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1. Macroeconomia

Aspectos Generales: la evidencia de
algunos paises de America Latina



Aspectos Generales

Los grandes actores son Brasil, México y Argentina.

Volatilidad macroecondmica derivada del mercado de
capitales (costo de la deuda externa).

El Sector Publico es dependiente de los mercad
deuda. (circulo vicioso).

Se agota el espacio de los mercados internos de deuda
Interna.

El auge crediticio a las economias emergentes reduce las
posibilidades de financiamiento en los mercados externos,
la sostenibilidad de la deuda es la mayor preocupacion.
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Argentina: Crecimiento, Deuda y Déficit Fisca
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Sostenibilidad Fiscal en América Latina

Brasil: Crecimiento, Deuda y Déficit Fisca
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Ecuador: Crecimiento, Deuda y Déficit Fisca
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Panama: Crecimiento, Deuda y Déficit Fisce
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Resultado Global y

Primario
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Indicadores Macroecondmicos
(promedio 1992 — 2001)

Argentina Brasil Ecuador México Panama

Crecimiento Real Economia (%) 2,7 2,7 1,9 3,1 3,6
Inflacion Anual (%) 3,0 457,4 41,4 16,7 1,0

Resultado Global SPNF (% PIB) -1,4 -19,5 -1,6 -0,2 -1,1
Resultado Primario SPNF (% PIB) 0,6 1,6 3,4 3,4 3,3
Deuda Externa Publica (% PIB) 38,7 31,6 90,3 36,7 64,6
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2. Enfoqgue Metodologico
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Enfoque Metodologico

m Restriccion intertemporal del gobierno:
AB=B —-B_ = iBt—l _(Mt - Mt—l) +G +H, T,

Donde

B = Stock de la deuda

| = Tasa de interés de la deuda

M = Oferta Monetaria

G = Gasto del Gobierno

H = Transferencias del Gobierno al Sector Privado

T = Recaudacion tributaria
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3. Sostenibilidad Fiscal

Analisis de Sensibilidad
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Sostenibilidad Fiscal
(analisis de sensibilidad)

Argentina Brasil Ecuador Meéxico Panama

Bajo 1,4 3,2 3,0 0,3 0,7
Medio 3,5 4,7 6,0 1,6 4,0
Alto 6,6 6,5 9,4 3,0 7,8
Promedio 3,8 4,8 0,1 1,6 4,2
Desviacion 2,6 1,6 3,2 1,4 3,6
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4. Queé se puede concluir ?

S




.
Lk - : . . :
- Sostenibilidad Fiscal en América Latina

i
iy
v

-0 ke
e Bl ot
Sy
T
- d A
AL

Algunas conclusiones de lo anterior ...

B Gran parte de la estabilidad macroeconomica depende la
politica fiscal y niveles de endeudamiento publico.

B Lavolatilidad de las economias se d
Inestabilidad politica

Inestabilidad macro

Acceso al mercado de capitales
Credibilidad

Institucionalidad

- F & ¥ ¥

B Losriesgos de no pago de la deuda dependen del crecimiento
economico de un pais y este a su vez de la volatilidad del
mercado de capitales, entre otros elementos. 1



4. Ecuador

Ley Organica de Responsabilidad,
Estabilizacion y Transparencia Fiscal
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Por qué el Ecuador no ha tenido éxito en la
politica fiscal ... ?

B Cuatro hipotesis al respecto:

Practicas presupuestarias

Coaliciones + consensos polit. sobre objetivos fis
Institucionalidad fiscall

Rendicion de cuentar@ansparencia

F F O+ ¥

B La pol. fiscal no estuvo enmarcada en objetivos de largo plazo

Descentralizacion de recursos pero no de competencias
Las leyes son necesarias pero no son condicion suficiente
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Objetivos Transparencia, prudencia,

estabilidad macro, eficiencia y equidad

Planes, Directt.y | Plan de Gobierno, proyecciones

Presupuestos trimestrales y limite deuda flotante
Re.gl.as y. . le.lte. al gasto primario, no depen —
Estabilizacion dencia ingresos petrol. y reduc. deuda

. El Estado garantizara el
Transparencia . .,
acceso al publico de la gestion fiscal

Infraccion® Multas entre US$ 200 y

(] °
. Sanciones My destitucion del cargo
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Reglas Macrofiscales

m Crecimiento real del gasto primario no mayor al 3.5%.

m Los ingresos petroleros por exportaciones del
Presupuesto se reducen 0.2% del PIB cada ano hasta
llegar a cerc

m Larelacion deuda PIB debe caer en 16% del PIB en
cuatro anos a partir de 2003.

m La relacion maxima Deuda / PIB = 40%

m Se crea el “Fondo de Estabilizacion, Inversion

Social y Productiva y Reduccion del
Endeudamiento Publico (FEIREP)
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Estructura del FEIREP

= Saludy
Educacion
10%

m Estabilizacion
20%

= Pago de
deuda
70%
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5. Implicaciones de la Ley en el
largo plazo
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Produccion y Exportacion de Petroleo
(como % PIB)
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Crecimiento Real de la Economia
(tasas de variacion)

—0p Real PIB no Petrolero =% Real PIB =05 Real PIB Petrolero
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Ingresos Gobierno Central
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Resultado Global y Primario Gobierno Central

(como % PIB)
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Ingresos Anuales FEIREP
(en US$ millones)

300

250 -

200 -

150 -

100 -

50

i [} o < Lo O D~ [+.o} N o A=) [a\] (2} < Lo o [ @ N (=} i N o < Te] o [N D N (=3
e Qo o <9 9 9 9 9 wW o ™ o S e B ™ o o a o o [a] A dada da da o da o
(=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=} (=}
N N d A N N A N N N A N N N A N N d A N N A (3] N A d da & A
=0=70% Deuda = = 20% Estabil Ingr. Petr. =>==10% Desarrollo Humano Total FEIREP

34



6. Consideraciones Finales
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Consideraciones Finales

Actualmente las finanzas publicas:
Dependencia del petréleo
Gasto inflexible (corriente)
Alto endeudamiento

La Ley es condicion necesaria pero no sufici
Hay problemas de economia politica
Institucionalidad fiscal

Una regla de crecimiento real de 3.5% del gasto primario,
podria impedir la ejecucidon de proyectos de inversion
Importantes.

Eficiencia y equidad en el gasto publico
Transparencia fiscal
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