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RESUMEN EJECUTIVO

El presente documento contempla el andlisis del: “Impacto del Impuesto Directo a los

Hidrocarburos sobre la sostenibilidad fiscal de Bolivia”.

Se comienza indicando que Bolivia es un pais de economia pequefia, cuya mayor
caracteristica es su alta dependencia de la venta de materias primas, cuyos precios se definen
en mercados internacionales. Por tanto, histéricamente se ha visto que sus ciclos de expansién
y recesion han estado altamente correlacionados con el ascenso (y descenso) de los precios

de materias primas de exportacion.

La literatura econ6mica revisada muestra que existe una relacion directa entre la mejora de la
situacion fiscal boliviana y la creacién del IDH. De hecho, desde 2006 se han tenido superavits
fiscales continuos. Sin embargo, también es pertinente sefialar que en la estructura impositiva
de los ultimos afios hay una mayor presencia de impuestos internos, asi también debe

indicarse que el IDH beneficia en mayor medida a las regiones.

En la investigacion se analiza el impacto de los ingresos del IDH sobre el resultado fiscal,

entendido como la diferencia entre ingresos y gastos del Sector Publico No Financiero (SPNF).

Mediante el uso de una serie mensual para 10 afios, se pretende evaluar los efectos del IDH,
para ello se construye el Indicador de Sostenibilidad Fiscal (ISF) y se utiliza un modelo
economeétrico que permita estimar el impacto de los componentes de deuda e ingresos sobre
el ISF.

El indicador de sostenibilidad fiscal muestra que comparativamente en los 60 trimestres
analizados existe una alta presencia de sostenibilidad fiscal cuando se toma en cuenta los
ingresos por el Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), en contraposicion cuando estos

no se toman en cuenta la sostenibilidad fiscal se derrumba.

El modelo de regresion lineal planteado, de la misma manera demuestra que solo el 47% de
la sostenibilidad fiscal en los periodos comprendidos estan explicados por los ingresos por
hidrocarburos y a los afios en los que se tiene superavit fiscal primario, sin embargo un 47 %
es significativo (para tratarse de una sola medida), ya que si se analiza el escenario sin
hidrocarburos los grados de insostenibilidad son mayores a la que toma en cuenta estos

ingresos. Para los trimestres posteriores al 2004 los valores méas altos se encuentran en el




escenario sin hidrocarburos y contrariamente los valores mas bajos se encuentran en el

escenario con hidrocarburos.

El algoritmo recursivo propuesto (ISF) es adecuado para dar seguimiento a la Politica Fiscal
Boliviana. Ademas advierte sobre la necesidad de rectificar las politicas cuando el Algoritmo
se mantiene en la region de Insostenibilidad durante suficiente tiempo (ISF>1). Cuando se usa
para formular y comunicar los objetivos y los resultados de la Politica Fiscal, el algoritmo ISF
podria ayudar a incrementar la transparencia fiscal, lo que se traduce en la busqueda de

asignaciones eficientes.
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INTRODUCCION

Para la economia boliviana y sus finanzas publicas, es muy importante la produccion
y exportacion de gas natural. EI comportamiento del precio internacional del petréleo,
gue determina a su vez el precio del gas natural que recibe el pais, tiene una incidencia

decisiva sobre el balance fiscal del sector publico.

La creacion del Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH) y el mantenimiento del
sistema de Regalias, acompafiada de los buenos precios de los hidrocarburos durante
los ultimos afos, ha significado el ingreso de una gran cantidad de nuevos recursos
gue ha contribuido a cambiar el panorama, tanto del Sector Publico, en lo referente a
su situacion fiscal, como también de la economia nacional, en términos generales. Los
mayores recursos han permitido revertir la crénica situacion deficitaria, incrementar los
gastos e inversiones publicas, como consecuencia de las cuantiosas exportaciones,

entre otros efectos?®.

El balance del sector publico no financiero (SPNF) ha presentado a partir de 2006 un
superavit continuo, el cual contrasta con la situacion de déficit cronico que presentaba
el balance fiscal en los afios anteriores. En este cambio, las exportaciones de gas

natural han jugado un papel fundamental a través de tres efectos.

