicas» basados en
cuatro pilares: 1) una politica monetaria de metas de inflacién dirigidas por bancos
centrales independientes; 2) una politica cambiaria de flotacién administrada y acu-
mulacién de reservas internacionales; 3) politicas fiscales institucionalizadas que
procuran mantener un sesgo contraciclico y la sostenibilidad de la deuda publica y
4) la integracién con los mercados internacionales de capital. En cambio, Argenti-
na, Bolivia, Ecuador y Venezuela, siguieron un sendero diferente, sobre el que se
desplegaron estrategias de politica macroeconémica mds erréticas, que privilegia-
ron objetivos de corto plazo y relegaron la estabilidad macroeconémica a un segun-
do plano. La evidencia que presentan en su articulo parece reflejar que los paises
que no adoptaron aquellas «buenas practicas», privilegiando objetivos de corto pla-
7o no solo padecieron mayor inestabilidad macroeconémica, sino también peor
desempefio en términos de crecimiento y reduccién de la pobreza.

Una mirada integral a la situacién econémica de la regidn requiere no solo revi-
sar su dindmica reciente sino también analizar los desafios presentes y futuros. En
este sentido, si hubiera que elegir el asunto que concita una mayor preocupacioén
universal en materia de gestién de asuntos publicos, seguramente habria un amplio
consenso en seflalar al cambio climético y sus multiples impactos. El cambio cli-
matico representa actualmente un obstidculo mayusculo al desarrollo atendiendo a
sus impactos en las actividades econdémicas, el bienestar social y el medio ambien-
te y a las transformaciones estructurales y a la magnitud de recursos que se requie-
ren para instrumentar los procesos de mitigacién de gases de efecto invernadero y
de adaptacion. El tema es analizado en detalle por Luis Miguel Galindo, profesor
de la Universidad Nacional Auténoma de México (UNAM), Fernando Lorenzo,
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profesor Titular de la Facultad de Ciencias Econémicas y de Administracién de la
Universidad de la Republica (Uruguay) e Investigador Senior de CINVE (Uruguay)
y Oscar Garcia-Cervantes, estudiante del doctorado en Economia en la Universi-
dad de Birmingham en su articulo «Los efectos del cambio climitico en América
Latina en el contexto de diversas estrategias de politica publica». Estos autores es-
timan los efectos del cambio climdtico en América Latina en el contexto de diver-
sas estrategias de politica publica, a partir de una metodologia que identifica los
impactos del cambio climdtico a través de los efectos de las fluctuaciones aleatorias
del clima sobre el Producto Interno Bruto per cdpita, el PIB agricola e industrial y
la inversién con base en un modelo de proyeccién local. Los resultados de su ana-
lisis econométrico indican que el cambio climético tiene efectos significativos, am-
plios y generalizados en América Latina, principalmente a través de la temperatura,
y que estos efectos son heterogéneos, mds intensos en paises con temperaturas mas
elevadas y con menor ingreso per cdpita y donde los shocks de temperatura se ate-
ndan lentamente con diferencias entre los paises. Los autores concluyen que, aun-
que se han identificado multiples canales de transmisién de los efectos del cambio
climatico en las actividades econdmicas, destacan la caida de la tasa de crecimien-
to del PIB per cdpita asociada a la productividad laboral, la caida de los rendimien-
tos y del producto agricola, la reduccién del dinamismo industrial y un menor di-
namismo del ritmo de reduccién de la inversion. Las estimaciones no incluyen los
potenciales efectos catastréficos de eventos climéticos extremos o del alza del nivel
del mar y de la reduccion de la criésfera. Ello indica la presencia de potenciales
costos ain mayores derivados del cambio climético. Con todo, los escenarios cli-
maticos y de politica publica respectiva muestran que las estrategias de politica
publica son relevantes para identificar a los efectos del cambio climético.

La politica fiscal y las instituciones que le dan forma han jugado un papel clave
en la evolucién de la dindmica econdémica regional y la calidad de vida de la pobla-
cioén y su fortalecimiento es clave para atender los desafios futuros como el cambio
climatico, los eventos extremos resultantes y su impacto desigual.

En el articulo «La Politica Fiscal en América Latina, 2000-2022» de los inves-
tigadores del Banco de la Republica de Colombia, Gerson Javier Pérez-Valbuena,
Diana Carolina Ricciuli-Marin, Jaime Alfredo Bonet-Morén y Gisell Katerine
Barrios-Pacheco, los autores analizan la posicién fiscal de la regién y su vinculo
con indicadores econémicos y sociales. Sus resultados ponen de manifiesto una
alta prevalencia de los impuestos indirectos, especialmente el impuesto a las ventas
y al valor agregado, asi como el limitado e ineficiente uso de los instrumentos re-
caudatorios en su propdsito de mejorar el bienestar de la poblacién. Desde el lado
del gasto, observan una dindmica positiva a lo largo de las dos tltimas décadas, con
aumentos comparativamente mayores en el nivel subnacional que central, siendo
significativamente mayor el gasto corriente que el de capital, el cual ha tenido in-
cluso una tendencia a la baja en la tltima década. En sus conclusiones y con el
objeto de avanzar hacia la construccién de un sistema tributario mds justo, equita-
tivo y eficiente, los autores proponen aumentar las cargas tributarias procurando
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mayor progresividad y eficiencia, mejorar la calidad y eficiencia del gasto para
potenciar su rol redistributivo y su impacto en la actividad econémica e implemen-
tar politicas fiscales para combatir el cambio climético.

Profundizando en el andlisis de la problemdtica tributaria, obstdculo recurrente
en las limitaciones estructurales al desarrollo regional, se presenta a continuacién
el articulo de Santiago Diaz de Sarralde Miguez, director de estudios e investiga-
ciones tributarias del Centro Interamericano de Administraciones Tributarias (CIAT)
y profesor de economia aplicada de la Universidad Rey Juan Carlos (URJC),
que lleva por titulo «Panorama de la tributacién en América Latina y el Caribe».
El articulo ofrece una sintesis de la evolucién de la recaudacién tributaria en la
regién, revisando su estructura, incluidos los niveles de tipos impositivos y las
pérdidas de recaudacién derivadas de la utilizacién de beneficios fiscales y de la
evasion. Ademds, repasa las principales caracteristicas de sus Administraciones
Tributaria y se ocupa también de los otros ingresos no tributarios que complemen-
tan la capacidad de financiacién de las politicas publicas. El autor concluye que la
tributacién en ALC presenta multiples retos, algunos de ellos histéricos, como los
relacionados con su bajo nivel, su escasa capacidad recaudatoria y redistributiva o
los elevados grados de informalidad e incumplimiento, a los que habria que afiadir
desafios de nuevo cuiio vinculados a la reciente coyuntura, como el incremento de
los niveles de deuda y pago de intereses y otros de caricter mds universal, cémo
los derivados de la economia digital, los mecanismos de evasion y elusién a nivel
internacional o las consecuencias del cambio climdtico. Con todo, el autor atisba
avances relevantes en materias como la innovacién y la digitalizacion de sus Ad-
ministraciones Tributarias o las mejoras en materia estadistica y de informacién
disponible para el andlisis y la formulacién de politicas de reforma basadas en la
evidencia.

Como una manera de revisar estos avances en las administraciones fiscales, en el
siguiente articulo se pone el acento en la relevancia que estd alcanzando la gestién
de los datos en el desarrollo de las administraciones contemporaneas. Los autores de
este articulo, cuyo titulo es «La fiscalidad en la nueva era de los datos: una perspec-
tiva brasilefia» son José Roberto Afonso, Bernardo Motta y Jodo Ricardo Catari-
no, investigadores en la Universidad de Lisboa. En la medida en que los datos cons-
tituyen la parte nuclear de los negocios digitales e indirectamente, acabaridn
incorporados en las bases imponibles, la gestion de los mismos viene transformando
en los tltimos tiempos el seguimiento, supervision e inspeccién de los contribuyen-
tes. Es por ello que, en su trabajo, los autores presentan aspectos e impactos espera-
dos de las reformas necesarias en la organizacién de las administraciones tributarias,
y en la formulacién y aplicacion de la politica tributaria, tomando como referencia el
caso brasilefio. Sus reflexiones se presentan en formato de ensayo, ya que especulan
sobre las tendencias esperadas como alternativa a andlisis mds tradicionales, ya sea
desde el andlisis tedrico o desde la revisién de experiencias pasadas.

En una coyuntura regional caracterizada por el bajo crecimiento econémico, la
inversién publica, cuando se realiza de manera estratégica, sostenible y eficiente, pue-
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de catalizar el crecimiento econémico futuro al mejorar la infraestructura, el capital
humano, la innovacién y otros aspectos cruciales para el desarrollo sostenible.

En América Latina, donde algunos paises adoptan un sistema federal de gobier-
no, la coordinacién entre los niveles nacional y subnacional resulta crucial para la
eficiencia y efectividad de la inversion publica. En este sentido, Marcelo Luis Ca-
pello y Maria Laura Caullo, de la Universidad Nacional de Cérdoba (Argentina)
firman el articulo «Inversién publica subnacional, su financiamiento y sistemas de
gestion en paises de Latinoamérica”. En €l analizan las caracteristicas principales
de los sistemas de inversion publica en las tres principales economias federales de
la regién (Argentina, Brasil y México), la coordinacion entre los diferentes niveles
de gobierno, y los programas nacionales destinados a financiar inversiones en pro-
vincias y estados. Concretamente, analizan con especial detalle los indices de efi-
ciencia en la gestién de inversiones publicas y detallan las fases de la inversién
publica, asi como los 6rganos de control y la existencia de bancos de proyectos en
cada pais. El trabajo concluye que Argentina es el pais con mayor nivel de inver-
sién publica en la dltima década, con un 2,8 % del PIB, superior al 2,1 % y 1,5 %
observado en Brasil y México, respectivamente. En Argentina participan en mayor
medida las provincias en la ejecucion de la inversion publica, si bien la participa-
cion de los municipios en la inversién publica consolidada es mayor en México.
Con relacion a la gestion de la inversion publica subnacional, el desempefio mas
débil en Argentina se da en la evaluacién ex post de proyectos, auditorias y manejo
de activos, asi como en las guias estratégicas y evaluacién de proyectos, de modo
que los resultados mds deficitarios se obtienen al comienzo y al final del ciclo de la
inversién ptblica. Por su parte, los gobiernos subnacionales de México muestran su
mayor fortaleza en la «implementacién de proyectos», mientras que su principal
drea de mejora se encuentra en la «evaluacién ex post de proyectos, auditorias y
gestion de activos».

Los desafios relacionados con la dindmica macro, las restricciones fiscales, la
inversién publica y el cambio climético, se reflejan con claridad en las grandes
metrdpolis latinoamericanas (Brosio et. al., 2022; Eguino y Chona, 2022), donde la
aglomeracion de la poblacién en macrociudades es un hecho recurrente, con lo que
ello comporta en materia de incremento de necesidades de servicios publicos (vi-
vienda, transportes, saneamientos, abastecimiento de agua potable, seguridad ciu-
dadana...), de dotaciones de nuevas infraestructuras y de gestion de las desigualda-
des. Este asunto es abordado por Andrés Borthagaray, presidente de la Fundacion
FURBAN, Ciudad en Movimiento. En su articulo «El financiamiento de los desa-
rrollos metropolitanos. Diseflo, gestiéon y gobierno de la movilidad metropolitana.
Una lectura de casos a partir de Paris, Tokio y Buenos Aires», focaliza su trabajo
en la financiacién del transporte ferroviario y sus estaciones en lo que tienen de
columna vertebral de la dindmica metropolitana de principio rector para la inclu-
sion social, el crecimiento urbano y la sostenibilidad. El autor analiza el problema
a través de tres estudios de caso, en tres continentes distintos que, si bien cada uno
ofrece particularidades en su insercion regional, también expresa aspectos repre-
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sentativos a nivel subcontinental por partir de distintos criterios de disefio, gestion
y gobernanza. El andlisis permite distinguir pautas para una politica alternativa
para grandes metropolis latinoamericanas, con incidencia en las politicas de asigna-
cién de recursos y fiscalidad subnacional.

En suma, tienen en sus manos un volumen en el que hemos tratado de condesar
aproximaciones relevantes a algunos de los principales problemas que necesaria-
mente deben abordar los gobernantes de la region en los afios venideros y lo hemos
hecho de la mano de reconocidos especialistas, tanto académicos, como proceden-
tes del mundo de la gestién publica.

Decia Benedetti que «cuando uno soporta sufrimientos propios no tiene necesi-
dad de adjudicarse dolores ajenos». Pues bien, que los asuntos tratados son relevan-
tes parece incuestionable. Algunos de ellos no son sélo retos de futuro, sino preo-
cupaciones actuales que ocupan las agendas de todos los responsables politicos y
econémicos de la regidn y necesitan de diagnésticos informados y respuestas coor-
dinadas, en la medida en que tratan de bienes/males ptiblicos globales, cuyo impac-
to va mds alla de las fronteras nacionales de cada pais en concreto.

Obviamente, este monogréfico no pretende (seria imposible) abarcar la globalidad
de los asuntos que preocupan a una region tan heterogénea, con institucionalidades
tan diversas y en la que cohabitan desafios locales y globales. Sin embargo, creemos
que se trata de una herramienta ttil para la mejor comprension de los tiempos incier-
tos que se avecina, al tiempo que pueda resultar inspiradora para quienes tendran la
ardua tarea de tomar decisiones politicas, evaluando opciones y priorizando necesida-
des, en la conduccion de los destinos de sus ciudadanos. En definitiva, como decia
Roberto Bolafios, «El miedo, al final, no es otra cosa que ignorancia».
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Resumen

Para mediados de los aiios 2000, los paises de América Latina habian conseguido con-
fluir a una situacion de estabilidad macroecondémica: la inflacion era baja, los balances
fiscales estaban equilibrados y las cuentas externas transitaban senderos sostenibles, lejos
de la frecuente amenaza de las crisis cambiarias. Si las trayectorias que los habian traido
hasta ahi habian sido —con sus propios matices— similares, a partir de alli comenzaron a
bifurcar. Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Perii y Uruguay lograron mantener la
estabilidad adoptando gradualmente —cada uno con sus tiempos y matices— esquemas de
«buenas prdcticas macroeconémicas» basados en cuatro pilares: 1) una politica monetaria
de metas de inflacion dirigidas por bancos centrales independientes y mayormente tecno-
crdticos; 2) una politica cambiaria de flotacion administrada y acumulacion de reservas
internacionales; 3) politicas fiscales institucionalizadas que procuran mantener un sesgo
contraciclico y la sostenibilidad de la deuda publica y 4) la integracion con los mercados
internacionales de capital. Argentina, Bolivia, Ecuador y Venezuela, en cambio, siguieron
un sendero diferente, sobre el que se desplegaron estrategias de politica macroeconémica
mds errdticas, que privilegiaron objetivos de corto plazo y relegaron la estabilidad macro-
economica a un segundo plano. La evidencia que desplegamos en este articulo parece re-
flejar que los paises que no adoptaron las «buenas prdcticas», no solo padecieron mayor
inestabilidad macroeconémica, sino que también peor desempeiio en términos de creci-
miento y reduccion de la pobreza.

Palabras clave: América Latina, Metas de Inflacion, Reglas Fiscales, Independencia del
Banco Central.
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10 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

Abstract

By the mid-2000s, Latin American countries had achieved macroeconomic stability:
inflation was low, fiscal results were balanced, and external accounts were on a sustainable
path, far from the frequent threat of currency crises. Although the trajectories that had
brought them there had broadly been similar, from that point onwards they began to diverge.
Brazil, Chile, Colombia, Mexico, Paraguay, Peru, and Uruguay managed to maintain
macroeconomic stability by gradually adopting macroeconomic schemes of «good practices»
based on four pillars: 1) monetary policy frameworks based on inflation targeting, managed
by independent and largely technocratic Central Banks; 2) exchange rate policies of
managed floating and foreign exchange reserves accumulation; 3) institutional fiscal
policies that seek to maintain a countercyclical bias and the sustainability of public debt
and 4) full integration with the international capital markets. On the other hand, Argentina,
Bolivia, Ecuador, and Venezuela followed a different path, with more erratic macroeconomic
policy strategies that favored short-term objectives and relegated macroeconomic stability
to the background. The evidence presented in this article suggests that the countries that
did. not adopt the «good practices» framework experienced higher macroeconomic
instability, lower growth, and less poverty reduction.

Keywords: Latin America, Inflation Targets, Fiscal Rules, Central Bank Independence.

1. Introduccion

Y4 Tsun, el protagonista del famoso cuento de Jorge Luis Borges, huye de su
sentencia de muerte para encontrar un breve sosiego en un jardin en que los sende-
ros se bifurcan. Probablemente sea una exageracion asemejar la historia de inesta-
bilidad macroeconémica y crisis de América Latina a un laberinto borgeano, pero
no lo es contarla como una historia en que, luego de recorrer un sendero comiin, las
trayectorias de los paises comienzan a bifurcarse al poco de iniciar el siglo XXI.

En efecto, luego de décadas de inestabilidad y crisis, los paises de América Latina
habian confluido a mediados de los 2000 a un estado de estabilidad macroeconémica
relativamente sélido. La inflacion era baja, los balances fiscales estaban equilibrados,
las cuentas externas se encontraban en trayectorias sostenibles y los bancos centrales
contaban con significativos sfocks de reservas internacionales, todo lo cual disminuia
la posibilidad de crisis financieras y cambiarias. Tan era asi que, gracias a la robustez
del cuadro macroeconémico y los margenes existentes para implementar politicas
contraciclicas, los paises de la regién salieron practicamente ilesos de los efectos de
la crisis internacional del 2008-2009'. Sin embargo, el proceso de divergencia ya
habia comenzado y afectaria considerablemente el desempefio econdmico posterior.

Por un lado, Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Perd y Uruguay fueron
forjando desde comienzos de los 2000 —cada uno con sus propias particularidades y
tiempos— un esquema de «buenas practicas macroecondmicas» cimentado en cuatro

! Para una discusién de las politicas adoptadas, ver, por ejemplo, Barbosa (2010), Ffrench-Davis (2010) y
Dancourt (2017).
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pilares: 1) una politica monetaria de metas de inflacién dirigida por bancos centrales
independientes y mayormente tecnocraticos; 2) una politica cambiaria de flotacién
administrada y acumulacién de reservas internacionales; 3) politicas fiscales institu-
cionalizadas que procuran mantener un sesgo contraciclico y la sostenibilidad de la
deuda publica y 4) la integracién con los mercados internacionales de capital.

Argentina, Bolivia, Ecuador y Venezuela, en cambio, siguieron un sendero dife-
rente. Uno en el cual se desplegaron estrategias de politica macroecondmica mas
errdticas, relegando al objetivo de la estabilidad macroecondémica a un segundo
plano. En los casos de Argentina y Venezuela, una politica fiscal que implicé nive-
les crecientes del gasto ptblico como fraccién del producto, financiando mediante
la asistencia del Banco Central, derivé en presiones inflacionarias y cambiarias que
motivaron la adopcién de politicas de racionamiento en el mercado de cambios con
efectos nocivos sobre la estabilidad macroeconémica y el crecimiento. En Bolivia
y en Ecuador, una politica fiscal de caracteristicas similares, en un contexto de tipo
de cambio précticamente fijo y de dolarizacidn, respectivamente, generaron crisis
del sector externo. Los cuatro casos derivaron en primas de riesgo soberano eleva-
das y severas restricciones de financiamiento para el sector publico. Argentina y
Ecuador tuvieron, incluso, que atravesar instancias de default y la reestructuracién
de sus deudas soberanas a principios de la década del 2020.

En este trabajo contribuimos a la literatura sobre el desempeio de América La-
tina en el largo plazo, y en particular en el siglo XXI (Bértola y Ocampo, 2013;
Moreno-Brid y Garry, 2016), enfatizando el papel de las politicas macroeconémi-
cas adoptadas. Para esto, analizamos las trayectorias divergentes de los paises de
América Latina desde mediados de los afios 2000, enfocdndonos en Sudamérica y
Meéxico y situando dicha etapa en una perspectiva de largo plazo. Partimos de una
comparacion histérica sobre el desempefio regional de los dltimos ochenta afios y
argumentamos que, tras haber estabilizado la inflacién y reducido la vulnerabilidad
ante crisis financieras, en la mitad de la primera década del siglo XXI se produjo
una bifurcacion en lo que refiere a las estrategias de politica macroecondémica.
Mostramos que dicha desviacién no pareciera haber sido neutra en términos de
desempefio macroeconémico que siguié a partir de la década de 2010. Encontra-
mos que los paises que siguieron esquemas de «buenas pricticas macroecondmi-
cas» tuvieron, en promedio, un mejor desempefio: crecieron mas rapido, redujeron
mds la pobreza, sufrieron menos inflacién y mantuvieron un acceso més fluido a
los mercados financieros internacionales y a menor costo.

Para desplegar nuestro argumento organizamos el articulo del siguiente modo.
Luego de esta introduccién, ofrecemos en la seccién 2 una narrativa sintética de la
evolucién macroecondmica de América Latina desde la segunda mitad del siglo vein-
te hasta los primeros afios del siglo XXI. En la seccién 3, describimos la bifurcacién
que se produjo a mediados de la década del 2000 en términos de las decisiones de
politica macroeconémica que tomaron los paises. En la seccién 4, analizamos cémo
esas decisiones impactaron en el desempefio econémico de los paises. Finalmente,
cerramos el articulo en la seccién 5 con algunas consideraciones y conclusiones.
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2. De la posguerra al comienzo del siglo XXI: un sendero comin

Luego de la Segunda Guerra Mundial el crecimiento econémico de América
Latina estuvo limitado por un débil desempeiio de las exportaciones. A pesar de
que las economias de la regién se habian vuelto mds cerradas (particularmente
desde la década de 1930), la dependencia externa se intensific. Por al menos un
par de décadas, la mayoria de los paises no pudo consolidar procesos de expansioén
sin toparse con cuellos de botella en el sector externo. En ausencia de flujos de
capitales y dado el poco financiamiento de organismos multilaterales y de origen
bilateral, la oferta de divisas estaba limitada a las exportaciones. Forzadas por un
contexto internacional de menor comercio internacional y que poco favorecia a la
canasta exportadora de la region, los paises adoptaron estrategias de crecimiento
mercado-internistas en las que el Estado cobré un papel activo y buscd, inicialmen-
te, industrializarse por la via de sustituir importaciones (Ocampo y Ros, 2011).

De todos modos, desde el fin de la Segunda Guerra Mundial y hasta los shocks
petroleros de principios de los afios setenta, la regién crecié a un ritmo de cerca del
2 % anual per cépita (Tabla 1), inferior al de los paises avanzados. Obviamente,
cada trayectoria tuvo sus particularidades. En Argentina, Chile, Uruguay —que ya
contaban con un sector urbano-moderno relativamente desarrollado— y, en menor
medida, Colombia, el proceso de expansion se dio de forma interrumpida, con for-
mato de marchas y contramarchas; los llamados ciclos de stop-and-go (Braun y
Joy, 1981). Dentro de este grupo, Uruguay fue el de peor desempefio. En Brasil
y México, en cambio, cuyas grandes poblaciones ofrecfan un mercado interno de
suficiente escala, pero de ingreso por habitante bajo, la expansién fue muy dindmi-
ca y sostenida (especialmente a partir de los afios sesenta); superando tendencial-
mente el crecimiento de los paises industrializados. Venezuela fue un caso excep-
cional por la fluida disponibilidad de divisas debido a la abundancia de petréleo y
aun asf el crecimiento de su economia fue mediocre. Perd tuvo un crecimiento ra-
pido sin mayores limitaciones del sector externo. Bolivia, Ecuador y Paraguay tam-
bién crecieron a ritmo sostenido entre 1,4 % y 2 % anual per cépita.

TABLA 1
TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA TENDENCIAL
POR PERIODO
(Sudamérica y México, 1951-2023)

Argentina | Bolivia | Brasil | Chile | Colombia |Ecuador|México| Peru |Paraguay |Uruguay|Venezuela| G7 AL
1951-73 2,0% 1,4% | 3,6% | 2,0% 1,7% 1,5% | 32% | 2,5%| 2,0% -0,1% 1,1% (3,6% (1,9%
1974-02| 0.2% -02% | 08% | 3.4% | 14% 05% | 1,0% |[-09% | 1.8% 1,6% | -09% |2,2% |0,8%
2003-23| 0,7% 24% | 09% | 2,0% | 2,4% 1,7% | 03% | 3,1%| 2.5% 29% | -5.7% |0,8% |1,2%

NOTA: Tasa de crecimiento anual promedio minimos cuadrados.
FUENTE: Elaboracion propia en base a Penn World Table, Banco Mundial y Fondo Monetario Internacional (FMI).
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En el marco de esta dindmica de crecimiento interrumpido por las crisis de ba-
lance de pagos y la poca apertura comercial, varios paises de la regién —como
Argentina, Brasil, Chile, Colombia y Uruguay— experimentaron procesos de infla-
cién persistente y relativamente alta para los estdndares internacionales; se la deno-
miné «inflacién crénica». Este tipo de procesos inflacionarios no llegaron a generar
gran inestabilidad —lo que ocurre durante una hiperinflaciéon— porque las econo-
mias adoptaron mecanismos de indexacion formales o informales que permitieron
mantener la estructura de precios relativos bastante estable. Asi, América Latina
pas6 a ser mundialmente conocida por la persistencia de la inflacién (Tabla 2).
Este fendmeno tampoco fue general, ni homogéneo. Varios paises de la regién
——como Ecuador, México, Pertd y Venezuela— mantuvieron tasas de inflacion bajas
y estables hasta los shocks petroleros de los afios setenta.

TABLA 2
TASA DE INFLACION POR PERIODO
(Tasa de variacion del indice de precios al consumidor,
Sudamérica y México, 1950-2023)

1950-1972 1973-1991 1992-2004 2005-2023

Promedio Miximo Promedio Miximo Promedio Miximo Promedio Maéximo
Argentina 28,3% 123,6% 469,1% 3079,5% 5,0% 40,9% 42,8% 211,4%
Bolivia 43,0% 198,0 % 701,7% 11750% 5,7% 12,4% 4,6% 14,0%
Brasil* 30,1% 89,5% 544,5% 2947,7% 14,1% 66,0% 5,8% 10,1%
Chile** 31,6% 83,8% 104,7% 606,1% 5,3% 12,2% 4,2% 12,8%
Colombia 9,6% 31,8% 24,5% 33,0% 14,3% 22,8% 4,9% 13,1%
Ecuador 3,6% 11,7% 29,5% 75,6% 33,0% 96,1% 2,8% 8,4%
México 5.8% 18,2% 44,3% 131,8% 14,1% 35,0% 4,5% 7,8%
Paraguay 16,4% 115,5% 19,0% 38,2% 9,2% 14,2% 5,1% 10,2%
Pert 8,6% 19,1% 651,2% 7481,7% 10,5% 48,4% 3,3% 8,5%
Uruguay 31,4% 125,3% 67,3% 112,5% 21,4% 54,1% 7,7% 9,6%
Venezuela 1,7% 10,5% 19,7% 84,5% 39,3% 99,9% 7648 % 130060 %
Mediana 16,4% 83,8% 67,3% 131,8% 14,1% 40,9% 4,9% 10,2%

NOTA: Para Brasil, la segunda etapa contempla el intervalo 1972-1994 para captar su hiperinflacién y la tercera
etapa 1995-2004.

Para Chile, la primera etapa contempla el intervalo 1950-1971 y la segunda etapa 1972-1992.

FUENTE: Elaboracién propia en base al Fondo Monetario Internacional y diversas fuentes.

Durante los afios sesenta, los paises con inflacién crénica adoptaron estrategias
cambiarias consistentes en actualizar el tipo de cambio con relacién a la inflacién
pasada, con el fin de evitar la pérdida de competitividad. Gracias a la combinacién
de crawling-pegs pasivos y un contexto internacional mds proclive al comercio,
Argentina, Brasil, Chile y Colombia mejoraron sensiblemente su desempefio expor-
tador. El crecimiento se acelerd y se volvié mds sostenido. Por algo mas de una
década, los paises de la regién crecieron sin estrangulamiento externo.
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Con el primer shock petrolero en 1973, la inflacién se habia acelerado en casi
todos los paises. El aumento del precio del petrdleo le dio un impulso a la inflacién,
mientras que los paises exportadores de petréleo comenzaron a acumular una canti-
dad significativa de liquidez en moneda extranjera. Esto permitié que los crecientes
déficits por cuenta corriente de los paises importadores de petréleo —incluyendo a
varios de la regién—, pudieran ser cubiertos por el reciclaje de los «petroddlares».

A través de los bancos europeos y norteamericanos, que intermediaban entre los
paises drabes con superdvit externo y los paises con déficit de América Latina, el
Este de Europa y, en menor medida el Sudeste Asidtico, se fueron abriendo los
mercados financieros globales para los paises que dos décadas mas tarde se llama-
rian «emergentes»”. Los bancos y gobiernos latinoamericanos estuvieron entre los
principales tomadores de créditos de los bancos internacionales, que «reciclaban»
el exceso de liquidez de las economias exportadoras de petréleo.

Algunos paises aprovecharon la disponibilidad de financiamiento externo para
frenar inflaciones que —producto de los shocks petroleros e impulsos de politicas
internas «populistas» (Dornbusch y Edwards, 1990)— habian mutado de tasas de
dos a tres digitos anuales. Los casos mads ilustrativos son los «Experimentos del
Cono Sur»: Argentina, Chile y Uruguay. La disponibilidad de financiamiento exter-
no posibilité la implementacion de programas de estabilizacién con ancla cambia-
ria; esquemas de devaluaciones descendentes prefijadas que se popularizaron con el
nombre de «Tablitas». Con meses de diferencia, durante 1978 estos tres paises
adoptaron dichos esquemas cambiarios en contexto de apertura comercial y finan-
ciera. A raiz de la inercia, la inflacién bajé a un ritmo significativamente menor que
la tasa de devaluacién preanunciada, produciendo un retraso cambiario que alimen-
td, junto con la expansioén de la actividad, importantes déficits de cuenta corriente
y la acumulacién de deuda externa’.

El resto de los paises de la regién no sufrian de inflaciones tan altas, por lo que no
tuvieron que adoptar estrategias cambiaras tan dristicas para lidiar con ellas; igual-
mente experimentaron procesos de apreciacion real de sus monedas producto de los
flujos de financiamiento externo. También vivieron afios de expansion de la actividad
e incrementos de los déficits de cuenta corriente y acumulacién de deuda externa en
casi todos los casos. Por ejemplo, en México, el descubrimiento de petréleo generd
un sobreoptimismo sobre las posibilidades de la economia, que se tradujo en una
sobre expansién del gasto publico y privado. Brasil adopt6 una estrategia de endeu-
damiento en la que el financiamiento externo se utilizé para apuntalar el proceso de
sustitucién de importaciones, en particular la expansién de la produccién de energia.
Colombia fue el tnico en donde se mantuvo un enfoque mds cauto respecto al endeu-
damiento externo y evit6 asi las peores consecuencias de la crisis.

% Incluso los paises de América Latina que producian petréleo (Bolivia, Ecuador, México y Venezuela) y se
vieron beneficiados por los precios elevados, incrementaron su nivel de gasto e incurrieron en déficits por cuenta
corriente y elevaron su endeudamiento piblico y externo.

* Para una descripcién de los procesos que llevaron a las crisis, véase, por ejemplo, Dornbusch (1982) y
Frenkel (1983, 2003).
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A comienzos de la década de los ochenta, la direccién de los flujos de capitales
se revirtié, a raiz de la politica monetaria contractiva que se iniciaba en el Hemis-
ferio Norte. El cambio del ciclo financiero global tomé a los paises en condiciones
de mucha fragilidad externa: con déficits de cuenta corriente muy pronunciados y
fuertemente endeudados. La region entrd en crisis cambiaria, financiera y de deuda
soberana. Como resultado, la inflacién se aceler6 en toda la region sin excepcion.
La gran mayoria de los paises pasaron a convivir con inflaciones de tres digitos
anuales (solo Chile, Colombia y Paraguay no superaron el 40 % interanual), llegan-
do en algunos casos —como Argentina, Bolivia, Brasil y Perdi— a derivar en epi-
sodios hiperinflacionarios durante la década de 1980 y comienzos de la siguiente.
El crecimiento econémico se detuvo casi por completo, dando lugar a la «década
perdida» latinoamericana. Solo Chile, Colombia y Paraguay lograron algin grado
de expansion econdmica, especialmente en la segunda mitad de la década.

El fracaso econdmico de los afios ochenta favorecié la visién de que el modelo
mercado-internista sustitutivo de importaciones estaba agotado y que era necesario
iniciar un proceso de reformas mds promercado y con mayor apertura comercial y,
en menor medida, financiera. Ese era, al menos, el consenso que se habia gestado
en Washington durante la segunda mitad de la década de 1980 (Williamson, 1990).
Una lectura revisionista mds reciente ha moderado esta visiéon (Ocampo y Ros,
2011), enfatizando que hasta los shocks petroleros el desempefio habia sido bastan-
te favorable, que algunos de los obsticulos vinculados al modelo de industrializa-
cién sustitutiva habian comenzado a resolverse y que las exportaciones se habian
vuelto mds dindmicas.

Una nueva etapa puede delimitarse entre fines de los afios ochenta y principios de
los dos mil —que, a la Hobsbawm, podriamos llamar la década de los noventa «lar-
ga»—, durante la cual la regién experimenté un proceso de reformas que, no sin
costos a nivel productivo y social, fue bastante exitoso en materia de estabilizacién
macroecondmica. Los paises adoptaron programas de ajuste y reformas estructurales,
cuyo fin era hacer sostenible la deuda puiblica y externa, controlar la inflacién y res-
tablecer el crecimiento. Los ajustes de las cuentas publicas (incluyendo en muchos
casos privatizaciones de empresas publicas), en un contexto financiero internacional
de mayor liquidez, facilitaron la estabilizacién macroeconémica.

Con sus matices y diferencias en el tiempo, las economias de la regién lograron
a lo largo de esta década «larga» derrotar la inflacién y converger a tasas de infla-
cion bajas. Es posible distinguir cuatro grupos. Por un lado, uno conformado por
Bolivia, Chile, Colombia y Paraguay, que inicia esta etapa con tasas de inflacién
mds bajas —inferior al 35 % anual— y converge a la estabilidad de precios de
forma gradual a lo largo de la década del noventa.

Otro grupo es el de Argentina, Brasil, México y Uruguay, que adoptaron planes
de estabilizacion basados en tipo de cambio fijo o semifijo para detener procesos
inflacionarios que estaban a punto de salirse de control. México logré su estabiliza-
cion mediante el «Pacto de Solidaridad» de 1987, que coordind los precios clave de
la economia (el tipo de cambio, los salarios y las tarifas), adoptando un esquema
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de tipo de cambio cuasi fijo. Argentina implement6 el plan de Convertibilidad en
1991, transformando al Banco Central en una caja de conversién moderna; vale
decir, que solo emitia moneda local comprando délares a una tasa fija de un peso
por délar. Brasil adopt6 el «Plan Real» en 1994, introduciendo una unidad de cuen-
ta indexada y luego convirtiendo los contratos a esa unidad que un afio después se
transformaria en moneda, el Real. Uruguay adopté un esquema mads ecléctico y
gradualista en el que el tipo de cambio terminé operando como principal ancla
nominal. En todos estos casos la inflacién descendié de picos de tres digitos —en
los casos de Argentina y Brasil, habiendo pasado incluso por episodios hiperinfla-
cionarios— a tasas de un solo digito.

Ecuador podria sumarse a este grupo porque también tuvo un descenso de la
inflacién de tres a un solo digito anual usando un ancla cambiaria. El caso ecuato-
riano, sin embargo, merece dos observaciones. La primera es que implemento la
forma mads extrema de fijacion, adoptando al ddlar estadounidense como moneda
de curso legal; es decir, dolarizando su economia. La segunda es que hubo que
esperar hasta el afio 2000; vale decir, que logré la estabilizacién mucho mds tardia-
mente que el resto de los otros casos.

Pert y Venezuela pueden considerarse cada uno como un caso especial. En Pe-
rd, la hiperinflacién de finales de los afios ochenta habia dejado como legado un
alto grado de dolarizacion de la cartera del sector privado. El programa de estabili-
zacion de agosto de 1990 incluyé la unificacién cambiaria, la liberalizaciéon de
precios reprimidos, un fuerte ajuste fiscal y una dréstica contraccion de los agrega-
dos monetarios en términos reales. El shock —luego popularizado como el «Fujis-
hock»— derivé en una fuerte contraccion de la liquidez, suba de la tasa de interés,
propiciando una desdolarizacién de los portafolios privados y la apreciacion real de
la moneda (Dancourt, 1997). Lo distintivo del programa peruano —por eso lo con-
sideramos un caso particular— es que el plan de estabilizacién carecia de un ancla
cambiaria explicita, algo atipico en contextos de hiperinflacién. Podria decirse, que
Pert fue el dnico caso en la regién que estabilizé los precios sin algin grado de
compromiso explicito sobre el tipo de cambio. Finalmente, Venezuela también
constituye un caso particular porque su estabilizacion —lanzada en 1996 con el
plan conocido como «Agenda Venezuela»— solo tuvo un éxito parcial: logré bajar
la inflacién fuertemente desde los tres digitos anuales, pero sin nunca alcanzar el
digito anual, como sf lo hizo el resto de los paises de la region.

A pesar del €xito en materia de control de la inflacién, el desempefio econdmico
durante esta etapa tuvo luces y sombras. Ciertamente, durante la «década larga» de
los noventa, el crecimiento fue mayor que durante la «década pérdida» de los ochen-
ta, pero menor que durante el periodo sustitutivo de importaciones y los indicadores
sociales apenas recuperaron los niveles previos a la crisis de la deuda. Tal vez mas
importante en términos de estabilidad macroeconémica, la mayor parte de los paises
sufrieron las consecuencias de exponerse «desprevenidamente» a la volatilidad de los
flujos de capital externos. Muchos de los paises de la regién volvieron a sufrir crisis
sobre el final de este perfodo: México en 1994 (cambiaria y financiera), Ecuador
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en 1998-99 (cambiaria, financiera y de deuda), Bolivia en 1999 (financiera), Brasil en
1999 (cambiaria), Colombia en 1999 (financiera), Argentina en 2001-2002 (cambia-
ria, financiera y de deuda), Uruguay en 2002 (cambiaria, financiera y de deuda), Ve-
nezuela en 2002 (cambiaria) y Paraguay en 2002-2003 (financiera y de deuda).

3. Los senderos se bifurcan

Para mediados de los afios 2000, los paises de América Latina habian logrado
derrotar una fuente de inestabilidad macroeconémica que habia acechado a la re-
gién por décadas: la inflacién. Todos los paises de Sudamérica y México tenian
tasas de inflacion de un digito anual; salvo Venezuela, que durante la primera mitad
de los 2000 oscil6 en torno al 20 % anual, aunque llegé a descender a un minimo de
13,7 % en 2006.

Pero el grado de estabilidad macroeconémica de la regién iba mds alld de tasas
de inflacién bajas. Detengamos nuestra narrativa un instante en este momento his-
tdrico, para caracterizarlo con mayor detalle. La Tabla 3 muestra un conjunto de
variables econdmicas y da cuenta del inédito cuadro de estabilidad macroeconémi-
ca respecto a la historia que veniamos contando. Ademas de tasas de inflacién
histéricamente bajas, se advierten superdvits fiscales primarios, saldos de cuenta
corriente relativamente balanceados, considerables stocks de reservas internaciona-
les y todos los paises estaban creciendo a tasas saludables.

TABLA 3
ESTABILIDAD MACROECONOMICA DE MEDIADOS DE 2000’s
(Variables seleccionadas, Sudamérica y México, 2005)

Reservas PIB per capita
Resultado fiscal Balance Cuenta internacionales (var % anual Inflacion
primario (% PIB) | Corriente (% PIB) (% PIB) prom. geométrico interanual
2003-05)

Argentina 5,2% 2,7% 13,6% 7.8% 9,6%
Bolivia 0,8% 6,5% 13,9% 2,0% 5,4%
Brasil 3,6% 1,3% 6,0% 2,2% 6,9%
Chile 5,0% 1,5% 13,8% 4,7% 3,1%
Colombia 2,1% -1,3% 10,2% 3,2% 5,0%
Ecuador 2,6% 1,1% 4,1% 3,2% 2,1%
Meéxico 1,3% -0,6% 8,1% 0,8% 4,0%
Paraguay 2,1% -0,6% 12,1% 2,3% 8,1%
Peri 1,6% 1,5% 18,3% 4,1% 1,6%
Uruguay 3,8% 0,2% 16,2% 4,3% 4,7%
Venezuela 7.1% 17,5% 16,7% 4,6% 16,0%
Mediana 2,6% 1,3% 13,6% 3,2% 5,0%

FUENTE: Elaboraci6n propia en base a datos del World Economic Outlook y las International Financial Statistics, FMI.
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Parados sobre este momento histérico podriamos comenzar una nueva historia;
una en la que el sendero de los paises de la regién —que, con sus matices propios
y no exentos de episodios idiosincrasicos, habia sido similar hasta aqui— comienza
a bifurcarse. El contexto internacional era ciertamente favorable para la region,
dado que las tasas de interés internacionales se mantenian bajas y los precios de las
commodities subirian y se mantendrian elevados hasta mediados de la década si-
guiente. Al igual que el de la mayoria de los «mercados emergentes», la brecha de
ingresos con los paises avanzando se achicé (Cubeddu et. al., 2014).

A partir del nuevo milenio, el grueso de los paises de la regién comienza a di-
seflar —también con sus matices propios— un régimen de politica econdmica que
busca solidificar la estabilidad macroeconémica conseguida luego de varias déca-
das de inestabilidad y crisis. A grandes rasgos este régimen estd basado en cuatro
pilares: 1) una politica monetaria de metas de inflacion dirigidas por bancos centra-
les independientes y mayormente tecnocrdticos; 2) una politica cambiaria de flota-
cién administrada en la que los bancos central buscan acumular reservas internacio-
nales como estrategia macroprudencial; 3) politicas fiscales institucionalizadas que
procuran mantener un sesgo contraciclico y la sostenibilidad de la deuda ptblica y
4) la integracion con los mercados internacionales de capital. Este esquema de po-
litica macroeconémica pareciera ser lo que en la actualidad se consideran «buenas
préacticas macroeconémicas» por los organismos internacionales y la academia®.
Este esquema ha sido adoptado —insistimos, cada uno con sus propios matices y
cronologia— por Brasil, Chile, Colombia, México, Paraguay, Pertd y Uruguay. Para
referirnos a este grupo de paises usaremos de modo simplificado la designacién
«buenas practicas macroeconémicas». Argentina, Bolivia, Ecuador y Venezuela, en
cambio, transitaron un sendero diferente, sobre el que se desplegaron estrategias de
politica macroeconémica mas erraticas, que privilegiaron objetivos de corto plazo
y relegaron la estabilidad macroeconémica conseguida a mediados de los afios
2000 a un segundo plano’.

A nivel tedrico, el régimen de «buenas practicas macroeconémicas» suponia, al
menos a principios de los 2000, la adopcién de un esquema de metas de inflacién
combinado con la flotacién cambiaria «pura». La idea en boga en aquel entonces,
cuando los paises de América Latina comenzaron a migrar hacia esquemas mas
flexibles, era que las dos Unicas opciones en un mundo con alta movilidad de capi-
tales eran la flotacién pura o la adopcién de arreglos totalmente rigidos (hard pegs),
lo que se popularizé como la «visién bipolar». Esta vision esencialmente reflejaba
el trilemma de economias abiertas, segin el cual los hacedores de politica econ6-
mica pueden elegir solo dos de las siguientes tres opciones: a) tipo de cambio fijo;

* En los organismos internacionales como el FMI, por ejemplo, la adopcién de esquema de Metas de Inflacién
(que presupone en alguna medida los otros elementos del régimen) es un supuesto base de los modelos macroeco-
némicos producidos por el departamento de investigacion (Berg et. al., 2023).

% Una discusién pormenorizada de las trayectorias y politicas adoptadas en cada uno de los pafses durante
este perfodo excede el alcance de este articulo. Para una discusion de los casos, véase Damill et. al. (2015); Bar-
bosa-Filho (2015); Kehoe et. al. (2022); Ffrench-Davis (2015); Ocampo y Malagén (2015); Cueva y Diaz (2022);
Ros (2015); Charotti et. al. (2022); Dancourt (2015); Oddone y Marandino (2022) y Vera (2015).
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b) autonomia para conducir la politica monetaria y c) integracién financiera con los
mercados internacionales. Como la globalizacién financiera era tomada como un
hecho inexorable, las opciones eran las dos primeras. Las crisis de los afios noven-
ta y principios de los 2000, que ocurrieron en paises con algin régimen de tipo de
cambio fijo, dieron crédito a favor de la segunda opcidn.

