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Taller “Volatilidad Macro y Espacio Fiscal”
3y 4 agosto 2010
Sala: Celso Furtado

Volatilidad Macroeconomica y Respuestas de Politica

Breve descripcion y objetivos del Taller

América Latina se caracteriza por ser volatil desde el punto de vista macroeconémico. La
volatilidad es un fenémeno complejo que obedece a distintas causas. Entre esas causas
una que ha sido sefialada repetidas veces es la mala calidad de las respuestas de politica
fiscal, que inducen impulsos de caracter pro-ciclico y sesgos pro-deficit que generan
incertidumbre sobre la sostenibilidad de la deuda publica. Las malas respuestas de
politica, a su vez, han sido frecuentemente atribuidas a un problema de comportamiento
fiscal, por lo que el diagnostico suele relacionarse con un exceso de discrecionalidad.

Un punto que ha sido menos enfatizado es que los gobiernos latinoamericanos
cuentan normalmente con poco espacio —en términos de recursos e instrumentos— para
elaborar esas respuestas. Por ello, muchas veces la respuesta considerada optima ante un
evento de volatilidad simplemente no se ubica dentro de las opciones posibles. Por
ejemplo, en la literatura sobre politica fiscal anti-ciclica es tipica la distincion entre
estabilizadores “automaticos” —que se activan de manera mecanica con la brecha del
producto— y respuestas discrecionales. Pero si bien es verdad que ciertas respuestas pueden
clasificarse como discrecionales debido a que las mismas no son activadas
automaticamente por el ciclo, también es verdad que esas respuestas, a Su vez, son
determinadas por otros factores. Una respuesta discrecional tipica es la de reducir la
inversion publica de manera abrupta y desordenada cuando la economia se encuentra en
recesion. Esta respuesta fiscal es de mala calidad no s6lo porque es pro-ciclica sino también
porque atenta contra el crecimiento y la eficiencia de la inversion. Esta discrecionalidad, no
obstante, suele estar directamente relacionada con un agravamiento en el racionamiento del
crédito. En los paises en que las fallas de mercado financiero son marcadas, el sector
publico tiene un acceso pro-ciclico a los mercados de capital. El rol de las fallas de
mercado ha sido sefialado en la literatura, pero existen otros aspectos estructurales que son
también clave para evaluar las respuestas de politica, como el tipo de especializacion en el
comercio o la relacion entre el gobierno central y los subnacionales.
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A la hora de evaluar la optimalidad en las respuestas de politica parece necesario,
por lo tanto, contar con un estudio mas preciso de los factores que limitan el espacio para
hacer politica fiscal. De lo contrario, el disefio de iniciativas para llevar a la préactica
objetivos de politica que son vitales para resguardar la estabilidad macroeconomica —
como “evitar respuestas pro-ciclicas” o “asegurar la sostenibilidad de la deuda”- podria
resultar defectuoso. Si el espacio de politica es muy reducido, los instrumentos para
cumplir con estos objetivos macro-fiscales podrian no estar disponibles o podria haber
trabas organizacionales e institucionales que llevaran a situaciones de conflicto mas que
de coordinacién y cooperacién entre los diferentes actores involucrados, tanto del sector
publico como del privado.

El propdsito del taller es, justamente, ahondar en el andlisis y la discusion de los
aspectos estructurales, organizacionales e institucionales que, en América latina, juegan
un rol en cuanto a limitar al espacio y las respuestas de politica fiscal orientadas a
estabilizar la macroeconomia.

Los insumos para el andlisis a realizar en el taller son de dos tipos. EI primer
insumo consiste en un conjunto de cuatro estudios de caso de paises de la region:
Argentina, Brasil, Chile y El Salvador. El objetivo de tales estudios fue evaluar dos
fuentes centrales de restricciones al espacio disponible para iniciativas fiscales asociadas
con la volatilidad macro: las caracteristicas estructurales del comercio internacional y las
instituciones que regulan la relacion entre el gobierno central y las provincias o estados
federales. El comercio internacional como factor que contribuye a determinar las
respuestas de politica fiscal se manifiesta de dos maneras. Por un lado, el tipo de choque
de comercio que recibe la economia y las consecuencias macroecondémicas del mismo
difieren en funcion de la forma en que se inserta el pais en la economia internacional. Las
respuestas fiscales anti-ciclicas, por lo tanto, deben adaptarse a esas circunstancias. Los
instrumentos de politica a utilizar en el caso de un exportador de recursos naturales como
Chile no seran los mismos que en el caso de un pais que basa su competitividad en la
maquila, como es el caso de El Salvador. Por otro lado, la base imponible y la economia
politica en términos de grupos de interés también diferirdn en uno y otro caso y esos
elementos incidiran de manera distinta sobre el espacio de politica. En el caso de las
instituciones que median en la relacion nacion-provincias, el punto clave es el grado de
descentralizacién y federalismo que muestran las instituciones formales y la manera en
que se distribuye de facto el poder. Por ejemplo, el espacio fiscal para responder ante la
ocurrencia de un desequilibrio macroeconémico no es similar en el caso de Chile —donde
las regiones tienen menor autonomia— que en el caso de la Argentina o Brasil donde los
estados federales tienen mucho mas poder y autonomia en la decision. Los cuatro
estudios de caso se eligieron por presentar distintas caracteristicas y experiencias en
relacion con estos dos aspectos.
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El segundo tipo de insumos esta dado por la participacion de expertos en politica
fiscal y hacedores de politica a quienes se les pidié que elaboraran una exposicion sobre
sus experiencias en relacion a estas dimensiones poco exploradas del espacio fiscal. Las
preguntas motivadoras centrales son: (a) ¢cuales son, en su experiencia, las restricciones
mas importantes a la autonomia de decision del sector pablico a la hora de lidiar con la
volatilidad? (b) ¢Como se resuelven los conflictos de objetivos y la competencia por el
uso de instrumentos que involucran a politicas diferentes a la de estabilizacién? (c)
¢Cuales son los factores centrales desde el punto de vista institucional que influyen a la
hora de lograr un conjunto coordinado de politicas y para lograr la cooperacion de
diferentes segmentos de la organizacion del sector publico?