En primer lugar, estan los volimenes de gas natural producidos y exportados, los
cuales alcanzaron sus niveles de maxima capacidad instalada a partir de 2004. Estos
niveles de produccién y exportacion fueron posibles gracias a las inversiones
realizadas por las compafiias petroleras internacionales, como resultado de las
reformas estructurales ejecutadas durante los afios 90 y los contratos de venta de gas

a Brasil y Argentina.

En segundo lugar esta el mayor precio del gas natural pagado por Brasil y Argentina,
el cual estd determinado por el precio internacional del petréleo, de tal forma que el

incremento observado en el precio del crudo en los ultimos afios, tiene una incidencia

! Espada, Juan Luis, Centro de Estudios para el Desarrollo Laboral y Agrario — CEDLA, La Renta de
Hidrocarburos en las Finanzas Prefecturales (1997-2007). Estadisticas Fiscales, pag. 77.




directa sobre el precio del gas recibido por el pais. Entre 2003 y 2013, el precio del
petréleo subi6é en 215%.

Grafico N2 1: Precio del Barril de Petroleo — Serie mensual 2002 a 2015
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Bloomberg

En tercer lugar esta la creacion del Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH) a partir
de la aprobacion de la Ley de Hidrocarburos en 2005, que incrementé las

recaudaciones por parte del Estado, aumentando los impuestos a la produccion en
32%.

Estos tres factores han determinado en forma fundamental la evolucion del balance
fiscal durante la ultima década. En 2002 el déficit del Sector Publico No Financiero
(SPNF) llego a ser de hasta 8,8% del PIB, debido al efecto de la crisis internacional
sobre las finanzas publicas y a los costos de la reforma de pensiones, los cuales fueron
asumidos por el Tesoro General de la Nacion. El afio 2003 también fue un afio critico,
habiendo llegado el déficit del SPNF a 7,9% del PIB. A partir de 2004 la situacion fiscal
comenzo6 a mejorar, inicialmente en forma moderada, reduciéndose el déficit fiscal para

ese afo a 5.5% del PIB, como resultado de que los mayores volimenes de exportacion
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de gas a Brasil, que ese afio llegaron a llenar la capacidad maxima del gasoducto, y
también al hecho que el precio del petrdleo en el mercado internacional durante el
2004 fue en promedio un 33% mayor al observado en 2003. El afio 2005 la mejoria en
las cuentas fiscales fue mas notable, habiéndose reducido el déficit fiscal a 2.3% del
PIB para ese afio. En 2005 el precio del petroleo en el mercado internacional subi6 en
36.4%. Ademas, ese afo se cred en Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), el
cual empez6 a operar y generar recursos adicionales para el Estado a partir del

segundo semestre de ese afo.

Sin embargo, los mayores efectos de la bonanza del sector de hidrocarburos
comenzaron a sentirse a partir de 2006, cuando todos los efectos de mayores
volumenes, precios e impuestos empezaron a operar en forma conjunta. El 2006 fue
el primer afio en que se tuvo un superavit, el cual llegd a 4,5%, habiéndose
incrementado el precio del petréleo en 16.6% para ese afio. En 2007 el precio del
petréleo volvié a aumentar, esta vez en 9,5%, sin embargo el superavit fiscal se redujo
a 1,73% del PIB, debido a que el gobierno aumenté el gasto publico, incluyendo la
creacion de los diferentes programas de transferencias en efectivo a la poblacién. En
2008 el precio del petroleo subié en 37,7% llegando éste a su maximo nivel en la
década, previo al estallido de la crisis internacional. Como resultado, el superavit subi6
a 3,24% del PIB. En 2009 el precio del promedio del petrdleo se redujo en 37,8%, lo
gue hizo que el superavit fiscal caiga a 0.09%. En 2010 el precio del crudo se recuperé
en 28,3% haciendo que el superdvit fiscal suba a 2% del PIB.

En apariencia el incremento en el precio del petroleo explicaria la situacion fiscal de
los dltimos afios. Sin embargo, existen también algunos factores que es necesario
considerar. En el afio 2006 las recaudaciones tributarias llegaban a Bs21.321 millones,
de las cuales 26% correspondian a el IDH, en 2013 el total llega a Bs59.883 millones
de las cuales el IDH también representa el 26%. Es decir que la proporcion se mantiene
pese a que los ingresos practicamente se han triplicado, por tanto, pese a que los
gastos del SPNF se han incrementado estos se han visto cubiertos por los impuestos

internos. Argumento que es utilizado por las autoridades del area econdémica para
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mostrar que no hay una dependencia de los precios del petréleo sobre el crecimiento

econdémico y por ende en la situacion fiscal.