Al poco de andar con esquemas de flotacidn, sin embargo, los paises comenza-
ron a notar que —dado el pequefio tamafio de sus mercados cambiarios relativo al
de los flujos de capital— el comportamiento de los tipos de cambios podia ser muy
volétil y afectar la estabilidad macroeconémica. Los bancos centrales de la regién
comenzaron a intervenir en los mercados de cambio para evitar depreciaciones
bruscas durante la primera parte de los 2000 —lo que se denominé «miedo a flo-
tar» (Calvo y Reinhart, 2002)— y luego ya en la segunda mitad para evitar aprecia-
ciones bruscas —lo que se denominé «miedo a apreciar» (Levy-Yeyati et. al.,
2013). Asi, lo que comenzé como un ideal de flotacion «pura» derivd en la practica
en esquemas de «flotacién administrada» que, con el tiempo, fueron ganando acep-
tacién y fundamentacién en el mundo académico®.

Los pioneros en materia de flotaciéon en la regién fueron Chile y Colombia.
Ambos atravesaron la década de los noventa consolidando un largo proceso de re-
duccioén de la inflacién combinada con un esquema mads flexible de bandas reptan-
tes (crawling bands) que arrancé en los afios ochenta, llevando la inflacién desde
el 20-30 % hasta un tinico digito a mediados de los noventa. Los dos paises comen-
zaron el proceso adoptando un esquema de politica monetaria sui generis: Chile,
anunciando metas de inflacién en 1990 y Colombia garantizando la independencia
del Banco Central en la constitucién del afio 1991. El proceso de adopcién formal
de flotacion con Metas de Inflacion se consolidé en ambos casos hacia 1999, cuan-
do la inflacién habia descendido a niveles similares a los de los paises avanzados,
en torno al 2-3 % anual.

En 1994 en México y en 1999 en Brasil, se produjo el abandono de los esque-
mas cambiarios rigidos (pegs) que estaban vigentes hasta entonces. Tras devaluar,
mudaron hacia esquemas mds flexibles. Brasil comenzé a flotar y adopt6 el es-
quema de Metas de Inflacién formalmente en el afio 1999. México habia comen-
zado a flotar en 1995, pero recién adopté formalmente el esquema de Metas en
1999.

A pesar de tener un elevado grado de dolarizacién financiera, Paraguay, Perd y
Uruguay lograron —mediante la adopcion de politicas macroprudenciales— convi-
vir con un elevado grado de flexibilidad cambiaria. En paralelo, Perd (al igual que
Bolivia, aunque en este caso con un esquema cambiario rigido) fue recorriendo un
paulatino proceso de desdolarizaciéon. En Paraguay y Uruguay, en cambio, hubo
cambios mucho menos significativos en el grado de dolarizacién financiera.

¢ Bl andlisis econémico y empirico fue advirtiendo que la flotacién «administrada» puede convivir con un
Banco Central con capacidad para determinar las tasas de interés domésticas, incluso si no hay restricciones rele-
vantes a la movilidad de capitales (Bofinger y Wollmershéuser, 2003; Frenkel, 2007; Frankel, 2019).
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En 2011 Paraguay, que ya venia experimentando con la flotacién cambiaria
adopté un esquema de Metas de Inflacién, similar al de los demads paises de la re-
gién. Uruguay hizo lo propio formalmente en el afio 2013, aunque en este caso la
inflacién no fue en promedio tan reducida como en los demds paises. En Perd, el
esquema de Metas se adopt6 en 2002. A diferencia de otros casos de la region, en
los que el grado de flexibilidad cambiaria es mayor, el Banco Central peruano in-
terviene con mayor frecuencia en el mercado de cambios, con el fin de mantener un
nivel de reservas internacionales adecuada (como seguro contra corridas de los de-
positos en moneda extranjera), evitar corridas bancarias y minimizar el efecto «ho-
jas de balance» (Dancourt, 2015).

El peruano no es un caso excepcional dentro del grupo de «buenas practicas».
El esquema de Metas de Inflacién y flotaciéon adoptado en América Latina se com-
bind con bancos centrales que acumulaban reservas internacionales en sus balances
para disponer de poder de fuego para intervenir cuando hubiera presiones compra-
doras en los mercados cambiarios. Ese poder de fuego mostré ser muy util para
contener la salida de capitales provocada por la crisis financiera global de 2008-09
(Ocampo, 2010).

La Figura 1 muestra la bifurcacién entre ambos grupos en lo que refiere a la
acumulacion de reservas internacionales. Todas estas economias que siguieron las
«buenas précticas macroecondmicas» tienen una relacién de reservas internaciona-
les sobre PIB mayor a la que tenian a mediados de los afios 2000, mientras que las
del otro grupo han caido por debajo. El caso de Bolivia es muy singular. Tras ini-
ciar la década de los 2000 como el resto de la region, llegé a disponer un stock de
reservas internacionales excepcionalmente alto en 2014 (aproximadamente un
50 % del PIB), para luego comenzar un proceso de desacumulacién persistente y
llegar a un nivel casi nulo. De las economias estables, Chile es la tnica que no ha
acumulado un stock significativo en las arcas de su Banco Central, pero si ha en-
grosado el tamaiio de sus fondos de estabilizacién.

La politica cambiaria de los paises que no han adoptado el esquema de «bue-
nas practicas» se ha caracterizado por un menor grado de flexibilidad e incluso
el uso extensivo de controles. En Bolivia y Ecuador ha sido muy evidente. En el
primer caso, porque las autoridades mantienen un tipo de cambio fijo, en el se-
gundo, por la vigencia de la dolarizacién. Esto ha impedido que se manifiesten
presiones inflacionarias. En la medida en la que no se abandone el tipo de cambio
fijo o la dolarizacién, es de esperarse que los precios se mantengan estables. La
mayor estabilidad de precios, sin embargo, tiene como contracara una mayor
inestabilidad real: los esquemas de tipo de cambio fijo aumentan la exposicién de
la economia doméstica ante, por ejemplo, cambios en los precios de las commodities
y las condiciones financieras globales, lo que eleva la volatilidad de la actividad y
el empleo.

Argentina y Venezuela mantuvieron esquemas de tipo de cambios «multiples»
debido a la presencia de restricciones de acceso al mercado de cambios. En Ar-
gentina entre 2011 y 2015 y, luego, desde 2019 en adelante; en Venezuela desde
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FIGURA 1
RESERVAS INTERNACIONALES
(% del PIB, Sudamérica y México, 2000-2023)
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2010. Ante la aceleracién inflacionaria y las presiones sobre el mercado de cam-
bio, que eran sefiales de alarma sobre la insostenibilidad del esquema macroeco-
némico, las autoridades optaron por imponer restricciones al acceso al mercado
oficial de cambios, generando la reaparicién de mercados de cambios paralelos
poco transparentes y de dificil control®. La légica del funcionamiento del merca-
do de cambios, en lugar de operar en funcién de la asignacién de recursos com-
patible con la sostenibilidad externa y el crecimiento, se enfoc6 en evitar a toda
costa la devaluacién del tipo de cambio oficial. En ambos casos, las autoridades
intentaron sin éxito evitar las subas en los mercados paralelos, cuya influencia
sobre el precio de los bienes transables —y en alguna medida sobre los no-tran-
sables— fue creciendo con el paso del tiempo.

Las restricciones cambiarias aplicadas por estos paises no lograron el objetivo
para el que fueron implementadas, 1€ase evitar la depreciacién de la moneda y la

7 Recientemente (abril del 2023), Bolivia comenzé a moverse en la misma direccién. Por la fuerte caida en su
stock de reservas internacionales y, ante las presiones sobre los depésitos bancarios y en el mercado de cambios,
las autoridades han optado por racionar el abastecimiento de moneda extranjera al tipo de cambio oficial, generan-
do un incipiente mercado paralelo.

8 Tras un periodo de eliminacién de las restricciones entre diciembre del afio 2015 y agosto del 2019, la Ar-
gentina volvié a restringir fuertemente el acceso a las divisas y los movimientos de capitales, en un contexto de
racionamiento crediticio con los mercados internacionales, una nueva reestructuraciéon de la deuda publica (en
Agosto del 2020) y dos programas con el FMI por unos 44.000 millones de ddlares, una cifra récord para el orga-
nismo (el del afio 2018, revisado y luego redefinido en el 2022).
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pérdida de reservas internacionales. Es un resultado muy estudiado que cuando las
restricciones cambiarias se adoptan de forma sostenida y generalizada para evitar la
correccién de un desequilibrio macroeconémico, reducen inicialmente la pérdida
de reservas internacionales, pero derivan en un efecto «goteo», al estimular précti-
cas como la sobrefacturacién o el adelantamiento del pago de importaciones, la
subfacturacién o el retraso de la liquidacion de exportaciones, todo lo cual deriva
en crecientes expectativas de depreciacion. Por estas razones, una suba del tipo de
cambio paralelo suele traducirse a la larga en una subida del tipo de cambio oficial.
En pocas palabras, la adopcién de restricciones cambiarias en América Latina no
fue histéricamente un mecanismo efectivo para evitar una devaluacién (Libman,
2018a).

Otra cuestién que ha diferenciado los desempefios macroeconémicos de los
paises de la regién durante el nuevo milenio ha sido la politica fiscal y de endeu-
damiento del sector publico. Los paises que adoptaron esquemas de «buenas pric-
ticas macroecondmicas» han mantenido saldos fiscales generalmente superavita-
rios o equilibrados, o excepcionalmente, déficits que no han superado el 1-2 % del
PIB (exceptuando lo ocurrido durante la pandemia asociada a la COVID-19). En
contraste, Argentina, Bolivia, Ecuador y Venezuela han exhibido una tendencia al
crecimiento del déficit, asociada a la expansion de la cobertura social y subsidios
que contribuyeron a contener las presiones inflacionarias, mayormente vinculadas
al precio de la electricidad, el combustible y el transporte publico. La Figura 2

FIGURA 2
RESULTADO FISCAL PRIMARIO
(Gobierno general, % del PIB, Sudamérica y México, 2000-2023)
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muestra que la tendencia general en la region ha sido pasar de saldos fiscales pri-
marios superavitarios a deficitarios. Este fendmeno se volvié mds pronunciado
durante la pandemia asociada a la COVID-19, cuando se suspendieron las reglas
fiscales para permitir cierta flexibilidad. Se observa, sin embargo, que las econo-
mias que no siguieron las «buenas practicas macroecondémicas» acentuaron el des-
equilibrio de las cuentas ptiblicas con anterioridad. Se han hecho algunos esfuer-
zos por equilibrar el presupuesto en Argentina y en Ecuador, y, en menor medida,
en Bolivia y Venezuela.

Uno de los elementos responsables de los cambios en el resultado fiscal ha
sido la evolucién del gasto publico (Figura 3). Las economias que han seguido
el manual de «buenas pricticas macroecondmicas» han mantenido niveles de
gasto relativamente mds moderados, aunque los niveles varian entre ellos; la
dispersién que se observa obedece a que Brasil tiene niveles de gasto mads eleva-
dos, cercanos al 40 % del PIB, mientras que Perd y Paraguay se ubican en torno
al 20 % o menos. Las que no, en cambio, han permitido un crecimiento pronun-
ciado, que se tradujo, eventualmente, en recortes. En los casos de Argentina y
Venezuela, el ajuste del sector publico ocurrié «indirectamente», por medio de
la licuacidn de partidas presupuestarias debido a la aceleracién de la inflacidn,
mientras que en Bolivia y Ecuador el proceso estuvo impulsado por recortes
«directos» de partidas.

FIGURA 3
GASTO PUBLICO
(Gobierno general, % del PIB, Sudamérica y México, 2000-2023)
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Otra diferencia en la dimension fiscal es que las economias que adoptaron «bue-
nas practicas macroecondmicas» fueron construyendo a lo largo de este dltimo pe-
riodo una serie de instituciones fiscales, concebidas para sostener y fortalecer la
estabilidad macroecondmica. Las reglas fiscales son un ejemplo de institucién fis-
cal. Hasta el afio 2021 en el mundo existian 105 paises que contaban con algtn tipo
de regla fiscal en al menos algiin nivel de gobierno (Davoodi et. al., 2022a). La
combinacién mds usual es tener simultineamente reglas sobre el resultado, la deu-
da y el gasto publico (33 % de los paises, ver Davoodi et. al., 2022b). Predominan
los casos en los que restringen al sector publico nacional estipulando algin tipo de
limite al déficit fiscal (Ardanaz et. al., 2019; ver el Apéndice I para una descripcién
mas abarcativa de las instituciones fiscales de los casos de estudio).

Chile es pionero en la regién en materia de la implementacion de reglas fiscales.
Durante los afios ochenta y noventa mantuvo un superavit fiscal en torno al 1-2 % del
PIB y desde 1985 existe un fondo de estabilizacion creado con el objeto de reducir la
exposicion de la economia chilena a las fluctuaciones del precio del cobre’. Actual-
mente, existe una regla fiscal que procura que en el largo plazo el nivel de déficit sea
consistente con la sostenibilidad de la deuda publica. Los excedentes fiscales, asocia-
dos a los precios favorables de las materias primas, se acumulan en el Fondo de Es-
tabilizacién Econémica y Social. Por su parte, el Fondo de Reserva de Pensiones se
encarga de administrar los ahorros destinados a las jubilaciones y pensiones.

Colombia, al igual que Chile, cuenta con una regla fiscal cuyo objetivo es el
balance estructural. Este tipo de reglas son mds complejas y requieren de un mejor
andamiaje institucional. Tienen ventaja sobre el resto del tipo de reglas, ya que
permiten cierta flexibilidad para adoptar politicas contraciclicas. A diferencia de,
por ejemplo, una regla que fija un techo para el gasto o la deuda, que pueden ser
utiles para garantizar la sostenibilidad fiscal pero se pueden tornar restrictivas
—por ejemplo en un contexto recesivo—, las reglas de balance estructural permiten
cierta sintonia fina. Pero cuanto mds compleja es una regla, menos claridad trans-
mite al publico.

En los restantes paises adherentes a las «buenas practicas» existen reglas fisca-
les, aunque no operan exclusivamente (o necesariamente) sobre el balance fiscal.
En Brasil el presupuesto debe seguir una «regla de oro» por la cual las operaciones
del crédito del gobierno central no pueden exceder los gastos de capital. En Méxi-
co, el resultado fiscal debe ser consistente con la estabilidad de la deuda de todo el
sector publico no financiero. Paraguay tiene un techo al déficit fiscal del 1,5 % del
PIB y en Perd no puede sobrepasar el 1 % del PIB. Brasil, México, Paraguay y
Pert tienen también reglas que limitan el crecimiento del gasto, en funcién de la
inflacién y el crecimiento potencial de la economia. Por su parte, Uruguay posee
un limite al nivel de la deuda publica, algo que también ocurre en Brasil y en Pert.

% La regla actual data formalmente del afio 2006 (Ley n° 20.128) y se basa en el concepto de «Balance Es-
tructural», que resulta de estimar el saldo fiscal que se obtendria en un afio particular si el precio del cobre estu-
viera en su nivel de mediano plazo y la actividad econémica (medida a través del PIB) estuviera en su nivel de
tendencia (Ffrench-Davis, 2016).
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Todos los paises que siguen las «buenas practicas» cuentan con un Consejo
Fiscal. Dicha institucion se encarga de asesorar a las autoridades, preparar infor-
mes, supervisar el cumplimiento de la regla fiscal y otras cuestiones'’. Sus autori-
dades son elegidas por un periodo de varios afios, tienen acceso a la informacién
para realizar sus tareas y cuentan por lo general con personal de apoyo idéneo. Los
Consejos Fiscales de estos paises son instituciones dependientes del poder ejecuti-
vo o legislativo y no tienen la capacidad de decidir o vetar la politica fiscal.

En los paises que no siguen esquemas institucionalizados, en cambio, las reglas
y los fondos son inexistentes (Bolivia y Venezuela) o existen, pero su disefio e im-
plementaciéon es demasiado laxo. En el caso de Argentina, donde hay una regla
fiscal y un Consejo Federal de Responsabilidad Fiscal que redne a los Ministros de
Economia Provinciales y Nacional, existen limites sobre el crecimiento del gasto y
sobre el endeudamiento provincial. Sin embargo, el techo al endeudamiento pro-
vincial no es vinculante y su aplicacion fue suspendida o modificada en reiteradas
ocasiones, limitando la efectividad de los mecanismos institucionales para contro-
lar el gasto. Adicionalmente, la participacidon en el Consejo Fiscal, que segin la
legislacién deberia aplicar sanciones por el incumplimiento de la regla fiscal, no es
de carécter obligatorio.

Ecuador cuenta con una regla fiscal compleja, que limita tanto el gasto como el
nivel de la deuda; inclusive tuvo un fondo de estabilizacién para acumular los ex-
cedentes provenientes de los ingresos petroleros. Pero entre 2008 y 2016 todas es-
tas iniciativas, adoptadas a comienzos de los afos 2000 para hacer mds robusta una
economia que acababa de adoptar la dolarizacion, fueron suspendidas y los exce-
dentes del fondo se consumieron.

Ciertamente, las instituciones fiscales en las economias mas estables distan de
ser perfectas. Por ejemplo, en Brasil el sector piblico expandié su presencia en la
economia mediante el BNDES (el Banco Nacional de Desarrollo) y Petrobras (la
compaiiia petrolera estatal), incrementando el déficit del sector sin que esto se re-
fleje en las estadisticas oficiales (Ayres et. al., 2022). Si bien la gran mayoria de los
consejos fiscales son denominados independientes, todos estos estdn adscritos a
distintos 6rganos de gobierno (del poder ejecutivo o legislativo), lo que reduce su
autonomia. Adicionalmente, el incumplimiento de las metas es relativamente fre-
cuente''. A pesar de estos problemas, existe evidencia de que la presencia de reglas
fiscales tiene efectos macroecondmicos positivos, incluso cuando existan desvios
con respecto a lo pautado por la regla'®. En todas estas experiencias, la presencia de

1% En Chile existen dos comités de expertos que proveen una estimacién del nivel de producto potencial y del
precio del cobre a largo plazo, dos datos claves para estimar construir la regla fiscal (Ffrench-Davis, 2016).

'l Segtin Larch y Santacroce (2020), el cumplimiento promedio de las reglas fiscales de los paises europeos
durante 1998-2019 fue de un poco mds del 50 %. Reuter (2019) encuentra que el promedio de cumplimiento de
todas las reglas fiscales en 20 paises miembros de la Unién Europea es de 51 % para el periodo 1995-2015. Ade-
mds, las reglas de deuda suelen ser cumplidas con mayor frecuencia que las de balance y de gasto (88 % de
cumplimiento, versus 35 % en las reglas de balance y 45 % en las reglas de gasto).

"2 Eyraud et. al. (2017) estudian la zona euro durante el periodo 1999-2015 y encuentran incumplimientos en
el 80 % de las observaciones, con casi dos tercios de los paises, excediendo el objetivo de mediano plazo en todos
los afios. A pesar de estos desvios, Reuter ez. al. (2022) documenta que una politica fiscal discrecional amplifica
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reglas parece haber limitado el tamafio de los desequilibrios fiscales y contribuido
a mantener regimenes macroeconémicos mas estables.

En relacién a las instituciones de politica monetaria, los paises que adoptaron
esquemas de «buenas pricticas macroecondmicas» cuentan con Bancos Centrales
independientes. Salvo Brasil, que recién la establecié en 2021, la independencia de
los bancos centrales esta garantizada legalmente desde la década de los noventa en
todas las economias estables. En general, para dirigir los bancos centrales en estos
paises se han designado a profesionales con credenciales académicas —educados
en universidades estadounidenses o europeas— y que transmiten al publico una
clara aversion a la inflacién (lo que suele denominarse en la jerga habitual banque-
ro central «ortodoxo», «conservador» o «hawkish»)". Si bien no es indispensable
que un banquero central cuente con estas caracteristicas para cumplir correctamen-
te con su tarea —e incluso puede fracasar, aunque las tenga—, la presencia de au-
toridades con un perfil «ortodoxo» o «hawkish» tiende a transmitir un compromiso
con la estabilidad de precios por parte de las autoridades monetarias y contribuye a
reducir el sesgo inflacionario de la politica monetaria (Rogoff, 1985).

En los paises menos estables, en cambio, el Banco Central no es independiente,
o al menos no lo fue durante buena parte del periodo en que los senderos se bifur-
can. En estos paises, el banquero central puede y suele ser mds ficilmente removi-
do. Por ejemplo, contando desde el afio 2000, el Banco Central de Argentina tuvo
dieciséis presidentes, el de Bolivia tuvo ocho, el de Venezuela tuvo diez, contra los
cinco que tuvo el de Brasil, los cuatro que tuvo el de Colombia, los seis que tuvo
el de Chile, los cuatro que tuvo el de México y los cinco que tuvo el de Perd'.

En Argentina (2012) y Ecuador (2008), se reformé la carta organica minimizan-
do el rol de la politica monetaria como instrumento para la estabilidad de precios o
para decidir la politica monetaria directamente desde el poder ejecutivo’. Cuando
la inflacién comenzé a acelerarse, las autoridades argentinas, en lugar de combatirla,
optaron por ocultarla fraguando las estadisticas ptiblicas. En 2007 se produjo una
intervencion del organismo que compila las estadisticas publicas —el Instituto Na-
cional de Estadisticas y Censos (INDEC)— para evitar que se conociera que la tasa
de inflacién superaba el digito anual. La manipulacién se fue extendiendo a otras
estadisticas hasta que en 2016 se restaur6 el normal funcionamiento del INDEC.
Algo similar ocurri6 en Venezuela con el Instituto Nacional de Estadisticas (INE),
en donde précticamente existe un apagon estadistico hasta la actualidad.

Adicionalmente, en estas economias que no han seguido las «buenas practicas»,

la volatilidad del PIB y que las reglas son efectivas para limitar la volatilidad fiscal. La mera existencia de estas
reglas puede tener efectos macroeconémicos positivos, al actuar como referencia para la autoridad fiscal y el pu-
blico, y promover la predictibilidad de la politica fiscal.

1> Obviamente, esta caracterizaci6n es genérica y cada caso tiene particularidades propias. Ver el Apéndice I
para mas detalle.

'* En Brasil, Colombia, México y Pert, para averiguar quiénes fueron los dltimos cinco banqueros centrales
hay que remontarse hasta al menos la década de los noventa (y la de los ochenta para el caso de Colombia), lo que
indica que la duracién de los mandatos es larga.

'S En el caso de Ecuador, un presidente del Banco Central (que era pariente del Presidente de la Naci6n)
presentd un titulo de licenciatura en economia falso y debi6 renunciar.
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el Banco Central ha incrementado su asistencia al Tesoro. Incluso en Ecuador, cuya
economia estd dolarizada, el fisco disminuyé el respaldo en ddlares del sistema
bancario mediante la colocacién de titulos publicos. Aunque en teoria el Banco
Central no puede asistir al fisco bajo un sistema de dolarizacién, el Banco de Ecua-
dor otorgé financiamiento de hasta por un 10 % del PIB, intercambiando reservas
internacionales por titulos de baja liquidez (Erraez y Reynaud, 2022). Aunque exis-
ten menos limitaciones legales, en Argentina se recurrid a una practica similar,
intercambiando reservas internacionales por «Letras Intransferibles» en numerosas
ocasiones'®.

La Tabla 4 resume de forma estilizada la presencia de instituciones de politica
fiscal y monetaria por pais y da cuenta la diferencia entre los dos grupos de paises.

TABLA 4
PRINCIPALES INSTITUCIONES FISCALES Y MONETARIAS
(Sudamérica y México)

Banco Cefltral Metas‘ iie Banquero central Reglas Fiscales Ff)l}d(')s Consejo

Independiente Inflacién «ortodoxo» anticiclicos fiscal
Argentina — gg?z};gf ; ocasionalmente gasto y deuda si 2004
Bolivia — no — — —
Brasil 2021 desde 1999 si gasto, balance y deuda — 2016
Chile 1989 desde 1999 si balance si 2013
Colombia 1991 desde 1999 st balance si 2011
Ecuador 2021 no — gasto, balance y deuda —
México 1994 desde 1999 si gasto, balance y deuda — 1998
Paraguay 1995 desde 2011 si gasto, balance y deuda — 2016
Peri 1993 desde 2002 st gasto, balance y deuda 2015
Uruguay 1995 desde 2013 — deuda 2021
Venezuela — no — — — —

FUENTE: Elaboracién propia en base Ardanaz et. al. (2019), Davoodi et. al. (2022a), Cetrangolo et. al. (2022) y
datos de los Bancos Centrales nacionales. Ver los Apéndices 1 y 2.

4. Politica macroeconémica y desempeino econémico

Obviamente, no es posible atribuir el desempefio macroeconémico exclusiva-
mente al disefio e implementacién de las estrategias de politica macroeconémica
seguidas desde mediados de la década del dos mil. Sin embargo, un primer anélisis
de la evidencia luce sugestivo.

'® Por ejemplo, para cancelar la deuda con el FMI existente a diciembre del afio 2006, por unos 9.800 millo-
nes de ddlares, el tesoro emitié tomo reservas internacionales a cambio de dichas letras, que son titulos iliquidos
denominados en moneda extranjera. Repitié esta prctica en varias ocasiones mds para pagar otras deudas en
moneda extranjera desde aquel entonces.
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Como se observa en la Tabla 5, tomando como punto de partida 2006, el creci-
miento econdmico ha sido mds lento en los casos de Venezuela, México, Argentina y
Brasil (en ese orden). Si la evaluacién se hace partiendo de 2014 (cuando el creci-
miento de la regién en su conjunto se desacelerd), el orden es Venezuela, Argentina,
Brasil y Ecuador; los tres primeros son los tinicos paises que experimentaron un
crecimiento del PIB per cdpita negativo. Bolivia —otra economia que no ha adoptado
un esquema de «buenas pricticas macroecondmicas»— es una clara excepcion. Se
ubica entre los mejores desempefios de la regién contando la totalidad del periodo
que arranca a comienzos de los afios dos mil'’. Adicionalmente, el proceso de reduc-
cioén de la pobreza de los paises que no han seguido el «manual» ha sido menos in-
tenso, con la excepcion nuevamente de Bolivia, e incluso ha aumentado en Argentina
y Ecuador (y presumiblemente en Venezuela, donde no existen indicadores oficiales)
si toma como punto de comparacién el periodo 2014-2022".

TABLA 5
CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA Y VARIACION DE LA POBREZA
(Sudamérica y México, 2006 vs. 2023 y 2014 vs. 2023)

Var. PIB per capita Var. Pobreza en p.p.*
2023 vs 2006 2023 vs 2014 2022 vs 2006** 2022 vs 2014%*
Argentina 6,0% -6,9% -6,0 1.4
Bolivia 43,0% 9,9% -26,9 -5,0
Brasil 19,9% -1,6% -17,9 -0,8
Chile 32,8% 6,2% -24.4 -7.8
Colombia 46,2% 12,2% -18,7 -0,6
Ecuador 30,3% 1,3% -15,9 23
Meéxico 4,9% 3,8% -17,9 -18,5
Paraguay 48,3% 11,1% -239 2,7
Peri 58,1% 6,6% -23,7 -1,2
Uruguay 58,0% 6,9% -15,9 0,1
Venezuela -63,8% -65,5% — —
Mediana 32,8% 6,2% -183 -1,0

* Tasa de pobreza de 6,85 ddlares al dia (PPA de 2017), diferencia entre % de la poblacion.

** Por disponibilidad de datos, para Chile y Colombia se utiliza 2022 vs 2005. Para Chile también 2022 vs 2013.
Para Bolivia, se usa 2021 vs 2014.

FUENTE: elaboracién propia en base a Banco Mundial y FMI.

7 Un aspecto crucial de la experiencia boliviana fueron los altos precios de los metales preciosos, los que
permitieron acumular aproximadamente la mitad del PIB como reservas internacionales y sostener —mientras las
reservas lo permitian— la estabilidad y los ingresos de la poblacién (Kehoe et. al., 2022).

'8 Las formas de medir pobreza en cada pais divergen porque utilizan diferentes criterios y metodologias, lo
que dificulta la comparacién entre si. Por esta razén, usamos los datos de pobreza monetaria extrema para paises
de ingresos medianos altos que elabora el Banco Mundial (definida por 6,85 ddlares al dia PPA (Paridad de Poder
Adquisitivo) de 2017). Estos no son muy distintos, al menos cualitativamente, a lo que muestran las estadisticas
de CEPAL (Comisién Econémica para América Latina y el Caribe), ya que ambos tienen un criterio homogéneo
para medir pobreza y muestran tendencias similares para los paises analizados.
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Por otra parte, existen diferencias significativas dentro del grupo que adopté el
esquema de «buenas practicas macroecondmicas», particularmente el crecimiento
mads lento de Brasil y México, comparados con el resto. El contexto internacional
menos favorable, en particular la desaceleracion de la demanda global, es el factor
mds relevante para explicar el més lento crecimiento regional a partir del afio 2014,
mientras que una politica fiscal y monetaria con un sesgo mas contractivo podrian
ser las causas de las disparidades observadas (Cubeddu et. al., 2014; Libman,
2018b; Ros, 2015; Barbosa-Filho, 2015).

La Figura 4 muestra dos casos claramente patolégicos en materia inflacionaria.
Tras haber reducido la inflacién junto al resto de la regién, Argentina y Venezuela
tuvieron un rebrote inflacionario desde mediados de los 2000; en el caso venezola-
no, llegando incluso a transitar episodios hiperinflacionarios. En contraste, Bolivia
y Ecuador mantuvieron durante el periodo tasas de inflacién bajas. Esto se debe en
buena medida a que ambos paises lograron mantener relativamente fijo el tipo de
cambio.

FIGURA 4
EVOLUCION DE LA TASA DE INFLACION
(Tasa de variacion interanual del indice de precios al consumidor,
Sudamérica y México, 1991-2023)
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FUENTE: Elaboracién propia en base a datos del World Economic Outlook, FMI, y Carmen Reinhart. Por la alta
volatilidad de la inflacién a comienzo de la década de 1990, los limites inferior y superior corresponden a los
registros minimos y maximos de los paises de «Buenas practicas».
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Las cuatro economias que no han adherido al esquema de «buenas practicas
macroecondémicas» han mantenido, por otro lado, un acceso al mercado internacio-
nal de crédito mas dificultoso y a un costo, generalmente, mayor (Figura 5). En
Argentina y Ecuador comenzé a observarse una tendencia al alza de la prima de
riesgo soberano desde los afios 2006-2007, con la intervencion de las estadisticas
publicas en Argentina y la reestructuraciéon de la deuda en Ecuador. Venezuela tuvo
dificultad para acceder a los mercados de capital desde fines de la década del 2000s
y su prima de riesgo comenz6 a dispararse hacia fines de la de 2010. En Bolivia, la
prima de riesgo se mantuvo baja hasta fines del afio 2022, cuando comenzaron a
agotarse las reservas internacionales.

FIGURA 5
PRIMA DE RIESGO PAIS
(Sudamérica y México, 10/2017 — 03/2024, en puntos de tasa de interés)
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NOTA: Los limites superior e inferior corresponden a un desvio estandar con relacién a la mediana.
FUENTE: JPMorgan.

La evidencia que mostramos podria parecer que sugiere que las decisiones de poli-
tica macroecondmica tuvieron alguna influencia en el desempeiio econémico durante el
periodo en que los senderos se bifurcan. Los paises que siguieron esquemas de «buenas
practicas macroecondmicas» tuvieron, en promedio, un mejor desempefio: crecieron
mas rapido, redujeron més la pobreza, sufrieron menos inflacién y mantuvieron un ac-
ceso mas fluido a los mercados financieros internacionales y a menor costo.

No son obvios, sin embargo, los mecanismos a través de los cuales el esquema
de politica macroeconémica influye sobre el desempefio de una economia. Nuestra
mirada es que el esquema de «buenas practicas macroecondémicas» tiende a reducir
la incertidumbre y la volatilidad de la economia y, por esa via, estimula el creci-
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miento. Existe una buena cantidad de estudios empiricos que encuentran evidencia
s6lida de que los paises tienden a crecer mas rapido cuanto menor es la volatilidad.
Ramey y Ramey (1995) es probablemente el trabajo empirico més citado en esta
literatura. Los autores emplean un panel de 92 paises y muestra que la relacion es
negativa y estadisticamente significativa frente a la incorporacién de controles y a
multiples ejercicios de robustez. Hnatkovska y Loayza (2003) es otro trabajo influ-
yente que encuentra resultados semejantes. A través del uso de variables instrumen-
tales, los autores encuentran que mayor volatilidad tiene un efecto negativo —de
entre 0,5 y 1,3 puntos porcentuales— sobre la tasa de crecimiento de largo plazo
de una economia. Con el intento de identificar un efecto causal de volatilidad sobre
el crecimiento, Badinger (2010) recoge resultados similares. Emplea como instru-
mento la volatilidad inducida por cambios de politica en otros paises y encuentra
una relacién negativa y robusta entre volatilidad y crecimiento econémico para un
amplio grupo de paises entre 1960-2003.

Mis cercano al foco de nuestro trabajo, Dabts y Delbianco (2023) encuentran
que, en América Latina, el crecimiento del PIB es mayor cuanto menor es su vola-
tilidad (medida como el desvio estdndar quinquenal de la tasa de crecimiento del
PIB). Los autores analizan un grupo de 18 paises de la regién y realizan un proce-
so de clusterizacion por quinquenio que los clasifica en regimenes de crecimiento
en funcién de la mediana de desempefio que mostraron en términos de crecimiento
del PIB entre 1980 y 2014. Todos los paises fueron clasificados para cada quinque-
nio en tres grupos: régimen de crecimiento econdémico alto, medio y bajo, siendo
las variables dependientes de diferentes modelos econométricos (Probit, Logit
Ordenado y Logit Generalizado).

Para evaluar de forma mas sistemadtica la relacién entre politica macroeconémi-
ca y desempefio econdmico presentamos una serie de ejercicios econométricos si-
milares a los de Dabus y Delbianco (2023). Para estimar la «bifurcacién de politi-
cas» consideramos un periodo mds largo que los autores, del modo de explotar el
cambio de politicas y sus implicancias a finales de la década del 2010. Por esta
razon, el periodo contemplado cubre desde 1980 a 2019 (antes de la COVID-19) y
la variacién del PIB por habitante (en lugar del PIB) es la variable de desempefio
macroecondmico. La muestra de paises es idéntica a la que hemos analizado hasta
aqui: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México, Paraguay,
Pertd, Uruguay y Venezuela.

Al igual que Dabus y Delbianco (2023), seguimos una estrategia de identifica-
cién econométrica para nuestro conjunto de paises y usamos modelos Probit de
panel con efectos aleatorios y Logit ordenados. Agrupamos la muestra de paises
por quinquenio en tres grupos: régimen de crecimiento econdémico alto, medio y
bajo. Esta categorizacién funciona como variable dependiente de los modelos a
estimar. Para el primer modelo, se construyeron dos variables dicotémicas: régimen
de crecimiento alto (vs bajo y medio) y bajo (vs medio y alto); las cudles son las
variables dependientes para explicar mediante el Probit. Para el segundo modelo se
preservé la 16gica ordinal de 1 a 3 entre bajo, medio y alto.
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Nuestro argumento es que el régimen de politica macroecondmica influye en la
performance econémica (PIB per céapita) porque disminuye la volatilidad del creci-
miento. Para esto utilizamos, igual que los autores, un conjunto de variables inde-
pendientes habituales en las estimaciones de desempefio econdémico, incluyendo al
coeficiente de Gini, la inversion (como % del PIB), el coeficiente de apertura eco-
némica (medido como exportaciones e importaciones de bienes como proporcién
del PIB), la inflacién promedio anual, y la volatilidad del crecimiento econémico
(medida como el desvio estandar de la variacion del PIB en el quinquenio). Adicio-
nalmente, en linea con la explicacion de las «buenas practicas macroeconémicas»,
incorporamos también el resultado fiscal y el sfock de reservas internacionales (am-
bos como fraccién del PIB), con la hipétesis de que una mejora en dichas variables
se vincula positivamente con el desempeio en términos de crecimiento.

Las Tablas 6 y 7 exhiben los resultados encontrados por ambos modelos, los
cudles se presentan en términos de efectos marginales promedio. En los dos casos,
se presentan las diferencias entre el modelo estimado por Dabis y Delbianco (2023)
para el caso del PIB per cédpita con nuestra muestra de paises y el mismo modelo,
pero con la incorporacion adicional del resultado fiscal y el stock de reservas inter-
nacionales (como % del PIB), al que nos referimos como «nuestro modelo».

TABLA 6
PROBIT DE PANEL CON EFECTOS ALEATORIOS
(Sudamérica y México, promedios quinquenales 1980-2024,
efectos marginales promedio)

Régi de crecimiento bajo Régimen de crecimiento alto
Variables ” ’
independientes Modelo Dabis & Modelo Dabis &
Delbianco (2023) Nuestro modelo Delbianco (2023) Nuestro modelo
Coeficiente de Gini -0,002 0,002 -0,012%* -0,015%%#*
Inversién
-1,034 -1,2 1, 1,

(como % del PIB) 0 30 307 96
Inflacién 0,014 0,004 -0,007 0,003
Apertura econémica -0,124 0,295 0,497* 0,136
Volatilidad 6,830%%* 6,354 -2,028 -1,619
Resultado fiscal

— 23 _ 881
(como % del PIB) 308 3,88
Reservas internacionales

R - sesfesk P E3
(como % del PIB) 2,564 1,137
Observaciones 88 88 88 88

*#%p<0,01; **p<0,05; *p<0,1; modelos sin constante.
FUENTE: Elaboracion propia.

En el modelo Probit encontramos, al igual que los autores, que un aumento
marginal de la volatilidad del crecimiento incrementa las chances de transicién
hacia estados de bajo crecimiento. La inflacién y el resto de las variables en este
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caso no es significativa: la volatilidad del crecimiento capta todo el efecto del im-
pacto negativo en el crecimiento econdémico. Cuando incorporamos las reservas
internacionales y el resultado fiscal, 1a magnitud del impacto de la volatilidad en la
variable dependiente se achica, sugiriendo que la acumulacién de reservas interna-
cionales y el resultado fiscal reducen el impacto de la volatilidad. Esto es, un incre-
mento de las reservas internacionales y en el resultado fiscal (aunque no significa-
tivo estadisticamente) disminuyen la probabilidad de pertenecer al grupo de
crecimiento bajo, capturando una porcién del efecto que Dabis y Delbianco (2023)
consideraban como parte de la volatilidad. Lo mismo ocurre para la probabilidad
de permanecer en un régimen de alto crecimiento: la volatilidad no es significativa
estadisticamente, pero si lo es la desigualdad, la acumulacién de reservas y el re-
sultado fiscal. Aqui también, el argumento de «buenas pricticas macroecondmicas»
pareciera relevante, ya que una mayor acumulacion de reservas y un mejor resulta-
do fiscal aumentan la probabilidad de estar en un régimen de crecimiento alto, en
este caso ambos estadisticamente significativas.

TABLA 7
LOGIT ORDENADO
(Sudamérica y México, promedios quinquenales 1980-2024,
efectos marginales promedio)

REGIMEN DE CRECIMIENTO
VARIABLES Bajo Medio Alto
INDEPENDIENTES Modelo Dabiis Modelo Dabiis Modelo Dabis
. Nuestro . Nuestro . Nuestro
& Delbianco modelo & Delbianco modelo & Delbianco modelo
(2023) (2023) (2023)
Coeficiente de Gini 0,010 0,011 -0,001 -0,002 -0,009 -0,009
Inversién
(como % del PIB) -0,953 -1,189 0,113 0,248 0,840 0,941
Inflacién 0,013 0,004 -0,001 -0,001 -0,011 -0,003
Apertura econémica -0,187 0,161 0,022 -0,034 0,165 -0,127
Volatilidad 5,723 5,372%%% -0,681 -1,122 -5,0427%4% -4,251 %%
Resultado fiscal
— - 1% — 3 — , 158
(como % del PIB) 3,99 0.83 3,158
Reservas internacionales
J— - sesiesk J— — sk
(como % del PIB) 1,816 0,379 1,437
Observaciones 88 88 88 88 88 88

*##%p<0,01; **p<0,05; *p<0,1; modelos sin constante.
FUENTE: Elaboracién propia.

El modelo Logit ordenado refuerza estos resultados. La volatilidad econémica
tiene un efecto marginal promedio directo sobre la probabilidad de estar en un ré-
gimen de crecimiento bajo y negativo sobre uno alto. Pero al adicionar el resultado
fiscal y el nivel de reservas, la magnitud del efecto de la volatilidad se reduce por-
que dichas variables podrian, por ejemplo, captar parte del efecto que antes solo
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captaba por medio de la volatilidad del PIB per cdpita. La volatilidad sigue siendo
relevante por si sola, pero en menor proporcién y los mejores resultados fiscales y
mayores ratios de reservas internacionales aumentan las chances de ingresar en un
régimen de crecimiento alto, mientras que peores resultados fiscales y menores ni-
veles de reservas reducen la probabilidad de estar en un régimen de crecimiento
bajo.

5. Conclusiones

En este trabajo contamos una historia sobre la evolucién de las economias lati-
noamericanas desde la posguerra mundial hasta la actualidad. Nuestra narrativa
sugiere una trayectoria que, con sus matices idiosincrasicos, fue bastante similar
hasta mediados de los afios 2000, cuando los paises de la regién se encontraron por
primera vez en lo que podriamos llamar un estado de estabilidad macroeconémica
robusta: baja inflacién, bajo riesgo soberano, cuentas publicas y externas equilibra-
das y stocks de reservas internacionales significativos. Es alrededor de ese momen-
to que, como en el cuento de Borges, los senderos comienzan a bifurcarse. Un
grupo mayoritario de paises fue adoptado un conjunto de politicas que denomina-
mos de «buenas précticas macroecondmicas»: bancos centrales independientes y
tecnocréticos, que siguen regimenes de metas de inflacién, con flotacién adminis-
trada y acumulacién de reservas internacionales y politicas fiscales prudentes, con
reglas e instituciones que limitan la discrecionalidad. Argentina, Bolivia, Ecuador y
Venezuela, en cambio, optaron por un camino de politicas més erraticas que privi-
legiaron objetivos de corto plazo sobre la estabilidad de mediano y largo plazo.
Cuando se evaltan los ultimos quince afios, se advierte que aquellos que siguieron
el sendero de las «buenas practicas macroeconémicas» tuvieron un mejor desempe-
flo: crecieron mas rdpido y con mayor estabilidad (evitando crisis), redujeron mas
la pobreza, tuvieron menor inflacién y més y mejor acceso al crédito externo. El
andlisis del caso latinoamericano durante este periodo nos lleva a concluir que el
esquema de «buenas practicas macroecondmicas» favorece un entorno macroeco-
némico mds estable y proclive al crecimiento. Los senderos alternativos de politica
macroecondémica mostraron, por el contrario, resultados nitidamente peores, con
mayor inestabilidad, menor crecimiento, crisis y, en dos de los casos, inflacién
desbordada.

Obviamente, la historia que contamos es una de trazo grueso. Existen muchas
heterogeneidades relevantes entre las trayectorias y politicas que adoptaron los
paises que fueron diluidas u omitidas en nuestra narrativa. El andlisis comparado
exige un grado de abstraccién que puede conllevar la omisién de singularidades
relevantes. Somos conscientes que tanto el desempefio como la implementacién
de las politicas de los paises de cada grupo no han sido homogéneas. Podemos
mencionar, por ejemplo, que el desempefio econémico de México durante los
ultimos quince afios, pese a la estabilidad macroeconémica conseguida, ha sido

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



AMERICA LATINA EN EL NUEVO MILENIO: UNA REGION DE SENDEROS ... 35

bastante mediocre en materia de crecimiento. El caso mexicano revela que las
mejoras sostenidas de la productividad y el bienestar social pueden requerir mu-
cho més que una estrategia de politica macroecondmica adecuada para la estabi-
lidad (Ros, 2013). De modo similar, podemos sefialar que Bolivia, pese a no se-
guir el manual de las «buenas practicas», logré crecer y reducir fuertemente la
pobreza, en un contexto de muy baja inflacién. El tiempo dird si el empeoramien-
to del escenario macroeconémico boliviano de los ultimos afios es mds que un
tropezon coyuntural.

Nuestra conclusién es que el esquema de «buenas practicas macroecondémicas»
resulté més ventajoso que los esquemas alternativos, pero no significa, de ningin
modo, una recomendacién a libro cerrado. Primero, porque no existe un tinico mo-
do de dar forma e implementar las «buenas précticas», sino que éstas son mas bien
lineamientos generales, que han sido aplicados de diversas formas y contextos. In-
sistimos en que el andlisis de trazo grueso para distinguir trayectorias entre grupos
nos obligd a desestimar matices relevantes dentro de cada grupo. Existe mucha ri-
queza en los casos particulares de la que se podria obtener lecciones importantes
para el disefio e implementacion de la politica macroecondémica.