Sobre la base de estos dos insumos y a partir de los didlogos y debates entre los
expertos participantes, se espera contribuir a identificar tanto las restricciones que
influyen sobre el espacio y las respuestas de politica fiscal de estabilizacion como la
forma en que esas restricciones se expresan bajo entornos estructurales, organizacionales
e institucionales diferentes. En funcion de este resultado se espera, también, aportar a la
mejora de las respuestas de politica fiscal y a la discusion de una agenda que contenga
posibles lineas futuras de investigacion.
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Programa de actividades

Martes 3 agosto 2010

Hora

08:45 - 09:00 Registro e inscripcion de los participantes

09:00 - 09:30 Inauguracion del Taller
Osvaldo Kacef, Director Division Desarrollo Econdémico, CEPAL
Ana Lopez Castelld, Coordinadora Programa CEPAL - AECID
Wilfried Krug, Encargado de Negocios a.i., Embajada de Alemania
en Chile

09:30- 09:45 Presentacion del Proyecto
Juan Pablo Jiménez, Divisién de Desarrollo Econdmico, CEPAL

09:45 -10:15 Presentacion lineamientos tematicos
José Maria Fanelli, Centro de Estudios de Estado y Sociedad
(CEDES), Argentina

10:15 - 10:45 Café

10:45-11.30 Economias pequefias
Estudio de caso: Volatilidad Macroecondmica y Politica Fiscal
en la economia del Salvador
Rolando M. Guzman, Grupo de Consultoria Pareto, Republica
Dominicana

11:30 - 12:00 Comentarios y reflexiones
Jonathan Menkos, Instituto Centroamericano de Estudios Fiscales
(ICEFI)

12:00 - 13:00 Debate

13:00 - 14:30 Almuerzo


http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Juan_Pablo_Jimenez_Presentation.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Jose_Maria_Fanelli.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Rolando_Guzman.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Rolando_Guzman.pdf
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14:30 - 15:15

15:15-16:00

16:00 - 16:30

16:30-17.30

17:30 - 18:00

18:00 - 18:30

Ministerio Federal de ez N
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Economias grandes y descentralizadas

Estudio de caso: Volatilidad Macroeconémica y la Respuesta
Politica: el caso de Brasil

Viviane Luporini, Universidad Federal de Rio de Janeiro, Brasil

Estudio de caso: Volatilidad Macroecondmica y Politica Fiscal
en la Argentina

Ramiro Albrieu, Centro de Estudios de Estado y Sociedad
(CEDES), Argentina

Oscar Cetrangolo, Oficina de CEPAL en Buenos Aires

Café

Comentarios y reflexiones

Daniel Heymann, Universidad de San Andrés vy Universidad de
Buenos Aires

Teresa Ter-Minassian, Consultora Internacional, ex Directora
Fondo Monetario Internacional

Debate

Céctel


http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Viviane_Luporini.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Viviane_Luporini.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Ramiro_Albrieu_Presentation.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Ramiro_Albrieu_Presentation.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Daniel_Heymann.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Daniel_Heymann.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Teresa_Ter-Minassian.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Teresa_Ter-Minassian.pdf
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Miércoles 4 agosto 2010

09:00 - 09:45 Economias exportadoras de materias primas

Estudio de caso: Volatilidad Macroeconémica y Espacio Fiscal
en Chile

Luis Felipe Céspedes, Banco Central de Chile

09:45 - 10.45 Comentarios y reflexiones

Luiz de Mello, Organizacion para la Cooperacién vy el Desarrollo
Econdmico (OECD)

Oscar Dancourt, Pontificia Universidad Catélica del Peru

10:45 -11:15 Café
11:15-12:15 Debate
12.15-13.00 Mesa redonda: Reflexiones a modo de conclusion

Moderador: Juan Pablo Jiménez, Divisiébn de Desarrollo
Econdémico, CEPAL

José Maria Fanelli, Centro de Estudios de Estado y Sociedad
(CEDES), Argentina

Teresa Ter-Minassian, ex directora Fondo Monetario Nacional
Ricardo Ffrench-Davis, Universidad de Chile

Paulo Levy, Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA),
Brasil

Jefferson Bittencourt, Secretaria do Tesouro Nacional, Brasil
Andrés Solimano, Director FLACSO Chile


http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Luis_Felipe_Cespedes.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Luis_Felipe_Cespedes.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Luiz_de_Mello.pdf
http://www.cepal.cl/de/agenda/1/40121/Luiz_de_Mello.pdf