Sin embargo, es importante analizar si esto es evidente. Las implicaciones para el
desarrollo boliviano son de alta importancia en este aspecto. Especialmente en la
coyuntura ya que desde julio de 2014 los precios han caido (en junio de 2014 el precio
del barril de petrdleo llegé a USD105 y a septiembre de 2015 se encuentra en USD47).

Averiguar si el balance fiscal se encuentra sujeto a las fluctuaciones del sector
hidrocarburifero es de fundamental importancia, ya que ello permitird elaborar
estrategias de largo plazo que permitan garantizar la sostenibilidad del sector publico

boliviano.
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CAPITULO |

1. ESTADO DEL ARTE

En esta seccién se analizan los avances que se han realizado sobre el tema que es
objeto de investigacion. Para ello inicialmente se describe una vision panoramica del
sector en el mundo, para a continuacién describir el rol del financiamiento en la politica

publica para con dichos insumos describir el rol del IDH en la dinAmica fiscal.
1.1.El sector hidrocarburifero en el mundo

La seguridad energética es una de las bases del desarrollo econémico y del bienestar
social de los Estados. Una imparable aceleracion del consumo energético mundial
durante la dltima década, la instrumentalizacion de la politica energética, la
inestabilidad sociopolitica de determinadas regiones productoras y su incidencia en el
suministro y en la fluctuacion de los precios, asi como factores medioambientales y de
rentabilidad econémica son algunos de los desafios actuales del sistema energético
internacional. La incapacidad de los mercados para resolver eficazmente estos retos
ha urgido a los gobiernos a desplegar estrategias de acceso a los recursos energéticos
mediante dindmicas de cooperacién o de confrontacion que estan provocando una

transformacion constante de las relaciones entre los Estados

Si se enfoca en ejemplos de paises que han sabido sobrellevar, la situacion

hidrocarburifera, debe tomarse como referencia primero a Noruega

La riqueza de recursos naturales en Noruega? se ha convertido en una fuente de
riqueza econdmicay en bienestar para este pais. Desde el descubrimiento de petréleo
en el Mar del Norte noruego se logré un consenso politico a nivel nacional para la
explotacion de recursos naturales en Noruega, que es de beneficio para toda la
sociedad. El sector del petréleo y del gas fue paulatinamente desarrollado por medio

2 Carlos Jahnsen Gutierrez. “La politica de hidrocarburos de Noruega”. Junio, 2012
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de una empresa estatal combinado con inversiones extranjeras y transferencia de

tecnologia de punta.

El Estado noruego no dejo en ningun momento de influir directamente en el sector del
petréleo y del gas. La velocidad de procesos de liberalizacion y de regulacion del sector
petrolero estatal para el control de toda la cadena productiva de hidrocarburos, las
determindé el Estado noruego en funcién del desarrollo alcanzado en la industria

petrolera.

Un sector econdmico tan importante como el del petréleo y del gas son politicamente
inflexibles. A pesar de la rigidez que un manejo estatal trae consigo, en el sector de
hidrocarburos de Noruega primo la profesionalidad en las decisiones técnicas y en la
creacion y la adaptacion de estructuras organizativas. Por otro lado no se descuidaron
a las inversiones extranjeras. Estas fueron importantes para alcanzar una
competitividad a nivel internacional. Con un sector econdmico tan importante para toda
la economia como el del petroleo y el gas, no es posible, mantener a largo plazo solo

una estrategia de (politicas) de estabilizacion.

Un sector petrolero en auge (casi) continuo lleva a una economia pequefia a continuos
ciclos coyunturales altos, con todos sus efectos negativos para los precios, los salarios,
la tasa de cambio y la competitividad de los otros sectores de la economia. Las
politicas monetarias, financieras y de ingresos superan la capacidad de manejo de la
economia teniendo grandes dificultades para estabilizar a la economia.