Un segundo aspecto, aiin mds importante, es que el esquema de «buenas practi-
cas» trae consigo algunos efectos colaterales, potencialmente negativos para el de-
sarrollo econémico. Varios estudios muestran que los sistemas de metas de infla-
cién con flotacién cambiaria aplicados en la regién han tenido un sesgo a la
apreciacion real de las monedas (Libman, 2018b; Ros, 2015; Barbosa-Filho, 2015).
La evidencia sugiere también que la sobrevaluacién cambiaria tiende a afectar ne-
gativamente el crecimiento econdmico y, en particular, el desarrollo de las activida-
des transables, que son un vector importante del desarrollo econémico de mediano
y largo plazo (Rapetti, 2020; Palazzo y Rapetti, 2023). Este dltimo punto da lugar
a pensar que, lejos de ser un Nirvana, las «buenas précticas macroecondmicas»
podrian considerarse como un esquema flexible, que puede adaptarse para no solo
garantizar la estabilidad macroeconémica sino también facilitar el desarrollo eco-
némico (Frenkel y Rapetti, 2015).
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APENDICE 1
REGLAS E INSTITUCIONES FISCALES EXISTENTES"

Argentina

Regla de gasto. El aumento del gasto publico corriente primario neto no puede
superar la tasa de crecimiento nominal del PIB (jurisdicciones sin déficit) o la in-
flacién (jurisdicciones con déficit).

Regla de deuda. En las Provincias los servicios de la deuda no deben superar el
15 % de los recursos corrientes (sin contar las transferencias a municipios).

Fondos de estabilizacion. Existen algunos fondos pequefios en algunas jurisdiccio-
nes (por ejemplo, en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires desde fines del afio 2023).

Consejo fiscal. Regularmente se retine el consejo de responsabilidad fiscal. No
es un comité de expertos independientes, sino que estd compuesto por el Ministerio
de Economia de la Nacién y los Ministros de Economia de las Provincias. Es de
caracter no vinculante.

Brasil

Regla de gasto. El gasto primario del Gobierno Federal no puede aumentar mas
que la inflacién del afio previo. Existe un maximo para gastos en personal en rela-
cién con ingresos corrientes liquidos (50 % para el gobierno central y 60 % para
los estados y municipios).

Regla de balance. Las operaciones de crédito del gobierno central no pueden
exceder los gastos de capital. También existen metas indicativas no vinculantes de
balance primario trienal, aunque no son vinculantes.

Regla de deuda. Existen limites al nivel de deuda de los estados y municipios en
relacién con sus ingresos corrientes liquidos.

Consejo fiscal. Desde el ano 2016 existe la Instituciéon Fiscal Independiente.
Cuenta con la capacidad de elegir su propio personal y tiene acceso a la informa-
cion, es apartidario y realiza andlisis descriptivos. Tiene como tareas asistir y eva-
luar las proyecciones, andlisis de sostenibilidad y consistencia de la politica fiscal,
medir el costo de las medidas y monitorear el cumplimiento de las reglas fiscales.
No puede incidir directamente sobre la politica fiscal. El Consejo es elegido por el
Senado y esta formado por tres directores (con mandatos escalonados de 2 afios) y
tiene un subconsejo de asesoria técnica con cinco miembros.

Chile

Regla de balance. El objetivo principal es el balance estructural (ajustado cicli-
camente) del gobierno central.

' Elaboracién propia en base de datos de Consejos Fiscales del FMI de Davoodi et. al. (2022a).
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Fondos de estabilizacion. Existe el Fondo de Estabilizaciéon Econémico y So-
cial, que anteriormente era el fondo en donde se acumulaban los excedentes por los
precios excepcionales del cobre y el Fondo de Garantia de Pensiones, que acumula
0,5 % del PIB todos los afios.

Consejo fiscal. Desde el afio 2014 existe el Consejo Fiscal Asesor, reemplazado
por el Consejo Fiscal Auténomo desde el afio 2019. Cuenta con la capacidad de
elegir su propio personal y tiene acceso a la informacién, es apartidario y realiza
andlisis descriptivos y normativos. Tiene como tareas asistir y evaluar las proyec-
ciones, andlisis de sostenibilidad y consistencia de la politica fiscal, realizar reco-
mendaciones y monitorear el cumplimiento de las reglas fiscales. No puede incidir
directamente sobre la politica fiscal. El Consejo cuenta con cinco miembros desig-
nados por el Ministro de Hacienda quien también elige al Presidente y Vicepresi-
dente del Consejo, con mandatos de entre dos y cuatro afios.

Colombia

Regla de balance. El balance estructural para el Gobierno Nacional central has-
ta alcanzar el -1 % del PIB o superar ese porcentaje.

Regla de deuda. La deuda publica neta no debe superar el 71 % del PIB y se
fija un valor «ancla» en torno al 55 % del PIB, para dar un margen a que la deuda
pueda subir si es necesario. Si la deuda neta supera el limite de deuda, el Balance
Primario Neto Estructural del gobierno serd de al menos el 1,8 % del PIB.

Fondos de estabilizacion. Existe el Fondo de Estabilizacion del Precio del Com-
bustible, que tiene como objetivo divorciar en alguna medida la evolucién del pre-
cio doméstico de los combustibles de su precio internacional.

Consejo fiscal. E1 Comité Consultivo para la Regla Fiscal fue creado en el
2012 y reemplazado por el Comité Auténomo de la Regla Fiscal el afio 2021.
Cuenta con personal idéneo y acceso a la informacidn, es apartidario y realiza
analisis descriptivos y normativos. Tiene como tareas asistir en la formulacién de
proyecciones, dar recomendaciones y monitorear el cumplimiento de las reglas
fiscales. No puede incidir directamente sobre la politica fiscal. Estd formado por
miembros, tres decanos de las facultades de Economia de diferentes universida-
des del pais, dos miembros de centros de investigaciéon, dos consultores recono-
cidos y dos presidentes de comisiones econémicas del congreso. Son designados
por el Ministerio de Hacienda y el Presidente del Congreso, por un mandato de
tres afos.

Ecuador

Regla de gasto. El gasto primario del Gobierno Central y otras funciones del
Estado (preasignaciones a gobiernos subnacionales y pisos minimos de gasto en
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salud y educacion previstos en la Constitucién) no puede incrementarse mas que la
tasa de crecimiento de largo plazo de la economia.

Regla de balance. El presupuesto del Gobierno Central no puede tener déficit
primario y el resultado global debe cumplir con la meta estructural de largo plazo.

Regla de deuda. La deuda publica del Sector Publico no Financiero (y el siste-
ma de Seguridad Social) no puede superar el 40 % del PIB.

Fondos de estabilizacion. Tras la dolarizacion de la economia y la adopcién de re-
glas fiscales, se cre6 un fondo de estabilizacién para acumular excedentes provenientes
de precios elevados del petréleo, pero sus recursos fueron utilizados por completo.

México

Regla de gasto. El gasto corriente estructural no puede crecer méds que la tasa de
crecimiento potencial del PIB.

Regla de balance. Debe existir el equilibrio presupuestario del Sector Publico
no Financiero (excluyendo inversiones de la compaiiia petrolera estatal PEMEX),
el que debe ser compatible, con una evolucién ordenada de la deuda publica.

Fondos de estabilizacion. Con anterioridad existian el Fondo de Estabilizacién
de Ingresos de Entidades Federativas (FEIEF) y el Fondo de Estabilizacién de In-
gresos Presupuestarios (FEIP). Ambos fondos fueron consumidos durante los afios
2019 y 2020.

Consejo fiscal. Desde 1998 existe el Centro de Estudios de Finanzas Publicas.
Es un organismo de caracter consultivo de la Camara de Diputados. Cuenta con la
capacidad de elegir su propio personal y tiene acceso a la informacién, es apartida-
rio y realiza andlisis descriptivos. Tiene como tareas realizar proyecciones y dar
recomendaciones. No puede incidir directamente sobre la politica fiscal. Se estruc-
tura en torno a un comité formado por la Cdmara de Diputados y define un progra-
ma anual de trabajo. Tiene cinco dreas especificas y una de coordinacién técnica
(«Presupuesto y gasto publico», «Macroeconomia y sectorial», «Estudios hacenda-
rios», «Coleccion y diseminacion de informacién estadistica» y «Vinculacion insti-
tucional y diseminacién»).

Paraguay

Regla de gasto. El incremento del gasto corriente primario debe ser menor que
la inflacién més un 4 %. El gasto en salarios solo puede aumentar de forma propor-
cional al salario minimo.

Regla de balance. El déficit de la Administracién Central no puede superar el
1,5 % del PIB.

Consejo fiscal. Desde el 2016 existe el Consejo Fiscal Asesor. Depende del Mi-
nisterio de Hacienda. Es un organismo de caracter consultivo de la Camara de Di-
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putados. Cuenta con la capacidad de elegir su propio personal y tiene acceso a la
informacion, es apartidario y realiza andlisis descriptivos y normativos. Tiene como
tareas realizar proyecciones, brindar asesoramiento y emitir opinién sobre el resul-
tado fiscal alcanzado. No puede incidir directamente sobre la politica fiscal. El
Consejo estd formado por tres miembros de reconocida experiencia en temas ma-
croeconémicos, fiscales y tributarios y son nombrados a través de Decreto del Po-
der Ejecutivo, por recomendacién del Ministro de Hacienda. Tienen mandatos es-
calonados de tres afios.

Peru

Regla de gasto. La tasa de crecimiento real anual del gasto no financiero del
gobierno general no debe superar en un punto porcentual superior al crecimiento
real del PIB promedio de largo plazo.

Regla de balance. El déficit fiscal del sector publico no financiero no debe ser
mayor a 1 % del PIB.

Regla de deuda. La deuda bruta total del sector ptiblico no financiero no debe
ser mayor al 30 % del PIB.

Consejo fiscal. Desde el 2015 existe el Consejo Fiscal. Depende del Ministerio
de Economia y Finanzas. Es apartidario, cuenta con la capacidad de elegir su pro-
pio personal y tiene acceso a la informacion. Realiza andlisis descriptivos. Evalia
las proyecciones, provee recomendaciones y monitorea el cumplimiento de la regla
fiscal. No puede incidir directamente sobre la politica fiscal. El Consejo esta for-
mado por cinco miembros nombrados a través de un Decreto del Poder Ejecutivo
por recomendacion del Ministro de Hacienda. Los miembros son elegidos por man-
datos de cuatro afios (escalonados). Cuenta con una Secretaria Técnica, la que ges-
tiona la Direccién de Estudios Macroeconémicos, formada con cinco miembros y
un 4rea administrativa.

Uruguay

Regla de deuda. El incremento anual de la deuda neta del sector ptiblico conso-
lidado no puede superar ciertos montos fijos preestablecidos en la legislacion espe-
cifica.

Consejo fiscal. Existe el Consejo Fiscal Asesor desde el afio 2021. Realiza ana-
lisis descriptivos. Evalia las proyecciones, realiza anélisis de sostenibilidad, provee
recomendaciones y vigila el cumplimiento de las reglas fiscales. Es apartidario, no
puede elegir a su propio personal y tiene acceso a la informacién. No puede incidir
directamente sobre la politica fiscal. Estd formado por tres miembros (un académi-
co y dos especialistas) por un mandato de cuatro afios.
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) APENDICE 2
ULTIMOS CINCO BANQUEROS CENTRALES
(Sudamérica y México, hasta el afio 2023)

Argentina Desde Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién

Alejandro Vanoli 2014 2015 Lic UBA (Argentina)
Federico Sturzenegger 2015 2018 PhD MIT
Luis A. Caputo 2018 2018 Lic UBA (Argentina)
Guido Sandleris 2018 2019 PhD Columbia

Miguel Angel Pesce 2019 2023 Lic UBA (Argentina)

Bolivia Desde Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién

Marcelo Zabagala Estrada 2010 2016 Lic GIID (Suiza)

Pablo Ramén Sénchez 2017 2019 Lic UMSA (Bolivia)
Guillermo Oﬁ;gznte Reyes 2019 2020 Lic Universida(; BC(::?;;Z{ Boliviana
Agustin Saavedra Weise 2020 2020 Lic UBA (Argentina)

Roger Edwin Rojas Ullo 2020 Lic UTDT (Argentina)
Brasil Desde Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién
Arminio Fraga 1999 2003 PhD Harvard
Henrique Meirelles 2003 2011 Mg COPPEAD/UFRIJ (Brasil)
Alexandre Tombini 2011 2016 PhD Universidad de Illinois
Ilan Goldfajn 2016 2019 PhD MIT
Roberto Campos Neto 2019 Lic Universidad de California
Chile Desde | Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién
Vittorio Corbo Lioi 2003 2007 Posdoctorado MIT
José de Gregorio Rebeco 2007 2011 PhD MIT
Rogrigo Vergara Montes 2011 2016 PhD Harvard
Mario Marcel Cullell 2016 2022 Mg Cambridge
Rosanna Costa 2022 — PUC (Brasil)
Colombia Desde | Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién
Francisco Ortega 1985 1993 Lic Universidad de los Andes (Colombia)
Miguel Urrutia Montoya 1993 2005 PhD Berkeley
José Dario Uribe 2005 2017 Lic Universidad de los Andes (Colombia)
Juan José Echavarria 2017 2021 PhD Oxford
Leonardo Villar Gémez 2021 Mg London School of Economics
Ecuador Desde | Hasta | Méximo Titulo en Economia Institucién
Carlos Vallejos Lopez 2008 2009 Lic Universidad Central de Ecuador
Diego Borja 2009 2011 M Catholic U?]igvéelrgsii(z)of Louvain
Pedro Delgado de Campaiia 2011 2012 —
Janette Sanchez 2012 2013 Mg FLACSO (Ecuador)
Diego Martinez Vinueza 2013 2013 Mg ISS (Paises Bajos)
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México Desde | Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién
Miguel Mancera Aguayo 1994 1998 Mg Yale
Guillermo Ortiz Martinez 1998 2010 PhD Stanford
Agustin Carstens 2010 2017 PhD Chicago
Alejandro Diaz de Le6n 2017 2022 Mg Yale
Victoria Rodriguez Ceja 2022 Mg Colegio de México
Paraguay Desde Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién

Venicio Sdnchez Guerreros 2007 2007 —

Universidad Nacional de Asuncién

(Paraguay)
German Rojas Irigoyen 2007 2008 — gz;ﬁ?fjis;;ﬁ:;? ((;;I:;z:;r)a
Jorge Corvaldn 2008 | 2013 Lic Universidad gj:;g:;;)de Asuncién
Carlos Ferndndez Valdovinos 2013 2018 PhD Chicago
José Cantero Sienra 2018 Lic University of Kansas
Peri Desde | Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucién
Germdn Sudrez Chévez 1992 2001 — —
Richard Webb Duarte 2001 2003 PhD Harvard
Javier Silva Ruete 2003 | 2004 Lic Universidad Nacional Mayor de San
Marcos (Pert)
Oscar Dancourt Masfas 2005 2006 Mg Pontificia Universidad Catdlica (Perd)
Julio Velarde 2006 PhD Brown
Uruguay Desde Hasta | Maximo Titulo en Economia Institucion
Mario Bergara 2008 2013 Lic Universidad de la Repuiblica (Uruguay)
Alberto Graiia 2014 2015 Lic Universidad de la Republica (Uruguay)
Mario Bergara 2015 2018 Lic Universidad de la Reptiblica (Uruguay)
Alberto Grana 2018 2020 Lic Universidad de la Reptblica (Uruguay)
Diego Labat 2020 Lic Universidad de la Republica (Uruguay)
Venezuela Desde | Hasta | Maiximo Titulo en Economia Institucién

Nelson José Merentes Diaz 2009 2013 —

Edmée Bentacourt de Garcia 2013 2013 —

Eudomar Tovar 2013 2014 —

Nelson José Merentes Diaz 2014 2017 —

Calixto Ortega Sénchez 2018 —

FUENTE: elaboracién propia en base a datos de los Bancos Centrales.
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Resumen

El objetivo de este articulo es estimar los efectos del cambio climdtico en América La-
tina en el contexto de diversas estrategias de politica piiblica global. La metodologia iden-
tifica a los impactos del cambio climdtico a través de los efectos de las fluctuaciones alea-
torias del clima sobre el Producto Interno Bruto per capita, el PIB agricola e industrial y
la inversion con base en un modelo de proyeccion local (Jorda, 2005). Los resultados ob-
tenidos indican que el cambio climdtico tiene efectos significativos, amplios y generaliza-
dos en América Latina, principalmente a través de la temperatura, y que estos efectos son
heterogéneos, mds intensos en paises con temperaturas mds elevadas y con menor ingreso
per cépita y donde los shocks de temperatura se ateniian lentamente con diferencias entre
paises. Los escenarios climdticos y de politica publica respectiva muestran que las estrate-
gias de politica puiblica son relevantes para identificar a los efectos del cambio climdtico.
Ello muestra la importancia de que América Latina contribuya a la definicion de las estra-
tegias de politica puiblica globales en las negociaciones sobre el cambio climdtico

Palabras clave: Cambio climdtico, efectos, América Latina.

Clasificacion JEL: E23, 044, Q54, Q56.

Abstract

This article aims to estimate the effects of climate change in Latin America in the context
of various global public policy strategies. The methodology used, identifies the impacts of
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climate change by considering the effects of random climate fluctuations on Gross Domestic
Product per capita, agricultural and industrial GDP and investment using a local projection
model (Jorda, 2005). The results indicate that climate change has significant, large and
widespread effects in Latin America, mainly through temperature. These effects are
heterogeneous and, generally, more intense in countries with higher temperature and lower
GDP per capita and where temperature shocks attenuate slowly with differences between
countries. The respective climate and policy scenarios show that policy strategies are
relevant to identify the effects of climate change. This highlights the importance for Latin
America to contribute to defining global policy strategies in climate negotiations.
Keywords: Climate change, effects, Latin America.

1. Introduccion

El cambio climdtico representa actualmente un obstaculo al desarrollo atendien-
do a sus impactos en las actividades econdmicas, el bienestar social y el medio
ambiente y a las transformaciones estructurales y a la magnitud de recursos que se
requieren para instrumentar los procesos de mitigacion de Gases de Efecto Inverna-
dero (GEI) y de adaptacién (Dell et. al., 2014; Burke y Tanutama, 2019).

En este contexto, persiste un intenso debate sobre los efectos del cambio climé-
tico en las actividades econdmicas (Dell et. al., 2014). Esto es, existe evidencia
reciente que indica que los efectos del cambio climatico son amplios, generalizados
y significativos y donde algunos de estos impactos son no lineales, con puntos de
inflexidn, irreversibles y mds intensos en paises pobres y con mayor temperatura.
Ello contrasta con estimaciones previas, muchas de ellas incorporadas en lo Mode-
los Integrados de Analisis (IAM), donde los costos del cambio climéticos son mas
acotados y limitados (Dell et. al., 2014; Pindyck, 2013). Persiste, ademds, interro-
gantes sobre los canales de transmisién del cambio climético a las actividades eco-
némicas y las diferencias de los efectos dependiendo de los escenarios de politica
publica global en las negociaciones de cambio climdtico.

En este sentido, la estimacion y el andlisis apropiado de los costos del cambio cli-
matico es un componente fundamental para disefiar una estrategia eficiente para atender
el desafio del cambio climético. Ello es, crecientemente importante en el contexto del
Acuerdo de Paris de Cambio Climético que busca estabilizar el aumento de la tempera-
tura entre 1,5° C - 2° C durante este siglo para limitar los dafios del cambio climético
lo que requiere construir una economia global carbono neutral entre 2050-2070 (Nacio-
nes Unidas, 2015). Asi, estas estimaciones sobre los efectos del cambio climatico en las
actividades econdmicas permiten identificar los costos de la inaccién climética y pon-
derar mejor las ventajas de los procesos de mitigacion de Gases de Efecto Invernadero
(GE)) e incluso considerar posibles sinergias positivas de la accién climdtica. Atin mas,
estimar estos costos en el contexto de diversas estrategias de politica publica permite a
América Latina obtener una mejor perspectiva de las consecuencias y la relevancia de
las negociaciones internacionales sobre cambio climatico.
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La literatura reciente sobre el andlisis de los impactos del cambio climatico, en
el contexto de la Nueva Economia del Clima (NEC), aprovecha las variaciones
aleatorias del clima para identificar y analizar sus efectos sobre el conjunto de las
actividades econdmicas (Dell et. al., 2014). Ello permite realizar andlisis sobre el
valor de los pardmetros y pruebas de inferencia sobre su significancia estadistica
(Dell et. al., 2012; Deschénes y Greenstone, 2007). En este sentido, la NEC permi-
te identificar e inferir los patrones sistematicos de los efectos del cambio climatico
en las actividades econdémicas y construir funciones de dafio mas sélidas.

Asi, este articulo tiene como objetivo fundamental la estimacién de los efectos
el cambio climatico en América Latina (AL) en distintos escenarios climaticos de
politica publica global. Esto con base en analizar los efectos de las variaciones o
shocks aleatorios del clima en las actividades econdmicas con el método de proyec-
cion local de impulso-respuesta (Jorda, 2005).

El articulo contiene cinco secciones, ademds de la introduccién, La segunda
seccion presenta la revisién de la literatura, la tercera seccién presenta el modelo
econométrico aplicado, la cuarta seccién sintetiza los resultados y, finalmente, la
quinta seccién concluye.

2. Revision de la literatura

El cambio climatico, consecuencia de los Gases de Efecto Invernadero (GEI), se
manifiesta en un aumento de la temperatura global, en modificaciones en los patro-
nes de precipitacion, en una reduccién de la cridsfera y en un alza del nivel del mar
y en cambios en los patrones de eventos climaticos extremos (IPCC, 2014).

La evidencia disponible muestra que el cambio climdtico tiene efectos negati-
vos significativos en las actividades econdmicas, el bienestar y el medio ambien-
te (IPCC, 2014). Sin embargo, esta evidencia es muy heterogénea y dependiente
del pais o regién y del método de estimacidon. Por ejemplo, estimaciones con
base en meta-andlisis indican que un aumento de la temperatura global de 3° C
conlleva a una reduccién del Producto Interno Bruto (PIB) de -2,04 % (+ 2,21 %),
que un aumento de la temperatura de 6° C conduce a una reduccién del PIB de
8,06 % (x 2,43 %) (Nordhaus y Moffat, 2017) o que un aumento de 3° C de tem-
peratura lleva a una reduccién de entre 1,9 % y entre 17,3 % del PIB (Howard y
Sterner, 2017).

En este contexto, las estimaciones basadas en los Modelos Integrados de Andli-
sis (IAM) (Nordhaus, 2013) tienden a calcular costos econémicos del cambio cli-
matico mas bajos de alrededor de entre 0 % y 5 % del PIB, donde en multiples
casos se calibran las estimaciones con base en estudios previos (Pindyck, 2013;
Dell et. al., 2014) y, ademds, se incluyen algunos procesos de retroalimentacion
que no son tan relevantes para los paises en desarrollo (Acevedo et. al., 2019).

Por su parte, las estimaciones basadas en la Nueva Economia del Clima (NEC)
identifican costos amplios, generalizados y significativos del cambio climdtico en
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las actividades econdmicas, el bienestar social y el medio ambiente (IPCC, 2014;
Dell et. al., 2014). Por ejemplo, el cambio climdtico incide negativamente en el
nivel de producto y en la tasa de crecimiento del PIB per cdpita, en la productivi-
dad laboral, en las actividades agricolas e industriales, en las exportaciones, la de-
manda de agua y electricidad, en los conflictos sociales, en los bosques y la biodi-
versidad (Dell et. al., 2014; Mendelsohn et. al., 1999; Deschénes y Greenstone,
2007; Hsiang, 2010; Zhang et. al., 2018; Deschénes y Greenstone, 2011; Jones y
Olken, 2010; Burke et. al., 2015). Estos efectos negativos son, algunos de ellos, no
lineales, con puntos de inflexion, irreversibles y mds intenso en paises pobres y en
desarrollo y con mayores temperaturas promedio (Dell et. al., 2012, Burke et. al.,
2015). Asi, las estimaciones con los modelos de la NEC sugieren valores mayores
al 5 % del Producto Interno bruto (PIB) (Dell et. al., 2014). Mas atin, las estima-
ciones sugieren que el cambio climdtico incide negativamente en la tasa de creci-
miento del producto de largo plazo lo que reduce las posibilidades de desarrollo de
largo plazo. Por ejemplo, diversas estimaciones en el contexto de la Nueva Econo-
mia del Clima sugieren que un aumento de 1° C de temperatura reduce la tasa de
crecimiento del PIB per cdpita entre 1 % y 2 % promedio anual (Tabla 1).

Estas estimaciones de la Nueva Economia del Clima contienen debates intensos

en donde destacan:

- Los efectos del cambio climdtico se expresan exclusivamente a través de la
temperatura promedio y no existen efectos de la precipitacion sobre las activi-
dades economicas (Dell et. al., 2012; Damania et. al., 2020). Ello se ilustra,
por ejemplo, con relaciones menos claras entre los niveles de precipitacion
promedio anual y el producto en América Latina.

- Los efectos del cambio climatico son sobre el nivel del producto o sobre la
tasa de crecimiento del producto (Newell et. al., 2021). Ello tiene consecuen-
cias relevantes sobre la magnitud de los impactos del cambio climético en las
actividades econdmicas y en las posibilidades de crecimiento de largo plazo.
Por ejemplo, los efectos sobre las tasas de crecimiento econdémico tienen nor-
malmente consecuencias negativas mas relevantes.

- Los efectos del cambio climatico son lineales (Dell et. al., 2012) o no lineales
(Burke et. al., 2015). Ello tiene consecuencias significativas sobre la magnitud
de los impactos del cambio climédtico en el futuro y se corresponde con los
debates sobre la presencia de puntos de inflexion (tipping points) del cambio
climatico que pueden tener potenciales consecuencias catastréficas.

- Los efectos del cambio climético son similares en todas las economias o estos
efectos son mds intensos en economia pobres y con temperaturas mds elevadas
(Dell et. al., 2012). Ello se relaciona, desde luego, con la capacidad de adapta-
cién y el nivel de ingreso per cdpita y con la presencia de puntos de inflexién
con respecto al nivel de temperatura (Burke et. al., 2015).

- La capacidad de adaptacion al cambio climdtico es muy heterogénea y acota-
da donde existen puntos de inflexién o consecuencias irreversibles (Burke y
Emerick, 2016).
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TABLA 1
COSTOS ECONOMICOS DE UN AUMENTO DE 1° C
EN LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO

Autor ::umlzz:l:\(t)ui; -G-Efectos en la economia
Dell et. al. (2014) 1°C -1 %y -2 % en la tasa de crecimiento de paises pobres.
Dell et. al. (2009) 1°C -1,4 % en la tasa de crecimiento del ingreso per cdpita de paises pobres.
Dell et. al. (2012) l°C irglr]:tr—i:f:nfai);e—slii rZUS .del PIB, -2,66 % en PIB agricola y 2,04 % en PIB
Acevedo et. al. (2019) 1°C -0,9 % de la tasa global de crecimiento y -1,2 % en paises en desarrollo.
Kahn et. al. (2021) 1°C -1,03 % en la tasa de crecimiento del PIB global.
Jain et. al. (2020) 1°C -2,5 % en la tasa de crecimiento del PIB de India
Jones y Olken (2010) l°C ;,j(;e?p}; t—jjs% en el promedio de la tasa de crecimiento de las exportaciones de
Colacito et. al. (2019) 1°C Entre -0,27 % y -0,45 % de la tasa de crecimiento del PIB de Estados Unidos.
Hsiang (2010) 1°C -2,4 % en la tasa de crecimiento del producto.

FUENTE: Elaboracién propia.

3. Modelo econométrico

La NEC estima los costos del cambio climético con base en las fluctuaciones
aleatorias y exdgenas' del clima con respecto a las variables econémicas e incorpo-
ra variables de control o efectos fijos para eliminar sesgos potenciales de omisién
de variables (Dell et. al., 2014). Estos modelos econométricos de datos de series de
tiempo, de panel o de seccién cruzada utilizan variables en niveles o primeras dife-
rencias.

Asi, a nivel agregado los efectos del cambio climético pueden modelarse como
(Hsiang, 2016; Dell et. al., 2014)%

(D Y, = F(C,X)

Donde Y, representa al producto, C, las variables climaticas y X, al resto de las
variables de control.

De este modo, los efectos del cambio climéatico en el conjunto de la economia
pueden especificarse, por ejemplo, en una funcién Cobb Douglas (Burns et. al.,
2014; Jones y Vollrath, 2013; Bond, 2007) donde las variables climaticas, que se

! Pretis (2021) analiza la condicién de exogeneidad de las variables climatica.
% El desarrollo del modelo NEC esta, por ejemplo, en Dell et. al., (2014).
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representan por la temperatura, inciden sobre el capital, el empleo y la Productivi-
dad Total de los Factores (TFP).

(2) Yi[ = D(Tir)Air F(Kiv ]Vitr OTROS:‘I’)

Donde Y, representa el producto, K, es el capital, N, es el nimero de trabajado-
res, OTROS,, corresponde a otras variables como insumos (energia), capital natural
o externalidades negativas, A, corresponde a la Productividad Total de los Factores
(Total Factor Productivity) conocida como el residuo de Solow y D(T,) representa
la funcién del dafio del clima aproximada por la temperatura.

Simplificando la ecuacién (2) considerando exclusivamente a los factores de capi-
tal y empleo, dividiendo por el empleo y bajo el supuesto de que la relacién capital
por trabajador se mantiene relativamente constante entonces el efecto del clima (tem-
peratura) en el nivel de producto se modela como (ecuacién (3)):

) v, = Dera (5]
it

De este modo, el efecto de la temperatura sobre la tasa de crecimiento de la
productividad (Total Factor Productivity) es un determinante fundamental de la
evolucién del producto en el largo plazo (Dell et. al., 2014; Burke et. al., 2015).
Ello puede representarse con base en la ecuacién (4) y ecuacion (5) que especifica
el efecto de la temperatura en el producto a través de la TFP o de la tasa de creci-

miento de la TFP (Colacito et. al., 2019: Dell et. al., 2014; Dell et. al., 2009):

4 A, =g +T,
5 AA,
( ) Aitn = gi + ’YTvlt

Donde g; es la tasa de crecimiento del producto per cdpita y el efecto de la tem-
peratura sobre el nivel o la tasa de crecimiento de A, corresponde a y. Asi, es posi-
ble obtener® (Dell et. al., 2009):

(6) 8i=8& t [;B + V]th + ﬁTiz-J

Donde g, corresponde a la tasa de crecimiento del producto per cdpita, T, repre-
senta la temperatura o el clima, el efecto de los shocks climético en el nivel de
producto se expresa en £ (ecuacion (6)) y el efecto de los shocks climéticos en la
tasa de crecimiento se expresa en y (ecuacién (6)). Este procedimiento de diferen-
ciacién permite evitar utilizar métodos de cointegracion (Dell et. al., 2009).

* Obteniendo los logaritmos de la funcién de produccién y diferenciando con respecto al tiempo.
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La especificacion econométrica general con datos panel utilizada en la NEC
corresponde a la ecuacién (7) (Dell et. al., 2014; Dell et. al., 2012; Burke et. al.,
2015; Newell et. al., 2021; Hsiang, 2016) y donde, en todo caso, la seleccion de la
especificacién en nivel o tasa de crecimiento corresponde a la evidencia empirica
disponible (Colacito et. al., 2019; Dell et. al., 2012; Hsiang, 2010).

(7) YPit =7 Cit + ﬁiZit + 01‘1 + @, (t) + Eir

Donde YP, es el logaritmo del ingreso per cdpita o su tasa de crecimiento, C,
son las variables del clima (temperatura y precipitacién), Z, son los factores in-
variantes en el tiempo (Time Invariante Factors) como geografia o humedad del
suelo, 6, son los efectos fijos, ¢, son los efectos temporales, y son los coeficientes
de los impactos marginales de del clima, § contiene a los efectos de las variables de
control y ¢;son las variaciones no explicadas.

En este articulo se estiman los efectos del cambio climético a través de una es-
pecificacién flexible, similar a la ecuacion (7), que permite incorporar los impactos
de las fluctuaciones aleatorias de la temperatura y la precipitacién en el Producto
Interno Bruto per cdpita, el PIB agricola, el PIB industrial y la inversién (como
proxy del capital) (ecuacién (8)). Esta especificacién de la ecuacion (8) es utilizada
para estimar los efectos del cambio climédtico en las actividades econdmicas (Ace-
vedo et. al., 2019).

Este método de proyeccioén local, estimado mediante un modelo panel de efec-
tos fijos, permite identificar los shocks aleatorios climdticos (temperatura y pre-
cipitacién) de impulso respuesta sin imponer la estimacién de un sistema dindmi-
co multivariado como en los modelos de Vectores Auto-Regresivos (VAR), es
adaptable a incluir efectos no lineales en una respuesta dindmica y es robusto
ante problemas de especificacion (Jorda, 2005; Stock y Watson, 2020; Acevedo
et. al., 2019).

De este modo, la ecuacion (8) busca identificar los efectos aleatorios de los
shocks o fluctuaciones del clima en las actividades econdémicas en forma similar a
la Nueva Economia del Clima (NEC). Esta metodologia permite estimar los efectos
del cambio climdtico en un conjunto mas amplio de variables lo que contribuye a
generar evidencia sobre los impactos generalizados del cambio climético y sus ca-
nales de transmision sobre las actividades econdmicas.

_ ph h 2 h h 2 h-l sh h-l sh 2
(8) Yirsn = Yirr = Bicy + Boci, + vici, + G + XL 01C 1 + 20 050G +
h h
+ Q?AVL[-J +ul'+ O + &y

Donde & representa el periodo de estimacion que en este caso es de 0 a 10 afios
y los subindices i y t representan paises y tiempo respectivamente. La variable de-
pendiente representa el crecimiento acumulado en el horizonte entre #-1 y t+h me-
dido como la diferencia del logaritmo natural. Se incluyen efectos no lineales de

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



54 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

temperatura y precipitacion y efectos fijos por pais para controlar por diferencias
entre paises y dummies temporales por cambios en el tiempo (Pesaran, 2015). Las
estimaciones controlan por un rezago de la variable dependiente y las variables
rezagadas y futuras del clima (Teulings y Zubanov, 2014).

Los efectos marginales del cambio climdtico (p.e. temperatura) se calculan
con base en la ecuacién (9), considerando cada horizonte temporal por separado
y utilizando la temperatura promedio anual de 2023 lo que permite obtener la
funcién de impulso respuesta. El punto de inflexién de la temperatura se estima
al igualar la ecuacién (9) a cero (Acevedo et. al., 2020). Por ejemplo, Huang et.
al. (2020) estiman el punto de inflexién global de la temperatura en, aproximada-
mente, 16° C:

J it+h = it
©) Wl etl = i+ o,

4. Evidencia empirica

La base de datos utilizada corresponde a informacién anual del PIB per cd-
pita en dolares de 2015, el Valor Agregado (VA) del sector agricola, el VA in-
dustrial, el VA de las manufacturas, la inversion, medida mediante la Forma-
cién Bruta de Capital (FBK), todas en millones de USD $ constantes de 2015
para los paises de América Latina. El periodo de estimacién corresponde a se-
ries de datos panel para 17 paises para el periodo 1974 y 2021 que incluye los
afios de la pandemia de la COVID lo que sugiere cautela con los resultados.
Las variables provienen de la base de Indicadores de Desarrollo del Mundo del
Banco Mundial.

Las variables de clima de temperatura y precipitacion, para el mismo periodo
que las anteriores, provienen de Fick y Hijmans (2017) y WorldClim (s.f.). Se
usaron las bases de datos rdster mensuales de temperatura (°C) y de precipitacion
(mm) con una resolucién espacial de 2,5 minutos (aproximadamente 21 km?” en el
ecuador). Los valores se interpolan para cada nodo de la grilla en funcién de las
estaciones meteoroldgicas y se corrigen por elevacién. Para los 17 paises®, la
agregaciéon de los datos a nivel anual se realiza mediante andlisis espacial en el
programa R.

Los estadisticos basicos de las variables utilizadas se sintetizan en la Tabla 2
que muestran, por ejemplo, la alta heterogeneidad del ingreso per cdpita entre pai-
ses que oscila entre USD $1,157 y USD 17,563 y la temperatura oscila entre 8,1 y
21,6 grados.

4 Argentina, Belice, Bolivia, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Guatemala, Hondu-
ras, México, Nicaragua, Panamd, Paraguay, Perd y Uruguay.
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TABLA 2
ESTADISTICAS BASICAS

Variable Obs. Media SD Min. Max.
PIB per cdpita 816 5,689 3,470 1,157 17,563
Valor Agregado agricola 772 12,492 19,260 83 138,348
Valor Agregado industrial 772 55,773 98,965 83 411,033
Valor Agregado manufactura 772 33,833 62,023 57 280,590
Inversion fija bruta 806 38,423 71,366 -330 403,308
Temperatura 816 21,6 4.4 8,1 26,2
Precipitacién 816 143,6 58,0 374 2943
A PIB per cdpita 799 1,4 44 -28,4 16,4
A Valor Agregado agricola 754 1.8 11,5 -59,4 100,7
A Valor Agregado industrial 754 3.4 8,6 46,4 98,8
A Valor Agregado manufactura 754 2,6 8.8 -51,0 88,7
A Inversion fija bruta 789 3,6 23,1 -405,8 195,6
A Temperatura 799 0,1 2,0 -8,5 9,8
A Precipitacion 799 1,0 14,9 -38,0 79,0

NOTAS: Obs.: nimero de observaciones; SD: desviacion estdandar; Min: valor minimo; Max: valor maximo.
FUENTE: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial y WorldClim (s.f.). Periodo 1974-2021.

Los resultados obtenidos basados en la estimacion de la ecuacién (8) y en los

shocks de impulso respuesta de un aumento de 1° C de temperatura promedio anual
en las tasas de crecimiento del PIB per cdpita, del Valor Agregado (VA) del sector
agricola, del Valor Agregado (VA) industrial y la inversion se sintetizan en la Ta-
bla 3 y en la Figura 1 indican que:

- La temperatura promedio F anual tiene efectos negativos significativos sobre la
tasa de crecimiento del PIB per cdpita, en el VA del sector agricola, en el VA
industrial y no se identificaron efectos significativos en la inversiéon. En este
sentido, el cambio climético tiene efectos generalizados y significativos en el
conjunto de la economia. Destaca, ademds, la importancia de los efectos del
cambio climdtico en las actividades agricolas y en la industria, que incluye a
la construccién, lo que es consistente con la literatura (Mendelsohn y Nord-
haus, 1999; Schlenker et. al., 2005; Hallegatte et. al., 2016). Ello refleja que
existen actividades que estdn mas expuestas a las condiciones climéticas’
(Graff Zivin y Neidell, 2014). Estos resultados son consistentes con la eviden-
cia de que un aumento de 1° C de temperatura promedio en paises de renta
media reduce el crecimiento econémico en 0,9 % y en 1,2 % con una tempe-
ratura media de 22° C y de 25° C respectivamente (Acevedo et. al., 2019), que
existen efectos persistentes de la temperatura en la evolucién del producto de
largo plazo (Burke et. al., 2015), que el cambio climético tiene efectos nega-

> Graff Zivin y Neidell (2014) definen, utilizando la informacién del National Institute for Occupational Sa-

fety and Health, a las industrias expuestas al clima como agricultura, bosques, pesca y caza, construccion, mineria,
transporte y servicios (utilities) y manufacturas sin clima controlado en las fébricas.
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TABLA 3

ESTIMACIONES ECONOMETRICAS DE LOS EFETOS DEL CAMBIO
CLIMATICO EN LA TASA DE CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA,

DEL VALOR AGREGADO AGRICOLA, DEL VALOR AGREGADO INDUSTRIAL,

DEL VALOR AGREGADO DE LAS MANUFACTURAS Y DE LA INVERSION

TCA log TCA log TCA log
(PIB per cdpita) (VA agricola) (VA industria) WEAILEA0:)
. -0,13226% -0,35837 -0,36798%% -0,33474
P (0,0252) (0,0237) (0,0012) (0,1607)
e r i -0,00143 -0,00505%* 0,00084 -0,00142
P (0,1919) (0,0881) (0,6899) (0,7526)
oo e i (1 0,26766%* -0,06447+ -0,04879 -0,00772
P (0,0000) (0,0860) (0,1949) (0,8329)
I 0,01096 0,470417%% -0,00365 0,23133
P (0,8608) (0,0053) (0,9758) (0,3604)
U 0,15162% -0,03959 0,07224 0,16519
P (0,0081) (0,7964) (0,5115) (0,4754)
R? ajustado 0,0559 -0,0073 -0,0100 -0,0241
Estadistico F 13,4541 3,13887 2,74313 0,59170
(0,0000) (0,0082) (0,0182) (0,7064)
T =46 T = 26-46 T = 26-46 T = 40-46
Numero de observaciones n=17 n=17 n=17 n=17
N =782 N =736 N =736 N =769

NOTAS:

- TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.
- Periodo de estimaci6n (h) = 0.

- Significancia estadistica: 0,01**%; 0,05%*; 0,1%; el valor en paréntesis significa Pr(>Itl).

- T: nimero de afios; n: nimero de paises; N: nimero de observaciones en el panel.
FUENTE: Elaboracién propia.

tivos en los sectores agricola e industrial (Acevedo et. al., 2019), con la evi-
dencia de una caida de la productividad de 2 % ante un aumento de 1° C de
temperatura sobre los 25° C de temperatura en experimentos de laboratorio
(Seppanen et. al., 2004; Acevedo et. al., 2019), con la reduccion de la produc-
tividad laboral (Deryugina y Hsiang, 2014; Graff Zivin y Neidell, 2014; So-
manathan et. al., 2021) y con la evidencia de que el stress de calor reduce la
capacidad cognoscitiva y del desempeio de los estudiantes (Graff Zivin et. al.,
2018) y en la salud de la poblacién (Deschénes y Greenston, 2011).

La precipitacion tiene efectos negativos y estadisticamente significativos en la
tasa de crecimiento del Valor Agregado agricola y no tiene efectos estadistica-
mente significativos en el PIB per cdpita, en el VA industrial, y en la inver-
sion. Ello es consistente con la evidencia internacional donde se observa que
el efecto de la precipitacion es mas difuso y que, en todo caso, el efecto de la
precipitaciéon es mas evidente en las actividades agricolas (Galindo et. al.,
2015). Esto no implica, ademds, que los eventos climdticos extremos no ten-
gan impactos significativos, sino que sélo la media del valor de la precipita-
cién no es estadisticamente significativa (Hsiang, 2010).
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FIGURA 1
IMPULSO RESPUESTA DE LA TEMPERATURA EN LA TASA
DE CRECIMIENTO DEL PIB PER CAPITA, DEL VA AGRICOLA,
DEL VA INDUSTRIAL Y DE LA INVERSION
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.

FUENTE: Elaboracion propia.
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- Los shocks de temperatura tienen efectos persistentes y tienden a decaer gra-
dualmente en la tasa de crecimiento del PIB per cdpita y la inversién. Estos
shocks de temperatura decaen mds rdpidamente en el Valor Agregado agricola
e industrial (Figura 1). Esto es, las graficas de impulso respuesta muestran
formas que sugieren la persistencia del shock de temperatura y en menor me-
dida de los shocks de precipitacion, ello atendiendo a las bandas de probabili-
dad de estos shocks. Ello es consistente con el argumento que el efecto de los
shocks de temperatura incide en las tasas de crecimiento y no solamente en el
nivel de las variables lo que se traduce en pérdidas mas altas (Acevedo et. al.,
2019). No obstante, los niveles de incertidumbre sobre estos shocks son atn
elevados atendiendo a las bandas de confianza.

FIGURA 2
IMPULSO RESPUESTA DE LA PRECIPITACION EN LA TASA
DE CRECIMIENTO DE LA FORMACION BRUTA DE CAPITAL (FBK)
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.
FUENTE: Elaboracién propia.
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La estimacién de la ecuacidén (8) por diferentes segmentos de la muestra permi-
te identificar algunos hechos estilizados que muestran efectos heterogéneos del
cambio climdtico en distintos paises de América Latina (Tabla 4, Tabla 5, Tabla 6,

Tabla 7, Figura 1, Figura 2, Figura 3, Figura 4):

- Los efectos de la temperatura son mds intensos en paises con temperaturas
mads elevadas en la tasa de crecimiento del PIB per cdpita y el VA industrial.
Estos impactos diferenciados por niveles de temperatura son consistentes con
Dell et. al. (2012). Sin embargo, el efecto identificado es mas intenso en el VA
agricola en los paises por debajo del promedio de temperatura lo que requiere
mayor investigacion, ademds, no se identifican efectos estadisticamente signi-
ficativos en la inversion.

- Los efectos de la precipitacion son estadisticamente significativos en los pai-
ses con mayor temperatura promedio en la tasa de crecimiento del PIB per
cdpita y el VA agricola y es estadisticamente no significativa en la industria y

TABLA 4
ESTIMACIONES ECONOMETRICAS DE LOS EFETOS

DEL CAMBIO CLIMATICO EN LOS PAISES CON TEMPERATURAS
POR ARRIBA DEL PROMEDIO

TCA log TCA log TCA log TCA log
(PIB per cdpita) (VA agricola) (VA industria) (FBK)
Temperatura -0,17747%* -0,35739* -0,38506%* -0,51411
p (0,0418) (0,0951) (0,0244) (0,1854)
Precipitacién -0,00264* -0,00908** 0,00077 -0,00254
P (0,0634) (0,0110) (0,7839) (0,6931)
Var dependiente t-1 0,26233 %% 0,02065 0,04321 -0,02338
P (0,0000) (0,6729) (0,3851) (0,6339)
Temperatura t-1 0,11765 0,54689%** 0,08083 0,72942*
peratu (0,2093) (0,0180) (0,6601) (0,0816)
Temperatura t-2 0,14404* -0,16850 0,02524 0,06204
P (0,0756) (0,4001) (0,8743) (0,8643)
R? ajustado 0,0553 -0,0100 -0,0147 -0,0216
L. 38,1763 1,9316 1,5333 09115
Lo ROl (0,0000) (0,0879) (0,1781) (0.4732)
T =46 T =26-46 T =26-46 T = 40-46
Niimero de observaciones n=10 n=10 n=10 n=10
N =460 N =436 N =436 N =447

NOTAS:

- TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.
- Periodo de estimacién (h) = 0.

- Significancia estadistica: 0,01**%; 0,05%*; 0,1*; el valor en paréntesis significa Pr(>Itl).

- T: nimero de afios; n: nimero de paises; N: nimero de observaciones en el panel.
FUENTE: Elaboracién propia.
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TABLA 5

LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

ESTIMACIONES ECONOMETRICAS DE LOS EFETOS
DEL CAMBIO CLIMATICO EN LOS PAISES CON TEMPERATURAS
POR DEBAJO DEL PROMEDIO

TCA log TCA log TCA log
(PIB per cdpita) (VA agricola) (VA industria) TCA log (FBK)
Temperatura -0,13270 -0,43732* -0,37014** -0,25199
P (0,1109) (0,0766) (0,0148) (0,3656)
Precipitacién 0,00021 0,00247 0,00010 -0,00252
P (0,9069) (0,6501) (0,97488) (0,6896)
Var dependiente t-1 0,27307%*%* -0,15484%** -0,20494%** 0,02583
p (0,0000) (0,0084) (0,0003) (0,6340)
Temperatura t-1 -0,08547 0,41128 -0,08021 -0,23499
P (0,3151) (0,1042) (0,6026) (0,4100)
Temperatura t-2 0,14656 0,17819 0,11596 0,19138
p (0,0744) (0,4607) (0,4323) (0,4859)
R? ajustado 0,0578 0,0112 0,0254 -0,0262
P 6,1385 2,8776 3,7632 0,5597
Estadistico F (0,0000) (0,0149) (0,0025) (0,7308)
T =46 T =33-46 T = 36-46 T = 36-46
Niimero de observaciones n=7 n=7 n=7 n=7
N =322 N =300 N =300 N =300

NOTAS:

- TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.

- Periodo de estimacién (h) = 0.

- Significancia estadistica: 0,01**%; 0,05%%; 0,1*; el valor en paréntesis significa Pr(>Itl).
- T: nimero de afios; n: nimero de paises; N: nimero de observaciones en el panel.
FUENTE: Elaboracién propia.

la inversion; mientras que en los paises con menor temperatura promedio en
ningtin sector la precipitacion es estadisticamente significativa (Tablas 2 y 3).
Ello sugiere, la presencia de potenciales procesos de retroalimentacion entre
la temperatura y la precipitacion.

La persistencia de los shocks acumulados de temperatura sobre la tasa de cre-
cimiento del PIB per cdpita y el VA industrial son mds intensos en los paises
con mayor temperatura; también, los shocks acumulados de precipitacion so-
bre la tasa de crecimiento del PIB per cdpita y el VA agricola son mds inten-
sos en los paises de temperaturas por arriba del promedio (Figuras 3 y 4). Ello
sugiere que los principales canales de transmisién que aumentan la vulnerabi-
lidad de los paises con mayor temperatura son la tasa de crecimiento de PIB
per cdpita y el VA agricola e industrial. Esto es consistente con Acevedo et.
al. (2019) que también identifica que los shocks son mas persistentes en paises
con temperaturas mas elevadas.
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FIGURA 3
EFECTOS DE LOS SHOCKS ACUMULADOS DE TEMPERATURA
Y PRECIPITACION PARA PAISES CON TEMPERATURA POR ARRIBA
DEL PROMEDIO SOBRE EL PIB PER CAPITA, EL VA AGRICOLA
Y EL VA INDUSTRIAL
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.

FUENTE: Elaboracién propia.

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



62 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

FIGURA 4
EFECTOS DE LOS SHOCKS ACUMULADOS DE TEMPERATURA
Y PRECIPITACION PARA PAISES CON TEMPERATURA POR DEBAJO
DEL PROMEDIO SOBRE EL PIB PER CAPITA, EL VA AGRICOLA
Y EL VA INDUSTRIAL
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.
FUENTE: Elaboracion propia.
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- Los paises con menor ingreso per cdpita (por debajo de la media) son mas
vulnerables a los efectos del cambio climatico; ello es consistente con las es-
timaciones de Jain et. al. (2020) para la India y Dell ez. al. (2012). Esto es, los
efectos de la temperatura son mas intensos en la tasa de crecimiento del Valor
Agregado industrial y de la inversion en paises con un PIB per cdpita menor
(Tabla 5). Los efectos de la temperatura en el PIB per cdpita son muy simila-
res en los paises por arriba y por abajo del PIB per cdpita promedio y, ade-
mads, los paises con mayor ingreso per cdpita también muestran efectos nega-
tivos estadisticamente significativos en el Valor Agregado agricola e industrial
(Tabla 6). Esto indica que los efectos de la temperatura tienen impactos gene-
ralizados en los paises de América Latina.

- Los efectos de la precipitacion son estadisticamente significativos en los paises
con PIB per cdpita por debajo del promedio del Valor Agregado agricola y sigue
sin ser estadisticamente significativa en el PIB per cdpita, el VA industrial y en la
inversién (Tabla 6). Ello nuevamente sugiere la presencia de potenciales procesos
de retroalimentacion entre la temperatura y la precipitacion en el sector agricola.

- La persistencia de los shocks acumulados de temperatura sobre la tasa de cre-
cimiento del PIB per cdpita, Valor Agregado agricola y Valor Agregado indus-
trial por niveles de ingreso per cdpita de paises, no puede distinguirse, consi-
derando las bandas de probabilidad (Figuras 5 y 6).

TABLA 6
ESTIMACIONES ECONOMETRICAS DE LOS EFETOS DEL CAMBIO CLIMATICO
EN LOS PAISES CON PIB PER CAPITA POR DEBAJO DEL PROMEDIO

TCA Log TCA Log TCA Log TCA log
(PIB per cdpita) (VA agricola) (VA industria) (FBK)
Ty -0,11512 -0,19034 -0,47771%%* -0,47695
(0,1424) (0,3665) (0,0039) (0,1382)
Precipitacion -0,00216 -0,00736** 0,00119 -0,00258
(0,1024) (0,0397) (0,6674) (0,6390)
Naxldependientelil 0,30651#** -0,05384 -0,10313%** -0,05146
(0,0000) (0,2768) (0,0407) (0,2888)
TRty (] 0,05099 0,41174* -0,07730 0,67942*
(0,5488) (0,0713) (0,6640) (0,0517)
i () 0,16534%%* -0,02921 -0,00538 -0,08561
(0,0291) (0,8832) (0,9730) (0,7831)
R? ajustado 0,0773 -0,0133 0,0023 -0,0183
L. 10,495 1,6905 2,9948 1,1808
Eladtol (0,0000) (0,1356) (0,0114) (0,3175)
T =46 T = 26-46 T =26-46 T = 40-46
Niimero de observaciones n=10 n=10 n=10 n=10
N =460 N =423 N =423 N =451

NOTAS:

- TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.
- Periodo de estimacion (h) = 0.

- Significancia estadistica: 0,01**%; 0,05%*; 0,1*; el valor en paréntesis significa Pr(>Itl).

- T: nimero de afios; n: nimero de paises; N: nimero de observaciones en el panel.
FUENTE: Elaboracion propia.
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FIGURA 5
EFECTOS DE LOS SHOCKS ACUMULADOS DE TEMPERATURA
Y PRECIPITACION PARA PAISES CON PIB PER CAPITA POR DEBAJO
DEL PROMEDIO SOBRE EL PIB PER CAPITA, EL VA AGRICOLA
Y EL VA INDUSTRIAL
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual, VA: Valor Agregado.

FUENTE: Elaboracion propia.
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FIGURA 6
EFECTOS DE LOS SHOCKS ACUMULADOS DE TEMPERATURA
Y PRECIPITACION PARA PAISES CON PIB PER CAPITA POR ARRIBA
DEL PROMEDIO SOBRE EL PIB PER CAPITA, EL VA AGRICOLA
Y EL VA INDUSTRIAL
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NOTAS: temp: temperatura; prec: precipitacion; TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado.

FUENTE: Elaboracion propia.
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ESTIMACIONES ECONOMETRICAS DE LOS EFETOS DEL CAMBIO CLIMATICO

TABLA 7

EN LOS PAISES CON PIB PER CAPITA POR ARRIBA DEL PROMEDIO

TCA log TCA log TCA log
(PIB per cdpita) (VA agricola) (VA industria) TCA log (FBK)
Temberatur. -0,14777 -0,58338%+ 0,25517+ -0,24882
p a (0,1044) 0,0172) (0,0877) (0,4879)
Precinitacion 0,00032 0,00086 0,00030 0,00064
P (0,8748) (0,8727) 0,9272) (0,9367)
. 0,2001 [ -0,07382 0,05095 0,06779
Var dependiente t-1 (0,0001) (0,2041) (0,3663) (0,2250)
Temperatura t.1 -0,04928 0,51907+% 0,09809 -0,35193
peratu (0,5931) (0,0397) 0,5191) (0,3331)
Temberatura (.2 0,13672 0,01098 0,12886 0,54856
P (0,1224) (0,9629) (0,3726) (0,1183)
R? ajustado 0,0217 -0,0001 -0,0221 -0,0217
- 3,6301 2,1966 0,8524 0,8529
L2 G (0,0033) (0,0546) (0,5136) (0,5132)
T =46 T = 37-46 T = 37-46 T = 42-46
Nimero de observaciones n=7 n=7 n=7 n=7
N =322 N =313 N =313 N =318

NOTAS:

- TCA: tasa de crecimiento anual; VA: Valor Agregado
- Periodo de estimacién (h) = 0.

- Significancia estadistica: 0,01*%%; 0,05%%; 0,1%; el valor en paréntesis significa Pr(>Itl)

- T: nimero de afios; n: nimero de paises; N: nimero de observaciones en el panel.
FUENTE: Elaboracién propia.

La evaluacién de los impactos del cambio climatico en el contexto de diversas
estrategias de politica publica global puede realizarse con en los escenarios clima-
ticos de riesgo elaborados por el NGFS (2019) y NGFS (2021) (Figura 7). Estos
escenarios buscan incorporar las trayectorias del Acuerdo de Paris de cambio cli-
matico con las consecuencias de las politicas ptiblicas aplicadas en las trayectorias
de aumento de la temperatura. Asi, un escenario climético de una trayectoria iner-
cial BAU (Bussines As Usual por sus siglas en inglés) lleva a un aumento de la
temperatura promedio global de entre 4,1° C y 4,8° C al 2100, un escenario clima-
tico donde prevalecen las politicas vigentes lleva a un aumento de la temperatura
global de entre 3,1° Cy 3,7° C al 2100, un escenario climatico donde se cumplen
los actuales compromisos de mitigacion establecidos en las Contribuciones Nacio-
nalmente Determinadas (NDC) y las Estrategias de Largo Plazo se traduce en un
aumento de temperatura global de entre 2,6° C y 3,8° C al 2100 y los escenarios
climaticos de descarbonizacién profunda llevan a un aumento de temperatura de
entre 1,5° Cy 2° C al 2100 (Figura 7).
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FIGURA 7
TRAYECTORIA DE EMISIONES GLOBALES Y AUMENTO
DE LA TEMPERATURA
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Las estimaciones realizadas muestran que los costos del cambio climético
derivados de las potenciales trayectorias de temperatura asociado a las estrate-
gias de politica publica son relevantes y, mas atn, estos costos son diferentes
dependido de la estrategia de politica publica instrumentada (Tabla 8). Consi-
derando un escenario de aumento de la temperatura promedio lineal de entre
0,004 y 0,044° C hasta 2100, la pérdida en el PIB per cdpita para los paises de
América va desde 1,6 % en el escenario con un incremento de la temperatura
de 1,5°C, hasta una pérdida de 17,4 % en el escenario inercial BAU (Bussines
As Usual por sus siglas en inglés) donde no se aplican politicas publicas. Esto
es consistente con Acevedo et. al. (2019) que estiman una pérdida de PIB glo-
bal de 9 % al 2100 y con Kamiar y Mohaddes (2024) que estiman una pérdida
del PIB per cdpita de entre 5,4 y 24 % dependiendo del incremento de la tem-
peratura. Esto ilustra que el cumplimiento del Acuerdo de Paris resulta relevan-
te para América Latina.

Estos escenarios climédticos asociados a la politica ptblica también inciden, aun-
que de manera heterogénea, en la tasa de crecimiento del Valor Agregado agricola,
del VA industrial y de la inversién donde se observa pérdidas significativas (Ta-
bla 8). Esto muestra que los efectos del cambio climético son también heterogéneos
en diversos sectores y actividades por paises.
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TABLA 8
COSTOS DEL CAMBIO CLIMATICO EN DIVERSOS ESCENARIOS
DE DESCARBONIZACION SOBRE LA TASA DE CRECIMIENTO

Grupo Escenario PIB per cdpita VA agricola VA industria FBK

Base -17.4 -473 -48,5 -44,1

Politicas vigentes -12,0 -324 -333 -30,3

Todos los paises Compromiso NDC -11,0 -29,6 -30,4 -27,7
2°C consistente -2,6 -7,1 -7,2 -6,6

1,5°C consistente -1,6 4,2 -4.4 -4,0

Base -23.4 -47,1 -50,8 -67,8

Paises por arriba de Politicas vigentes -16,1 -324 -34.9 -46,5
la temperatura Compromiso NDC -14,7 -29,5 -31,8 -42.5
promedio 2°C consistente -3,5 -7,0 -7,6 -10,1
1,5°C consistente -2,1 -4,2 -4,6 -6,1

Base -15,2 -25,1 -63,0 -62,9

Paises por debajo del Politicas vigentes -104 -17,2 -43,3 -43,2
PIB per cdpita Compromiso NDC -9,5 -15,7 -39,5 -394
promedio 2°C consistente 23 3.8 94 94
1,5°C consistente -1,4 -2,3 -5,6 -5,6

NOTA: Base (4,1-4,8° C; 4,5° C puntual); Politicas vigentes (3,1-3,7° C; 3,4° C puntual); Compromiso NDC (2,6-
3,8° C; 3,2° C puntual); 2°C consistente (1,5-1,7° C; 1,6° C puntual); 1,5° C consistente (1,3-1,5° C; 1,4 puntual).
FUENTE: Elaboracién propia.

5. Conclusiones

Los resultados obtenidos muestran que el cambio climatico tiene efectos signifi-
cativos, amplios y generalizados pero heterogéneos en la tasa de crecimiento del PIB
per cdpita, del PIB agricola, del PIB industrial y de la inversién en América Latina.
Estos efectos estan asociados fundamentalmente al aumento de la temperatura y en
menor medida de la precipitacién. Destaca, ademds, que estos efectos del cambio
climético son heterogéneos, son mds evidentes y sistemdticos sobre el PIB per cdpita
y sobre actividades particularmente sensibles al clima como las actividades agrope-
cuarias y generalmente, mas intensos en paises con mayor temperatura y con menor
ingreso per cdpita, pero con algunos efectos complejos y atn dificiles de identificar.
Destaca, por ejemplo, que el efecto de la precipitacion en las actividades econdmicas
es complejo y requiere més andlisis en América Latina ya que probablemente existe
un proceso de retroalimentacion ente temperatura y precipitacion.

Ademas, los shocks de temperatura, en algunos casos, decaen en forma pausa-
da. Ello sugiere que estos shocks de temperatura tienen efectos persistentes y que
por tanto inciden sobre la tasa de crecimiento del PIB per cdpita en el largo pla-
z0 'y, de este modo, en las perspectivas de desarrollo de América Latina (Colacito
et. al., 2019).
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En este sentido, los canales de transmision identificados de los efectos del cam-
bio climdtico en las actividades econdmicas son multiples en donde destaca la cai-
da de la tasa de crecimiento del PIB per cdpita asociado a la productividad laboral,
la caida de los rendimientos y del producto agricola, la reduccién del dinamismo
industrial y un menor dinamismo del ritmo de la inversion.

En este contexto, los costos econdmicos estimados bajo distintos escenarios cli-
maticos de politica publica son relevantes pero heterogéneos. En ese sentido, resul-
ta relevante para América Latina, identificar, en el contexto de las negociaciones
globales de cambio climatico, el escenario mds probable y sus potenciales conse-
cuencias econdmicas y sociales. Asi, América Latina debe contribuir a la construc-
cién de escenarios de transicion climética que permitan limitar y acotar los efectos
mds dafiinos del cambio climético en la regién. Ello atendiendo a que los costos de
la inaccién son particularmente relevantes para América Latina y que, por tanto, la
opcién de la inaccidn no representa una opcién con sentido econémico.

Estas estimaciones no incluyen los potenciales efectos catastré6ficos de eventos
climéticos extremos o del alza del nivel del mar y de la reduccién de la cridsfera.
Ello indica la presencia de costos potenciales ain mayores derivados del cambio
climatico.
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Resumen

La politica fiscal en América Latina ha jugado un papel clave en la recuperacion de la
sostenibilidad fiscal y la calidad de vida de la poblacion. El objetivo de este articulo es
realizar un andlisis descriptivo de la posicion fiscal de la region y su vinculo con indicado-
res economicos y sociales. Los resultados revelan una alta prevalencia de los impuestos
indirectos, especialmente el impuesto a las ventas y al valor agregado. También se observa
el atin limitado e ineficiente uso de los instrumentos recaudatorios en su propdsito de me-
jorar el bienestar de la poblacion.
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Abstract

Fiscal policy in Latin America has played a key role in the recovery of fiscal sustainability
and the quality of life of the population. The objective of this article is to conduct a
descriptive analysis of the fiscal position of the region and its link with economic and social
indicators. The results reveal a high prevalence of indirect taxes, especially sales tax and
value-added tax. It also highlights the still limited and inefficient use of revenue collection
instruments in their aim to improve the population’s well-being.
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1. Introduccion

En lo corrido del presente siglo, América Latina ha tenido que enfrentar tres
crisis mundiales, la financiera de finales de los noventa, la inmobiliaria de 2008-2009
y la més reciente de la COVID-19 en 2020. Cada una de ellas con efectos distintos
en cada pafs que dependieron de factores como el nivel de desarrollo y la exposi-
cién a los mercados internacionales. Para hacer frente a estos eventos el comin
denominador ha sido la politica fiscal como herramienta para la recuperacién eco-
némica y social, y la sostenibilidad fiscal (OCDE [Organizacién para la Coopera-
cion y el Desarrollo Econémico] et. al., 2024; Izquierdo et. al., 2019; IMF [Fondo
Monetario Internacional], 2018).

Las decisiones en materia fiscal deben tener como fin dltimo lograr un mayor
bienestar para la poblacién. Los dos lados de la ecuacidn, tanto ingresos como gas-
tos, son igual de relevantes. Mientras que los ingresos han sido objeto de mayor
andlisis y seguimiento, estudios recientes han demostrado la importancia que tiene
el manejo del gasto en la incidencia de la politica fiscal (Ardanaz e Izquierdo,
2022; Izquierdo et. al., 2018; Izquierdo et. al., 2019; Galeano et. al., 2021).

El objetivo del presente estudio es realizar un andlisis de la situacién fiscal en
América Latina y sus paises miembros durante el periodo 2000-2022. Si bien se
hace énfasis en el ingreso tributario, también se presentan los resultados de gasto,
asi como desagregaciones por niveles de gobierno. Adicionalmente, se hace una
revision de la literatura que vincula la politica fiscal de los paises de la regién con
los resultados en materia econémica y social, a partir de la cual se plantean los
principales desafios en términos recaudatorios y de gasto. Este estudio contribuye
a la literatura en poner en un mismo lugar los principales elementos de la politica
recaudatoria y de gasto en la regién, asi como la discusién de sus alcances y prin-
cipales retos para mejorar el bienestar de las proximas generaciones.

Los resultados indican que, a pesar de los avances en la bisqueda de una soste-
nibilidad macro-fiscal, orientada a ofrecer un mayor bienestar a la poblacion, los
sistemas tributarios en la regién ain estdn lejos de cumplir sus objetivos de equidad
y eficiencia. Algunas de las hip6tesis que menciona la literatura como los factores
determinantes de estos desalentadores resultados son la presencia de la economia
informal, la evasion y la baja calidad del gasto.

2. Panorama fiscal de América Latina 2000-2022

El andlisis de la situacion fiscal de América Latina ha sido aproximado por di-
ferentes estudios a lo largo de tiempo, destacando especialmente el comportamien-
to de los ingresos tributarios (Pessino et. al., 2023; OCDE et. al., 2017). Esta sec-
cién presenta una perspectiva fiscal de la regién, destacando la importancia relativa
de los impuestos directos e indirectos, sus principales caracteristicas y la estructura
del gasto ptiblico (Reyes-Tagle et. al., 2021).
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2.1. Estructura tributaria agregada (gobierno general)

En lo que va corrido del presente siglo los ingresos tributarios en la region
como porcentaje del PIB han aumentado (Figura 1)'. Si se considera el promedio
de América Latina el recaudo total aumentd 5 puntos porcentuales (pp) en poco
mds de dos décadas, al pasar del 17,3 % del PIB en 2000 al 22,3 % en 2022. Sin
embargo, la carga tributaria en la regidn es atin muy baja si se compara con los
paises mas desarrollados®. Dentro de los casos individuales se destaca Brasil co-
mo el pais de la regién con la mayor recaudacién tributaria, 33,3 % del PIB en
2022 y muy cerca del promedio de paises de la OCDE. Por otra parte, el dltimo
lugar en recaudacion se lo comparten México y Panamé de acuerdo con el perio-
do que se considere.

FIGURA 1
CARGA TRIBUTARIA DEL GOBIERNO GENERAL.
PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA, 2000-2022 (% del PIB)
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NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: CEPAL y OCDE, cilculos de los autores.

! Este agregado de ingresos tributarios incluye las contribuciones sociales.
% Para el promedio de la OCDE los ingresos tributarios representaron en 2022 el 34,2 % del PIB con un cre-
cimiento de 1,3 pp para el periodo 2000-2022.
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Para el caso de los impuestos directos, la Figura 2 revela un importante dinamis-
mo en la mayoria de los paises, en donde el agregado (apartado a) estd siendo jalo-
nado principalmente por el impuesto sobre utilidades y ganancias (apartado b). En
contraste con la década de 1990, cuando se dio un aumento casi generalizado de los
impuestos indirectos en la regién, especialmente del impuesto sobre el valor agre-
gado, lo que se observa desde comienzos del presente siglo es una recomposicién
de impuestos indirectos por directos.

FIGURA 2
IMPUESTOS DIRECTOS Y SUS COMPONENTES.
GOBIERNO GENERAL - PAISES SELECCIONADOS
DE AMERICA LATINA, 2000-2022 (% del PIB)
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b. Impuestos sobre utilidades y ganancias
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c. Impuestos sobre la propiedad
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NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos. Los
impuestos sobre la propiedad incluyen: impuestos recurrentes sobre la propiedad inmueble, sobre la riqueza neta,
sobre sucesiones, herencias y donaciones, y los impuestos sobre las transacciones financieras y de capital.
FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.

De los dos componentes principales del impuesto sobre utilidades y ganancias, el
de personas naturales y el de corporaciones y empresas, este Ultimo ha sido el de
mayor importancia durante las dos ultimas décadas, en parte debido al crecimiento
econdémico en algunos paises relacionado con aumentos de las actividades de extrac-
cién minera e hidrocarburos (OCDE et. al., 2024). Para el promedio de América La-
tina, mientras que el impuesto de utilidades y ganancias a personas naturales en 2022
fue del 1,8 % del PIB, el de corporaciones y empresas fue del 3,2 % (Tabla 1).
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80 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

Para el caso del impuesto sobre la propiedad, este tiene un menor peso en el
grupo de los impuestos directos. Para el promedio de la regién aumenté levemente,
al pasar del 0,8 % al 1,0 % del PIB, una participacion baja en comparacién con el
promedio de paises de la OCDE (1,9 % del PIB en 2022).

Para el grupo de impuestos indirectos, a pesar de continuar con la mayor parti-
cipacidn, estos han tenido un menor dinamismo durante las dos ultimas décadas
(Figura 3, apartado a y Tabla 2)’. Para el promedio de la region, este grupo de im-
puestos aumentd 0,6 pp al pasar del 9,3 % del PIB al 9,9 % entre 2000 y 2022.

FIGURA 3
EVOLUCION DE LOS IMPUESTOS INDIRECTOS Y SUS COMPONENTES.
GOBIERNO GENERAL PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA,
2000-2002 (% del PIB)
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* Dentro de los posibles hechos asociados a este débil comportamiento estén las crisis econémicas y financie-
ras, la caida del precio del petrdleo y los aislamientos preventivos por la COVID-19, que generaron interrupciones
temporales de las actividades econémicas y menor recaudacion de impuestos (OCDE et. al., 2024).
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LA POLITICA FISCAL EN AMERICA LATINA, 2000-2022 81

Por paises, Argentina se destaca como el mas dindmico, al pasar del 10,9 % al
15,5 % del PIB durante este periodo. En los demads paises, Colombia, Ecuador y
Meéxico acompaiian a Argentina con aumentos en los impuestos indirectos, mien-
tras que en los demds se presentaron reducciones relativas al PIB. Por componen-
tes, el gran jalonador de los indirectos ha sido el grupo de impuestos generales de
bienes y servicios (Figura 3 apartado b y Tabla 2), que incluye aquellos sobre las
ventas y el valor agregado. En este grupo de tributos la regién avanzé al pasar del
6,0 % al 7,6 % del PIB entre 2000 y 2022.

b. Impuesto general de bienes y servicios
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82 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

En el caso del grupo de impuestos especificos, aquellos relacionados con activi-
dades de consumo y uso de bienes y servicios, la caida del recaudo en la regién fue
de casi la mitad entre 2000 y 2022, al pasar del 2,3 % al 1,3 % del PIB (Figura 3
apartado c y Tabla 2). Dentro de los factores que se asocian a estas reducciones
estdn las medidas adoptadas para reducir o mantener controlada la inflacién, los
conflictos internacionales y la pandemia de la COVID-19*. El otro componente de
los impuestos indirectos es el de comercio internacional, el cual tiene una menor
participacién dentro del grupo de los impuestos indirectos.

c. Impuesto especifico de bienes y servicios
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4 Los efectos de los aislamientos preventivos afectaron tanto a los gobiernos centrales como a los subnacio-
nales, dependiendo de la autonomia fiscal subnacional en cada pais. En el caso de Colombia, pafs unitario con
mayor descentralizacion de la region, las finanzas subnacionales se vieron afectadas a nivel de todas las cuentas,
ingresos, gastos, inversion y servicio de deuda (Ricciulli-Marin ez. al., 2021).
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d. Impuesto al comercio internacional
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NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
Los impuestos generales de bienes y servicios incluyen: impuestos sobre el valor agregado, sobre las ventas
y otros impuestos generales sobre bienes y servicios. Los impuestos especificos sobre bienes y servicios
incluyen: impuestos selectivos, sobre utilidades de monopolios fiscales, derechos de aduana, sobre bienes de
inversion, otros impuestos sobre bienes y servicios especificos.

FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.
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LA POLITICA FISCAL EN AMERICA LATINA, 2000-2022 85

Otro componente importante en la estructura tributaria es el de las contribucio-
nes sociales’. Aunque durante los primeros afios del siglo se mantuvo estable alre-
dedor del 3,0 % del PIB para el promedio de la regién, a partir de 2009 se dio un
leve cambio de tendencia al alza de 1 pp jalonado por Ecuador, Argentina, Bolivia
y Brasil, que llevaron a cambios estructurales en la dindmica recaudatoria a través
de las contribuciones sociales (Figura 4).

FIGURA 4
EVOLUCION DE LAS CONTRIBUCIONES SOCIALES
GOBIERNO GENERAL - PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA,
2000-2022 (% del PIB)
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NOTA: Los célculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.

° Estos son ingresos provenientes de las actividades relacionadas con el mercado laboral y que buscan garan-
tizar el acceso a prestaciones sociales de los contribuyentes y sus dependientes. Estas contribuciones pueden ser
obligatorias, voluntarias o mixtas.
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86 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

De estos, el caso més sobresaliente es el de Ecuador que aument6 en mas de cuatro
veces su recaudo por contribuciones sociales, al pasar del 1,2 % del PIB al 5,0 % del
PIB®. Por grupos de paises, aquellos con la mds alta recaudacién como porcentaje del PIB
en 2022 por este concepto son Brasil (8,1 %), Bolivia (5,7 %), Argentina (5,2 %) y
Panama (5,2 %). En los paises en los que las contribuciones sociales tienen altas parti-
cipaciones en el total de ingresos tributarios, como por ejemplo Panama 39,1 %, Brasil
24,2 %, Ecuador 24,1 % y Argentina (17,7 %), se debe a que cuentan con sistemas
publicos, 0 mixtos con alta participacién ptblica’. En promedio para América Latina,
las contribuciones sociales aportan cerca del 18 % del total de ingresos tributarios.

En forma de sintesis, y para tener un panorama general de los cambios en la
estructura tributaria en América Latina en las dos udltimas décadas, la Figura 5y
la Tabla 3 muestran las participaciones de cada uno de los principales componentes
de los ingresos tributarios sobre el total en una comparacion entre 2000 y 2022.

FIGURA 5
PARTICIPACION EN EL TOTAL DE INGRESOS TRIBUTARIOS.
PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA - GOBIERNO GENERAL (%)
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NOTA: Los calculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos. Los impuestos
sobre la propiedad incluyen: impuestos recurrentes sobre la propiedad inmueble, sobre la riqueza neta, sobre sucesiones,
herencias y donaciones, y los impuestos sobre las transacciones financieras y de capital. Los impuestos generales de
bienes y servicios incluyen: impuestos sobre el valor agregado, sobre las ventas y otros impuestos generales sobre bienes
y servicios. Los impuestos especificos sobre bienes y servicios incluyen: impuestos selectivos, sobre utilidades de
monopolios fiscales, derechos de aduana, sobre bienes de inversion, otros impuestos sobre bienes y servicios especificos.
FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.

® La razén de este aumento es la reforma al sistema de seguridad social de la Constitucién de 2008, la cual
aumento el nimero de afiliados de cerca de 2,4 millones en 2008 a 4,4 millones en 2016 (Asamblea Constituyen-
te del Ecuador, 2008; Salcedo-Muiioz et. al., 2019).

7 Para el caso particular de Argentina, luego de un sistema de capitalizacién que inici6 en 1994 se da su nacio-
nalizacién en 2008 explicando el aumento significativo en la tendencia de esta fuente de recaudo a partir de este afio.

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



87

LA POLITICA FISCAL EN AMERICA LATINA, 2000-2022

*SQI0INE SO 9P SO[MO[Bd “TVdHD *ALNIANA

's001J10adsa sororales A

SOUQIQ 21qOS s0IsandUIT SOIIO ‘UQISIOAUT 9P SAUAIQ JIGOS ‘BUBNPE AP SOYIAIIP ‘sA[eIsy sorjodouous Ip sAPepINN IqOS ‘SOANII[AS sojsandull :uIAN[OUT SOIITAISS A SQURIQ IqOS
50013102dsa sojsonduir SO "SOIDIAIAS A SURIQ 21qOSs SI[eIAUAT soysanduir So1jo A SeJudA Se 21qos ‘Ope3aIde Jo[eA [2 21q0s s0Isandull :udAn[oul SOIIAIS A SAUIIQ 9P SI[LIUT
soysanduir so ‘[ended op A SBISIOUBUI] SUOIdJBSURI) S| 21qOs sojsandull sof A ‘SoUOIdORUOP A SBIOURIAY ‘SQUOISAINS AIqOs ‘Blau ezanbil e a1qos ‘ojqanwul pepardoid e[ a1qos
soyuaxmoar soysonduir :uaknyour pepardoid e[ 21qos soysendwr so “sopmyour sasred aaonu sof 9p d[duurs orpawoid [e uspuodser1os eune] eoupuy eled sOMoTEd SOT 'VION

66 | TTI | T°6E | T'8€ | €'FT | S'8T | IT | LOT | v'OT | €°9T | 0'v | TL | TVT | 9°€T | TVT | 6'ST | L°LT | 8'ST | T'ST | #'ST SI[e[20s sauodNqLIUu0) 'l
§T | LT | L0 |¥T |ST [0T |00 |[T0 |L€ |€€ [s0O |[T0 [T0 |60 [€6 |6S |Ss0 [8T |0T |IT soysandwir sonQ el
00 |00 [00 [00 |00 |00 |00 — |00 [00 |00 |00 |00 |00 - - - — |10 |20 sopapur sopsondwit sonQ | ¢’ 1
0l €1l | ¥ | €01 | 61 Py | 901 | ¥O1 [ TCT | LS |60 |69 [0CT [¥T |S¢ 1'9 | 601 | € ST |T9 [euomRIAUL 01dIOW0d “dw | €T’

6S | VET [ 88 | ¥TL |96 6T |19 [ LTT |96 | €6 [6L | 9% |9Y |89 |89 |L6I |L¥ |0€l |09 | '€l |sowrams £ sausiq oogroadsa “dwy| 77T
0'8€ | 8°9€ | 81 | §'8 | I'ST | €°6T | I'€€ | L'y | ¥'SE | €71€ | 6'8€ | €'TF | 6'V€ | €°8€ | 8'8E | L'LE | ¥'LE | I'TF | THE | L'pE |  SOWIAIGS £ soualq [e1ouds "dwy | 177
6'vb | ST9 | 0°LT | €°T€ | 9TE | 9°Tv | 86b | L'SL | TEb | €9F | L'LY | LT9 | STV | S°Ly | T'IS | S'€9 | S'TS | 995 | Lbb | 6°€S | S0IdMPUI SolEinqLy sosdaBu | 7]

1o [ vy | ¥ 61 61 [S3 00 — | ¥ Ty |00 [00 L1 61 - - - — |60 |TT sojoau1p sojsondwit sonQ | €11
61 v'e | TC | TT | L1 61 9¢ |80 | 9L [99 |0C |69 |6F% |[L9 I'1 TT |86 |€9 |9V |V pepardoxd ey a1qos soysendwy | 7T [
€1 L1 9Y | 91 9'1 9've | 191 | L6 | L'€E | 91 6 | ¥y I's | €11 | — — |01 €1 98 | €L SIIQEOHISE[D ON | € T[T
T6T | 96 [ 001 [ T8 | ¥ET |9V | 9C | ST | TE€T | L91 [ 8€T |OTI | TEL | TL |L€EL|[S6 |86 |80l |THl |88 sesaidwo £ souoroeiodio) | 1 1°[
TOL | I'8 [ 6% [ TSI |61 | I'IT |80 [S0 |99 |6 [S0I [SL |T6 |01 L0 | 07T S8 [ ¥9 |08 |67 Sofermeur seuosiod | ['[1°1
LO¥ | ¥'61 | S'6C | 0°ST | O°LY | 9'vE | S'TT | 9Tl | L'ee | T'cT | 8¢ | 0°€T | S'LT | ¥'61 | ¥'¥1 | S'TT | #'61 | S'81 | 6'6C | C'0r | seroueueS £ sopeprnn sojsondwy | [°]°]
LTy | 8°€T | T'€€ | T°6T | 9°0S | 6°LE | 1°9T | S'€T | 9T | O°bE | 8'8Y | 6°6T | T'PE | 0°8T | S'ST | STT | T6T | 8FT | I'SE | 9°ST S0J22.1p SOLIEINQLI) SOSIITUY 1T

20T | 000C | TTOT | 000T | €COT | 00T | TTOT | OOOT | TCOT | 000T | TCOT | 00T | TCOT | 00T | TTOT | OOOT | TCOT | 000T | TTOT | 000T

eune|

ng eureueg [ ve) Jopendy BIqUIO[0) il o) pisexg eIAl[Og eupuasIy -

VNILV'T VOIHHIAY Hd SOAVNOIDDHATHS SHSIVd "TVIANTD ONIIIIOD
‘SOI™VLAAIIL SOSHIONI SOT HA SHINIANOJINOD SO'T dd NOIDVAIDLLIVd
€ VI4VL

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1
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Se observa una persistente predominancia de los impuestos indirectos en la
mayoria de los paises de la region, a pesar de la reduccién de su participacion a
lo largo de las dos décadas de anélisis. Para el promedio de la regién, los impues-
tos indirectos participan con el 44,7 % en el total de los ingresos tributarios,
luego de una reduccién de 9,2 pp desde el aio 2000, y sigue siendo el grupo
predominante de tributos. Dentro de los casos de mayor recomposicion estan
Ecuador que redujo en 25,9 pp la participacion de los ingresos indirectos, segui-
do por Chile (15,0 pp), Perd (16,6 pp), Bolivia (12,4 pp) y México (10,0 pp). De
estos paises, Chile, Peri, México y Panama lograron una reduccién en la partici-
pacién de los impuestos indirectos que llevé a los directos a posicionarse como
los de mayor predominancia®.

Por tributos individualmente, los de mayor participacidon son los impuestos ge-
nerales sobre bienes y servicios. Esto se observa para el promedio de América La-
tina (34,2 % en 2022) y para todos los paises, excepto en Panamd. Acerca del im-
puesto al valor agregado, éste es uno de los que presentan mayor evasion en la
region, 2,3 % del PIB en la udltima década o 27,6 % de la recaudacién potencial
(Rasteletti y Saravia, 2023). Este fenémeno, por supuesto, reduce significativamen-
te la recaudacion efectiva y la posibilidad de financiamiento de proyectos de desa-
rrollo. En términos de participacion estin las contribuciones sociales con el 18,2 %
del total de ingresos tributarios para el promedio de América Latina en 2022. Esta
estructura se repite en los paises individualmente excepto en Chile, Colombia, Mé-
xico y Pert para los que el impuesto de renta sobre las empresas ocupa el segundo
lugar.

2.2.  Estructura tributaria por nivel de gobierno’

La Figura 6 muestra la evolucién de los ingresos tributarios para el gobierno
central (apartado a) y el agregado de los gobiernos subnacionales (apartado b). Se
observa para el promedio de América Latina que los dos niveles de gobierno han
tenido una tendencia positiva durante este periodo. Los gobiernos centrales en pro-
medio pasaron del 14,9 % del PIB en 2000 al 18,7 % en 2022, y los subnacionales
del 2,5 % al 3,6 % del PIB durante el mismo periodo.

Una segunda caracteristica es la mayor volatilidad del gobierno central por
cuenta de las crisis econémicas mundiales que permearon las finanzas de todas las
economias, especialmente los ingresos tributarios de los gobiernos centrales. Dos
ejemplos de ello son las caidas en los recaudos de este nivel de gobierno para el
promedio de América Latina en 2009 (-3,7 %), como consecuencia de la crisis fi-

8 Dentro de los factores que han afectado el recaudo de los impuestos indirectos est4n la liberalizacién comer-
cial, a través de menores ingresos por derechos de importacién, y la eliminacién de algunos tributos a las exporta-
ciones (OCDE et. al., 2024).

° Con el fin de aproximar el comportamiento en el tiempo de los ingresos tributarios y sus componentes para
los gobiernos subnacionales, estos se calculan como la diferencia entre el gobierno general y el gobierno central.
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FIGURA 6
EVOLUCION DE LOS INGRESOS TRIBUTARIOS TOTALES POR NIVEL
DE GOBIERNO.
AMERICA LATINA, 2000-2022 (% del PIB)
a. Gobierno central
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b. Gobiernos subnacionales

16 %

14,7
14 % -
12 % —
10,6
10 %
8,8
8 % 7,6
6 %
4% — 3,6
2,5 23 2,7
2% 1.6 :
L1 L0 = 0.8
02,05 0,4 0,3 02 0.0 0,4
0 % — ,
América Argentina Bolivia Brasil Chile Colombia Ecuador México Panamad Peri
Latina
2000 N 2022
16 %
14 %
12 % 4
10 %
8 %
6 % —
4 % N ————
———————
B — —
/
2% —
_% —_— e —
0% = T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
f=3 - o [sa) = wv o [ ® f=a) (=1 — o o < vy o o~ o (=) =1 - N
S 1= o =} =3 = =} = =} [= = — = - - - = - — = Q N o
S 2 2 & & & & & & & 2 2 2 2 29 2 2 2 2 o < <2 <
N S} o (S} o (S} o N S} i3} o o (S} i (S} i} N o o (S} o (S} o
e América Latina Argentina Bolivia Brasil ~——— Chile
~——Colombia Ecuador México Panamd Perid

NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.

nanciera mundial y en 2020 (-5,1 %) debido a los aislamientos preventivos por la
COVID-19. La tercera caracteristica es que, aun con una carga tributaria muy infe-
rior a la de los gobiernos centrales, para la regién, los ingresos tributarios de los
subnacionales crecieron mucho mas entre 2000 y 2022 (44 %) en comparacion con
el central (25,5 %). Para los paises individualmente se observan grandes heteroge-
neidades, especialmente por parte de los gobiernos subnacionales (Figura 7).

En promedio en la regién los gobiernos subnacionales aportan cerca del 15 %,
y por pais, los de mayor participacidon son Argentina (50 %) y Brasil (32 %), paises
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FIGURA 7
PARTICIPACION DE CADA NIVEL DE GOBIERNO
EN LOS INGRESOS TRIBUTARIOS TOTALES.
PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA (%)
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NOTA: Los célculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: CEPAL, calculos de los autores.

federales, y Colombia (17 %), como el pais unitario con mayor grado de descentra-
lizacién en la region (Pérez-Valbuena et. al., 2024)"°. Dentro de los paises cuyos
gobiernos subnacionales participan menos en el recaudo de impuestos en el total
nacional estdn Panamd, Perd y Ecuador, con menos del 5 % cada uno.

A manera de sintesis, el Tabla 4 muestra para el nivel central y subnacional la
participacion de sus componentes de recaudo en el total de ingresos tributarios de
cada pafs. En el central se observa la recomposicién de impuestos indirectos a di-
rectos que, si bien ocurri6 en todos los paises, en cuatro de ellos los llevé en 2022
a un cambio de predominancia hacia los tributos directos, Chile (48,9 %), Colom-

' En términos de la ejecucién del gasto, en Colombia, a pesar de ser un pafs unitario, los gobiernos subna-
cionales también se destacan por tener una significativa participacion, 36,4 % cercano a paises federales como
Brasil (54,6 %) y Argentina (51,8 %).
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bia (45,9 %) y México (49,3 %). Se destaca el aumento que tuvo Argentina en el
impuesto a la propiedad, que incluye el impuesto a la riqueza''. A nivel subnacional
no se observa claramente una predominancia de los impuestos directos o indirectos,
aunque en promedio en la regién, y en el nivel central, los impuestos indirectos
tienen una mayor participacién, 65 % del PIB en comparacién con el 25 % de los
directos.

En términos de la recomposicién a lo largo de las dos dltimas décadas, el patrén
del nivel nacional, en el que los impuestos directos han ganado mayor participa-
cibén, se repite a nivel subnacional. Este es el comin denominador en Argentina,
Brasil, Colombia, Ecuador, Panamd y Perd. Asi, si bien en la regién no hay un
patrén de predominancia recaudatoria, los resultados muestran una tendencia hacia
una mayor participacion de los impuestos directos, tanto a nivel central como sub-
nacional. Esto sin desconocer que aun con esta tendencia, hay paises en la regién
con una alta participacién de los impuestos indirectos.

2.3. El gasto

Esta subseccion da una breve mirada al otro lado de la ecuacién de las finan-
zas publicas, el gasto. La Figura 8 presenta la dindmica y el cambio del gasto
total a lo largo de las dos tdltimas décadas del gobierno central (apartado a) y de
los gobiernos subnacionales (apartado b). En el primer caso se observa una ten-
dencia creciente, con estabilidad relativa al inicio que se interrumpe con aumen-
tos significativos que coinciden con las dos crisis globales: (i) la crisis financiera
del 2008'* y (ii) la pandemia por la COVID-19". En general para el nivel central,
el gasto de los paises de la regidon se movié de un rango de entre 14 % y 21 %
del PIB al inicio del 2000, hasta un rango entre el 18 % y el 28 % del PIB en la
ultima década.