En Alemania3, la politica energética experiment6 una revalorizaciéon durante el primer
gobierno de coalicion (1998-2002) de Gerhard Schrdder, al final de dicho periodo
legislativo quedaron definidas las claves de una politica energética que perduran en la
actualidad. Junto a las iniciativas mas populares como la Ley de Energias Renovables
del afio 2000 y el llamado “consenso nuclear”, la politica de seguridad energética

quedo fijada en términos de ahorro y eficiencia energéticos, liberalizacion de los

3 Urefa Solera Miriam. “La politica exterior alemana de diversificacién energética: principios y lineas
de accion (1998-2012)". Septiembre 2013
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mercados para la interconexion energética, cooperacion internacional y diversificacion

de los paises proveedores y de las fuentes.

La estrategia bilateral en materia de diversificacion energética del gobierno federal se
basa principalmente en fomentar las relaciones con paises proveedores de
hidrocarburos y en especial de gas natural licuado (GNL), hacer valer su influencia
politica y econdmica a favor de los proyectos europeos de diversificacion energética e
intensificar las relaciones con paises ricos en minerales y “tierras raras”, mediante el
establecimiento de relaciones de interdependencia simétrica con ganancias
reciprocas. De manera concisa se puede constatar que la base del intercambio
consiste en el acceso a recursos energéticos y minerales a cambio del conocimiento y
la ayuda tecnolégica necesarios para la modernizacion y la diversificacion de la
economia asi como de la industria y de las infraestructuras de los paises

suministradores.

Kazajistan es el quinto mayor exportador de petréleo a nivel mundial uno de los paises
MAs ricos en gas y en metales raros y el principal socio econémico de Alemania en la
regién. Otro centro de atencién de la politica exterior alemana es Africa. Junto a su
importancia en el suministro de hidrocarburos, durante los Ultimos afios ha adquirido
un papel importante por su rigueza en minerales y “tierras raras” (en especial en el
centro y el sur del continente) y por el potencial que ofrecen numerosos paises para el

desarrollo de las energias renovables.

En el caso de Estados Unidos#, el cambio en su situacion respecto a la explotacion
hidrocarburifera se debe a George Mitchell, un emprendedor convencido de que
existian inmensas reservas de hidrocarburos atrapadas en las formaciones rocosas
sedimentarias debajo de la superficie y que podrian ser liberados. Mitchell pasé
décadas en el perfeccionamiento de las técnicas de perforacion para el desbloqueo de

las rocas de lutitas: inyectando fluidos a alta presion en el suelo para fracturar

4 Antonio De La Cruz. “Estados Unidos: mayor productor de petréleo y gas del mundo”. Inter American
Trends, Publications.
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hidraulicamente la roca y crear las vias de escape para el crudo y el gas atrapado

(fracking) para luego extraerlos comercialmente.

Por otro lado, el dominio de la técnica de fracking en los Estados Unidos ha permitido
alcanzar desde 2011 importantes incrementos en la produccién de gas -176 mil barriles
de petréleo equivalente diarios (mbped)- y crudo - 700 mil barriles diarios (mbd)-. Asi
mismo a través de este método de produccién se suministra actualmente el
combustible del 30 por ciento de la generacion eléctrica y la mitad de la calefaccion de
los hogares en Estados Unidos; y los nuevos descubrimientos de gas convencional

han permitido incrementar las reservas mundiales de gas de 50 a 200 afios.

La abundancia en recursos de gas natural esta cambiando el patréon de consumo
energético en los medios de transporte. Actualmente en las carreteras
estadounidenses hay ocho millones de camiones de carga mediana y pesados que
consumen tres millones de barriles de petrdleo por dia - aproximadamente el 15 por
ciento del consumo total de petroleo estadounidense. Este mismo esfuerzo de cambio
de patrén sucede en barcos, centrales eléctricas, plantas petroquimicas y sistemas de
calefaccién doméstica e industrial; desplazando unos cuantos millones de barriles de

petréleo por dia a finales de la década.

El resurgimiento de Estados Unidos como principal productor de petréleo y gas
introduce cambios en la ecuacion petrolera e impacta en la estabilidad de los precios
del crudo. Arabia Saudita seguiria desempefiando un papel Gnico y vital en los
mercados mundiales del petroleo; ya que es el Unico productor de petrdleo con
capacidad ociosa de produccion, lo que le permite absorber las fluctuaciones
econdmicas que afectan a la demanda mundial de petréleo para equilibrar el mercado
mundial en respuesta a la demanda de suministro o cambios. Por ejemplo la mayor
produccion de petréleo en los Estados Unidos, Canada, Irak y Arabia Saudita ha

compensado la pérdida de las exportaciones de Iran, Libia y otros lugares en conflicto.