' Barreix et. al. (2023) destacan la mayor recaudacién relativa de este impuesto en Argentina y su impac-
to redistributivo en comparacion con otros tributos. Para lograr estos resultados debe tenerse en cuenta las
exenciones y los minimos no-imponibles que son determinantes fundamentales en la proyeccién del potencial
recaudatorio.

12" Como hechos asociados estén la ola descentralizadora, especialmente en salud y educacién, y el inicio de
los programas de transferencias condicionadas de finales de los afios noventa. (Tejerina y Pizarro, 2016).

13 Esto causé aumentos en la inactividad laboral, en la informalidad y caidas en el PIB de aproximadamente
el 7,0 % (Acevedo et. al., 2021). En términos fiscales los autores destacan que los efectos de las reducciones de
los ingresos fiscales, como renta y contribuciones sociales, pueden ser contrarrestadas a través de medidas como
la condonacién de estos impuestos y contribuciones, y de reducciones de la informalidad.
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FIGURA 8
EVOLUCION DEL GASTO TOTAL POR NIVEL DE GOBIERNO.
PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA, 2000-2022
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b. Gobiernos subnacionales
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NOTA: Los cédlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: International Monetary Fund (IMF), World Economic Outlook, calculos de los autores.

En el nivel subnacional (apartado b), se observa una mayor dispersién que va
del 2 % o 3 % del PIB en los casos de Chile y Pert, hasta el 20 % del PIB como
en Brasil, Ecuador y Argentina, lo cual estd relacionado con el modelo de Estado,
federal o unitario. Para tener una idea més clara de la autonomia de los gobiernos
subnacionales a nivel del gasto, la Figura 9 muestra la distribucién de este rubro
por nivel de gobierno en el gasto total.

Lo que se puede observar para la regién es que, en promedio, la autonomia sub-
nacional ha aumentado a lo largo de las dos udltimas décadas al pasar de representar
el 25 % del gasto total en 2000 al 32 % en 2022. Los casos en donde la autonomia
subnacional, por el lado del gasto, se redujo en este periodo son Chile (del 7,8 %
al 6,0 %), Colombia (del 41,0 % al 36,0 %), México (del 26 % al 25 %), Panama
(del 21,5 % al 19,5 %) y Peru (del 13,2 % al 9,2 %).
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FIGURA 9
PARTICIPACION DE CADA NIVEL DE GOBIERNO EN LOS GASTOS TOTALES.
PAISES SELECCIONADOS DE AMERICA LATINA (%)
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NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: International Monetary Fund (IMF), World Economic Outlook, y CEPAL cdlculos de los autores.

2.4. La deuda

Esta seccién cierra con una aproximacion a las necesidades de recursos de las
economias para cubrir el total de gastos. Para ello, la Figura 10 muestra la dindmi-
ca que ha tenido la deuda en el promedio de toda la regién para el periodo 2000-
2022. El comportamiento del endeudamiento es de significativa importancia, ya
que es la principal fuente de recursos cuando los ingresos tributarios son insuficien-
tes. En este sentido, en el caso del gobierno general de América Latina, se observan
al menos tres etapas desde el inicio de siglo.
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FIGURA 10
EVOLUCION DE LA DEUDA PUBLICA BRUTA DEL GOBIERNO GENERAL.
PROMEDIO DE AMERICA LATINA, 2000-2022 (% del PIB)

70 %

65,7
61,1 626 (oo
60 % — 58,0 56.8

54,0
51,8

50 % 478 470

432 42,0

i 384
40 % 35,9 36,6 37,0
36 334 335 346

30 %

20 %

10 %

0%

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011

2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

2022

NOTA: Los cdlculos para América Latina corresponden al promedio simple de los nueve paises incluidos.
FUENTE: International Monetary Fund (IMF), World Economic Outlook, y CEPAL cdlculos de los autores.

La primera mitad de la década del 2000 estuvo caracterizada por niveles esta-
bles de endeudamiento e incluso de reduccién a partir de 2004, gracias al auge de
materias primas que se dio en varias economias de la regioén. Esto se vio interrum-
pido por la crisis hipotecaria de 2008, momento a partir del cual aumenta la nece-
sidad de recursos y, por tanto, el endeudamiento. Otras razones por la que se da
esta tendencia al alza de la deuda, especialmente en economias emergentes y en
desarrollo, es la debilidad de los fundamentales macroecondémicos y los choques de
precios de los recursos naturales no-renovables, en particular la fuerte caida en
los precios del petréleo en 2014 (CEPAL [Comisién Econdmica para América La-
tina y el Caribe], 2023).

La deuda continué al alza con una tendencia regular hasta 2020, cuando se dio un
aumento significativo a causa de la mayor necesidad de recursos por parte de los
gobiernos para hacer frente a la pandemia por la COVID-19. Para el promedio de la
region, el endeudamiento aumentd en 10 pp al pasar del 54,0 % al 65,7 % del PIB
entre 2019 y 2020. Por paises, los de mayor aumento de la deuda fueron Panama
(21,7 pp), Bolivia (18,7 pp) y Argentina (14,0 %). Para los afios siguientes a la pan-
demia, y consistente con la recuperacién que ha tenido la economia en la region, la
deuda también se ha venido reduciendo en la mayoria de los casos retornando a nive-
les cercanos a los observados a inicios de siglo. Actualmente, los paises con mayor
endeudamiento como porcentaje del PIB son Brasil (85,3 %), Argentina (84,7 %) y
Bolivia (80,0 %). Por otro lado, Perti y Chile presentan los menores porcentajes de
deuda como porcentaje del PIB, 34,3 % y 38,0 %, respectivamente.
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3. Equidad y eficiencia de la politica fiscal en América Latina

Lograr un equilibrio entre equidad y eficiencia en la politica fiscal es fundamen-
tal para promover un desarrollo econdmico sostenible y justo en la regién. La equi-
dad se refiere a la justicia y la igualdad en la distribucién de las cargas tributarias
y el gasto publico, mientras que la eficiencia busca minimizar las distorsiones que
los impuestos puedan generar en la actividad econdmica y asegurar que el gasto
publico sea productivo. Las siguientes subsecciones discuten en qué medida la po-
litica fiscal en América Latina logra redistribuir y promover el crecimiento econ6-
mico en linea con los objetivos de equidad y eficiencia.

3.1. El papel redistributivo de la politica fiscal

El sistema tributario y el gasto publico determinan conjuntamente el potencial
redistributivo de la politica fiscal en América Latina, una de las regiones mas des-
iguales del mundo (Pineda et. al., 2023). Por un lado, el sistema tributario debe ser
equitativo en la distribucién de las cargas fiscales, dando trato igual a quienes se
hallen en igualdad de circunstancias (equidad horizontal) y trato desigual a quienes
se encuentran en circunstancias distintas (equidad vertical) (Jiménez, 2017). De
manera similar, el gasto piblico debe propender por una mayor equidad a través
de instrumentos como transferencias directas en efectivo y subsidios indirectos de-
bidamente focalizados.

Los estudios sobre incidencia fiscal muestran que el sistema tributario y el gas-
to publico en la regién estdn ain lejos de cumplir su papel redistributivo. Se estima
que la politica fiscal logra reducir el coeficiente de Gini en apenas entre 2 y 3 pp
(Hanni et. al., 2015; Lustig, 2020; Lustig et. al., 2012), comparado con Europa
occidental (15 pp) (Lustig et. al., 2012). Adicionalmente, se presentan heterogenei-
dades entre pafses'’. En términos de pobreza, la politica fiscal reduce la pobreza
extrema en 12 paises de la regién®. El bajo desempefio redistributivo de la politica
fiscal en la regidn estd explicado por la estructura y el tamafio de sus dos compo-
nentes principales, impuestos y gastos. Por un lado, la carga tributaria es baja y los
sistemas tributarios no cumplen completamente con la equidad vertical y horizon-
tal. De manera similar, la cobertura de las transferencias sociales continda siendo
baja y su potencial para redistribuir es limitado debido a la precaria focalizacién
(Lustig, 2020).

'* En un analisis para 17 paises, Lustig (2020) encuentra que el mayor efecto redistributivo se observa en
Argentina, Uruguay y Brasil, mientras que los de menor redistribucién son Honduras, Pert y Guatemala.

15 Estos son: Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, México, Panam4,
Pert, Uruguay y Venezuela. Por su parte, en Bolivia, Guatemala y Nicaragua, los altos impuestos al consumo
superan los beneficios provenientes de transferencias y subsidios, resultando en un aumento de la pobreza
(Lustig, 2020).
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3.2.  Elrol de los impuestos

Los impuestos indirectos, comtinmente clasificados como regresivos porque no
tienen en cuenta la capacidad de pago de las personas, continian representando una
parte importante del recaudo en la regién. La mayor participacién la tienen los
impuestos sobre bienes y servicios, que, al ser impuestos al consumo, represen-
tan una mayor proporcién del ingreso de los hogares mas pobres (Pessino et. al.,
2023). Esta alta incidencia sobre los mds pobres no solo hace que los impuestos al
consumo sean desigualadores, sino que incluso aumenten la pobreza (Lustig, 2020;
Lustig, 2014).

En cuanto a los impuestos directos, su impacto redistributivo se ve limitado por
la baja participacion del impuesto sobre la renta a las personas naturales, conocido
por su cardcter progresivo. Bergolo et. al. (2023) sefialan algunos de los factores
que influyen en la baja recaudacion en este rubro: (i) las bajas tasas marginales
mdaximas, (ii) la informalidad, (iii) la limitada administracién tributaria y (iv) la
baja capacidad de las autoridades tributarias para aplicar la normativa. Sobre el
primero, la mediana de la tasa marginal maxima en América Latina es de 30 %,
frente a una mediana de 46,6 % para los paises de la OCDE (Bergolo et. al., 2023).
Por su parte, la alta informalidad implica que una parte importante de los salarios
en la parte alta de la distribucién no se declaren (Bergolo et. al., 2023)"°. Ademas,
la alta evasion y la baja capacidad de hacer cumplir la norma erosionan atin més el
recaudo de impuestos directos a las personas'’. De este modo, el sistema tributario
por si solo no logra redistribuir de forma significativa debido a la alta participacién
de los impuestos al consumo y la limitada recaudacion de rubros progresivos como
el impuesto sobre la renta a las personas naturales.

Con el fin de corroborar que para los paises de América Latina la politica fiscal
del lado de los ingresos tributarios es limitada, y guarda muy poca relacién con los
niveles de desigualdad, se calcularon las correlaciones entre el indice de Gini y
los principales ingresos tributarios (ingresos tributarios totales, renta a personas,
renta a corporaciones, y el impuesto general de bienes y servicios). Idealmente,
ante aumentos de los ingresos tributarios, y si los impuestos son progresivos, es
decir que gravan con tasas mds altas a los de mayores ingresos, los niveles de desi-
gualdad deberian ser menores. Para el caso de las correlaciones entre el de Gini y
las principales cuentas de ingresos tributarios para América Latina, se encontrd
que, si bien la mayoria de las correlaciones son negativas, estas resultan no ser
significativas: i) con los ingresos tributarios totales: -0,0801; ii) renta a personas:
0,0542; iii) renta a corporaciones: -0,1343; iv) impuesto general de bienes y servi-
cios: -0,3898 y ninguna de ellas estadisticamente significativa.

'® Bergolo et. al. (2020) encuentran que el 15,7 % de los empleados en Uruguay subreportan el valor de sus
salarios.

7 Alstadsater et. al. (2019) estiman que el equivalente al 13 % del PIB de América Latina estd en parafsos
fiscales, superior a las estimaciones para el agregado de todas las regiones del mundo (9,8 %).
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3.3.  Elrol del gasto

Dentro de los gastos, las transferencias directas determinan parte importante del
papel redistributivo de este componente. En particular, Hanni et. al. (2015) encuen-
tran que las transferencias directas en efectivo explican el 61 % de la reduccién de
la desigualdad que logran impuestos y gastos en la regiéon. No obstante, a pesar
de su conocido rol igualador, su participacién dentro del gasto ptblico continda
siendo baja. La cobertura e inversién en programas de transferencias condicionadas
aumentaron considerablemente en la regién durante la década de 2000, estabiliz4n-
dose después de 2010 y experimentando disminuciones en 2014 y 2015 (Cecchini,
2017).

Para lograr su rol redistributivo, mas alld de crecer en tamaiio, las transferencias
deben ser progresivas y estar bien focalizadas'®. Aparte de las transferencias direc-
tas, los estudios sobre incidencia fiscal han encontrado que los gastos en educacién
y salud juegan un papel redistributivo importante. En particular, su alta participa-
cién dentro del gasto publico resulta de un potencial redistributivo elevado (Lustig,
2014). Lustig (2020) encuentra que, en la década de 2010, la contribucién marginal
del gasto en educacion y salud al efecto redistributivo total fue, en promedio, de 4,7
pp del coeficiente de Gini.

En sintesis, el andlisis de impuestos y gastos revela que el limitado potencial
redistributivo de la politica fiscal en América Latina se debe principalmente a la
baja participacion del impuesto de renta a las personas fisicas y el limitado desarro-
llo de las transferencias directas en efectivo. Otros elementos que restringen atin
mads la progresividad son la alta informalidad, los beneficios tributarios que favore-
cen a los de mayores ingresos y la alta evasion y elusién (Pessino et. al., 2023).

Para el caso de las cuentas de gasto, al igual que se hizo con las de los ingresos
tributarios, es importante observar si guardan algin tipo de relacién con reduccio-
nes en el de Gini, en otras palabras, si la politica fiscal del lado del gasto est4 rela-
cionada con reducciones en los niveles de desigualdad. En este caso, se esperaria
que aumentos en el gasto estén relacionados con reducciones del Gini. Al calcular
las correlaciones con las principales cuentas de gasto los resultados fueron los si-
guientes: i) gasto total: 0,1919; ii) gasto corriente: 0,0092 y iii) gasto de capital:
-0,3480. En este caso, se repite el patrén observado para la relaciéon del Gini con
las cuentas de ingreso tributario, y es que ninguna de las correlaciones es significa-
tiva, e incluso en dos de los tres casos las relaciones son positivas. Lo que se puede
concluir de la politica fiscal del lado del gasto, es que no ha sido eficaz en ser un
instrumento igualador.

'8 Lustig et. al. (2012) encuentran que Brasil y Argentina logran una mayor redistribucién porque tienen
programas de transferencias bien focalizados y destinan un monto significativo a estos programas. Mientras tanto,
en Peru, el impacto de las transferencias directas en efectivo es pequefio porque, aunque estdn bien focalizadas, el
tamafio de las transferencias es bajo.
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3.4. Impacto economico de la politica fiscal

Ademds de redistribuir, la politica fiscal debe propender por minimizar las dis-
torsiones de los impuestos en la actividad econémica y potenciar el rol del gasto
publico en la estabilidad macroeconémica, el crecimiento y la productividad. Por
un lado, los impuestos pueden generar distorsiones en los mercados, afectando pre-
cios relativos y modificando decisiones de consumo e inversion, tanto de personas
como de empresas. Adicionalmente, el gasto contraciclico, y la inversion en in-
fraestructura y capital humano son algunos de los instrumentos del gasto que pue-
den incidir positivamente en la actividad econémica.

En cuanto a los impuestos, ante la dificultad de observar y gravar la riqueza de
los maés ricos, la mayor carga de los impuestos de renta en la regiéon ha tendido a
recaer sobre las empresas. En particular, a pesar del caracter progresivo de este
impuesto en la regién, diversos estudios han evidenciado los efectos negativos de
este tributo sobre la inversion, el crecimiento econémico, e incluso los trabajadores
(Pessino et. al., 2023). Acosta et. al. (2022) encuentran que el impuesto de renta a
las sociedades tiene un impacto negativo en el crecimiento del PIB per cépita en la
regién'’. Del mismo modo se ha encontrado que recortes en los impuestos de renta
a las sociedades tienen efectos positivos en las empresas y sus trabajadores (Ken-
nedy et. al., 2022; Duan y Moon, 2023).

Similar al caso del impuesto sobre la renta, la alta participacidn de las contribu-
ciones a seguridad social constituye un reto a la hora de minimizar las distorsiones
que genera el sistema tributario. Varios estudios han encontrado que los impuestos
a la némina afectan negativamente a los salarios y el empleo (Lora y Fajardo, 2012;
Bernal et. al., 2017; Kugler et. al., 2017; Cruces et. al., 2010). En cuanto a los
gastos, estos pueden incidir de diversas formas en la actividad econémica, siendo
una de ellas la ejecucion de politica fiscal contraciclica. Desafortunadamente y
contrario a lo deseado, el gasto publico en América Latina se caracteriza por su
prociclicidad y por amplificar la volatilidad de la actividad econémica (Pineda
et. al., 2023; Vegh y Vuletin, 2014, 2015)*.

Por ultimo, la baja participacién del gasto de inversién y su limitada eficiencia
contribuyen a la poca incidencia del gasto publico sobre la actividad econémica. El
monto y la calidad del gasto publico en sectores como infraestructura, servicios pu-
blicos y capital humano son insumos esenciales para atraer inversiones a la regién y
promover el crecimiento econdmico (Pineda et. al., 2023). En particular, a pesar del
importante crecimiento del gasto publico en la regién impulsado por el auge de ma-
terias primas de los 2000, este ha estado sesgado hacia gasto corriente con un bajo

' De manera similar, Canavire-Bacarreza et. al. (2013) también estiman efectos negativos del impuesto de
renta a las empresas sobre el crecimiento econémico de Argentina, México y Chile. En general, las empresas en
América Latina enfrentan cargas tributarias totales elevadas que afectan a la inversion y el desarrollo del sector
privado (Pineda et. al., 2023).

» La prociclicidad se profundiza con los bajos multiplicadores fiscales en la regién y la alta informalidad
(IMF, 2019; Lemaire, 2020).
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dinamismo en el gasto de capital. Este sesgo puede ser problematico por al menos
dos razones: (i) los multiplicadores de gasto de capital son mds grandes que los de
gasto corriente, es decir que estos tienen un mayor potencial de impulsar el creci-
miento econdmico y (ii) la inversién privada puede ser baja cuando la provisién de
capital publico como vias, puertos e infraestructura en general es insuficiente.

Algunos factores han sido sefialados como determinantes del bajo gasto de ca-
pital y su limitada eficiencia. Ardanaz e Izquierdo (2022) sefialan que la prociclici-
dad de la politica fiscal en la regién promueve la baja participacién del gasto de
capital. Por su parte, Izquierdo et. al. (2018) también sefialan que la confianza en
los politicos puede sesgar las preferencias hacia un gasto corriente seguro en el
corto plazo, en vez de inclinarlas hacia un gasto inseguro a largo plazo pero quizds
més rentable como la infraestructura®'.

En sintesis, la evidencia sobre el papel redistributivo y el impacto econémico de
la politica fiscal revelan que la regién atn estd lejos de lograr sus objetivos de equi-
dad y eficiencia. La baja carga tributaria y su estructura regresiva limitan el impac-
to redistributivo de la politica fiscal, el cual se ve profundizado por la baja cober-
tura y adn limitada focalizacion de transferencias.

4. Hacia un sistema tributario mas justo, equitativo y eficiente

Una vez presentado el diagndstico de la situacion fiscal de América Latina y la
incidencia econémica y redistributiva de su politica fiscal, esta secciéon resume al-
gunas politicas que podrian contribuir a la construccién de un sistema tributario
mads justo, equitativo y eficiente en la region. El primer eje importante es el aumen-
to de la recaudacion tributaria con el objetivo de que se acerque cada vez més a su
potencial, y que procure una mayor progresividad y eficiencia en un contexto de
alta informalidad e ilegalidad (Pessino et. al., 2023; Hanappi et. al., 2023)*. En
cuanto a las estrategias que se pueden implementar para aumentar la carga tributa-
ria se destacan: (i) la tributacion digital; (ii) el fortalecimiento y modernizacién de
la administracién tributaria; (iii) la reduccién de la evasion mediante el uso genera-
lizado de la facturacién electrénica y el menor uso del dinero en efectivo; (iv) la
implementacién del impuesto global minimo® y (v) el fortalecimiento y aumento
de la autonomia subnacional a través de los impuestos a su cargo, como por ejem-
plo el impuesto a la propiedad raiz y los cobros por valorizacién.

2! La falta de confianza puede estar relacionada con los altos indices de corrupcién lo cual reduce la eficiencia
en el gasto publico. En particular, los gastos de capital presentan una gran oportunidad de extraccion de rentas a
través del cobro de sobornos (Paolo, 1998). La iniciativa de transparencia del sector de la construccién (The Cons-
truction Index, 2012), estima que entre un 10 % y un 30 % de la inversion en proyectos de construccion financia-
dos con dinero publico en la regién pueden perderse debido a la mala gestién y a la corrupcion.

2 Al respecto de la informalidad, ésta es capaz de modificar el efecto de los multiplicadores fiscales (Lemai-
re, 2020). En particular para América Latina los multiplicadores basados en gasto e impuestos son recesivos.

» La idea de este impuesto es que se establezca una tarifa minima que las grandes empresas multinacionales
deberan pagar en todos los paises en donde tienen operaciones. Para ver ejemplos detallados que ha preparado la
OCDE se puede consultar OCDE et. al. (2024).
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En cuanto a la implementacién de un sistema tributario mds equitativo se des-
tacan las siguientes estrategias: (i) devolucién del IVA*; (ii) reduccién del im-
puesto a las ventas a los productos de higiene femenina; (iii) ajustes a las tarifas
y bases tributarias del impuesto de renta a las personas naturales para maximizar
su potencial redistributivo (OCDE et. al., 2024)* y (iv) la implementacién del
impuesto al patrimonio (Barreix et. al., 2023)*. En cuanto a la eficiencia tributa-
ria es deseable: (i) definir acciones que minimicen las distorsiones de los aportes
a seguridad social; (ii) disminuir la carga a las empresas y (iii) sistemas fiscales
con bases tributarias mas amplias y disefios impositivos mds sencillos (Corbacho
et. al., 2013).

El segundo componente de accidn estd relacionado con el gasto, y en cémo
mejorar su calidad y eficiencia para promover la equidad e impulsar la actividad
econémica (Corbacho et. al., 2013; Ardanaz e Izquierdo, 2022; Galeano et. al.,
2021; Izquierdo et. al., 2019; Izquierdo et. al., 2018). Aqui se destacan al menos
dos estrategias. La primera tiene que ver con el aumento de la inversion, lo cual
puede materializarse a través de las asociaciones publico-privadas que han demos-
trado ser un mecanismo eficaz para la movilizacién de recursos que de otro modo
no podria ser posible por la restriccién presupuestal que enfrenta el sector publico
(Simén et. al., 2021; Izquierdo et. al., 2019). Una estrategia adicional dentro de
este componente de accidn es priorizar politicas fiscales contraciclicas en los dife-
rentes niveles de gobierno, las cuales pueden promoverse mediante la implementa-
cién de estabilizadores como los seguros de desempleo y programas sociales y de
seguridad social”’.

Para terminar, un dltimo eje de accién estd relacionado con el cambio climé-
tico, en donde América Latina juega un papel significativo por sus riquezas natu-
rales y biodiversidad. La literatura al respecto ha identificado que las principales
reformas a la estructura tributaria deben estar orientadas a desalentar las emisio-
nes de carbono y, en general, al uso de combustibles contaminantes (IMF, 2019;
Gaspar et. al., 2019)*. En particular, establecer un impuesto por tonelada de emi-
siones de carbono producidas, definiendo estrategias que protejan los ingresos y
la capacidad adquisitiva de los hogares, ya que este tipo de impuestos viene
acompafiado de desafios en términos inflacionarios para los hogares por los au-

* En el caso del IVA es importante mencionar que su cardcter regresivo aumenta la desigualdad llevando a
los gobiernos a otorgar tratamiento especial (excepciones o reducciones) a cierto tipo de bienes, lo cual, junto con
la evasién, limitan la capacidad del gobierno para implementar programas sociales (Rasteletti y Saravia, 2023).

» Segiin cédlculos de la OCDE el efecto redistributivo de este impuesto en América Latina es de tan solo el
2 % comparado con el efecto en paises desarrollados de la Unién Europea del 12 %.

% Las limitaciones que usualmente enfrenta este impuesto son las bases estrechas, miiltiples exenciones y la
evasion fiscal.

" A nivel subnacional, para el caso particular de un pais en desarrollo como Colombia con alto grado de
autonomia, se ha demostrado que las reglas fiscales subnacionales funcionaron como un instrumento eficaz en la
reduccion de la prociclicidad fiscal (Ricciulli-Marin et. al., 2021; Pérez-Valbuena et. al., 2024).

* Es importante destacar que los cobros por las emisiones contaminantes no deben establecerse solamente
sobre las actividades de transporte o generacion de energia, sino que debe ser transversal a las actividades de los
sectores primario, secundario o terciario que generen contaminacién (IMF, 2019, 2023).
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mentos en los pagos por el consumo de energia eléctrica y los costos de la gaso-
lina®. El Fondo Monetario Internacional ha estimado que, en promedio, el precio
que se paga por tonelada de carbono actualmente es de cerca de US$2, un monto
muy bajo si se compara con el rango de US$25-$50, que si se aplicara a los pai-
ses de mayor desarrollo reduciria las emisiones en un 100 % (IMF, 2019). El
reto por parte de las autoridades estd en la adecuada utilizacién de estos recursos.
En la misma linea, de Mello y Martinez-Vazquez (2022) argumentan que estos
esquemas de imposicion de cobros sobre las emisiones de carbono serian genera-
dores de ingresos, los cuales irdn disminuyendo en el tiempo hasta el momento
en el que las politicas de descarbonizacion serdn efectivas, momento a partir del
cual los ingresos adicionales para continuar con este programa vendran de la eli-
minacién de exenciones tributarias y subsidios a actividades productivas intensi-
vas en carbono.

La literatura al respecto ha mencionado que si bien los cobros por emisiones
de carbono son necesarias, estas no son suficientes, y que deberfan ser comple-
mentadas con otras estrategias, tales como: i) incentivos tributarios; ii) subsidios
verdes; iii) inversién publica en tecnologias limpias; iv) deuda ptblica para la
financiacién de proyectos verdes; v) transferencias orientadas a actividades para
la adaptacién al cambio climético; vi) regulacién y vii) aumentos de los precios
y, en general, promover la industria de la innovacién y la promocién de tecnolo-
gias bajas en emisiones de carbono. Un estudio reciente calcul6 que, en los paises
de mayor desarrollo, el aumento de la deuda necesaria para llegar a niveles acep-
tables de reducciones en emisiones de carbono seria de entre el 10 % y el 15 %
del PIB en 2050, mientras que para las economias emergentes este aumento de la
deuda es mas cercano al 15 % del PIB debido (IMF, 2023). El reto para las auto-
ridades econdmicas es determinar la combinacién més efectiva, y con menores
costos sociales y econémicos, de acciones como la descarbonizacién de los hoga-
res (a través del gasto o de los impuestos), la regulacién o una combinacién de
ambas.

Un aspecto importante para mencionar es que, usualmente, las responsabilida-
des de gasto de las medidas de adaptacion al cambio climético les son asignadas a
los gobiernos subnacionales, especialmente en las economias con sistemas descen-
tralizados, en donde las principales fuentes de recursos provienen de transferencias,
de ayudas internacionales, de operaciones de endeudamiento y de su capacidad de
generacion de recursos propios (de Mello y Martinez-Vazquez, 2022).

Uno de los estudios mads recientes y completos al respecto de la relacién entre
el cambio climético y la politica fiscal es el de Delgado et. al. (2021), de done se
pueden extraer los principales mensajes que las economias deberian tener en cuen-
ta a la hora de planificar estrategias mitigacién de los efectos del cambio climatico.

¥ Segtin calculos del Fondo Monetario Internacional, la senda del impuesto al carbono que deberia imponer-
se en los paises de mayor contaminacion deberfa alcanzar una meta de US75/ton en 2030 (IMF, 2019). Con base
en estos resultados, los autores estiman que esto generaria aumentos en las tarifas de energia eléctrica de hogares
de aproximadamente el 45 %.
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El primer aspecto es lo relacionado con los potenciales riesgos en la economia, de
donde se destacan: (i) los costos para atender los eventos climaticos extremos; (ii)
los costos de la transicién energética y (iii) los costos de mantener el sistema finan-
ciero estable. Un segundo aspecto estd relacionado con la justicia social y econ6-
mica, en el sentido que cualquier conjunto de estrategias previsto para la adapta-
cién y mitigacién del cambio climético debe considerar el impacto sobre los
diferentes actores, dentro de los que se pueden mencionar los sectores econdémicos,
los trabajadores y los hogares. Y un tercer aspecto que tiene que ver con el acceso
al financiamiento en reconocimiento a que los costos asociados a la financiacién de
todos los aspectos asociados al cambio climdtico desbordan la capacidad fiscal
de cualquier economia. De este modo, es posible reconocer que la politica fiscal es
fundamental en la tarea de llevar a cabo la transicidon energética en América Latina.

5. Comentarios finales

A lo largo del presente documento se realizé un andlisis actualizado de la situa-
cion fiscal de América Latina, asi como de la incidencia econdémica y social de su
politica fiscal en las dltimas dos décadas. Con base en estos hallazgos, y en la re-
visién de literatura, se identificaron algunos ejes de accidn claves para la construc-
cién de un sistema tributario mas justo, eficiente y equitativo en la region.

Los resultados revelan la prevalencia de los impuestos indirectos, especialmente
los impuestos a las ventas y al valor agregado durante las dltimas décadas que, sin
embargo, han venido reduciendo su participacion sistematicamente a lo largo del
tiempo. Por el lado del gasto, se encontré que este ha tenido una dindmica positiva
durante las dos ultimas décadas, con aumentos comparativamente mayores en el
nivel subnacional que en el central. Otro aspecto importante es que el gasto co-
rriente continua siendo significativamente mayor que el de capital, el cual ha tenido
incluso una tendencia a la baja en la dltima década. En términos de la autonomia
de los gobiernos subnacionales, se encontré que esta es mayor en el gasto que en
los impuestos, y que, si bien esta es ain modesta, ha venido aumentando en el
tiempo.

Esta estructura fiscal y las dindmicas de impuestos y gastos en las tltimas dos
décadas han determinado el rol redistributivo y la incidencia en la actividad econdmi-
ca de la politica fiscal. Por un lado, la baja carga tributaria, la prevalencia de impues-
tos al consumo y la atn baja participacion del impuesto de renta a las personas natu-
rales, limitan el impacto redistributivo de los tributos, el cual se ve profundizado por
la baja cobertura y atin limitada focalizacién de transferencias directas. Ademds, la
alta carga tributaria a las empresas, a través de impuestos de renta y contribuciones a
seguridad social, generan distorsiones en la actividad econémica, las cuales no son
compensadas por el gasto, el cual se caracteriza por su prociclicidad.

Para avanzar hacia la construccién de un sistema tributario mds justo, equita-
tivo y eficiente, se identifican tres ejes de accidn: (i) el aumento de la carga tri-
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butaria procurando mayor progresividad y eficiencia; (ii) mejorar la calidad y
eficiencia del gasto para potenciar su rol redistributivo y su impacto en la activi-
dad econdémica e (iii) implementar politicas fiscales para combatir el cambio cli-
maético. Ademds, se identifican algunos elementos transversales a estos ejes de
acciéon como la modernizacién de los sistemas de informacién, la reduccién de
incentivos a la informalidad y la evasién, y el aumento de la autonomia fiscal
para reducir los desequilibrios y aprovechar su potencial de ejecucion de los re-
Cursos.
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Resumen

El articulo sintetiza para América Latina y el Caribe la evolucion a largo y a corto
plazo de la recaudacion tributaria, su estructura, los niveles de tipos impositivos, las fuen-
tes de consulta de la legislacion tributaria, los otros ingresos no tributarios que comple-
mentan la capacidad de financiacion de las politicas publicas, las pérdidas de recaudacion
por la utilizacion de gastos tributarios y por la evasion y las caracteristicas de sus Admi-
nistraciones Tributarias.

La tributacion en ALC presenta miiltiples retos en relacion con su bajo nivel, su escasa
capacidad recaudatoria y redistributiva, los elevados grados de informalidad e incumplimien-
to, el incremento de los niveles de deuda y pago de intereses, la economia digital, los meca-
nismos de evasion y elusion a nivel internacional o las consecuencias del cambio climdtico.

Al mismo tiempo, se vislumbran avances positivos en materias como la innovacion y la
digitalizacion de sus Administraciones Tributarias o las mejoras en materia estadistica y de
informacion disponible para el andlisis y la formulacion de politicas de reforma basadas
en la evidencia.

Palabras clave: sistema fiscal, impuestos, Administracion Tributaria, América Latina y
el Caribe.

Clasificacion JEL: H20.

Abstract

The article summarizes for Latin America and the Caribbean the long-term and short-term
evolution of tax revenue, its structure, tax rate levels, sources for consulting tax legislation, other
non-tax revenues that complement the capacity to finance public policies, revenue losses due to
the use of tax expenditures and evasion, and the characteristics of their Tax Administrations.

Taxation in LAC faces multiple challenges related to its low level, limited revenue-raising
and redistributive capacity, high degrees of informality and non-compliance, increasing debt
levels and interest payments, the digital economy, international tax evasion and avoidance

* El autor desea agradecer las consideraciones y mejoras sugeridas por dos evaluadores anénimos.
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mechanisms, and the consequences of climate change.

At the same time, positive advancements are seen in areas such as innovation and the
digitalization of Tax Administrations, as well as improvements in statistics and the availability
of information for analysis and the formulation of evidence-based reform policies.

Keywords: fiscal system, taxes, tax administration, Latin America and the Caribbean.

1. Introduccion

El objetivo de este articulo es proporcionar un panorama actualizado de la tribu-
tacion en América Latina y el Caribe (ALC), recopilando de forma sintética sus
principales caracteristicas, datos y fuentes de informacién, de forma que pueda
servir como marco y punto de partida para un posterior andlisis en profundidad de
los multiples aspectos que lo configuran.

La evolucién a largo y a corto plazo de la recaudacién tributaria, su estructura,
los niveles de tipos impositivos, las fuentes de consulta de la legislacidn tributaria, los
otros ingresos no tributarios que complementan la capacidad de financiacion de las
politicas publicas, las pérdidas de recaudacién por la utilizacioén de gastos tributa-
rios y por la evasion y las caracteristicas de sus Administraciones Tributarias. Estos
serdn los elementos que abordard el articulo, sintetizando sus niveles medios, la
heterogeneidad por paises y regiones, los términos de comparacién para su evalua-
cion y las fuentes de informacién disponibles.

El segundo epigrafe se centrard en «cudnto se recauda», el tercero en «lo que se
deja de recaudar» y el cuarto en «cémo se recauda», la Administracién Tributaria,
para finalizar con una breve reflexion sobre los retos de la tributacién en América
Latina y el Caribe.

2. Cuanto se recauda en ALC

La recaudacion tributaria en ALC (su presién fiscal, tributos mds cotizaciones
sociales) se situ6 en 2022 en el 21,5 % del PIB, un nivel reducido en términos de
comparativa internacional, 12,5 puntos por debajo de la media de la OCDE (Orga-
nizacién para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico).

En una perspectiva a largo plazo se observa una convergencia al alza en las ul-
timas tres décadas (en 1990 la presion fiscal media era del 14,5 %, siete puntos
inferiores a la actual y a una distancia de 14,6 puntos de la media de la OCDE), si
bien dicha convergencia se concentrd en la primera década de los dos mil, mientras
que en los noventa y en el periodo més reciente las diferencias medias permanecie-
ron estables (OECD et. al., 2024)".

Paginas 24 a 30, en relacion con los factores explicativos de esta evolucidn.
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FIGURA 1
RECAUDACION TRIBUTARIA COMO PROPORCION DEL PIB, PROMEDIOS
DE ALC Y LA OCDE, 1990-2022.
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NOTA: El promedio de ALC representa el promedio no ponderado de 26 paises de la region, sin contar con Cuba
(hasta 2020) ni con Venezuela, debido a los problemas de disponibilidad de datos. El promedio de la OCDE repre-
senta el promedio no ponderado de los 38 paises miembros de la OCDE. Chile, Colombia, Costa Rica y México
también forman parte de la OCDE (38).

FUENTE: (OECD et. al., 2024).

Este reducido nivel medio de recaudacién es una caracteristica significativa de
la region en cuanto que todos los paises se sitian por debajo de la media, si bien la
heterogeneidad individual es muy elevada por paises —con mas de veinte puntos
de diferencia entre los valores maximos (Brasil, 33,3 %) y minimos (Guyana,
10,6 %)— e incluso dentro de cada una de las subregiones.

Entre las causas de esta baja tributacién, en términos comparados, se encuen-
tran tanto la estructura econémica de los paises de la regién —su nivel de renta
medio, acompafiado de una elevada desigualdad e informalidad—, como las de-
cisiones de politica tributaria en cuanto al peso y configuracion de los diferentes
tributos.

En relacién con este tltimo aspecto, la region se caracteriza por el elevado por-
centaje de recaudacién proveniente de los impuestos indirectos sobre bienes y ser-
vicios —casi un cincuenta por ciento del total, frente a un tercio en media en la
OCDE— y de los impuestos sobre la renta de las sociedades —un 16,3 % del total
en ALC, frente a un 10,2 en la OCDE—, mientras que la participacion de las coti-
zaciones sociales (17,5 % frente a 25,6 %) y, sobre todo, los impuestos sobre la
renta personal (9,2 % frente a 23,7 %) se sitiia en niveles reducidos, condicionando
la capacidad redistributiva de la tributaciéon en ALC.
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FIGURA 2
RECAUDACION TRIBUTARIA COMO PROPORCION DEL PIB
EN LA REGION DE ALC, 2022.
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NOTA: La clasificacion de los paises en diferentes subregiones en esta Figura sigue la clasificacion de la CEPAL y

se basa en el idioma de cada uno de ellos. En el «Caribe» se incluyen los paises de habla inglesa y Guyana, mientras

que «América Central y México» abarca paises hispanohablantes, incluidos la Republica Dominicana y Cuba.

Las cifras no incluyen los ingresos de la administracion local de Antigua y Barbuda, Argentina (aunque incluye los

ingresos de las provincias), Bahamas, Barbados, Cuba, la Reptiblica Dominicana, Santa Lucia, Trinidad y Tobago

y Venezuela por la falta de datos disponibles.

1. Representa el promedio no ponderado de los 38 paises miembros de la OCDE. Chile, Colombia, Costa Rica
y México también forman parte de la OCDE (38).

2. Representa la media no ponderada de 26 paises de América Latina y el Caribe, sin contar con Venezuela por
problemas de disponibilidad de los datos.

FUENTE: (OECD et. al., 2024).

En términos de peso sobre el PIB, se aprecia claramente que la brecha se pro-
duce por las carencias en materia de tributacion personal directa, con 5,3 puntos de
diferencia en cotizaciones sociales y 6,3 en el impuesto sobre la renta personal, lo
que representa el noventa por ciento de la diferencia en media con la OCDE, mien-
tras que la aportacién del resto de tributos es muy similar.

La configuracion de la legislacion tributaria, junto a las caracteristicas econémi-
cas de la region, explican estas diferencias en recaudacion, de nuevo con una gran
heterogeneidad entre paises cuyo detalle excederia el alcance de esta sintesis (CIAT
y Peragén, 2023)°. A efectos ilustrativos puede observarse que las tasas nominales
de los impuestos sobre la renta personal son mds reducidas que en la media de los

% El Sumario de Legislacién Tributaria de América Latina de CIAT permite consultar las caracteristicas —de-
talladas y actualizadas— de los diferentes tributos en la region.
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FIGURA 3
ESTRUCTURA TRIBUTARIA PROMEDIO EN LAS REGIONES
DE ALCY LA OCDE, 2021
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NOTA: El afio de comparacién es 2021, puesto que los datos relativos al promedio de la OCDE del afio 2022 no
estdn disponibles. Se excluye a Venezuela del promedio de ALC por los problemas de disponibilidad de datos. A
su vez, se excluye a Ecuador del promedio de la recaudacién del IS como porcentaje del PIB de ALC por proble-
mas de calidad de los datos. El promedio de la OCDE representa el promedio no ponderado de los 38 paises
miembros de la OCDE. Chile, Colombia, Costa Rica y México también forman parte de la OCDE (38).
FUENTE: (OECD et. al., 2024).

paises de la OCDE —a lo que habria que afiadir su menor progresividad y cober-
tura, con minimos no imponibles mucho mds elevados en relacién con la renta
media de cada uno de los paises y, en general, exenciones o tipos reducidos para las
rentas del capital—, mientras que las que gravan la imposicién sobre la renta de
sociedades se sitian en media incluso por encima. En materia de IVA la tasa media
es inferior en ALC respecto a la OCDE, si bien la menor carga proveniente del
resto de impuestos explica el elevado porcentaje de recursos procedente de la im-
posicion indirecta en la region.

La presion fiscal que nos ha servido como guia para caracterizar los recursos
de que disponen los gobiernos en ALC es, sin duda, una variable crucial para las
politicas publicas, definida como la cantidad de recursos financieros —en por-
centaje del producto interior bruto (PIB)— que un pais recauda a través de los
impuestos y las cotizaciones a los regimenes publicos de seguridad social para
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FIGURA 4
TIPOS IMPOSITIVOS NOMINALES MAXIMOS ESTANDAR.
(%) (Media sin ponderar)
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NOTA: IRP (Impuestos sobre la Renta Personal-Salarios); IRE (Impuestos sobre la Renta Empresarial); IVA
(Impuesto sobre el Valor Anadido o equivalente). Tipos combinados (gobiernos centrales y subcentrales) nomina-
les méaximos estandar.

FUENTE: (CIAT, s.f.[f]; OECD, s.f).

financiar el gasto publico. Sin embargo, en los distintos paises pueden existir
otras fuentes de ingresos publicos y configuraciones alternativas de las funciones
basicas del Estado, lo que podria afectar a la comparabilidad de los indicadores
de presion fiscal.

Por una parte, la disponibilidad de recursos naturales —renovables o no renova-
bles— puede permitir a los gobiernos complementar las finanzas puiblicas median-
te la obtencién de ingresos a través de instrumentos no tributarios, como royalties,
dividendos e intereses, ingresos no computados en el cociente de presion fiscal.
Este es el caso de ciertos recursos derivados de la explotacién de hidrocarburos y
minerales, de gran relevancia en varios paises de América Latina y el Caribe, asi
como la gestién de otras infraestructuras, como el canal transoceanico en Panama
o las centrales hidroeléctricas de Itaipd y Yacyretd en Paraguay.

De forma similar, en los dmbitos de la salud y la seguridad social, algunos paises
aplican regimenes privados de capitalizacion individual —de caracter obligatorio, esta-
blecidos en la legislacion— que sustituyen, complementan o compiten con el sistema
publico de seguridad social. Estas cotizaciones privadas a la seguridad social, aunque
no estdn incluidas en la financiacién publica y son administradas por entidades priva-
das, forman parte del conjunto de recursos obligatorios y movilizados colectivamente;
su consideracién permite realizar comparaciones mas homogéneas entre paises.
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FIGURA 5
OTROS RECURSOS NO TRIBUTARIOS, 2021.
(Presion fiscal equivalente)
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FUENTE: (CIAT, s.f. [c]; Mordn y Solera, 2023; OECD et. al., 2024).

Para tener en cuenta estas vias alternativas de financiacién del gasto piblico,
puede utilizarse el concepto de «Presion Fiscal Equivalente» (PFE) (Moran y Sole-
ra, 2023; OECD et. al., 2024; CIAT, s.f.[c]), que incluye dos fuentes de ingresos
adicionales a las tradicionalmente consideradas y que también suponen un esfuerzo
fiscal exigido a los contribuyentes cuando son obligatorias: las cotizaciones a un
sistema privado de seguridad social (pensiones y salud) y los ingresos no tributarios
(dividendos, royalties, entre otros) procedentes de la explotacién de recursos natu-
rales.

En promedio en la regién de ALC, las contribuciones a la seguridad social de los
sistemas privados ascendieron al 0,9 % del PIB en 2021, mientras que los ingresos
publicos no tributarios procedentes de los recursos naturales ascienden al 0,8 % del
PIB. Sin embargo, es al analizar estos recursos por paises cuando se aprecia en mayor
medida la relevancia de tenerlos en cuenta en términos comparativos.

En dos paises, las cotizaciones obligatorias a la seguridad social privada y los
ingresos no tributarios procedentes de los recursos naturales (que se incluyen en el
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indicador PFE, pero no en la ratio impuestos/PIB) ascendieron a mas del 5 % del
PIB en 2021: Chile (5,9 % del PIB) y México (5,5 % del PIB). En cuatro paises,
ascendian a mds del 3 % del PIB (El Salvador, Bolivia, Panamé y Uruguay) y en
otros cuatro paises a mas del 2 % del PIB (Colombia, Pert, Reptiblica Dominicana
y Argentina). Por el contrario, hay un conjunto de paises (la mayoria del Caribe) en
los que estos ingresos son practicamente nulos.

En términos relativos, por lo que se refiere a la relacion entre impuestos y PIB,
la consideracion de las CSS privadas obligatorias y de los recursos naturales no
tributarios cambia sustancialmente el panorama para la comparacién entre paises.
En particular, la PFE es un 33,5 % superior a la relacién impuestos/PIB en México,
un 26,4 % superior en Chile y un 25,6 % superior en Panama.

El equilibrio entre la aportacion adicional de las CSS privadas obligatorias y los
recursos naturales no tributarios también varia entre paises. Las CSS privadas re-
presentan el grueso de los recursos adicionales en Chile, El Salvador, Uruguay,
Repiiblica Dominicana y Costa Rica, mientras que los ingresos no tributarios pro-
cedentes de los recursos naturales lo hacen en México, Bolivia, Panama, Trinidad
y Tobago, Brasil, Paraguay, Ecuador y Nicaragua.

Por ultimo en esta breve sintesis de la recaudacion en ALC, la evolucion a corto
plazo de la misma (Diaz de Sarralde et al., 2024; CIAT, s.f.[e]) nos muestra que
tras los convulsos afios vividos desde el comienzo de la crisis de la COVID-19
(OECD et. al., 2024)> —con un descenso medio anual de la recaudacién en 2020
del -9,4 % en términos reales, seguida por la recuperacién en 2021 del 17,2 % y del
8,6 % en 2022 (16,8 % respecto al escenario postpandemia, 2019)—, la desacele-
racion iniciada en 2022 ante los nuevos factores de crisis en el entorno internacio-
nal ha repercutido sobre la evolucién de la recaudacién en 2023 manteniéndola
practicamente plana en términos reales, con un decrecimiento promedio acumulado
en valores constantes del -0,1 %, si bien con una tendencia de mejora (a mitad de
afio la caida era del -2,6 %) y una elevada heterogeneidad entre paises (seis finali-
zan el afio en terreno negativo frente a los once que registran un saldo positivo) y
subregiones.

Conviene matizar que los resultados se ofrecen en valores constantes para tener
en cuenta el efecto de las variaciones de los precios en los distintos paises, algo
especialmente relevante en épocas de elevada inflacion y con diferencias notables
entre paises. Asi, mientras que la recaudacién media crece un 11,8 % en términos
corrientes —especialmente sesgada por los valores de Argentina—, en valores
constantes cae un -0,1 %.

Por subregiones, el agregado Paises Andinos+Chile, en media, es el que regis-
tra una mayor caida (-4,3 %, respecto a 2022), fundamentalmente por los datos
negativos de Chile y Perd. Los grupos Caribe y Mercosur+México les siguen con

® Péginas 17 a 23, asi como en los diferentes Reportes de Recaudacién CIAT-RRC, puede consultarse un re-
sumen mas detallado de la evolucién de las medidas fiscales adoptadas tras la pandemia y la posterior crisis infla-
cionista, asi como de su impacto en la recaudacion.
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FIGURA 6
EVOLUCION DE LA RECAUDACION EN ALC EN 2023
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FUENTE: (CIAT, s.f.[e]).

FIGURA 7
EVOLUCION DE LA RECAUDACION 2023 POR PAISES.
(En %) (Valores corrientes y constantes)
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FUENTE: (CIAT, s.f.[e]; Diaz de Sarralde et. al., 2024).
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descensos del -2,1 % y -0,8 %, respectivamente (en estos casos son los resultados
negativos de Trinidad y Tobago y Argentina los que condicionan las medias de
sus respectivos grupos); mientras los paises de Centroamérica+Republica Domi-
nicana (+4,0 %) son los que mejor comportamiento muestran en 2023. Por im-
puestos, tras el diferente protagonismo desempefiado por cada uno de ellos du-
rante la pandemia y la posterior recuperacion, en 2023 presentan muy pequeiias
diferencias en media para ALC si bien, de nuevo, con una gran heterogeneidad
entre paises y subregiones.

FIGURA 8
EVOLUCION DE LA RECAUDACION 2023 POR REGIONES E IMPUESTOS.
(En %) (Valores constantes)
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FUENTE: (CIAT, s.f.[e]).

3. Lo que se deja de recaudar en ALC

El promedio de los gastos tributarios en ALC —lo que no se recauda por deci-
sion explicita de los legisladores al plantear excepciones a los gravimenes genera-
les— se sitda en el 3,6 % del PIB —lo que equivale al 17,7 % de la recaudacién
efectivamente obtenida— con los ultimos datos, actualizados hasta 2021 en los
paises con datos disponibles. El IVA es el que registra el mayor peso de los gastos
tributarios, con una media de 2,1 % del PIB, seguido del impuesto sobre la renta de
las empresas (0,7 %) y, en menor medida, de los impuestos sobre la renta de las
personas fisicas (0,4 %), propiedad y comercio exterior (0,3 % del PIB, en ambos
casos).

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



PANORAMA DE LA TRIBUTACION EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE 121

FIGURA 9
GASTOS TRIBUTARIOS EN ALC POR IMPUESTOS.
(En % del PIB) (Promedios simples)
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FUENTE: (CIAT, s.f.[d]; Peldez, 2023).

Profundizando en las caracteristicas de los gastos tributarios y distinguiendo
entre «beneficios» (aquellas excepciones del impuesto que atienden a un interés
social, de satisfaccion de necesidades basicas como alimentacién, salud, o vivien-
da, entre otros) e «incentivos tributarios» (aquellas excepciones cuyo fin sea el de
fomentar, promover o incentivar la realizacién de determinada actividad econé-
mica) es importante resaltar que, en media, la mayor parte de los gastos tributa-
rios en el IVA y los impuestos sobre la renta personal (72,4 y 67,8 %, respectiva-
mente) tienen el cardcter de beneficios con una intencidn, al menos nominal y a
priori, social, a través exenciones o tipos reducidos, mientras que en el resto de
impuestos su finalidad principal es la de «incentivar» determinadas actividades
econdmicas (representando el 79 % de los beneficios tributarios en el impuesto
sobre la renta de las empresas, por ejemplo), cuestiones que deben tenerse muy
presentes a la hora de explorar posible reformas para, por ejemplo, ampliar los
espacios fiscales.

Por paises existen, de nuevo, grandes diferencias, con los porcentajes mas
elevados alcanzando hasta el 8,6 % del PIB en Colombia, frente al 1,3 % de Bo-
livia o Paraguay, si bien en parte estas diferencias se deben a la utilizacién de
distintas metodologias para su medicién, pese al progreso realizado en las ulti-
mas décadas y al esfuerzo de sistematizaciéon de los organismos internacionales
(CIAT, 2011).
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TABLA 1
PROPORCION DE BENEFICIOS E INCENTIVOS SOBRE LOS GASTOS
TRIBUTARIOS

IMPUESTOS GASTOS TRIBUTARIOS

Clasificacion Beneficios (%) Incentivos (%)
Impuestos generales sobre el consumo 72,4 27,6
Impuestos sobre la renta de las personas fisicas 67,8 32,2
Impuestos sobre la renta de las empresas 21,0 79,0
Impuestos Selectivos a los Combustibles 10,4 89,6
Impuestos Selectivos diversos 6.8 93,2
Impuestos sobre el comercio exterior 20,9 79,1
Impuestos a la Propiedad 33,2 66,8
Contribuciones sociales 50,1 49,9
Otros 90,3 9,7

FUENTE: (CIAT, s.f.[d]; Peldez, 2021).

TABLA 2

GASTOS TRIBUTARIOS EN ALC POR IMPUESTOS Y PAISES.

(En % del PIB)

Impuestos Impuestos Impuest Impuest
enerales sobre la sobre la sobre el Impuestos
Pais Ejercicio g renta de las . ala Resto Total
sobre el renta de las comercio .
personas . Propiedad
consumo . empresas exterior
fisicas

Argentina 2021 1,3 % 0,2 % 0,3 % 0,1 % 0,0 % 0,6 % 2,5 %
Bolivia 2013 1,0 % — 0,1 % 0,1 % — 0,1 % 1,3 %
Brasil 2022 0.8 % 0,9 % 0,6 % 0,1 % 0,0 % 1,0 % 33 %
Chile 2021 0,9 % 0,4 % 1,0 % — — 0,0 % 2,3 %
Colombia 2019 7,1 % 0,7 % 0,8 % — — 0,0 % 8,6 %
Costa Rica 2020 2,3 % 0,6 % 1,1 % 0,1 % — 0,1 % 4,2 %
Ecuador 2020 2,3 % 0,7 % 1,6 % — 0,1 % 0,2 % 4,9 %
El Salvador 2017 1,8 % 0,5 % 1,2 % — — 0,0 % 3,5 %
Guatemala 2021 1,8 % 0,1 % 0,8 % 0,0 % 0,0 % 0,0 % 2,8 %
Jamaica 2020 1,1 % 0,1 % 0,1 % 0,8 % — 0,3 % 2,4 %
México 2021 1.4 % 1,1 % 0,5 % — — 0,3 % 3,3 %
Nicaragua 2013 4.2 % 0,0 % 0,3 % 0,9 % — 0,0 % 54 %
Panama 2019 2,2 % 0,0 % 0,8 % — — 0,0 % 3,1 %
Paraguay 2021 0,9 % 0,0 % 0,2 % 0,2 % — 0,0 % 1,3 %
Pert 2020 1,8 % 0,2 % 0,2 % — — 0,2 % 2,4 %
LRI 2021 22% 0,1 % 0,6 % 02 % 05 % 04% | 40 %
Dominicana
Uruguay 2021 2,9 % 0,5 % 1,4 % — 1,3 % 0,0 % 6,0 %
Promedio — 2,1 % 0,4 % 0,7 % 0,3 % 0,3 % 0,2 % 3,6 %

FUENTE: (CIAT, s.f.[d]; Peldez, 2023).
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Aunque resulta dificil realizar una comparacién precisa a nivel internacional en
esta materia, al no existir registros oficiales estandarizados ni una metodologia ho-
mogénea para su medicién, las fuentes de informacién disponibles, como la Global
Tax Expenditure Database (von Haldenwang et. al., 2023), permiten considerar la
dimension de los gastos tributarios en ALC (3,6 % del PIB y 17,7 % de la recauda-
cién efectiva) en un nivel cercano a las de los paises similares a nivel mundial (la
media de los paises de renta media-alta, en términos de la clasificacién del Banco
Mundial, se sitda en 3,7 % del PIB y 23,8 % de la recaudacion y la de los de renta
media-baja en 3,2 % del PIB y el 22,9 % de la recaudacion; los de renta alta se
sitdan en el 4,7 % del PIB, 23,8 % de la recaudacién y los de baja en el 2,1 % del
PIB y el 19 % de la recaudacion).

Gracias a contar con los datos de recaudacién y gasto tributario, podemos
realizar un andlisis global que relacione la base tributaria potencial (desde una
perspectiva macroecondmica y apoyados en los datos de contabilidad nacional)
con la eficiencia recaudatoria, la pérdida de recaudacion por politica tributaria
(los gastos tributarios) y el componente residual, que en esta metodologia (Cor-
bacho et. al., 2012; Peldez, 2024) se denomina ineficiencia X (la pérdida de re-
caudacion cuyas causas no estin identificadas directamente y que puede deberse
a la evasion, problemas de gestioén o fallos en la medicién de la base potencial o
los gastos tributarios).

El largo lapso temporal que cubre el andlisis (1990-2021) permite apreciar
que los niveles de eficiencia recaudatoria de ambos instrumentos han mejorado
notablemente, sobre todo hasta la gran crisis de 2008. Al mismo tiempo es po-
sible percibir la sensibilidad de la eficiencia recaudatoria a la coyuntura econé-
mica.

En el dltimo trienio considerado (2019-2021), la eficiencia recaudatoria estima-
da para el IVA en los paises analizados es del 55,3 % (similar a la media del perio-
do 2016-2018, 55,1 %), mientras la brecha tributaria se divide en un 18,6 % atri-
buible a la brecha de politica generada por los gastos tributarios y de un 26 % a la
ineficiencia X o brecha de incumplimiento. En concreto, en 2020 se registra una
fuerte caida de la eficiencia recaudatoria por los efectos de la pandemia, seguida de
una enérgica recuperacion en 2021.

Por paises la ratio de eficiencia recaudatoria se ubica entre el 34 % de Republi-
ca Dominicana y el 74 % de Jamaica, con una media del 55 %. La ineficiencia
atribuible a los gastos tributarios muestra también una elevada dispersion (desde el
8 % de Chile o Bolivia al 43 % de Colombia, con media del 17 %). Esto en cierta
medida puede ser atribuible a los diferentes niveles de gastos tributarios, pero tam-
bién, como ya apuntamos, a diferentes criterios metodolégicos aplicados por los
paises para reconocer y estimar los mismos. Por el lado de la ineficiencia X, al ser
una estimacion residual, su resultado es dependiente de los niveles de eficiencia
recaudatoria y de gastos tributarios, con registros maximos del 51 % en México,
frente a una media del 26 %.
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FIGURA 10
EFICIENCIA RECAUDATORIA DEL IVA'Y TAX GAP EN ALC

a) Eficiencia Recaudatoria del Impuesto al Valor Agregado. Promedio paises 1990 - 2021
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FUENTE: (CIAT, s.f.[a]; Peldez, 2024).

En este mismo periodo (2019-2021), la eficiencia recaudatoria estimada para el
IRE en los paises seleccionados es del 42,2 % (inferior a la cifra media estimada
para el periodo 2016-2018, 10,9 %), mientras la brecha tributaria se constituye con
una porcién del 10,9 % atribuible a la brecha de politica/gasto tributario y de un
46,9 % a la ineficiencia X —mds elevada que en el caso del IVA por miltiples
factores, entre los que destaca la mayor dificultad de control efectivo—. En este
caso, la caida de la eficiencia recaudatoria es atin mas pronunciada en 2021 que en
2020, resultado atribuible a la mecénica de gravamen de la renta de sociedades y al
impacto de las medidas de alivio fiscal implementadas durante la crisis derivada de
la pandemia.

La eficiencia media del IRE es mas baja que la del IVA a lo largo de toda la serie.
Sin embargo, se observa que la evolucién de la primera tuvo un mejor desempefio,
sobre todo en los periodos mas recientes, donde la eficiencia recaudatoria del IVA se
mantuvo sin crecimiento, acortando las distancias entre ambos indicadores.

Por paises la ratio de eficiencia recaudatoria en los IRE se ubica entre el 21,8 %
de Panamd y el 62,1 % de Reptblica Dominicana, con una media del 42,2 %. La
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ineficiencia atribuible a los gastos tributarios muestra de nuevo una elevada disper-
sidén, si bien con niveles menores a los calculados para el IVA (desde el 1,4 % de
Peru al 22,1 % de Ecuador, con media del 17 %), como consecuencia, de nuevo,
tanto de los de diferentes niveles de gastos tributarios, como de las diferentes me-
todologias empleadas. La ineficiencia X registra sus maximos, 68,6 %, en Argenti-
na, frente a una media del 46,9 %.

FIGURA 11
EFICIENCIA RECAUDATORIA DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA
DE EMPRESAS Y TAX GAP EN ALC

a) Eficiencia Recaudatoria del Impuesto a las Rentas de las Empresas. Promedio paises 1990 - 2021
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FUENTE: (CIAT, s.f.[a]; Peldez, 2024).

Dadas las carencias de la de mediciones de la brecha fiscal a nivel internacio-
nal —en términos de estandarizacién de la metodologia y periodicidad de los
célculos— resulta dificil establecer comparaciones sobre todos sus componen-
tes, si bien al menos para el IVA, si contamos con mediciones de la eficiencia
para los paises de la OCDE (OECD, 2022)". Estas nos permiten constatar la gran
heterogeneidad existente también entre los paises desarrollados y que la media

4 EL VAT Revenue Ratio, equivalente en lo esencial a la eficiencia C y al indicador de eficiencia recaudatoria
utilizado en los resultados presentados para ALC.
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(en torno al 55 % desde 2010 hasta la actualidad) es muy similar a la calculada
para ALC.

4. Coémo se recauda: la Administracion Tributaria en ALC

Para el analisis de la administracién tributaria contamos con la ventaja de dispo-
ner de la encuesta ISORA (por sus siglas en inglés: International Survey on Reve-
nue Administrations)’. Su edicién mds reciente, con informacién disponible para
174 jurisdicciones y datos correspondientes a cuatro periodos fiscales (2018, 2019,
2020 y 2021), permite identificar y analizar una serie de tendencias regionales y
globales en materia de administracion tributaria.

De forma muy sintética se observa que el coste de la recaudacion (la ratio entre
el presupuesto de las administraciones y la recaudacién obtenida) en ALC (1,16
unidades monetarias por cada 100 recaudadas) es inferior a la media global y espe-
cialmente reducido si nos centramos en los paises de la América Latina continental
(0,9 %) dado que los paises del Caribe se ven en parte lastrados por su reducido
tamafio y, por tanto, menor posibilidad de aprovechar las economias de escala. Es-
te resultado es consecuente con el peso de sus presupuestos en relacién con el PIB,
menor a la media global en ALC y, especialmente, en sus paises continentales, aun
teniendo una carga de trabajo (aproximada por su ratio de empleados respecto a
habitantes) similar a la media de los 174 paises participantes en ISORA.

Este elevado nivel de eficiencia® se ha visto favorecido en las tdltimas décadas
por el alto grado de incorporacidén de la tecnologia en las administraciones tributa-
rias de ALC, que, como veremos mds adelante, se han convertido en lideres mun-
diales en algunas de las principales tecnologias para la mejora de la gestion y el
manejo de la informacion, tales como la adopcién de la factura electrénica (en mas
del 40 % de los paises de ALC) (Bellon et. al., 2022; Templado y Artana, 2018;
Ramirez et. al., 2018)" o los procedimientos electrénicos para la declaracién (con
la generalizacion del uso de borradores o declaraciones prellenadas —incluso para
el IVA en paises pioneros como Chile o Ecuador—) y el pago de los tributos (en un
porcentaje cercano al 80 % en la América Latina continental, con muchos paises
—Argentina, Bolivia, Brasil, Costa Rica, Ecuador, Guatemala o México— cerca
del 100 %) (CIAT, 2020; CIAT y BID, 2018).

Al mismo tiempo, las mejoras en cuanto a formacion, estabilidad y experiencia
de los empleados de las administraciones en ALC —el 50 % ya tiene mas de diez

° La Encuesta Internacional sobre Administracién Tributaria ISORA es una herramienta de recoleccién de
informacién estandarizada sobre administracion tributaria, que se encuadra en un proyecto conducido por cinco
organizaciones: el Fondo Monetario Internacional (FMI), la Organizacion Intra-Europea de Administraciones Tri-
butarias (IOTA), la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), el Centro Interameri-
cano de Administraciones Tributarias (CIAT) y, desde 2018, el Banco Asidtico de Desarrollo (BAD).

® Por supuesto, estos indicadores son imperfectos, como cualquier aproximacién de la eficiencia resumida en
s6lo dos dimensiones, si bien nos permiten al menos una primera imagen global.

” Lo cual ha tenido un impacto positivo sobre la eficiencia.
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afios de experiencia— también ha contribuido, si bien presenta también nuevos
retos como los derivados del envejecimiento de las plantillas o la dificultad de in-
corporar nuevos profesionales mds adaptados a la digitalizacion.

TABLA 3
INDICADORES CLAVE DE ADMINISTRACION TRIBUTARIA.
ENCUESTA ISORA ANO 2021

Costo de Presupuesto Poblacién / Ratio Pago Personal AT con
Paises Recaudacion Total Personal AT Electrénico experiencia 10
(en %) (en % del PIB) (habitantes) valor (en %) +afos (en %)
Antigua y Barbuda 1,87 0,209 717 6,0 60,0
Argentina 1,10 0,249 3.138 98,6 80,5
Bahamas n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Barbados 2,16 0,387 855 43,8 62,3
Belice 2,46 0,246 1.732 n.d. 50,2
Bolivia 1,29 0,194 6.832 100,0 6,8
Brasil 0,41 0,081 15.908 92,0 88,6
Chile 0,54 0,104 3.933 n.d. 66,5
Colombia 0,68 0,093 7.534 54,0 37,1
Costa Rica 0,79 0,096 5.695 99,0 66,6
Cuba 0,15 0,069 2218 48,0 26,9
Ecuador 0,75 0,092 5.760 96,8 49,8
El Salvador n.d. n.d. 6.320 n.d. n.d.
Guatemala 0,76 0,089 5.876 100,0 38,3
Guyana 1,71 0,335 1.414 12,0 50,4
Honduras 0,63 0,107 8.696 71,0 0,0
Jamaica 2,52 0,565 1.256 81,0 59,1
México 0,25 n.d. 5.373 99,0 422
Nicaragua 0,80 0,111 4.708 n.d. 64,2
Panama n.d. 0,015 2.223 63,0 273
Paraguay 0,65 0,075 6.572 94,2 59,8
Peri 0,74 0,151 4.572 85,0 49,3
Repiblica Dominicana 0,93 0,128 3.360 n.d. 43,6
Santa Lucia 3,86 0,428 1.152 1,0 60,6
Trinidad y Tobago 0,66 0,103 1.924 29,8 52,6
Uruguay 0,89 0,151 2.853 534 62,5
Venezuela n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
ALC (25p) 1,16 0,177 4.425 66,4 50,2
AL (18p) 0,90 0,137 5.508 79,8 49,4
CIAT (38p) 0,95 0,157 5.127 82,0 539
ISORA (174p) 1,26 0,208 5.068 75,5 56,3

FUENTE: (CIAT et. al., 2023; CIAT, s.f.[f]; Garcimartin y Diaz de Sarralde, 2023).
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El Indice de Innovacién, Digitalizacién y Tecnologia en la Administracién Tri-
butaria (INDITEC) elaborado por CIAT permite profundizar en estos aspectos re-
sumiendo los resultados de 30 variables relativas a cuatro dimensiones que abarcan
la incorporacién de innovaciones tecnoldgica, su uso para mejorar el cumplimiento
tributario, la transformacién digital de los procesos operativos y la orientacion es-
tratégica de los recursos financieros y humanos disponibles.

TABLA 4
(INDITEC) INDICE DE INNOVACION DIGITALIZACION
Y TECNOLOGIA DE CIAT, 2021.
(ISORA) INTERNATIONAL SURVEY OF REVENUE ADMINISTRATIONS

il Tecnodgicn | Complimiento |  Operaiva | Presupueso | NPITEC
Antigua y Barbuda 0,11 0,00 0,09 0,64 0,21
Argentina 0,78 1,00 0,96 0,65 0,85
Bahamas n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
Barbados 0,33 0,33 0,76 0,71 0,54
Belice 0,22 0,33 0,00 0,58 0,28
Bolivia 0,44 0,83 0,68 0,70 0,66
Brasil 0,94 0,83 0,99 0,59 0,84
Chile 0,72 0,83 0,75 0,64 0,74
Colombia 0,67 0,67 0,81 0,65 0,70
Costa Rica 0,56 0,33 0,93 0,67 0,62
Cuba 0,39 0,17 0,27 0,66 0,37
Ecuador 0,39 1,00 0,99 0,70 0,77
El Salvador 0,33 0,33 0,82 0,60 0,52
Guatemala 0,56 0,67 0,89 0,59 0,68
Guyana 0,00 0,00 0,27 0,63 0,22
Honduras 0,50 0,50 0,70 0,69 0,60
Jamaica 0,33 0,50 0,81 0,70 0,58
México 0,78 0,83 0,79 0,63 0,76
Nicaragua 0,22 0,00 0,68 0,71 0,40
Panama 0,33 0,50 0,77 0,50 0,53
Paraguay 0,11 0,17 0,84 0,83 0,49
Peru 0,72 0,67 0,95 0,71 0,76
Repiiblica Dominicana 0,44 0,50 0,95 0,87 0,69
Santa Lucia 0,00 0,17 0,24 0,60 0,25
Trinidad y Tobago 0,44 0,17 0,82 0,61 0,51
Uruguay 0,67 0,50 0,77 0,61 0,64
Venezuela n.d. n.d. n.d. n.d. n.d.
ALC (25p) 0,44 0,47 0,70 0,66 0,57
ALC (18p) 0,50 0,56 0,75 0,65 0,61
CIAT (38p) 0,49 0,51 0,72 0,65 0,59
ISORA (174p) 0,38 0,43 0,54 0,62 0,50

FUENTE: (CIAT et. al., 2023; CIAT, s.f.[f]; Mordn y Diaz de Sarralde, 2024).
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Los resultados muestran que ALC se encuentra por encima de la media en las
tres dimensiones que sintetizan la innovacién, la mejora del cumplimiento y la di-
gitalizacién operativa, mientras que los recursos empleados se sitdan en la media.
En términos comparativos a nivel global se constata la mejoria experimentada en
ALC tras los esfuerzos de digitalizacion realizados durante la pandemia, situando a
la mayoria de sus paises en los dos cuartiles superiores en términos del valor de su
indice INDITEC (Morén y Diaz de Sarralde, 2024).

FIGURA 12
(INDITEC) INDICE DE INNOVACION DIGITALIZACION
Y TECNOLOGIA DE CIAT, 2021.
(ISORA) INTERNATIONAL SURVEY OF REVENUE ADMINISTRATIONS
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FUENTE: (CIAT et. al., 2023; CIAT, s.f.[f]; Mordn y Diaz de Sarralde, 2024).

5. Reflexiones finales

La tributacién en ALC presenta multiples retos, algunos histdricos en rela-
cién con su bajo nivel, su escasa capacidad recaudatoria y redistributiva o los
elevados grados de informalidad e incumplimiento; otros mds apegados a la
reciente coyuntura, como el incremento de los niveles de deuda y pago de inte-
reses (CEPAL, 2024); y algunos mds que no solo afectan a la regiéon —cémo
los derivados de la economia digital, los mecanismos de evasién y elusién a
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nivel internacional o las consecuencias del cambio climdtico (Jiménez et. al.,
2024)—.

Al mismo tiempo, se vislumbran avances positivos en materias como la innova-
cién y la digitalizacién de sus Administraciones Tributarias o las mejoras en mate-
ria estadistica y de informacién disponible para el andlisis y la formulacién de po-
liticas de reforma basadas en la evidencia.

Por tdltimo, no debe olvidarse que, por una parte, ALC no es una regién homo-
génea en materia tributaria, con amplias diferencias entre paises derivadas de sus
estructuras econdmicas y opciones adoptadas de politica fiscal, tal y como se ha
reflejado en esta sintesis, y que, por otra, gran parte de los condicionantes de su
panorama tributario trascienden el &mbito puramente impositivo, para relacionar-
se con la percepcion de legitimidad de las politicas publicas en cada uno de los
paises, dependiendo de factores como la eficiencia y cobertura de las prestacio-
nes o el grado de transparencia y confiabilidad en la gestion de las finanzas pu-
blicas.
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Resumen

Los datos estan remodelando la politica fiscal. En la administracion tributaria, han
transformado el seguimiento, supervision e inspeccion de los contribuyentes. En la politica
tributaria, son el corazon de negocios digitales, o indirectamente, formardn la base impo-
nible. Este trabajo presenta aspectos e impactos esperados de esta reforma en la organiza-
cion de la administracion tributaria, y en la formulacion y aplicacion de la politica tribu-
taria, tomando como referencia el caso brasilefio. Estas reflexiones se presentan en
formato de ensayo, ya que especulan sobre las tendencias esperadas mds que en un andlisis
tradicional, ya sea de teoria o de experiencias pasadas.
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Abstract

Data is reshaping fiscal policy. In tax administration, they have transformed the
monitoring, supervision and inspection of taxpayers. In tax policy, they are the heart of
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digital businesses, or indirectly, they will form the tax base. This paper presents aspects and
expected impacts of this reform on the organization of tax administration, and on the
formulation and application of tax policy, taking the Brazilian case as a reference. These
reflections are presented in essay format, as they speculate on expected trends more than in
a traditional analysis, either of theory or of past experiences.

Keywords: Digital Transformation, Taxation, Fiscal Policy, Tax Administration.

1. Introduccion

Las transformaciones estructurales y radicales estdn marcando las sociedades y
la economia y, por extension, la politica tributaria y su administraciéon. Se espera
que, en un futuro no muy lejano, algunos tributos actuales pierdan espacio, otros se
extingan y que surjan otros nuevos. No se sabe con certeza exactamente qué im-
puestos se cambiardn de esta manera, pero si el cambio serd inevitable, a partir de
ahora, requerird nuevas reflexiones y acciones. Es necesario reconfigurar las insti-
tuciones y reorientar las politicas econdmicas y sociales para comprender y respon-
der a los nuevos retos que plantea el mundo digital.

Un aspecto que tiende a convertirse en clave tiene que ver con los datos. Ya se
ha dicho que pueden llegar a asumir el mismo papel central en la economia y los
negocios que el petréleo desempefia actualmente. Los datos que ya eran bdsicos
para los negocios en torno a las redes sociales pasardn a ser imprescindibles para la
aplicacion de la inteligencia artificial generativa.

A efectos de la fiscalidad, si es posible resumir, se trata de dos enfoques muy
diferentes porque, en resumen, los datos pueden verse como entradas o como
salidas. Con el fin de que, en términos de administracion tributaria, los datos han
permitido una transformacién radical en las actividades de monitoreo, supervi-
sién e inspeccidn de los contribuyentes, incluso recurriendo cada vez mds a la
inteligencia artificial para modernizar y hacer mas eficiente la recaudacién tribu-
taria. En términos de politica fiscal, los datos estidn en el centro de una serie de
negocios digitales para que, directa o indirectamente, constituyan la base para
calcular los impuestos actuales o nuevos, especialmente aquellos que gravan los
ingresos.

Estas reflexiones se presentan en formato de ensayo, ya que se basan en especu-
lar sobre las tendencias futuras esperadas en materia tributaria que, en un anélisis
tradicional, ya sea de teorfa o de experiencias pasadas. Para establecer una realidad,
se propone tomar como referencia el caso brasilefio. Es a partir de las economias
emergentes que logra generar ingresos a un nivel de carga similar al de las econo-
mias mas ricas, con un sistema de impuestos diversificado, aunque muy concentra-
do en los llamados impuestos indirectos, ahora en proceso de reforma. La carga
tributaria de Brasil en 2021 fue del 33,5 % del PIB, 11,8 puntos porcentuales por
encima del promedio latinoamericano, pero solo 0,6 puntos por debajo del prome-
dio de la OCDE (OCDE et. al., 2023).
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El objetivo de este trabajo, por lo tanto, es presentar aspectos e impactos espe-
rados del reformateo dictado por la nueva era de los datos en la organizacién de la
administracién de tesoreria y en la formulacién y aplicacién de la politica tributa-
ria. Ademds de esta introduccidn y las observaciones finales, este articulo se estruc-
tura en dos secciones principales que abordan, respectivamente, el uso de los datos
como insumo en la administracién tributaria y el papel disruptivo de la economia
de los datos en la conceptualizacion de la politica fiscal.

En cuanto a la metodologia adoptada para alcanzar los objetivos propuestos, se
opt6 por el andlisis de la literatura existente, ya que este método resulta ser el mds
adecuado para el objetivo pretendido (Yin, 2009). Esta opcién se justifica por la
necesidad de valorar y vincular aspectos de la economia de los datos con las parti-
cularidades de la politica y la administracién tributaria. El estudio de esta relacién
tiene como objetivo descubrir la regularidad del fendmeno en cuestion (Blaikie y
Pries, 2019). En este trabajo, se analiza como la expansién de la economia de los
datos afecta a la concepcién de la politica tributaria y la operacionalizacién de su
administracién. Es importante sefialar que se reconoce que estas reflexiones deben
interpretarse a partir del contexto especifico en el que se basan.

2. Politica fiscal: los datos en la disrupcion de incidencias tributarias

Es fundamental reconocer y abordar las transformaciones que la inteligencia
artificial y los negocios digitales estdn aportando a la politica fiscal. La mayor dis-
rupcién estd relacionada con los cimientos mismos de los sistemas tributarios. Es-
tos pilares, que se basaban en la tributacién de las empresas, los salarios, los bene-
ficios y los bienes, se han resquebrajado o, al menos, se han tambaleado (OCDE,
2014). Durante el dltimo medio siglo, o0 mds, se han promovido oleadas de refor-
mas tributarias, en las que se privilegio la formalizacién y recaudacion de impues-
tos que cumplieran con las condiciones de la época. A medida que la economia se
ha vuelto cada vez mds intangible, de conocimiento e intercambio, estos cimientos
se han visto sacudidos.

La disrupcion de los fundamentos bésicos del sistema tributario se despliega en
una tendencia de bisqueda desenfrenada por parte de las autoridades tributarias,
en todo el mundo, sobre cudl es la nueva y mejor forma de gravar y tratarlo, ya sea
con la tributacién de las actividades econdmicas que han llegado a desarrollarse
cada vez mas a través de medios digitales (medios), o particularmente gravando el
propio negocio digital (fin) (Correia et. al., 2019; Aslam y Shah, 2021).

En teoria, son dos situaciones distintas, pero terminan mezcldndose en los deba-
tes, aparte de la resistencia natural de los contribuyentes, que constituyen corpo-
raciones gigantescas a escala global, como nunca en la historia, y sus intereses
corporativos naturales y propios tienden a fusionarse con los de los gobiernos y
naciones donde nacieron o tienen su sede, ya sea ellos mismos o sus principales
accionistas.
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Esto implica coordinar diferentes enfoques tributarios que sean apropiados al
contexto contempordneo. La tributacién no debe limitarse a una sola forma, sino
que debe incorporar diferentes mecanismos que se complementen entre si. Esto
puede incluir, por ejemplo, la tributacién de las transacciones digitales, la tributa-
cion del valor afiadido y la tributacién de la renta. La coordinacién de estas diferen-
tes formas de imposicién debe tener en cuenta la necesidad de garantizar la equidad
fiscal mediante la prevencién de la evasién y la elusidn fiscales, promoviendo al
mismo tiempo la competitividad y el desarrollo sostenible.

Es importante destacar el ejemplo de las Big Tech, que ostentan la hegemonia
global del mundo digital. Como las normas fiscales actuales fueron disefiadas para
una economia tradicional y estas empresas ya no dependen necesariamente de una
presencia fisica para llevar a cabo sus transacciones, las Big Tech a menudo termi-
nan pagando menos impuestos de los que desearian las autoridades fiscales de los
paises en los que operan. En el caso brasilefio, el potencial de recaudacion de im-
puestos podria alcanzar los 27,6 mil millones de reales, equivalente a cerca del
1,2 % de la recaudacién total del Gobierno Central (UNB, 2023).

Otra cuestion destacada se refiere al 4mbito laboral, donde la automatizacion y
la digitalizacién tienen el potencial de alterar significativamente la naturaleza de las
actividades profesionales, lo que requiere una reevaluacion de los modelos fiscales
tradicionales. En este sentido, es necesario buscar formas de tributacién que sean
adaptables y equitativas, teniendo en cuenta el caricter cada vez mds fluido y glo-
balizado del trabajo.

El futuro del trabajo, y por tanto el futuro de la fiscalidad del empleo y de los
salarios, se ha ido definiendo cada vez mds como el reto mas complejo y, al mismo
tiempo, el mas importante para las reformas fiscales en los paises emergentes mas
avanzados y de mayor tamafio. Cada vez se perfila mas un escenario de creciente
vaciamiento de una de las bases mds tradicionales y expresivas del sistema tributa-
rio en el periodo posterior a la Segunda Guerra Mundial, especialmente para las
economias mas formalizadas (Sapir, 2022; WEF, 2023).

El peso de las cotizaciones sociales, en el resto del mundo, siempre se grava
solo en la némina, y en Brasil es igual al promedio observado en los paises desa-
rrollados. Europa ya lo ha establecido como el principal reto para la fiscalidad en
las préximas décadas. Desde las universidades mas renombradas hasta los principa-
les organismos multilaterales, este es un tema que se ha vuelto cada vez mas estu-
diado. En cuanto a Brasil, parece ignorarlo o actuar como si no le concierne. Y el
peso de la base salarial en la generacidn de ingresos tributarios nacionales en Brasil
es uno de los mds expresivos, similar al de las economias mds avanzadas que inte-
gran la OCDE y muy superior al que aparece en las economias emergentes de esa
organizacién (OCDE et. al., 2023).

Es importante sefalar que los cambios paradigmadticos en el contexto del desa-
rrollo de las relaciones laborales tienen un impacto significativo en los niveles de
proteccién de los trabajadores y en el modelo de financiamiento de la seguridad
social. Catarino et. al. (2021) presentan una descripcion detallada de los desafios
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inherentes a la financiacién de la seguridad social. Ademads, discuten las dificulta-
des asociadas con su sostenibilidad financiera a largo plazo e identifican alternati-
vas preliminares.

También hay que tener en cuenta que, en lo que respecta al reparto de los im-
puestos, el reparto sigue siendo malo y es necesario replantear este problema sobre
nuevas bases, sobre la base de los nuevos sistemas que se disefien. En el pasado, se
han construido intrincados sistemas tributarios sin el apoyo de una doctrina cienti-
fica para tal requisito. Mas atin, las autoridades fiscales y el estado estdn sobrecar-
gados y alejan cada vez més a los contribuyentes de una representacién adecuada.
Hay una segregacion en la recaudacién de impuestos y es necesario que los mas
ricos dejen de protegerse en jurisdicciones inaccesibles.

En general, la fiscalidad del futuro requiere una reestructuracién de la relacién
entre el derecho fiscal, financiero y regulatorio. Es decir, el importante acercamien-
to entre el derecho tributario y el derecho financiero, incorporando necesariamente
aspectos regulatorios. Entender e impulsar este futuro requiere la colaboracién de
estos tres elementos, con un objetivo en mente: las personas. El impuesto existe
para beneficiar a las personas, ya que se utiliza para implementar politicas publicas
que satisfagan las necesidades de las personas. Si la digitalizacién estd en el centro
del cambio econémico, el beneficio humano debe estar en el centro de las politicas
fiscales. El propdésito social de los sistemas tributarios debe ser evidente, y al poner
al ser humano en el centro naturalmente tenemos que dejar de lado las transforma-
ciones digitales, conductuales y ambientales.

La combinacién inteligente de impuestos, crédito e incentivos a la innovacién
puede dar lugar a un circulo virtuoso, impulsando el crecimiento econémico, la
creacion de empleo y la prosperidad general de la sociedad. Por lo tanto, es funda-
mental aprovechar esta era de los datos para desarrollar estrategias fiscales mas
justas y eficientes que impulsen la economia y promuevan el desarrollo sostenible.
La simplificacién deberia ser el mayor beneficio que deben adoptar los gobiernos
del mundo, seguido de la colaboracién mundial. Las soluciones adoptadas deben
tener un alcance global, teniendo en cuenta la geolocalizacion de la economia en la
era digital, de lo contrario el mundo futuro se enfrentara a problemas atin mas so-
ciales. Por ejemplo, se puede concebir un impuesto sobre la renta de las empresas
que grave de forma menos severa (por ejemplo, mediante un tipo impositivo redu-
cido) los beneficios obtenidos por las empresas a partir de la innovacién, posible-
mente complementado con la concesidn de un crédito fiscal o una deduccién de la
base imponible, de importe superior al 100 % de los gastos incurridos con la inno-
vacion, sin perjuicio del otorgamiento de beneficios fiscales o financieros a la in-
version de las empresas en innovacion.

Las inmensas oportunidades que abre la inteligencia artificial generativa permi-
ten buscar, consultar y procesar un inmenso volumen de actos, informacion y datos,
lo que hard que sea mucho mdés rdpido, preciso y eficiente legislar y juzgar los
impuestos, y no solo recaudarlos. La cantidad de impuestos, sus tasas y, sobre todo,
los actos dictados para su recaudacidn, a veces legales, a veces administrativos,

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



138 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

hace que los simples actuales sean complejos y costosos de cumplir. El problema
se agrava en una federacién como Brasil, con 27 gobiernos estatales y mas de
5.500, todos con autonomia, de hecho y de derecho. Ahora, la inteligencia oficial,
la creacidon de bases de datos, el seguimiento de la informacién, incluso con una
capacidad de procesamiento ampliada, cambia radicalmente este escenario, al per-
mitir el conocimiento instantdneo, para las autoridades tributarias y los contribu-
yentes. En diversos campos de la administracion tributaria se estdn abriendo inmen-
sas oportunidades, por ejemplo, en la actualizacién de registros de propiedad en los
que la IA puede incorporar rapidamente lo que se recauda aeroespacial, quizds in-
cluso sin necesidad de aviones, y solo con acceso a satélites.

La autonomia administrativa estimula la innovacién tecnolégica. Cabe mencio-
nar que el uso de codigos de barras para la recaudacion de impuestos surgié hace
alrededor de cuatro décadas cuando ni siquiera las empresas privadas utilizaban la
herramienta. Dos décadas después, el municipio de Sao Paulo fue uno de los pri-
meros en el mundo en utilizar la factura electrénica para recaudar impuestos a los
proveedores de servicios en su territorio y la experiencia luego se extendi6 por todo
el mundo.

Por otro lado, el uso indebido de la IA en las administraciones fiscales conlleva
el riesgo de utilizar algoritmos no probados, lo que puede llevar a decisiones erré-
neas, ejecuciones tendenciosas, violaciones de la privacidad y falta de transpa-
rencia, dificultando que los contribuyentes cuestionen los resultados. La escasa
transparencia de los algoritmos, a menudo considerados una «caja negra», even-
tualmente podria generar inseguridad juridica entre los contribuyentes. La depen-
dencia excesiva de la IA sin supervisién humana puede infringir derechos, mientras
que una gobernanza deficiente de los datos puede resultar en violaciones o impre-
cisiones (Garcia-Herrera, 2020).

Sin embargo, la mayor preocupacién se refiere a la incertidumbre, en los tiem-
pos actuales, de cudles deben ser los impuestos y contribuciones del futuro, y una
excesiva rigidez en el tratamiento legal actual puede impedir o dificultar los cam-
bios necesarios cuando estén més claramente definidos y acordados.

Obviamente, los nuevos impuestos y las nuevas formas de su aplicacién reque-
rirdn nuevas leyes y, en consecuencia, nuevos interrogantes sobre sus aplicaciones.
Sin embargo, la forma en que estos asuntos serdan examinados por los parlamenta-
rios (Bernardes et. al., 2023) y por jueces y magistrados (Barreto y da Costa, 2022)
también se transformard de manera rdpida, radical y profunda, asi como otros asun-
tos, ya que las reuniones y decisiones se realizardn de manera remota, asi como el
procesamiento y la publicacién tienden a cambiar del formato impreso a la digital.

En Brasil, existe una peculiaridad en lo que se refiere al tratamiento exagerado
de las cuestiones tributarias en el cuerpo de la Constitucién Federal, inédita en
otros paises. Esta excesiva constitucionalizacién genera inseguridad juridica y fo-
menta la judicializacion (Afonso et. al., 2020).

Por otro lado, mantener un estatus constitucional para los pilares fundamentales
de un sistema tributario puede traer beneficios tales como la estabilidad de los prin-
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cipios y estructuras basicos del sistema en el tiempo, asi como generar seguridad
juridica al proteger el sistema de cambios arbitrarios o manipulaciones de caricter
politico. Ademds, ayuda a evitar ciertos problemas asociados con las vicisitudes y
la naturaleza impredecible de la economia politica. En este contexto, es crucial lo-
grar un equilibrio adecuado entre las ventajas y desventajas de constitucionalizar el
sistema tributario, abordando la dicotomia rigidez-flexibilidad, para garantir tanto
la estabilidad a largo plazo como la adaptabilidad del sistema tributario. Este balan-
ce resulta clave para asegurar que el sistema fiscal goce de estabilidad institucional,
pero con capacidad de ajustarse rdpida y apropiadamente ante cambios econémicos
o sociales.

La reciente aprobacion de la reforma de la imposicién indirecta ha llevado al
limite esta situacion, agregando un nuevo texto de lo que actualmente estd en la
Carta Magna, que ya era demasiado extenso y detallado. Al examinar el capitulo
que trata sobre el sistema tributario nacional, se observd un incremento del 50,3 %
en el conteo de palabras y del 49,5 % en el nimero de caracteres, como resultado
de los cambios implementados por la reforma constitucional respecto a la reforma
tributaria.

Si, por un lado, asegura cierta estabilidad de las normas o seguridad juridica,
por otro, reduce el radio de maniobra de la politica fiscal y el poder de gobernar,
aumentando los riesgos ante hechos inesperados. Es decir, en un contexto de cam-
bios necesarios en las competencias tributarias para hacer frente a la nueva econo-
mia y sociedad de la era digital, este aspecto institucional se convierte en una tre-
menda limitacién para responder de forma ripida y flexible a la definicién de
nuevas competencias tributarias o al ajuste de las existentes.

Con respecto a la tributacién del consumo, recientemente se aprobé una reforma
legislativa para introducir un régimen nacional del impuesto sobre el valor agrega-
do. Sin embargo, hay que tener en cuenta que el régimen del IVA no monopoliza la
tributacion de la base de bienes y servicios y que incluso puede estar cada vez mads
fuera de linea con la dindmica econémica actual, siendo preferible la adopcién de
impuestos ambientales/correctivos e incluso impuestos digitales.