Canada es otro factor a considerar en la ecuacion ya que la produccion de petrdleo
también esta aumentando rapidamente, debido al desarrollo de las arenas bituminosas

en Alberta; con un aumento en la produccion de 200 mbd al afio.
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En el continente americano los Estados Unidos a través del desarrollo de las rocas de
lutitas ha logrado abrir nuevos horizonte convirtiéndose en el primer productor de
hidrocarburos del mundo. El resurgimiento de Estados Unidos como primer productor
de hidrocarburos del mundo abre oportunidades para que el petroleo deje ser un

commodity volatil en lo politico, social y econémico.

La situacion petrolera en Venezuela® ha sido un tema de debate en todos los
regimenes politicos. La politica petrolera se identifica como una politica popular,
nacional y revolucionaria, fundamentada en el reclamo y ejercicio del derecho
soberano que tiene el Estado sobre la administracion del principal recurso natural de
Venezuela, el petréleo. Bajo el marco de esta politica el Estado venezolano se propone
recobrar el control de su recurso petrolero con el fin de devolverlo al servicio del pueblo

de Venezuela y de la construccion del socialismo.

La politica que estéd desarrollando el estado venezolano se basa en el origen y los
fundamentos de la OPEPS®, para llegar a la utilizaciéon del recurso de una tasa de
explotacion adecuada que permita preservar y valorizar los recursos naturales. A
través de dicha politica petrolera, Venezuela se enfoca hacia la multipolaridad y la
diversificacion de sus mercados petroleros, con el fin de establecer una red de nuevas

relaciones geopoliticas que fortalezcan su posicion en el mundo

Como politica de plena soberania petrolera se respeta el control efectivo de recursos
como lo establece su Constitucion. Se recobra el control fiscal y el control pertinente a
todo lo relacionado con el cobro de nuestra regalia, impuestos, y la justa administracion

de la explotaciéon de los recursos naturales.

Empero, la caida del precio del petréleo ha generado fuertes problemas en los Gltimos
afos a Venezuela. En octubre de 2015 el prestigioso diario norteamericano The New

York Times dedicé un duro editorial a la actual situacién econémica, financiera y social

> Politica petrolera del Gobierno Revolucionario. “Ministerio del Poder Popular para la Energia y Petréleo.
Gobierno Bolivariano de Venezuela”

6 Organizacidon de Paises Exportadores de Petroleo.
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que atraviesa Venezuela, bajo el régimen de Nicolas Maduro. Titulada “Maduro en su
laberinto”, el periddico de los Estados Unidos hace referencia a la reciente gira
internacional del presidente venezolano quien segun la publicacion “recorrié el mundo

rogando por un rescate financiero”.

Para el diario norteamericano, el manejo de la economia de los Ultimos afios y la baja
del precio del barril del petroleo han llevado a la sociedad venezolana a un punto de
desesperacion. “El bajo precio del crudo, que representa el 95% de los ingresos de
exportacion de Venezuela, ha llevado al borde del desplomo a una economia que ha
sido manejada desastrosamente durante varios afos. La inflacién subié un 64% el afio
pasado”. Segun varios economistas Venezuela muestra la dependencia fiscal respecto

a los recursos naturales y como la misma puede ser desastrosa para la economia.
1.2.Las politicas publicas y su financiamiento

El funcionamiento de un Estado requiere recursos. Conforme el modelo de Richard
Musgrave, el poder publico se ocupa de tres funciones principales: estabilizacion,
asignacion y redistribucién. La estabilizacion se refiere a que el Estado debe actuar,
mediante el uso de sus politicas, para frenar la recesion o en su caso reducir la
expansion del producto cuando existe el riesgo de inflacion. La asignacion se refiere
al mecanismo que se usara para proveer los bienes publicos y la distribucién hace

referencia al rol que debe jugar para mejorar la distribucion que establece el mercado.

En la actualidad, se puede afiadir que el fortalecimiento de un aparato productivo mas

diverso se constituye a una funcién adicional a las descritas por Musgrave.