A pesar de las consideraciones conceptuales sobre la modalidad de tributacién
sobre el valor agregado, es importante destacar factores relevantes de la configura-
cién propuesta por la reforma en curso. El intento brasilefio es tratar de establecer una
tasa Unica y muy alta para el IVA, pero con varios regimenes diferentes. Esto contras-
ta con el enfoque de la mayoria de los paises, que optan por tener tasas impositivas
diferentes y mds bajas. Los datos de la OCDE sobre el nimero de tipos en los regi-
menes del IVA muestran que 16 paises adoptan un sistema de mds de tres tipos,
15 paises utilizan dos o tres tipos, 5 paises optan por un sistema con solo dos tipos y
solo un pais tiene un tipo tinico (OCDE, 2022b).

Esta discusion se vuelve ain mds compleja en la medida en que Brasil estd or-
ganizado como una Reptiblica Federativa, compuesta por la Unién, los Estados, el
Distrito Federal y los Municipios, todas entidades auténomas con competencias
tributarias exclusivas. Esta autonomia tributaria entre los diferentes niveles de go-
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bierno, llegando hasta el nivel de gobierno local, es una particularidad de la federa-
cion brasilefia.

En particular, la administracién tributaria no cuenta con una unidad o programa
nacional, y muchos gobiernos subnacionales adoptan soluciones tecnoldgicas e in-
novadoras que a veces son mds modernas que el propio Gobierno Central.

No es de extrafar, por tanto, que los datos del «IMF>s Fiscal Decentralization
Dataset» de 2020 referidos a la descentralizacién de los ingresos ¢ de Emiratos
Arabes Unidos, Suiza, Canadd, Alemania, China, Estados Unidos, Bielorrusia y
Rusia, respectivamente. Asimismo, la misma base de datos muestra que, en lo que
respecta a la descentralizacién del gasto, i.e., la participacion de las entidades sub-
nacionales en el total gastado por el gobierno general, Brasil aparece en la decimo-
cuarta posicion con un 39 %, detrds de Emiratos Arabes Unidos, Canad4, Suiza,
Suecia, Corea, Republica de Sudafrica, Bélgica, Australia, Nepal, Kazajstan, Rusia,
Espafa y Alemania, respectivamente.

3. Administracién tributaria: datos como elemento clave para inspeccién
fiscal

El uso de datos por parte del gobierno, al igual que en el resto del mundo, im-
plicard un proceso en el que se pasard secuencialmente de la digitalizacion de la
informacién publica a la digitalizacién del propio gobierno. Sin embargo, es nece-
sario producir cambios mas radicales e impulsar la transformacién digital, que se
da a través del uso estratégico de los recursos y capacidades de la organizacién en
favor de cambios paradigmaticos en los procesos, las operaciones, la cultura y la
mentalidad (Gong y Ribiere, 2021). Al mismo tiempo, romper los estdndares im-
puestos por la revolucién digital implica la modernizacién de la gestion tributaria,
especialmente de cara a los nuevos recursos que aporta la inteligencia artificial
generativa (Diaz de Sarralde y Moran, 2022).

La era digital trae consigo una curiosa paradoja, porque los mismos nuevos me-
dios de comunicacién, que, por un lado, tienden a escapar o no a ser plenamente
identificados y gravados, por otro, abren inmensas oportunidades para la administra-
cioén y la gestidn tributarias por parte de los contribuyentes. En principio, los avances
en las Tecnologias de la Informacién, la Comunicacién y la Electrénica (TIC) hacen
que sea mucho mas facil y menos costoso determinar y recaudar la cantidad de im-
puestos adeudados, asi como hacer mas eficiente la inspeccién y el cobro de las
deudas no cobradas. Para Barreix et. al. (2024), los datos estdn creando una segunda
mision de la agencia de datos dentro de la administracién tributaria, impulsada por la
consolidacién de una mayor autonomia presupuestaria y de gestion, la incorporacién
y desarrollo masivo de las tecnologias de la informacién y las telecomunicaciones y
por la necesidad de cumplir con los compromisos de transparencia internacional.

Si los datos asumen la misma centralidad en la economia que han tenido hasta
ahora con el petréleo, guiardn la administracion de los impuestos. El supuesto ini-
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cial es tener un nimero de identificacion fiscal tnico, un registro tinico y una base
de datos tinica para recaudar todos los impuestos y por parte de todos los gobier-
nos de un pafs, con una integracion cada vez mayor entre las autoridades fiscales
en el horizonte. Es curioso que Latinoamérica haya sido precursora y una de las
que maés utiliza la factura electrénica por parte de las administraciones tributarias
para combatir el fraude, tal y como advierten Barreix y Zambrano (2018).

Si toda la informacién ha sido alimentada y manejada de forma precisa e inteli-
gente en un mismo sistema, es capaz de generar una autodeclaracién de lo que se
debe a un impuesto, desde la renta de las personas fisicas hasta el IVA, como ya
hay varios casos. Los latinos tomaron la delantera en el uso del IVA prellenado (y
no solo del impuesto sobre la renta), adoptado por Chile, México, Bolivia, Perd
y Ecuador (Jenkins et. al., 2023).

En la misma direccidn, entre los europeos, los que han seguido el mismo cami-
no o estdn a punto de hacerlo son Espafia, Portugal, Italia, Albania, Grecia y Fran-
cia. Informa incluso sobre salarios y ganancias, asi como también puede promover
el débito automadtico en las cuentas bancarias indicadas por los contribuyentes, asi
como devolver los saldos de crédito acumulados durante algiin tiempo. También en
la gestién de impuestos, la maquina y los programas electronicos inteligentes reem-
plazardn al hombre para evaluar, recaudar e inspeccionar impuestos, incluso sobre
el comercio exterior y los negocios més riesgosos.

Si la relacién con o con el contribuyente funciona muy bien y si existe el insu-
mo bdésico en las computadoras de la autoridad tributaria, queda por resolver lo que
deberia ser més fécil, la extraccion gerencial de dicha informacién y la transforma-
cion en bases de datos e informes que permitan que su andlisis sea lo mds comple-
to y correcto posible. Los datos, todos con detalles, son proporcionados por los
contribuyentes, pero no se divulgan piblicamente para guiar las discusiones y de-
cisiones. Esta disrupcién provocard tendencias que atin indican un largo camino por
recorrer antes de convertirse en una realidad.

Una tendencia es la creciente automatizacion de la actividad de calculo, cobran-
za y cobranza y su respectivo control (Barreix et. al., 2024). El uso de la inteligen-
cia artificial y las tecnologias relacionadas se presenta como una oportunidad para
los gobiernos. Sin embargo, es fundamental adaptar los sistemas a esta nueva rea-
lidad. La inteligencia artificial ha sido cada vez mds utilizada por las administracio-
nes tributarias para simular las elasticidades reales de todos los agentes de la eco-
nomia, analizar las disrupciones provocadas por el clima y automatizar los procesos
de control y prestacién de servicios. Sin embargo, es importante sefialar que no
podemos delegar todas las decisiones en la IA, ya que esto impacta directamente en
la vida administrativa y, especialmente, en la de los contribuyentes.

Con la cantidad de datos disponibles hoy en dia, es esencial incorporar técnicas
avanzadas de analitica e IA en el proceso de automatizacion del procesamiento de
la informacién (Barreix et. al., 2024). Esto permitird que estos procesos se desarro-
llen en un tiempo razonable y de manera integral para hacer frente a todo el sistema
tributario, incluyendo las responsabilidades de la administracién, tanto en el control
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como en la prestacion de servicios, con la restitucién de fondos de manera oportu-
na. Asi, no es de extrafiar que los datos del Inventario de Iniciativas de Tecnologia
Tributaria de la OCDE muestren que, de 80 paises encuestados, 44 ya declaran el
uso de la inteligencia artificial en la administracion tributaria. En comparacion,
solo 3 paises utilizan blockchain en sus procesos fiscales (OCDE, s.f.[a]).

Otra tendencia que engloba la disrupcién de la gestion son las monedas digitales
y el uso de nuevos instrumentos financieros o de registro —como las criptomonedas
(Baer et. al., 2023)—, la tokenizacion y blockchain, entre otras nuevas cifras. Se trata
de movimientos, pricticas y categorias tan recientes que existe una zona gris razona-
ble entre lo que es otro medio de pago, cémo se ha pasado del efectivo o la moneda
al dinero anotado en cuenta en cuentas bancarias, y lo que constituye otra y nueva
forma de llevar a cabo una intermediacién o prestacion de servicio en ambos casos
financieros. Lo que podria ser otro atajo sofisticado o moderno para la evasion fiscal
puede eventualmente convertirse en un atajo para una inspeccién y un control mas
sofisticados y eficientes, asi como para mejorar el control y la productividad del gas-
to publico e incluso de su deuda (Amaglobeli et. al., 2023). Las fronteras estdn lejos
de estar demarcadas, y queremos que nos acerquen mas, en este asunto.

La historia de la modernizacién de las acciones gubernamentales en Brasil es
rica en experiencias exitosas, aunque sean puntuales y necesiten ser ampliadas y
generalizadas. Empezando por el propio impuesto sobre la renta, ya que fue uno de
los primeros paises del mundo en adoptar a gran escala y con total eficacia la con-
feccion digital de las declaraciones, incluso por parte de las personas fisicas, y su
transferencia electrénica al Servicio de Impuestos Internos, lo que resulté en la
distincién de varios premios en el extranjero (Ministério da Fazenda, s.f.).

Sin embargo, para el mismo impuesto sobre la renta, hay algunos problemas. Se
estd discutiendo una remodelacién radical del impuesto sobre la renta de las empre-
sas del pais, pero la pagina de datos abiertos de la Receita Federal de Brasil ha
detenido la publicacién de los datos del impuesto sobre la renta de las empresas
para el ejercicio 2013. Los datos, todos con detalles, son proporcionados por los
contribuyentes, pero no se divulgan publicamente para guiar las discusiones y de-
cisiones. A las autoridades fiscales y econdmicas, asi como a muchos analistas y
parlamentarios, no parece importarles opinar y votar cambios en el impuesto sobre
la renta sin saber a ciencia cierta como se recauda actualmente, y mucho menos
tener una idea de cémo se recaudara.

Otro ejemplo en el que, del mismo modo, se dispone de los datos, pero no se
conocen, se refiere a los regimenes fiscales que establecen la base de célculo para
el impuesto sobre sociedades. El Simples Nacional es un régimen tributario simpli-
ficado en Brasil que ofrece beneficios especificos a las micro y pequefias empresas.
Con frecuencia, surgen preguntas sobre experiencias internacionales similares, los
beneficios proporcionados por Simples y los datos de exencién de impuestos publi-
cados por el Servicio de Ingresos Federales, en comparacién con otros regimenes
de célculo de la base de impuestos disponibles para las empresas: la Ganancia
Presunta y la Ganancia Real.
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Con base en los datos de 2019 proporcionados por la Receita Federal en res-
puesta a una solicitud de informacién parlamentaria, fue posible realizar un anélisis
comparativo de los regimenes fiscales federales que revelan las discrepancias exis-
tentes en sus tasas impositivas efectivas. En el caso del Simples Nacional, la suma
de las tasas impositivas federales es del 5,6 % de los ingresos. Por otro lado, en el
régimen de Beneficio Presunto, esta suma es del 6,2 %, y en el régimen de Benefi-
cio Real (LR), es del 4,6 %. En cuanto a las Contribuciones Patronales a la Seguri-
dad Social, en Simples Nacional la tasa es de 3,0 %, mientras que en Ganancia
Presunta es de 2,0 % y en Ganancia Real es de 1,1 %. Por lo tanto, considerando
la suma total de los impuestos federales, el Simples Nacional tiene una tasa de
8,6 %, la Ganancia Presunta de 8,3 % y la Utilidad Real de 5,8 % Los resultados
estdn en linea con los presentados en Afonso et. al. (2022b).

Ademds de los datos que existen pero que no se utilizan, es importante sefialar
que el gobierno brasilefio, y en consecuencia su administracion tributaria, tiene una
capacidad nada desdefiable para lidiar con los datos y la digitalizacién. En el ran-
king de la OCDE sobre gobierno electrénico, el indice de Brasil se encuentra en el
promedio del bloque, sin embargo, es aproximadamente un 40 % mas alto cuando
se mide la proporcién de personas que usan Internet para interactuar con las auto-
ridades publicas (53 % contra 37 %) (OCDE, s.f.[b]). En el ranking de la ONU,
Brasil ocupa el puesto 54, pero, segin indicadores detallados, sube al 20° en la
oferta de servicios gubernamentales en linea y al 4° en el nimero de usuarios en
internet (ONU, 2020).

Asi, aunque Brasil estd muy rezagado en infraestructura y tecnologia, los brasi-
lefos se conectan mds a internet como pocos en el mundo y, mejor atin, acceden a
los servicios gubernamentales en internet mas que los habitantes de los paises ri-
cos, que tienen mejor tecnologia y ain mds presencia gubernamental, pero no la
usan tanto. La ventaja en relacién con otros paises estd mucho mds en el gobierno
brasilefio que en el brasilefio. Esto abre inmensas oportunidades para promover
transformaciones no solo digitales, sino también sociales. El camino para hacerlo
estd en la modernizacién de la administracién publica brasilefia, en sus tres esferas
de gobierno

4. Observaciones finales

Como se ha comentado aqui, los datos deben representar para una administracion
publica lo mismo que para una empresa privada en plena era digital, cada vez mads
dominada por la aplicacién de tecnologias como la inteligencia artificial generativa.
En otras palabras, los datos deben guiarlo todo, desde las reflexiones hasta la toma de
decisiones. Especificamente en el caso de los poderes publicos, es de esperar que la
formulacién y evaluacién de la politica tributaria, asi como la administracion de los
ingresos, deban aprovechar el hecho de que ninguna entidad de ninguna economia o
sociedad ninguna otra entidad tiene acceso a mds datos que su gobierno.
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Por si solo, tener una base de datos no significa necesariamente hacer un uso
mas eficiente y eficaz de la misma. En Brasil, por ejemplo, el organismo de control
externo (Tribunal de Cuentas) realiz6 investigaciones encontrando entre los benefi-
ciarios de la seguridad social a quienes ya habian fallecido y entre los beneficios de
la ayuda a los pobres a quienes tenian ingresos declarados al impuesto sobre la
renta, entre otras distorsiones. Lo correcto es comprobar permanentemente los re-
gistros fiscales, econdémicos y sociales y evitar que se denuncien fraudes, en lugar
de descubrirlos més tarde y puntualmente. A veces, los gobiernos subnacionales
mds pequefios pueden carecer de capacidad administrativa, aunque los servicios
tecnolégicos son cada vez mds baratos y ampliamente accesibles. Nos parece que
los gobiernos carecen de voluntad politica para utilizar los datos de forma tan pro-
ductiva como lo hacen las grandes tecnolégicas, a riesgo de que los resultados no
agraden a parte de la poblacién, especialmente en épocas electorales.

Mis que en el pasado, la administracién publica del futuro deberd guiarse por
informacion sélida y confiable. El uso de datos precisos y actualizados proporciona
una comprensién mas completa y precisa de la realidad econémica, lo que permite
la implementacidn de politicas fiscales mds efectivas.

Sin querer simplificar algo tan complejo y novedoso, se propone pensar y tratar
los datos bajo dos cortes analiticos: por un lado, en lo que respecta a la politica
fiscal, por otro, en lo que respecta a la gestién de ingresos.

En todo el mundo, el gran reto de la politica es definir las bases de tributacion
de la economia que gira en torno a los negocios digitales. Utilizan los datos como
insumo bdsico, o como esencia de la propia actividad, especialmente en el caso de
las grandes corporaciones que operan en redes sociales, utilizan los datos de trafico
de sus usuarios para orientar diferentes actividades comerciales y de servicios.

Para Brasil, en una sociedad histdrica y estructuralmente marcada por profundas
disparidades econémicas y sociales, ya sea entre familias o entre regiones, los datos
deberian ayudar a formular diagndsticos mds precisos y completos y luego subsi-
diar la adopcién de politicas que apliquen impuestos para combatir esas desigual-
dades.

Otra peculiaridad brasilefia se refiere a un tratamiento excesivo de las cuestiones
tributarias en el cuerpo de la Constitucién Federal, inédito en otros paises. La re-
ciente aprobacioén de una reforma de la imposicién indirecta ha llevado al limite
esta situacion, al afiadir un nuevo texto en una proporcién equivalente a mas de la
mitad de lo que actualmente contiene la llamada Carta Magna, que ya era demasia-
do extensa y detallada. Por otro lado, en un contexto de cambios necesarios en las
potestades tributarias para hacer frente a la nueva economia y sociedad de la era
digital, este aspecto institucional se convierte en una tremenda limitacién para res-
ponder de manera rdpida y flexible a la definicién de nuevas potestades tributarias
o al ajuste de las existentes.

En el dambito de la administracion tributaria, no cabe duda de que las nuevas
tecnologias de la informacién y la comunicacién abren inmensas oportunidades
para hacer més eficiente y eficaz la recaudacion y fiscalizacién de los impuestos.
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En todo el mundo, el mayor desafio de esta gestion de ingresos basada en datos
es cambiar y elevar sus operaciones a una escala internacional en si misma. La
colaboracién o incluso la integracién entre las administraciones de las haciendas
nacionales es una necesidad imperiosa que depende mucho més de los avances en
el dambito politico que de la capacidad de intercambio de informacién catastral, ya
que los propios avances tecnolégicos permiten cada vez mas que diferentes siste-
mas se pongan en contacto entre si (Barreix et. al., 2022). En esta direccion, men-
cionar las iniciativas en curso dentro del grupo de paises miembros del G20: en
julio de 2024, los ministros de finanzas emitieron una declaracién sobre coopera-
cibén fiscal internacional, que, entre otros compromisos, apoya la convencién del
SNU sobre cooperacion fiscal y aboga por el intercambio automadtico de informa-
cion para prevenir la evasion fiscal.

Se pueden citar muchas medidas y avances resultantes de una mayor coopera-
cién internacional en materia de datos. Las discusiones en el dmbito de la OCDE
han resultado en un conjunto de estdndares, reglas y mecanismos internacionales
para abordar los desafios relacionados con el IVA en el comercio digital. Desarro-
lladas principalmente a través del Foro Global sobre el IVA e introducidas como
parte del paquete de acciones contra la Erosion de la Base Imponible y el Traslado
de Beneficios (BEPS) de la OCDE/G20 en 2015, estas soluciones fueron posterior-
mente complementadas con orientaciones para apoyar su implementacién eficaz y
uniforme. El marco de politicas de la OCDE para abordar los desafios del IVA en
el comercio digital se basa en cuatro pilares principales: (1) la creacién de una
base legal que permita a las jurisdicciones imponer el IVA sobre el comercio digital
internacional, utilizando estandares acordados para determinar el «lugar de imposi-
cién» basado en la ubicacién del consumidor; (2) la garantia de una recaudacién
eficiente del IVA sobre las ventas en linea de proveedores extranjeros a través de
procesos simplificados de registro y recaudacién; (3) la exigencia de que las plata-
formas digitales realicen la recaudacién y el envio del IVA sobre las ventas realiza-
das a través de sus plataformas y (4) la mejora de la conformidad por parte de los
proveedores en linea extranjeros, mediante una estrategia moderna basada en el
riesgo y una soélida cooperacion administrativa (OECD, 2022a),

En Brasil, el desafio que se considera el mayor de todos es similar al global,
aunque adaptado a un contexto local. Si bien constituye una federacién, de hecho y
de derecho, profundamente descentralizada y auténoma, indispensable para hacer
frente a disparidades regionales tan profundas, dificulta el intercambio de datos
sobre los registros y, sobre todo, sobre las transacciones fiscales, incluso si todo
estd digitalizado. Anticipdndose al camino a seguir a nivel internacional, el pais
también necesita adoptar lo antes posible un acuerdo politico entre las més de cin-
co mil unidades de gobierno divididas en tres niveles, que acelere la integracion de
sus respectivos datos.

Por ultimo, es inevitable que el sistema tributario también cambie, aunque con
cierto rezago y ante la inmensa incertidumbre actual sobre su rumbo. Nadie sabe
con certeza cudl serd el sistema tributario del futuro, pero si la certeza de que, en el
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momento actual, es muy urgente reflexionar, discutir y especular sobre los escena-
rios, tanto en torno a las nuevas potestades tributarias como a sus otras instituciones,
asi como sobre cémo revisar la formulacién y ejecucién de las politicas tributarias
y, lo que parece mds fécil, cdmo modernizar la recaudacion y gestion tributaria apro-
vechando las nuevas pricticas y herramientas.
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Resumen

La inversion publica es un componente fundamental para el desarrollo economico y
social de un pais. Importan tanto su cuantia como la eficiencia en su gestion. Los gobier-
nos de paises de Latinoamérica (LA) invierten relativamente poco, en comparacion con
otras regiones de paises emergentes, y en varios de ellos, especialmente los paises federa-
les, los gobiernos locales cuentan con elevado protagonismo.

En este trabajo se analizan los sistemas de gestion de la inversion publica en sietes
paises de LA, tres de ellos federales (Argentina, Brasil y México) y cuatro unitarios (Chile,
Colombia, Perii y Repiiblica Dominicana), asi como el nivel, evolucion y composicion por
nivel de gobierno de la inversion piibica en la ultima década, y sus principales fuentes de
financiamiento.

Al final, se presenta un andlisis econométrico para detectar los principales determinan-
tes fiscales, economicos y politicos de la inversion puiblica en los paises mencionados.

Palabras clave: Inversion piiblica, Gestion, Gobiernos subnacionales.

Clasificacion JEL: H51, H52, H53, H54, H57.

Abstract

Public investment is a fundamental component for the economic and social development
of a country. Both its amount and its efficient management are important. Governments in
Latin American (LA) countries invest relatively little compared to other regions, and in
several of them, especially federal countries, local governments play a significant role.

This paper analyses the public investment management systems in seven LA countries,
three of them federal (Argentina, Brazil and Mexico) and four unitary (Chile, Colombia,
Peru and the Dominican Republic), as well as the level, evolution and composition by level
of government of public investment in the last decade, and its main sources of financing.

Finally, an econometric analysis is presented that attempts to detect the main fiscal,
economic and political determinants of public investment in the aforementioned countries.

Keywords: public investment, management, subnational governments.
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1. Introduccion

La inversién publica (IP) resulta importante para la actividad y el crecimiento
econdémico. En la visién keynesiana, la inversién estatal, ademds de contribuir a
aumentar el stock de capital, ayuda a morigerar el ciclo econdémico, estimulando la
demanda y aportando a la recuperacién econémica en tiempos de recesioén. Por su
parte, segun las teorias sobre crecimiento endégeno, la inversion en capital huma-
no, infraestructura y tecnologia puede generar efectos multiplicadores y externali-
dades positivas que impulsan el crecimiento econdémico a largo plazo (Romer,
1986; Lucas Jr., 1988).

No obstante, en América Latina los niveles de inversién publica resultan relati-
vamente bajos, con un 4,3 % del PIB en promedio en los afios 2021-2022, frente a
un 5,9 % en el Africa Subsahariana y un 5,7 % en el Sur y Este de Asia. Aunque
este nivel resulta superior al promedio de los paises de la OCDE (Organizacion
para la Cooperacién y el Desarrollo Econémico), que exhibieron una inversién pu-
blica de 2,3 % del PIB en el mismo periodo.

FIGURA 1
INVERSION PUBLICA CONSOLIDADA POR CONTINENTE.
PERIODO 2000-2022.

(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base BID (Banco Interamericano de Desarrollo) (BID, 2016).

Por tal motivo, en la primera seccién de este trabajo se analiza la IP en siete
paises de LA en los ultimos afios, tres de ellos federales (Argentina, Brasil y Méxi-
co) y los restantes cuatro con organizacién unitaria (Chile, Colombia, Perti y Repu-
blica Dominicana). En el grupo de paises se encuentran los 4 paises mas poblados
del América del Sur (Brasil, Colombia, Argentina y Pert), el segundo més poblado
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de América del Norte (México) y el segundo con més habitantes del Caribe (Repu-
blica Dominicana). Adicionalmente, se estudian las fuentes de recursos y financia-
miento de la IP en dichos paises y por nivel de gobierno (ahorro corriente, transfe-
rencias de capital recibidas y endeudamiento).

TABLA 1
CARACTERIZACION INSTITUCIONAL DE GOBIERNOS SUBNACIONALES
EN CADA PAIS

R q . (Ejecuta
Pais Poblaciéon Organ’lz.acmn Goblt?rnos Cantidad (,P(')testades Inversi6n
Politica Subnacionales Fiscales? P
Pablica?
Provincias 24 Si Si
Argentina 46.044.703 Federal
Municipios 2.327 Si Si
Estados 27 Si Si
Brasil 203.080.756 Federal
Municipios 5.570 Si Si
Regiones 16 En gastos Si
Chile 17.574.003 Unitario
Municipios 346 Si Si
Departamentos 33 Si Si
Colombia 52.695.952 Unitario
Municipios 1.100 Si Si
Estados 32 Si Si
México 126.014.024 Federal Municipios 2442 Si Si
Alcaldias Ciudad .
de México 16 En gastos Si
Regiones 26 Si Si
Pertd 34.068.259 Unitario
Municipios 1.874 Si Si
Gobiernos Locales
Repuiblica 10.817.113 Unitario | (Municipios y 335 Si Si
Dominicana Distritos
Municipales)

Normalmente, un pais federal cuenta con 3 niveles de gobierno con potestades
fiscales de recaudar tributos y ejecutar erogaciones, entre ellas los denominados
gastos de capital. Ademas del gobierno nacional, en Argentina se presentan dos ti-
pos de gobiernos subnacionales con estas caracteristicas (provincias y municipios),
al igual que en Brasil y México (estados y municipios). Por lo general, la capital
del pais se constituye como una unidad de gobierno con caracteristicas fiscales
tanto de nivel intermedio como municipal.

En el caso de los paises unitarios, habitualmente se presenta un solo nivel sub-
nacional con potestades fiscales (municipios), aunque en el caso de Colombia y
Perd, un proceso de descentralizacién dio lugar a un nivel intermedio de gobierno
con potestades fiscales (departamentos en Colombia y regiones en Perti). En el
caso de Chile, en los dltimos afios existe un incipiente proceso de descentralizacién
fiscal hacia sus regiones.
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Respecto a la distribucién de potestades entre niveles de gobierno para la ejecu-
cion de IP, se destaca la participacion subnacional en gobiernos intermedios de paises
federales. En el periodo 2013-2023, las provincias argentinas ejecutaron, en prome-
dio, un 51 % de la IP consolidada, mientras los estados de Brasil y México un 35 %
y 29 %, respectivamente. También es importante la participacién subnacional en al-
gunos paises unitarios, aunque con mayor relevancia de los gobiernos municipales.

Ademds del nivel de IP, en la segunda seccion se analiza la eficiencia en la ges-
tién de los sistemas nacionales y subnacionales de inversion publica, asi como los
mecanismos de coordinacién existentes entre niveles de gobierno.

Finalmente, en la tercera seccién, antes de las conclusiones generales, se pre-
senta un andlisis econométrico que apunta a detectar las variables explicativas de la
IP observada en los citados paises en los ultimos 10 afios.

2. Inversion puablica y su composicion en paises de LA en la dltima década

El gasto de capital de cada nivel de gobierno puede ser desagregado en tres
grandes componentes: 1) Inversiéon Real Directa (IRD), que incluye nuevas obras
de infraestructura y la compra de bienes de capital destinado a aumentar o reponer
el patrimonio del estado; 2) Transferencias de Capital, dirigidas a otras unidades de
gobierno o al sector privado y 3) Inversiones Financieras que realiza el Estado.

En este trabajo el énfasis se pone sobre la IRD, considerada como inversién
publica en las cuentas nacionales, conformando una porcién de la inversién total
del pais. Respecto a las Transferencias de capital, se transforman en IRD de la uni-
dad receptora de gobierno, tipicamente los gobiernos subnacionales.

En Argentina, los tres niveles de gobierno ejecutan inversion publica. Puede
ocurrir que en algunas funciones de gobierno existan inversiones de mds de un ni-
vel gubernamental. Por ejemplo, el gobierno nacional invierte en rutas nacionales,
y los gobiernos provinciales en las rutas provinciales.

La IRD consolidada (tres niveles de gobierno), exhibié un promedio de 2,8 %
del PIB en el periodo 2013-2023, superior al nivel alcanzado en los afios 2000
(2,3 % en promedio para el periodo 2000-2012). Tal aumento respondi6 a la salida
de la crisis econémica de 2000-2002, con la consecuente recuperacion de la activi-
dad econdmica, los recursos fiscales y el gasto publico, asi como a un fuerte au-
mento en la presién impositiva, que sumoé mas recursos al fisco, y la estatizacién de
algunas funciones que en la década anterior habian pasado a manos privadas.

Con la pérdida de acceso a los mercados internacionales de crédito en el afio
2018, se produjo una fuerte caida de la IP, desde 3,2 % del PIB en 2017 hasta 1,7 %
en 2020, afio en que ademds se sumo el efecto de la pandemia de la COVID-19. En
el afio 2021 se inicié un proceso de recuperacion de la IP, hasta ubicarse en 2,9 % del
PIB en el afio 2023'.

' Con la consolidacién fiscal que se observa en 2024, la inversién publica estd sufriendo un importante recorte.
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En promedio, en el periodo 2013-2023, las provincias ejecutaron un 51 % de la
IRD consolidada, el gobierno nacional un 31 % y los municipios un 18 %. En el
afio 2023, las participaciones fueron 30 %, 50 % y 20 %, respectivamente.

FIGURA 2
ARGENTINA: INVERSION REAL DIRECTA POR NIVEL DE GOBIERNO.
PERIODO 2013-2023.
(En % del PIB)
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NOTA: dato de municipios de 2023 estimado. El dato provincial es de la Administracién Central + Organismos
Descentralizados (AC+OD).
FUENTE: IERAL en base al Ministerio de Economia y DNAP.

En Brasil, el consolidado de los tres niveles de gobierno exhibié una inversién
promedio de 2,1 % del PIB en el periodo 2013-2023. El valor més alto de la serie
se observa en 2013, cuando alcanzé 2,9 % del PIB, pero luego se redujo hasta
1,6 % del PIB en 2019, para volver a aumentar desde el afio 2020, hasta alcanzar
2,6 % del PIB en 2022 y 2023.

En promedio, en el periodo 2013-2023 los estados de Brasil ejecutaron un 35 %
de la inversion publica consolidada, el gobierno federal un 33 % y los municipios
el restante 32 %. En el afio 2023, las participaciones de cada nivel fueron de 34 %,
25 % y 41 %, respectivamente.

En Chile, la IRD ejecutada ha mostrado una tendencia levemente decreciente a
partir de 2015, cuando la IRD consolidada fue de 2,9 % del PIB, y luego comenzé
a caer hasta llegar a 1,9 % del PIB el dltimo afio. Dicho pais inici6 un proceso de
descentralizacién por el cual las regiones han ganado participacién en la ejecu-
cién de la inversion publica, de forma que en el afio 2023 han llegado a ejecutar un
8 % de la IRD total. No obstante, el gobierno central sigue siendo el principal
responsable, con un promedio del 86 % de la IRD consolidada, en tanto los gobier-
nos municipales ejecutan 11 % y los regionales 6 %.
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FIGURA 3
BRASIL: EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA.
PERIODO 2013-2023.
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FIGURA 4
CHILE: EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA.
PERIODO 2013-2023.
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base a DIPRES (Direccién de Presupuestos de Chile).
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En Colombia, en el periodo 2011-2021 el sector publico consolidado (tres nive-
les de gobierno), exhibié una inversion ptblica promedio de 5,8 % del PIB. El va-
lor m4s alto de la serie se observa en 2014, cuando alcanzé 8,7 % del PIB, aunque
luego se redujo hasta llegar a 4,3 % en 2021.

FIGURA 5
COLOMBIA: EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA.
PERIODO 2011-2021.
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base al SISFUT y Ministerio de Hacienda.

En el promedio del periodo, el gobierno central ejecuté un 43,4 % de la IRD
consolidada, los departamentos un 17,8 % y los municipios el restante 38,9 %. La
participacién de los tres niveles ha ido cambiando a lo largo del tiempo, aunque en
los ultimos afos ha crecido la participacién de la inversion ejecutada por el gobier-
no nacional, y ha disminuido la inversioén ptblica llevada a cabo por municipios y
departamentos.

En México, en los tdltimos 10 afios con informacién (2012-2022), el sector pu-
blico consolidado (tres niveles de gobierno) exhibié una inversidn piblica prome-
dio de 1,5 % del PIB. El valor mas alto de la serie se observa en 2014, cuando al-
canzé 2 % del PIB, tras lo cual se redujo en forma casi ininterrumpida, hasta
alcanzar 1,2 % del PIB en 2019, valor que se repite en 2021 y 2022.

En promedio, el gobierno federal ejecut6 un 37 % de la IRD consolidada, los
estados un 29 %* y los municipios un 34 %. Al igual que en Brasil, la participacién
del gobierno nacional en la ejecucién de la IRD se fue reduciendo, desde un 40,6 %
en 2012 a un 33,8 % en 2022. Similar es lo que ha ocurrido con la participacion de
los gobiernos estatales, que tuvo un maximo de 35,1 % en 2013 y para 2022 se

% Los estados incluyen a Ciudad de México, y los Municipios a sus alcaldfas.
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ubico en 26,8 %. En contraposicién, aumento la participacion en la inversioén publi-
ca realizada por los gobiernos municipales, que pasaron de ejecutar un 26,6 % de
la IRD en 2012 a un 39,4 % en 2022.

FIGURA 6
MEXICO: EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA.
PERIODO 2012-2022
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base a INEGI y Banco de México.

En Perd, en los tdltimos 10 afios, el sector publico consolidado exhibié una in-
versién publica promedio de 5 % del PIB. El valor més alto de la serie se observé
en 2013, cuando alcanz6 6 % del PIB, tras lo cual se redujo hasta el afio 2020
(4,3 %), y subi6 desde entonces hasta un 5,1 % en 2023.

En promedio, en el periodo 2013-2023 el gobierno central ejecut un 41 % de
la IRD consolidada, las regiones un 19 % y los municipios 39 % La participacion
del gobierno central en la ejecucion de la IRD fue aumentando desde un 34 % en
2013 a un 43 % en 2023. Por el contrario, la participacién de los gobiernos regio-
nales, que tuvo un maximo de 22 % en 2013, lleg a experimentar niveles del 18 %
para luego aumentar en 2023 a un 21 %. De igual forma, los municipios redujeron
su participacion en el periodo 2013-2023 de un méaximo de 44 % en el primer ailo
al nivel més bajo para el periodo en 2023 (35 %).

En Republica Dominicana, en el periodo 2015-2023 la inversion publica conso-
lidada ha sido equivalente, en promedio, de 2,1 % del PIB, con un minimo de
1,8 % en 2021 y un maximo de 2,6 % en 2023. A diferencia del resto de paises,
solo dos niveles de gobierno son los encargados de ejecutar la IRD, el gobierno
central, que en promedio ha ejecutado un 94 % de la IRD en el periodo, y los go-
biernos municipales con un 6 %.
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FIGURA 7
PERU: EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA.
PERIODO 2013-2023.
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base a Ministerio de Economia y Finanzas de Pert.
FIGURA 8
REPUBLICA DOMINICANA: EVOLUCION DE LA INVERSION
REAL DIRECTA. PERIODO 2015-2023.
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base a DIGEPRES.
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Resumiendo lo observado en cada pafs, la mayoria exhibe una tendencia decre-
ciente en la IP consolidada en los ultimos diez afios, aunque en la mayoria de ellos
se observa un repunte después de la pandemia de la COVID-19 en 2020.

FIGURA 9
EVOLUCION DE LA INVERSION REAL DIRECTA CONSOLIDADA POR PAIS.
PERIODO 2013-2023.
(En % del PIB)
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FUENTE: IERAL en base a datos de cada pais.

Mientras Colombia y Perti han ejecutado un nivel de inversién publica superior al
4 % del PIB en los dltimos 10 afios, el resto ha ejecutado, en promedio, entre 1 %
y 3 % del PIB. Cuando se compara el ultimo afio con datos, la mayor inversién pu-
blica se observa en Pert, con un monto equivalente al 5,1 % del PIB, seguido por
Colombia, con 4,3 %. El tltimo lugar lo ocupa Chile, con una IRD de 1,9 % del PIB.

TABLA 2
INVERSION REAL DIRECTA CONSOLIDADA POR PAIS.
ULTIMO DATO DISPONIBLE DE CADA PAIS.
(En % del PIB)

g;;?:ieo Argentina Brasil Chile Colombia México Peri Dl:’:;::i)ii:sa
Nacional 0,9 % 0,6 % 1,5 % 2,5 % 0.4 % 2,2 % 24 %
Intermedio 1,5 % 0,9 % 0,2 % 0,6 % 0,3 % 1,1 % —
Local 0,6 % 1,1 % 0,1 % 1,3 % 0,5 % 1,8 % 0,1 %
Total 29 % 2,6 % 1,9 % 4,3 % 1,2 % 51 % 2,6 %

NOTA: datos de 2021 para Colombia, 2022 para México y 2023 para el resto de los paises.
FUENTE: IERAL en base a datos de cada pais.
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Si se compara la participacién en la ejecucion de cada nivel de gobierno, la si-
tuacion es bastante heterogénea. En Repuiblica Dominicana y Chile, la mayor parte
de la inversion publica es llevada a cabo por el gobierno central, mientras que en
Brasil y México los principales encargados son los gobiernos municipales. Por su
parte, Argentina es el pais con mayor participacién del nivel intermedio.

FIGURA 10

INVERSION REAL DIRECTA POR NIVEL DE GOBIERNO.
ULTIMO DATO DISPONIBLE DE CADA PAIS.
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NOTA: datos de 2021 para Colombia, 2022 para México y 2023 para el resto de los paises.
FUENTE: IERAL en base a datos de cada pais.

3. Financiamiento de la inversion piblica subnacional

Para detectar las fuentes de financiamiento a nivel subnacional de la IP en los 7
paises seleccionados, se supone que, cuando no se alcanza a cubrir con el ahorro
corriente, los ingresos propios de capital y las transferencias de capital recibidas, el
monto erogado en IRD y en transferencias de capital en un periodo determinado se
financia con endeudamiento (interno o externo)’, por parte de una unidad de go-
bierno de cualquier nivel. En cambio, si la diferencia entre egresos e ingresos men-
cionados resulta negativa, aqui se va a suponer que una porcién del ahorro corrien-
te mds el endeudamiento del periodo, se van a utilizar para realizar inversiones
financieras o pagar servicios de la deuda.

Aplicando esta metodologia se tiene que, a nivel de gobiernos intermedios, y
para los paises con informacién, en Argentina se destaca la participacién del Aho-
rro Corriente (42 %) y las Transferencias de Capital (44,8 %), con una participa-

* Se supone, también, que no existen excedentes de periodos anteriores que se utilicen para financiar inversién
publica.
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cion del 9,3 % del endeudamiento, aunque en realidad dicho pafs no contd con
acceso a los mercados internacionales de crédito en siete de los diez afios analiza-
dos (2013-2023). En los estados de Brasil, en cambio, en promedio un 60,2 % de
la inversidn publica se financié con endeudamiento, cuando en dos paises unitarios,
como Colombia y Perd, las Transferencias de capital explicaron 97 % y 86 % de la
inversion publica, respectivamente.

TABLA 3
FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION PUBLICA EN GOBIERNOS DE NIVEL
INTERMEDIO. PERIODO 2013-2023.
(En % del total)

Concepto Argentina Brasil Colombia Peru
Ahorro Corriente 42,0 % 14,8 % — —
Ingresos Propios de Capital 3.9 % 15,7 % 34 % 14,5 %
Transferencias de Capital 44,8 % 9,4 % 96,6 % 85,5 %
Uso del Crédito 9,3 % 60,2 % — —

NOTA: Colombia se toma el periodo 2011-2021.
FUENTE: IERAL en base a datos de cada pais.

A nivel de municipios, en Argentina y Brasil resulta importante el financiamien-
to de la inversién publica con Ahorro Corriente (42,8 % y 53,8 %, respectivamen-
te), mientras que en Argentina también resultan importantes los Ingresos propios de
capital (49,1 %). En Brasil, en cambio, la segunda fuente de financiamiento esti
dada por las Transferencias de capital (32,4 %). En el caso de Colombia, ocurre
algo similar para sus gobiernos de nivel intermedio, ya que pricticamente toda la
inversion publica se financia con transferencias de Capital (97,6 %). Por ultimo, en
Pert resulta importante el Ahorro corriente de los municipios (49,3 %) y el endeu-
damiento (35,1 %).

TABLA 4
FINANCIAMIENTO DE LA INVERSION PUBLICA EN GOBIERNOS
MUNICIPALES. PERIODO 2013-2023.
(En % del total)

Concepto Argentina Brasil Colombia Peru
Ahorro Corriente 42,8 % 53,8 % — 49,3 %
Ingresos Propios de Capital 49,1 % 6,4 % 2,4 % 8,4 %
Transferencias de Capital 52 % 324 % 97.6 % 7.4 %
Uso del Crédito 29 % 7.5 % —_ 35,1 %

NOTA: Colombia es perfodo 2011-2021.

FUENTE: IERAL en base a datos de cada pais.
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4. La gestion de la inversion publica subnacional en América Latina

Ademis del nivel de la inversién publica, resulta importante contar con un mar-
co institucional y de gestiéon que permita lograr la mayor eficiencia en la seleccién,
ejecucion y control de los proyectos de inversion.

La relevancia de este tema radica en los recursos limitados disponibles para
la inversién y en el papel crucial que desempeiian los gobiernos subnacionales en la
provisién de infraestructura y servicios. La eficiencia en la gestion de la inversién
publica depende en gran medida de la calidad institucional (Izquierdo et. al., 2018).
Evaluar esta calidad implica desglosar el ciclo de inversién en fases y definir estan-
dares ideales para cada una de ellas (Chakraborty y Dabla-Norris, 2011; Armend4-
riz y Contreras, 2016). Este ciclo incluye tipicamente la planificacién y evaluacién
previa, la seleccién de proyectos, la implementacién y la evaluacién posterior.

Un estudio pionero del Banco Mundial (Rajaram et. al., 2010) identifica ocho
caracteristicas «debe ser/deber tener» de la gestiéon de la inversioén publica. Cada
una de estas caracteristicas representa una etapa en el ciclo de vida del proyecto. Al
identificar las fortalezas y debilidades de cada etapa, los gobiernos pueden imple-
mentar modificaciones y mejoras en los sistemas de manera mas eficaz.

Armenddriz y Carrasco (2019) destacan la importancia de mantener una visién
integral y equilibrada de todas las fases del ciclo de proyectos, evitando la excesiva
complejidad en la etapa de preinversién y adaptando los enfoques a los contextos
politico-institucionales especificos donde se implementan los Sistemas Nacionales
de Inversioén Publica (SNIP). Ademads, es fundamental complementar la gestién de
la inversion publica con el desarrollo de sistemas tecnoldgicos, como bancos de pro-
yectos de inversion, y el fortalecimiento de capacidades e incentivos para una ges-
tién eficiente.

La coordinacién entre distintos niveles de gobierno es un factor critico para
optimizar la ejecucidn de la inversioén y evitar la fragmentacién de esfuerzos. La
descentralizacién fiscal y administrativa de las dltimas décadas ha otorgado a los
gobiernos subnacionales un rol significativo en la asignacion y ejecucion de recur-
sos, especialmente en paises federales. Esto ha exigido el desarrollo de nuevos
mecanismos de coordinacion intergubernamental para alinear las prioridades y evi-
tar la duplicacién de proyectos o el uso ineficiente de recursos. La creacién conjun-
ta de plataformas de planificacidn y ejecucién facilita la participacion activa, tanto
de los gobiernos nacionales como subnacionales, en la toma de decisiones. Sin
embargo, en la prictica esta coordinacién suele ser limitada, lo que conduce a una
utilizacidén ineficiente de los recursos y ocasiona costos innecesarios para la socie-
dad. Esta problemética es més acentuada en los paises federales que en los unita-
rios, debido a los elevados costos asociados a la sincronizacién entre diferentes
estados o provincias.

Para abordar los factores que afectan la gestion de la inversion publica nacional y
subnacional en los siete paises analizados en este trabajo, se estudian sus caracteristicas
siguiendo las dimensiones de buenas pricticas, analizando en qué medida son adopta-

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



162 LA POLITICA ECONOMICA EN AMERICA LATINA EN LA ENCRUCIJADA

das, tanto en el marco legal como en la practica. Para la recopilacion de la informacién
se utilizaron fuentes secundarias, paginas oficiales del gobierno de cada pais y se reali-
zaron entrevistas a funcionarios y académicos nacionales y subnacionales.

Argentina, Brasil y México se caracterizan por su organizacion federal, mientras
que los restantes operan bajo un sistema unitario. Esta distincién es fundamental,
ya que permite comprender el funcionamiento de los sistemas de inversién publica
y los mecanismos de coordinacién entre los distintos niveles de gobierno.

Argentina otorga a sus provincias un alto grado de autonomia en la gestién de la
inversién publica, permitiéndoles desarrollar sus propios planes y bancos de proyec-
tos. A pesar de esta autonomia, estas jurisdicciones deben integrar sus sistemas con
el nivel nacional que, pese a los esfuerzos de coordinacién realizados en varias déca-
das, todavia se observa una considerable heterogeneidad en los sistemas provinciales.

Brasil, también con organizacion federal, permite a sus gobiernos estaduales y
locales un alto grado de autonomia en inversion y financiamiento. A diferencia de
Argentina, no cuenta con un sistema nacional de inversién publica; los estados ela-
boran sus propios planes plurianuales en el marco de un sistema de planificacién
nacional. A pesar de esto, persisten desafios en la coordinacién de la planificacion
y ejecucion entre los distintos niveles de gobierno (Curristine y Pereira, 2018).

Por dltimo, en México, la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP)
coordina la planeacion regional junto con gobiernos estatales y municipales, aun-
que los estudios de Capello y Caullo (2020) indican que los gobiernos subnaciona-
les tienen una influencia limitada en las decisiones de inversién publica federal vy,
en muchos casos, dependen del nivel central para financiar proyectos.

Con relacién a los paises unitarios, tanto Chile como Republica Dominicana
centralizan la organizacién de la inversion publica, limitando la participacion sub-
nacional en decisiones de inversién. Aunque se han implementado reformas para
descentralizar, la mayoria de los proyectos significativos son responsabilidad del
gobierno central, limitando a los gobiernos locales a tareas menores de manteni-
miento y sin participacién en la ejecucién de proyectos de mayor envergadura.

Por su parte, Perd cuenta con el Consejo de Coordinacién Intergubernamental
(CCI), un organismo encargado de la articulacion y coordinacion entre los tres ni-
veles de gobierno en materia de descentralizacién. Sin embargo, Escobar ez. al.
(2021) senalan que la coordinacién entre el gobierno nacional y los subnacionales
resulta limitada, ya que no existe un marco regulatorio coherente que permita pro-
mover buenas pricticas en asuntos regulatorios y administrativos.

Finalmente, en Colombia, se establece que uno de los objetivos estratégicos del
Departamento Nacional de Planeaciéon (DNP) es la articulacién y coordinacién
del disefio de politicas con un enfoque integral entre el territorio y los sectores de
inversion publica. En este marco, las entidades territoriales en Colombia gestionan
su inversion publica con independencia del nivel central, pero de manera integrada
al SNIP.

Con el objetivo de identificar las similitudes y diferencias en los enfoques de
gestion de la inversién publica y ofrecer una perspectiva detallada sobre pricticas y

Cuadernos Econémicos de ICE n.° 108 - 2024/I1



INVERSION PUBLICA SUBNACIONAL, SU FINANCIAMIENTO Y SISTEMAS DE GESTION ... 163

desafios locales, se elaboré un resumen comparativo en formato de tabla que se
presenta en el anexo. Esta incluye los niveles subnacionales de los paises seleccio-
nados, eligiendo una provincia o estado representativo como unidad de anélisis
para captar la realidad subnacional.

Se concluye que los paises latinoamericanos enfrentan importantes desafios en
la gestion de la inversion publica a nivel subnacional. La persistencia de heteroge-
neidades en infraestructura y poca capacidad de gestion en los niveles locales evi-
dencia la necesidad de reformas estructurales que promuevan una mayor eficiencia
y cohesion en los ciclos de inversién. Ademds, se observa que en algunos casos
existe una brecha significativa entre los lineamientos normativos y su implementa-
cién préctica a lo largo del ciclo de vida de los proyectos, reflejando los desafios
en la ejecucion de politicas publicas.

La capacitacién continua de los funcionarios y la provision de asistencia técnica
adaptada al contexto local, resultan fundamentales para fortalecer las capacidades
subnacionales y asegurar la sostenibilidad de los proyectos. A su vez, el desarrollo
de guias metodoldgicas accesibles y la implementacién de sistemas integrados de
monitoreo y evaluacidn, son esenciales para optimizar el seguimiento de las etapas
de los proyectos.

La creacién de incentivos financieros puede desempefiar un rol crucial en la
adopcién de mejores précticas, fomentando una gestiéon mads eficiente y transpa-
rente de los recursos publicos. Sin embargo, para que estos incentivos tengan
impacto, deben alinearse con los objetivos nacionales y con las necesidades y
capacidades de desarrollo locales, promoviendo una colaboracién interguberna-
mental sostenida.

En resumen, una coordinacién eficaz entre los distintos niveles de gobierno y la
implementacién de estrategias de mejora continua pueden fortalecer la gestion de
la inversién publica subnacional, generando un impacto positivo en el desarrollo
territorial y contribuyendo a reducir las disparidades regionales en infraestructura y
servicios.

5. Aproximacion empirica a los determinantes de la inversién publica
en paises de LA

En esta seccién se intentan detectar los determinantes de la inversién publica de
los gobiernos subnacionales. Para ello, se utilizan modelos de datos de panel sobre
Argentina, Brasil, México, Chile, Colombia, Peri y Repiblica Dominicana en el
periodo 2000-2023.

La variable dependiente es la Inversién Real Directa (IRD) subnacional, en por-
centaje del PIB, que es la suma de la inversién ejecutada por gobiernos intermedios
y municipales. Como variables explicativas se consideran las siguientes:

- Ingresos propios de los gobiernos intermedios y locales.

- Transferencias recibidas del gobierno nacional (corrientes y de capital).
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- Gasto en personal.

- Endeudamiento del nivel intermedio.

Todas las variables han sido expresadas en términos del PIB. Ademds, para in-
corporar el factor politico, siguiendo el trabajo de Chortareas et. al. (2016), se
incluye una variable dicotémica que indica si se trata de un afio electoral.*

Asi, la ecuacion a estimar es la siguiente:

IRD;, = o; + BX;, + B.Z;, + u;,

Donde es la inversion real directa subnacional en porcentaje del PIB del pais i
para el afio t, X;, representa el vector de variables fiscales independientes y Z;, es la
variable dummy que indica si hay eleccion en ese periodo. Ademads, o, es el efecto
individual fijo en el tiempo que difiere entre paises, y representa la heterogeneidad
no observada mediante el resto de las variables explicativas.

Si el efecto individual no estuviera correlacionado con las variables indepen-
dientes, se trataria de una variable aleatoria, y el modelo podria ser estimado me-
diante efectos aleatorios. En cambio, si existiera correlacion, se deberia estimar por
efectos fijos, de manera que se puedan captar correctamente las caracteristicas in-
observables que no se encuentran en la especificacion del modelo.

Para la estimacion, se utilizaron datos anuales disponibles del periodo 2000-2023.
Los datos faltantes son los de 2023 para Argentina, Brasil y México, 2022 y 2023 para
Colombia, y en el caso de Republica Dominicana solo se cuenta con datos del perio-
do 2015-2023. En el caso especifico de la variable endeudamiento, no se pudieron
obtener datos hasta 2008 en Chile, hasta 2013 en Perd y para ningtn afo en Republi-
ca Dominicana.

Se plantean tres alternativas. En el modelo inicial (1), no se incluye la variable
endeudamiento, lo que permite tener una estimacién con mayor cantidad de obser-
vaciones. En la segunda alternativa (2), se incluye el endeudamiento, pero no la
variable electoral, y en la tercera (3) se incluyen todas las variables. Las tres alter-
nativas fueron estimadas mediante efectos fijos y aleatorios, y los resultados de las
estimaciones se presentan a continuacion.

Todos los modelos permiten explicar una gran parte de la variabilidad de la IRD
(80 % en modelos de efectos fijos y 97 % en efectos aleatorios). Ademds, en todos
los casos las variables fiscales, salvo el endeudamiento, resultan estadisticamente
significativas.

Como es de esperar, la IRD estd asociada de forma positiva a los ingresos propios
de los gobiernos subnacionales. Su aumento produciria una suba mds que proporcional
en la IRD, pues un aumento de 1 punto del PIB en los ingresos propios, producirian un
aumento de la IRD de entre 1,08 y 1,32 puntos del PIB, de acuerdo con el modelo.

* Esta variable se activa en los afios en que hay elecciones para el poder ejecutivo de los niveles intermedios.
Salvo por México y Brasil, en todos los paises las elecciones de gobiernos locales suelen ser el mismo afio que las
elecciones de los gobiernos intermedios.
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TABLA 5
DETERMINANTES DE LA IRD EN PAISES SELECCIONADOS

Dependent variable:
IRD
Ef. Aleatorios Ef. Fijos Ef. Aleatorios Ef. Fijos Ef. Aleatorios Ef. Fijos
()] 1 () () (3) (3)
1.317%%* 1.081%%** 1.253%%* 1.081%%** 1.248%%** 1.077#%**
Ingresos propios
(0,068) (0,095) (0,079) (0,095) (0,079) (0,095)
0,538 0,484 -0,385%#* 0,484 0,379 -0.472%%%
Transferencias
(0,088) (0,116) (0,114) (0,116) (0,114) (0,116)
-2.238%%* -3.83 1% -2.865%** -3.83 1% -2.866%** -3.824%%
Gasto en personal
(0,242) (0,469) (0,359) (0,469) (0,358) (0,467)
48.783 49.672 58.888
Elecciones
(32.274) (39.511) (43.167)
0,024 -2.554 0,024 -1.920 1.158
Endeudamiento
(14.852) (15.077) (14.852) (15.046) (14.815)
-9.857 11.595 <7411
Constante
(20.173) (20.965) (25.803)
Observaciones 145 115 115 115 115 115
R? 0,974 0,819 0,974 0,819 0,974 0,822
Ajustes R? 0,973 0,804 0,973 0,804 0,973 0,805
F Estadistica 5,241.922%%* 118.802%** 4,099.632%** 118.802%** 4,122.848%%* 96.193%#%*
Hausman Test (y°) 11.077%* 9.718%* 10.108%

NOTA: #p<0,1; **p<0,05; ***p<0,01.
FUENTE: IERAL.

Los coeficientes asociados al gasto en Personal, también muestran el signo es-
perado, ya que indican que un aumento en el gasto en personal genera un impacto
negativo y de gran magnitud sobre la IRD. Un aumento en el gasto en personal de
un punto del PIB genera una caida en la IRD de entre 2,5 y 3,8 p.p.

En cuanto a los coeficientes asociados a las transferencias que reciben los go-
biernos subnacionales del nivel superior de gobierno, resultan significativos y nega-
tivos, es decir, exhiben un signo opuesto al esperado.

Respecto a la variable dicotémica que se activa en los afios electorales, se espe-
rarfa que fuera positiva, dado que en afios electorales los gobiernos estarian mas
interesados en mostrar a la poblacién avances en términos de infraestructura. El
signo del coeficiente fue el esperado en todos los modelos, aunque no resulté sig-
nificativamente distinta de 0.

También se espera que sea positivo el coeficiente asociado a la variable endeu-
damiento, ya que un incremento en el nivel de deuda permitiria financiar un mayor
gasto en inversion durante el mismo periodo. Sin embargo, la variable no resultd
estadisticamente significativa, tanto para el modelo 2, donde no se incluye a la va-
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riable electoral, como en el 3 donde se consideran todas las variables. Ademas, su
coeficiente tiene el signo esperado en los modelos de efectos fijos, pero resulté
negativo cuando se estimé por efectos aleatorios.

Por otro lado, para niveles convencionales de significancia, el test de Hausman
indica que existe una diferencia entre los coeficientes de efectos fijos y efectos
aleatorios. Esto significa que hay una relacién entre la heterogeneidad no observa-
da, medida a través del efecto aleatorio, y las variables explicativas, lo cual implica
que los coeficientes estimados por efectos aleatorios pueden ser sesgados.

Ademéds, se evalud la existencia de multicolinealidad, es decir, la presencia de
correlacion entre las variables explicativas del modelo. Para ello, se realizé una prue-
ba de inflacién de varianza o test VIF sobre cada una de las variables independientes
de todos los modelos, y se encontrd evidencia de que existe multicolinealidad en los
tres modelos de efectos aleatorios, pero no lo hay los modelos de efectos fijos.

Esto es una sefial de que las variables explicativas varian de manera indepen-
diente dentro de cada individuo a lo largo del tiempo, y que la multicolinealidad
hallada en los modelos de efectos aleatorios podria provenir de las diferencias entre
los individuos. Esto, junto con los resultados del test de Hausman, sugiere, que los
coeficientes a considerar como validos son los estimados por efectos fijos.

En resumen, las estimaciones indican que la IRD subnacional, como porcentaje
del PIB, estd positivamente asociada con los ingresos propios de los gobiernos in-
termedios y locales, mientras que el gasto en personal tiene un efecto negativo y
significativo. En el caso de las transferencias, su coeficiente es negativo y signifi-
cativo, aunque con signo contrario al esperado. Por su parte, las variables politicas
y de endeudamiento no resultaron significativas.

6. Conclusiones

En este trabajo se muestra que los paises de LA cuentan con un nivel de inver-
sién publica relativamente bajo cuando se compara con otras regiones de paises
emergentes. En los dltimos diez afios, de los siete paises de LA analizados, los
mayores niveles de IP se observaron en Colombia y Perd, con Argentina, Brasil y
Repiiblica Dominicana exhibiendo niveles intermedios, y resultando relativamente
baja en Chile y México.

La IP subnacional resulta importante en los tres paises federales (Argentina,
Brasil y México) y en dos de los paises unitarios (Colombia y Perd), no asi en
Chile y Reptiblica Dominicana. El uso del endeudamiento para financiar IP en go-
biernos subnacionales resulté errdtico en Argentina, vinculado a sus periodos de
acceso o no a los mercados, tanto a nivel nacional como subnacional. En Brasil el
endeudamiento explicaba gran parte de la IP de gobiernos estaduales hasta el afio
2019, tras lo cual prima el uso del ahorro corriente, como en Argentina.

Con respecto a los sistemas de inversion publica a nivel subnacional, no siempre
estdn integrados a los sistemas nacionales, especialmente en paises federales. En
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Brasil no existe un sistema nacional ni subnacional de inversién publica. Los paises
unitarios exhiben un sistema generalmente unificado entre gobierno central y go-
biernos locales.

Finalmente, las variables fiscales que habrian incidido en los dltimos afios sobre
el nivel de inversién publica subnacional, serian el nivel de ingresos propios y el
gasto en personal. En el caso de las transferencias, su coeficiente resultd inespera-
damente negativo. Por su parte, las variables politicas y el uso del endeudamiento
no resultaron significativas.
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El financiamiento de los desarrollos metropolitanos.
Disefio, gestion y gobierno
de la movilidad metropolitana.
Una lectura de casos a partir
de Paris, Tokio y Buenos Aires

Financing metropolitan developments.
Design, management and governance
of metropolitan mobility.

A reading of cases from Paris, Tokyo
and Buenos Aires

Andrés Borthagaray
Presidente Fundaciéon FURBAN

Resumen

El enfoque del trabajo estd dirigido al financiamiento del transporte ferroviario en re-
lacion con el territorio metropolitano y a sus estaciones como columna vertebral de la di-
ndmica metropolitana y como principio rector para la inclusion social, el crecimiento ur-
bano y la sostenibilidad. Se ofrece un andlisis a partir de tres estudios de caso. Cada uno
ofrece particularidades en su insercion regional, pero también expresa criterios de disefio,
gestion y gobernanza. El andlisis permite distinguir pautas para una politica alternativa
para grandes metropolis latinoamericanas, con incidencia en las politicas de asignacion de
recursos y fiscalidad subnacional.

Palabras clave: ferrocarriles, desarrollo metropolitano, energia, sustentabilidad, inclusion.

Clasificacion JEL: RO, R4, R5.

Abstract

This paper focuses on financing rail transport, metropolitan development and stations
as the backbone of metropolitan dynamics and as a guiding principle for social inclusion,
urban growth and sustainability. An analysis is offered based on three case studies. Each
offers particularities in its regional insertion but also expresses design, management and
governance criteria. The analysis allows us to distinguish guidelines for an alternative
policy for large Latin American metropolises, impacting resource allocation policies and
subnational taxation.

Keywords: railways, metropolitan development, energy, sustainability, inclusion.
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1. Estudio de casos en Tokio, Paris y Buenos Aires

Las tres metrépolis comparten el hecho de ser la capital, la regién metropolitana
de mayor peso, tanto en términos demograficos como econémicos, de sus respecti-
vos paises. Si bien en superficie pueden ser hasta cierto punto comparables, la pobla-
cion de Tokio es significativamente mayor. Segtin Global State of Metropolis (2020),
su poblacién era de 37.393 millones en 2020 (4rea metropolitana), con un 32,2 % de
la poblacién urbana nacional residiendo en la aglomeracién. En Buenos Aires, las
cifras eran de 15.154 millones y 36,1 % respectivamente. Paris tenfa 11.017 millones
(aglomeracién urbana), con el 20,7 % de la poblacion urbana. Las divisiones admi-
nistrativas son complejas en los tres casos. Segin el Tokyo Metropolitan Govern-
ment (2024), Tokio tiene a la metrépolis, con 23 distritos del centro de la capital mas
municipios suburbanos del drea de Tama. La Region de megaldpolis de Tokio o la
llamada Gran Area de Tokio, comprende Tokio y tres prefecturas vecinas de Saitama,
Chiba, y Kanagawa. Con 14,041 millones en 2022, el «drea central», con mas de
2191 km?, cubre una parte significativa del drea metropolitana de Tokio.

Una evaluacién del instituto de planificacion regional de Paris, (IAU [Institut
d’ Aménagement et d’Urbanisme], 2018) sobre las estructuras de gobierno de Tokio
indicé: «La desinversién de las autoridades publicas en los asuntos urbanos también
es evidente en el sector del transporte. Por ejemplo, no existe una autoridad de trans-
porte para la conurbacién de Tokio. La planificacidn territorial dentro de la conurba-
cion se lleva a cabo a nivel de las cuatro prefecturas, cada una con un departamento
de transporte. Sin embargo, estas autoridades no intervienen directamente en la regu-
lacién. En consecuencia, solo el Metro, ubicado en gran parte en la prefectura de
Tokio, tiene una gobernanza legible». Como afirma el documento, «En total, la red
tiene cerca de 2600 kilometros de lineas. El perimetro utilizado para el estudio es el
del Area del Gran Tokio (13.561 km2, 37 millones de habitantes).

En el caso de Parfs, la Region fle de France abarca la ciudad central de Paris y
siete departamentos. La Autoridad Organizadora de la Movilidad es fle de France
Mobilités (2022). Es responsable de organizar y desarrollar el servicio de transpor-
te publico y coordinar todas las politicas relacionadas con la movilidad a nivel re-
gional (IAU, 2018).

En Buenos Aires, la ciudad de Buenos Aires tiene el estatus de provincia o Es-
tado federal. Estd rodeada por la Provincia de Buenos Aires, donde mis de 40
municipios comparten una regién metropolitana comun con la ciudad. Si bien exis-
te una agencia de transporte metropolitano, no tiene competencias financieras ni
operativas.

1.1. Tokio: Estaciones ferroviarias como eje del espacio metropolitano

Desde la restauracién Meiji, en 1868, al final del periodo Edo y el Shogunato,
Tokio en particular y Jap6n en general tuvieron una modernizacién significativa-
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mente acelerada, y un singular camino de crecimiento econémico. La presencia de
operadores de transporte que también desarrollan estrategias de desarrollo urbano
ha sido un aspecto singular de su marco institucional. Esta dindmica también marcé
la reconstruccién de Tokio dos veces en el siglo XX, tras el Gran Terremoto de
Kanto, en 1923, y tras el final de los bombardeos de la Segunda Guerra Mundial.

A pesar de algunos planes de reconstruccién durante el periodo de ocupacién
post segunda guerra mundial, los ferrocarriles siguieron siendo mdas importantes
que las carreteras; la infraestructura pesada se podia articular con barrios locales
habitables y las estaciones ferroviarias se convirtieron en los nodos de una metré-
polis policéntrica (Sorensen, 2002: Almazdn y Studiolab, 2022). Naturalmente, la
escasez de espacio es un motor para las estrategias territoriales y una restriccién
para el uso de automdviles que también se ve inhibida por los costos de estaciona-
miento. Asi, el peso de los vehiculos en la distribucién modal es el mas bajo de los
tres casos de estudio (Dixon, et. al., 2020).

Una de las prioridades declaradas por el gobierno metropolitano es mejorar las
funciones de los nodos de transporte, incluida la informacién, la calidad espacial,
la accesibilidad y el desarrollo urbano alrededor y por encima de las estaciones.

Con respecto al desarrollo de ferrocarriles y nuevos sistemas de transporte, los
documentos oficiales (Tokyo Metropolitan Government, 2021) refieren a la mejora
de las lineas de metro (como Tsukuba Express, Rinkai Line y Tama Monorail).
Plantean la necesidad de medidas de tratamiento de cruces ferroviarios, ya que en
Tokio permanece a nivel mas de un millar. También hay un punto sobre las lineas
complementarias de autobuses de transito rapido (BRT) y consideraciones especifi-
cas de politicas de estacionamiento y logistica.

La financiacién de infraestructura sostenible cuenta con estrategias de recuperacién
del valor del suelo de los grupos ferroviarios japoneses. A fines del siglo XIX y prin-
cipios del XX, hubo combinaciones de desarrollos ferroviarios y operaciones inmobi-
liarias también en otros paises, incluida Argentina (Lépez et. al., 2016). Sin embargo,
estas combinaciones siguen presentes, con variaciones, en el modelo de negocio actual
de Tokio. En la descripcion de autores como Aveline-Dubach y Blandeau (2019), estd
caracterizado como la «gestion privada integrada» por parte de los grupos ferroviarios
privados. Asi, se combina un enfoque conjunto, basado en la gestién de activos inmo-
biliarios, el transporte y servicios complementarios, como lo muestran, por ejemplo,
informes corporativos de los operadores (Tokyu Corporation, 2024).

Este modelo econdmico permitié a las empresas financiar el transporte de forma
sostenible. Como contrapartida, es cierto que fomenta la expansion y el aumento de
precios de la tierra. También, sobre todo en los dltimos tiempos, se produjo un nuevo
tipo de concentracion en las estaciones centrales en detrimento de las periferias, ace-
lerando la despoblacién de los suburbios (Aveline-Dubach y Blandeau, 2019).

Mas allé del andlisis econémico, una serie de estudios espaciales nos permiten in-
terpretar y proyectar la evolucién de Tokio. Sorensen (2002) ofrece un marco para
comprender el aspecto urbano de Japén y Tokio desde un punto de vista occidental. En
primer lugar, su estudio explica la dindmica de los desarrollos industrializados combi-
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nados con métodos preindustriales hasta los afios 60 del siglo XX. El resultado es un
tejido mixto con barrios vibrantes, pero también infraestructuras demasiado pesadas y
complejos industriales junto a unidades residenciales. En su andlisis, aborda la burbu-
ja inmobiliaria que precedi6 a las de otros paises unas décadas después.

Ordenar y gestionar una infraestructura para una poblacién que envejece es una
prioridad que se expresa, por ejemplo, en un incremento temprano de desarrollos
de accesibilidad. Las personas mayores tienden a tener un papel cada vez mayor en
la fuerza laboral. La distribucién de funciones estd evolucionando, pero todavia
existe una préictica de larga data de que las mujeres participen actuando como un
estado de bienestar paralelo dentro de los hogares (Lagadic, 2022).

Un estudio sobre «benchmarking» de referencias internacionales de redes de
transporte publico desarrollado desde el IAU de Paris (IAU, 2018) hace una sintesis
clara de la situacién. Entre otros datos, afirma que los sucesivos gobiernos han es-
tado involucrados activamente en la industrializacién desde la era Meiji y estdn
menos involucrados en las politicas urbanas. En cuanto al cambio modal, los vehi-
culos motorizados son menos del 10 %, las bicicletas mds del 15 % y caminar el
23 %. Los ferrocarriles de Tokio tienen una de las tasas mas altas de poblacién por
estacion en un punto de referencia de transporte masivo.

Las estaciones son percibidas como centros de las estrategias corporativas de los
principales grupos. La visién de JR East «Move Up 2027» es un buen ejemplo. La
empresa presenta, como parte de sus puntos fuertes, una «multiplicidad de capas en
una red «real» que respalda la infraestructura para la vida, con una marca que se
basa en la confianza y en sus estaciones, que actian como centros de interaccion,
principalmente en el drea metropolitana de Tokio...» (JR East Group, 2018).

1.2.  Paris: Tercera ola de expansion del ferrocarril urbano en una meta
de cero emisiones

En Paris el Metro comenz a inicios del siglo XX y fue parte integrada del de-
sarrollo de una vasta red de tranvias por un lado y ferrocarriles metropolitanos por
el otro. Mas tarde, la adaptacién de la ciudad al automdévil estuvo muy presente en
los planes modernistas y se desarrollé parcialmente como parte de una serie de pro-
yectos ambiciosos en los anos 60 y 70. Pero lo que mds marcé la evolucién de
Paris contempordneo a nivel regional fue el desarrollo del RER (red expresa regio-
nal) y de las villes nouvelles, como parte del Plan d’aménagement et d’organisation
générale de la region Parisienne (PADOG). Ademds, se realizaron algunas interven-
ciones para dar espacio al automévil: el boulevard périphérique, la construccién de
una red de playas de estacionamiento y la Défense, entre otras intervenciones, co-
mo lo presenta un estudio del APUR [Atélier Parisien d’Urbanisme] (2021).

Asi, entre 1976 y 2020, hubo un aumento de 51 km de lineas de metro, incluida
la linea 14. Ademas, hubo un desarrollo de 128 km de lineas de tranvia y la crea-
cién de lineas de RER, incluida la apertura de la linea E; la tarifa Gnica también ha
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contribuido a crear una nueva geografia de la movilidad en el gran Paris (APUR,
2021).

Desde los acuerdos de Kyoto sobre cambio climético, y la introduccién del
Grand Paris por el Atelier Internacional homénimo, surgieron nuevos proyectos.
Por un lado, una serie de conceptos de indole futurista, como el proyecto a lo largo
del eje fluvial del Sena, desarrollado por Grumbach (2009), desde Paris a Rouen y
Le Havre en el océano Atlantico. Por otro lado, Paris asigné a su infraestructura de
movilidad metropolitana, una prioridad crucial. Luego de una serie de formas ins-
titucionales preliminares, se constituyd la Société du Grand Paris, una empresa
publica estatal, supervisa y gestiona la construccién de un esquema de nuevas li-
neas ferroviarias en la periferia, que permite unir concéntricamente las lineas radia-
les existentes.

A lo largo de 200 km, y con 68 estaciones, la SGP (Société du Grand Paris)
(2021) ha estimado un presupuesto en 40 mil millones de euros, proporcionados
por el estado, para ser abonados a través de un impuesto local interno. La idea es
que, a través del SGP, se genere una coordinacién entre el ferrocarril y los nuevos
centros urbanos. Asi, se espera que los desarrollos inmobiliarios en torno a las es-
taciones, en plena construccién, recuperen parte de la inversién, aunque en una
proporcién menor al ejemplo de Tokio mencionado previamente (SGP, 2021).

Las ideas de cero emisiones y de cero impermeabilizaciones netas son referen-
cias claras del proceso de planificacién y del marco legal en Francia. Una ley na-
cional aprobada en 2021, establece cero emisiones netas e impermeabilizacién cero
neta al 2050, a través de un sistema de cuotas. Por otra parte, el gobierno francés
fue condenado por la Corte Europea y el Conseil d’Etat por incumplimiento de los
objetivos ambientales, lo que motivé el desarrollo de estrategias de adaptacién
complementarias. Respecto de Paris «intramuros», se encuentra en tratamiento un
nuevo plan de urbanismo local (PLU en francés), incluyendo el marco legal previa-
mente mencionado (Leclerc, 2020).

En Paris, se redujeron los espacios para estacionamiento de automoviles (apro-
ximadamente 70.000 segtin afirman autoridades de la ciudad). La pandemia acelerd
el proceso de reduccion de trafico y, por otro lado, de aumento de ciclovias. Al
mismo tiempo, se relocalizaron actividades como ocurre en otras ciudades. Pero,
seglin las dltimas estadisticas y funcionarios de la ciudad, la demanda de espacios
para oficinas en Paris continda siendo muy alta.

Los vehiculos eléctricos estdn siendo altamente promocionados. Sin embargo,
mas all4 de la reduccion de emisiones al cambiar el petréleo por energia eléctrica,
es un hecho que el espacio publico puede moldear el comportamiento. Por lo tanto,
las experiencias de los usuarios son particularmente analizadas, por ejemplo, por
Yo Kamainagai, director de RATP, quién argumenta que la principal ventaja de
viajar en automovil es moverse directamente de un punto a otro, mientras que en
un viaje en transporte publico existe al menos una combinacién, en la mayoria de
los casos. Por lo tanto, para promover el cambio de modalidad, se debe acentuar la
calidad de la experiencia de combinar estaciones (Kaminagai, 2022).
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La planificacién regional busca equilibrar demandas contradictorias. En las
dreas mas densas, es relativamente mds facil esperar una reduccién en los viajes en
automovil. Pero la situacion es diferente en las dreas menos densas de la periferia
donde los cambios son mds complejos y todavia hay proyectos para luchar contra
la congestion mediante la ampliacién de tramos de carreteras, aunque, por otro la-
do, existe un compromiso con las emisiones cero y los mandatos de artificializa-
cién neta cero (Région fle de France, 2022).

No existe transporte publico en las zonas exteriores de donde procedia buena
parte de los manifestantes durante las protestas de los «chalecos amarillos», depen-
dientes del automévil y afectados por las tasas a los combustibles introducidas en
su momento. Uno de los desafios es acomodar las expectativas de esa poblacién sin
dejar de lado las metas de reduccién de carbono.

En el frente ferroviario, el Grand Paris Express trasciende un proyecto de in-
fraestructura para abrazar el desarrollo regional, incluida la gestién sofisticada de
los espacios publicos de nueva creacion (Busquets, 2023).

Como explica Antoine Grumbach, la planificacién a gran escala requiere una
representacion colectiva. Uno de los retos del Atelier International du Grand Paris
(AIGP) a finales de los 2000 fue intentar construir una identidad de estos grandes
espacios. La movilidad se distingue por representar y comprender un lenguaje co-
mun de signos y dispositivos cognitivos, incluidas las referencias de espacios geo-
gréficos y publicos a escala micro y metropolitana.

En la perspectiva de Grumbach (2009), hay un segundo tipo de problema a
abordar: la cuestién del espacio publico como representacién de lo que es la demo-
cracia. Un ejemplo pertinente, es el proyecto para la estacion de ferrocarril de la
Bibliotheque Frangois Mitterrand, donde convergen varias capas de lineas, por en-
cima de un tren suburbano y por debajo de una nueva linea de metro. La conexién
entre los dos sistemas de transporte es un lugar para espacios publicos activos.

Otro arquitecto y urbanista, Mangin et. al. (2016), ofrece una mirada comple-
mentaria sobre como concebir el espacio publico en las estaciones de metro y tren.
En lugar de generar un urbanismo subterrdneo, propone desarrollar un enfoque
vertical, desde el metro hacia el barrio y la ciudad.

1.3.  Buenos Aires: Ferrocarriles bajo la mira de logicas cruzadas

En el corazén de la Pampa Himeda, un vasto y fértil hinterland rural, es tam-
bién una ciudad portuaria y el centro industrial de la Argentina. La infraestructura
ferroviaria coexiste con la vial, pero a diferencia de Paris y Tokio, la primera quedd
claramente rezagada por la segunda. Por otra parte, entre los medios de transporte
publico, los servicios de transporte automotor de pasajeros juegan un papel impor-
tante.

Asi, los ferrocarriles, el metro y los tranvias dieron paso a nuevos barrios, su-
burbios y urbanizaciones. Desde mediados de los afios setenta, las autopistas y el
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desarrollo asociado a ellas impulsaron, con un renovado impulso en los afios 90,
una nueva ola de desarrollo urbano. Los asentamientos informales encontraron su
camino hacia terrenos publicos o baldios, a menudo sin acceso a los servicios basi-
cos ni de transporte publico.

Los ferrocarriles metropolitanos de Buenos Aires fueron la columna vertebral de
su crecimiento inicial (Schlomo, 2012). Sin embargo, quedaron basicamente con el
trazado de inicios del siglo XX.

Con un rol precursor en su region —Buenos Aires inaugurd la primera linea de
su red en 1913— la mayor parte de la red de metro ya estaba construida a mediados
del siglo XX (L6pez et. al., 2016). A fines de la década del 70, la decisién de de-
sarrollar autopistas urbanas penetrantes y demoler cientos de manzanas densamen-
te construidas cambid el equilibrio preexistente. Por otra parte, generé una deuda
publica mediante avales fiscales que el Estado tuvo que afrontar. Ademas del pasi-
vo financiero, esta dindmica generd también un pasivo ambiental y una necesidad
de financiamiento adicional para servir con infraestructura urbanizaciones de baja
densidad. Por otra parte, el traspaso de pasajeros del ferrocarril al uso de automé-
viles particulares en autopistas es visible en el declive de los entornos urbanos de
las estaciones metropolitanas y en la aparicién de nuevos desarrollos en los cruces
de las principales autopistas.

Después de la nacionalizacion de los ferrocarriles a fines de la década de los 40,
las tarifas metropolitanas permanecieron congeladas durante la creciente inflacion.
Esta medida ayudé a que el viaje a un terreno menos costoso en las afueras fuera
asequible. Sin embargo, beneficié a los propietarios sin cobrar por la mejora de la
accesibilidad. Esta falta de coordinacidn entre las tarifas y los impactos en el uso
del suelo tendria efectos a largo plazo y se volveria a plantear afios mas tarde
(Lopez et. al., 2016).

Por otro lado, los ferrocarriles se fueron descuidando progresivamente, los ser-
vicios de pasajeros se redujeron drasticamente para los servicios interurbanos y los
servicios metropolitanos se racionalizaron y privatizaron durante algin tiempo, y
luego se re nacionalizaron parcialmente. Si bien el Metro o «Subte» como se lo
conoce localmente tuvo una leve recuperacion en pasajeros, ha tenido la caida mas
severa desde la pandemia. Por el contrario, los modos de transporte individuales
han aumentado proporcionalmente a expensas de los modos de transporte publico
en el mismo periodo, consolidando y profundizando las tendencias a largo plazo
(Stokenberga y Morales, 2022).

1.4.  Paraddjicamente, la sociedad menos motorizada invierte proporcionalmente
mds en infraestructura vial

La diferencia mas llamativa surge cuando se observa que Tokio y Paris conti-
nuaron desarrollando infraestructura ferroviaria hasta ahora, con algunos periodos
con mayores niveles de desarrollo, mientras que Buenos Aires heredd en su mayo-
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ria sus redes de finales del siglo XIX y principios del XX, pero, a pesar de inter-
venciones puntuales a favor de las prioridades de los autobuses, las bicicletas y los
espacios peatonales, ha tendido a abandonarlas a favor del automévil.

Este declive de la infraestructura ferroviaria se enmarca en un contexto de debi-
lidad institucional y deterioro econdémico. O, reciprocamente, podria argumentarse
que parte de la explicacion del declive econémico reside en la evolucion de su in-
fraestructura ferroviaria y en la falta de una estrategia de desarrollo. Ademas, parte
de la légica detrds de las disparidades en la distribucién del ingreso en Buenos
Aires en comparacion con las otras dos metrépolis, también se manifiesta en la
relacion entre las politicas de transporte y suelo.

2. Espacios publicos de la movilidad bajo presiones de cambio

El desarrollo urbano sigue a la infraestructura de transporte. Y la infraestructura
de transporte genera tipos especificos de desarrollo urbano de acuerdo con las elec-
ciones modales y las estrategias espaciales. Mientras que en Paris el Estado y las
autoridades publicas, en general, dieron forma a las acciones combinadas de trans-
porte y desarrollo urbano, en Tokio, las empresas prestadoras de servicios de trans-
porte —publicas o privadas— dan forma a las estrategias urbanas a lo largo de los
corredores ferroviarios. A pesar de la atomizacion de prestadores, existe una coor-
dinacién muy articulada para tratar a toda la red como un conjunto. En Buenos
Aires también las decisiones sobre la infraestructura de transporte han tenido un
fuerte impacto en el modelo de uso del suelo metropolitano, que, aunque previsi-
bles, generaron mayor consumo de suelo, efectos ambientales adversos e impactos
adversos sobre las politicas fiscales y los presupuestos de los hogares.

Las restricciones de tierra y energia fueron diferentes en cada caso. Si bien tiene
caracteristicas particulares, Buenos Aires podria ser un nexo entre las concepciones
de infraestructura de movilidad y desarrollo urbano en distintos modelos de metré-
polis de paises altamente desarrolladas y metropolis emergentes en América Latina.
Este enfoque internacional ilustra cémo los ferrocarriles metropolitanos podrian
verse como el futuro y no como, en el mejor de los casos, una posibilidad nostilgi-
ca y secundaria. También muestra cémo la economia de la recuperacién del valor
de la tierra podria impulsar una nueva era para mejorar la infraestructura existente
y la movilidad inclusiva y sostenible.

En diferentes contextos econdmicos, las tres metrépolis se ven afectadas por
tendencias globales —incluyendo el medio ambiente y el calentamiento global, su-
mados al impacto de la ultima pandemia— que actian como aceleradores del cam-
bio. Como es sabido, se espera que estos eventos catalicen mejoras en su infraes-
tructura de transporte y dejen un legado en sus entornos urbanos. Ademds, deben
hacer frente a crecientes demandas de inclusion social y envejecimiento de la po-
blacién, que también afectan a los tres casos, aunque se presenten en pesos relati-
vos diferentes.
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La forma en que se articulan los espacios —patrones de expansion urbana—
determina la posibilidad de su acceso mediante el transporte piblico y la movilidad
activa. Y, reciprocamente, la infraestructura de transporte determina la forma en
que se articulan los espacios. Ese fue el caso de RER y Grand Paris Express. La
extension de las lineas de Tokio precedié al desarrollo urbano. Lo mismo sucedi6
inicialmente en Buenos Aires, del centro hacia los barrios (Scobie, 1977). Pero
luego, el declive de los ferrocarriles cerré definitivamente muchos servicios de pa-
sajeros, y el desarrollo de nuevas autopistas marc6é nuevos patrones de desarrollo
urbano de baja densidad y alto consumo de tierra, dificilmente alcanzable por la
infraestructura de transporte publico, especialmente cuando los recursos son esca-
sos. Sin embargo, la infraestructura ferroviaria existente, sigue ofreciendo una base
de desarrollo que permita cambiar la dindmica existente.

Los espacios ptiblicos también son producto de la forma de concebir las redes
de transporte puiblico masivo, sea publica o privada. Asi, la parte publica tiene un
papel de mando en la nueva infraestructura ferroviaria de Paris. En Tokio, el sector
privado estd orientado al largo plazo, en un marco de relaciones muy singular, que
asocia transporte publico y uso del suelo en articulacién con diferentes niveles de
administracion publica. En Buenos Aires, los servicios ferroviarios metropolitanos
volvieron mayoritariamente a la gestion publica, pero con alto grado de inestabili-
dad organizacional. Mientras que, en los dos primeros casos, el desarrollo urbano
estd de alguna manera, aunque imperfectamente, vinculado a la infraestructura de
transporte publico de alta capacidad, en Buenos Aires, este vinculo existe, pero es
decreciente. Muchas razones podrian explicar este declive: discontinuidades frente
a requisitos de gestién de gran complejidad, restricciones financieras, politicas ta-
rifarias discontinuas y disminucién de la demanda.

3. Crecimiento sostenible, inclusién y gobernanza en los espacios publicos
de la movilidad

La pandemia acentu6 tendencias en las tres Metrépolis, como el crecimiento del
comercio electrénico y el desarrollo de un nuevo tipo de logistica urbana (Gutiérrez
et. al., 2019, 2020). Por ejemplo, en Buenos Aires, si bien hubo un ligero aumento
en la proporcién de viajes en bicicleta, hubo un aumento general en la cantidad de
pasajeros en automdvil. Mds del 12 % de los automdviles y motocicletas actuales
eran usuarios del transporte publico antes de la pandemia, segin una entrevista de
los autores del estudio previamente citado (Stokenberga y Morales, 2022) por parte
de Niebla (2022). En ese sentido, en el reajuste de pautas de comportamiento des-
pués de la pandemia mientras que algunas disminuyeron la dependencia del auto-
movil otras la aumentaron.

El aumento de los precios de la energia también es una preocupacion a corto pla-
zo, a nivel mundial. Asi, dentro de las medidas propuestas por la Agencia Internacio-
nal de la Energia (IEA) para reducir la dependencia de los hidrocarburos, existen
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politicas de corto plazo como reducciones de velocidad y cambios de comportamien-
to (IEA, 2022). Al mismo tiempo, las consideraciones de salud y las reacciones a las
crisis energéticas tienden a reforzarse mutuamente. Y, junto a ellas, la necesidad de
abordarlas drasticamente para hacer frente a los desafios climéticos.

Los patrones nacionales de crecimiento afectaron los desarrollos metropolitanos
de cada capital. Japén tuvo un crecimiento milagroso desde la restauracién Meiji y
desde el final de la Segunda Guerra Mundial hasta finales de los afios 80 (Lecheva-
lier, 2014). Las sucesivas oleadas de crecimiento incluyeron, entre otros sectores,
ferrocarriles, autopistas y automdviles y, dltimamente, transporte puiblico mds auto-
mdviles de energia alternativa. La biisqueda de soluciones de hidrégeno ocurre si-
multdneamente mientras la poblacién se reduce y envejece.

Francia tuvo un desarrollo industrial anterior y un crecimiento acelerado en los
«30 glorieuses», también un boom de posguerra. Hubo un papel importante del
automdvil, pero también se renovaron los ferrocarriles en oleadas sucesivas. Hoy
en dia, hay una combinacién de nuevos desarrollos, como el Grand Paris Express y
un cambio en la industria del automovil hacia la electrificacion, tanto de vehiculos
particulares como de transporte de pasajeros y cargas.

Argentina es un caso singular en términos econdémicos. A pesar de una econo-
mia pujante a finales del XIX y principios del XX y un crecimiento mas modesto
hasta mediados de los afios setenta, declind en las décadas siguientes (Heyman et.
al., 2023). El debate sobre cémo abordar las politicas econémicas parece ensom-
brecer cualquier otra preocupacion de politica publica sectorial. Sin embargo, la
forma de concebir la movilidad, la infraestructura de transporte y el crecimiento
urbano debe ser parte de ese debate. Ademds, debe tener beneficios ambientales y
sociales y hacer que las condiciones de vida sean mds asequibles para su poblacion
y mds eficientes y exitosas en las politicas de salud puiblica. Podria ser parte de una
politica para equilibrar los presupuestos publicos donde el peso de los subsidios a
la energia y el transporte es especialmente relevante. También podria ayudar a que
las inversiones de capital en infraestructura de transporte sean mas consistentes y
coherentes. Y podria ofrecer politicas de integracién metropolitana, superando es-
collos a los que se enfrentaron los intentos desarrollados hasta aqui.

Como se dijo, a pesar de una tasa de motorizacién es proporcionalmente menor
en Buenos Aires, junto con su pais y regién, muestra una evolucién progresivamen-
te dependiente del automdvil, tal como lo expresan los indicadores de la OICA
(Organizacién Internacional de Constructores de Automdviles) (2020). Por otra
parte, la evolucién de la industria del automévil hacia la generacion de energia a
base de gas, electricidad e hidrégeno esté recién en sus inicios.

La variedad de opciones de transporte ptiblico y movilidad activa, el dar o quitar
espacio a las opciones de automéviles individuales y los incentivos fiscales y econdémi-
cos en un sentido u otro, son algunos de los factores que pueden condicionar los com-
portamientos. Criticamente, los espacios publicos de la movilidad juegan un papel cen-
tral en las decisiones a través de su calidad, su accesibilidad, su representacion, su papel
central como espacio democrdtico y la experiencia que ofrecen a las personas.
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Existen grandes variaciones entre Buenos Aires y otras ciudades latinoamerica-
nas, aunque también rasgos comunes que, a partir de este andlisis, se pueden incor-
porar a un debate que contemple los aspectos presupuestarios pero que permita
integrar también las opciones de operacion de la movilidad urbana y de regulacién
de uso del suelo como estrategia de financiamiento.

En un contexto de nueva consideracién de privatizaciones en el caso argentino,
la necesidad de cubrir ingresos fiscales vuelve la mirada sobre terrenos ferroviarios
como una medida de emergencia. Sin embargo, aunque la gestién sea publica o
privada, es necesario tener en cuenta una politica capaz de integrar un esquema de
crecimiento virtuoso. En ese sentido, los ejemplos analizados muestran cémo es
posible la puesta en valor de terrenos ferroviarios junto a una estrategia territorial y
espacial que permita ofrecer un servicio de transporte masivo de alta calidad en el
marco de una estrategia de desarrollo metropolitano.
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