En una definicién sencilla se entiende por politica econdmica la actuaciéon del sector
publico o “la administracion publica”—abreviadamente “el Estado”™— en la economia
de un pais. Existen muchos instrumentos —politicas— para que el Estado pueda
actuar, entre las que se distinguen las politicas que sirven para orientar la economia
en el corto plazo (también llamadas coyunturales o politicas macroecondmicas) y las
que se usan para encauzar la economia en plazo medio o méas largo (politicas
estructurales). A pesar de esta clasificacion las politicas se solapan y, cada vez mas,

se utilizan todas para dirigir la economia en la linea deseada por el gobierno.
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Se consideran politicas coyunturales principales: la politica fiscal, la politica monetaria,

la politica respecto al sector exterior, y la politica de rentas.

Las politicas estructurales son mucho mas variadas: estan aquellas que afectan a los
aspectos productivos —agricola, industrial, investigacion y desarrollo, energia,
telecomunicaciones, etc., y las que afectan a los aspectos mas sociales —sanitaria,

educativa, cultural, pensiones, asistencial, etc...

Las distintas politicas se relacionan entre si, y ello se ha de tener en cuenta si se quiere

realizar una evaluacion de cualquier politica determinada.

La politica fiscal consiste en la utilizacion que hace el sector publico de sus ingresos y
gastos para intentar orientar la economia en la linea que le parece conveniente. El
sector publico opera a diversos niveles: en el Estado a nivel central, autonémico,
municipal, regional y cada uno de ellos puede tener su correspondiente politica fiscal,
aungue generalmente la expresion “politica fiscal” se suele referir principalmente al
Estado central. Sin embargo, cada vez sera mas importante la politica fiscal de las
respectivas autonomias pues éstas comienzan a tener un grado significativo de

autonomia en sus gastos e ingresos (autonomia fiscal).

Dentro de la politica fiscal un elemento central esta constituido por el balance fiscal
que consiste en la diferencia entre ingresos y gastos. Al respecto debe tomarse en
cuenta que el objetivo fundamental del calculo del balance fiscal del Sector Publico No
Financiero (SPNF) y del Gobierno Central es medir las necesidades de financiamiento,
a través del cambio en la posicion financiera neta del Sector Publico, a la vez de servir
de instrumento de control del nivel de endeudamiento y de un sano manejo de las

finanzas publicas.

Como se indico el resultado obtenido en el balance fiscal, sea este déficit o superavit,
corresponde a la diferencia entre todos los ingresos que registra el sector, menos todos
sus gastos. Asi podemos definir como superavit el exceso de los ingresos totales sobre
los gastos totales, el cual permite prescindir de los recursos del crédito, ya sea interno

0 externo.
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El déficit fiscal se define como “la porcion del gasto publico y de la concesion de
préstamos del SPNF y Gobierno Central que excede a las entradas por concepto del
total de ingresos, donaciones y recuperaciones de tales préstamos, y que se cubre
mediante la emision neta de obligaciones que seran amortizadas en el futuro y/o

reduciendo las tenencias de liquidez”.

1.3.El papel del Impuesto Directo a los Hidrocarburos en Bolivia

Durante los ultimos afios Bolivia se beneficié con mayores ingresos fiscales, a razén
de esto muchos sectores sociales, en unos casos con demandas legitimas y en otros
por temas politicos, presionaron al Gobierno con diferentes tipos de manifestaciones
solicitando mayores recursos para incrementos salariales, beneficios sociales, bonos,

proyectos de inversion y otros.

Esta situaciébn se presenta porque al no tener conocimiento suficiente sobre la
composicion y destino de los ingresos fiscales, asimilan suposiciones y mala
informacion que sefialan que estos recursos benefician fundamentalmente a la

Administracion Central.

En el caso de los hidrocarburos, los ingresos representan cerca de una cuarta parte
del total de la recaudacion tributaria del pais. Cuando ingresa un peso boliviano por la
venta de hidrocarburos en el mercado externo e interno, este es distribuido
inmediatamente a través del sistema financiero y de forma automatica, segun lo
establecido en la Ley N°3058 de Hidrocarburos, de la siguiente manera: 32% por el
Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), 18% por las Regalias y el restante 50%
para el pago de los servicios y costos en que incurren las empresas subsidiarias de
YPFB por la explotacion de hidrocarburos que son llamados también costos

recuperables y retribuciones al titular.

Las regalias se dividen en 11% para departamentos productores (DP) Tarija,
Chuquisaca, Santa Cruz y Cochabamba, conforme su participacion en la produccion -
Tarija recibe mas por producir cerca de tres cuartas partes del total-, 6% por
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participacion al Tesoro General de la Nacion (TGN) y 1% para Pando y Beni, 1/3y 2/3

respectivamente.

De igual manera, segun la normativa reglamentaria que fue aprobada desde que se
promulgé la citada Ley, el IDH se distribuye por: a) coparticipacion, b) nivelacion, c)
compensacion, d) Fondo Indigena y finalmente €) TGN.

La distribucién méas detallada de estos recursos se presenta a continuacion:

En la coparticipacion, del 32% del IDH el 12,50% es destinado para los departamentos
productores (DP) y 31,25% se reparte de forma igualitaria para los departamentos no
productores (DNP), La Paz, Oruro, Potosi, Beni y Pando. Como esto supone menos
recursos para los que producen principalmente gas natural, se procede a la nivelacion
de los DP hasta igualar a los recursos que perciben los DNP; de estos recursos el
24,39% se va a las Gobernaciones, 66,99% Municipios y 8,62% Universidades

PuUblicas’.

Para el caso de la compensacion, conforme la Ley N° 3322, 9,5% del IDH se destina
como Fondo Compensatorio a los Departamentos (FCD) con mayor poblacién (La Paz
con 46,19%, Santa Cruz 36,02% y Cochabamba 17,79%) de estos el 80% es destinado
a los Municipios de cada departamento y 20% a las Universidades.

Asimismo, 5% del total del IDH se destina al Fondo Indigena y segun la Ley N° 3791
el 30% de los recursos que perciben las entidades beneficiarias -excluyendo el FCD y
Universidades- es destinado a la Renta Dignidad y finalmente 0,2% se destina para el
Fondo de Educacion Civica Patridtica. Luego de esta distribucion el TGN se queda con

aproximadamente 18% del IDH.

Esto muestra que las Gobernaciones, Municipios y Universidades Publicas son las
mayores beneficiarias de la renta hidrocarburifera en contraposicién a lo que recibe el

TGN. Aspecto que permite cuestionar el impacto del IDH sobre la sostenibilidad fiscal

’ René Martinez Céspedes, Maria del Carmen Inch S: “A siete afios de I.D.H ¢en que se gastan los
recursos? En Fundacién JUBILEO (2012).
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ya que en una primera aproximacion se observa que esta beneficia en mayor medida

a las regiones.
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CAPITULO II

2. ESTRATEGIA DE INVESTIGACION
La estructura l6gica del trabajo es la siguiente:
2.1.Area de investigacion

El tema propuesto se circunscribe dentro de la economia fiscal que analiza los ingresos
y gastos del sector publico.

2.2.Tema de investigacion

El tema de investigacion corresponde al analisis del Impuesto Directo a los
Hidrocarburos y su incidencia en el resultado fiscal del Sector Publico No Financiero
(SPNF).

2.3.Alcance de la investigacién

La investigacién se realiza en Bolivia y comprende el periodo entre los afios 2000 a
2014.

2.4.0bjetivo general

Analizar los efectos del Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH) sobre el resultado

fiscal en Bolivia en una senda de mediano plazo.
2.5.0bjetivos especificos
v Establecer las caracteristicas de los ingresos y gastos del Estado.
v' Analizar el efecto del IDH sobre las recaudaciones del pais.
v Analizar los mecanismos de distribucién del IDH.

v Elaborar un modelo de evaluacion de impacto del IDH sobre el resultado fiscal.
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2.6.Planteamiento del problema

Forma parte del debate actual la dependencia del fisco de los precios de recursos
naturales, concretamente del gas. Esta discusién se basa en el hecho de que

histéricamente Bolivia ha sido un pais dependiente de la venta de materias primas.

En los ultimos afios Bolivia ha tenido un buen desempefio econémico, en 2014 su tasa
de crecimiento ha sido de 5,4% y durante 9 afios ha logrado tener superavits fiscales.
Para muchos analistas esto se debe a que desde 2006 los precios del gas se han
incrementado y también a que en 2005 se cred el IDH que ha tenido un alto impacto

en las finanzas publicas.

Empero, en la otra vereda se encuentran los que consideran que el IDH beneficia
fundamentalmente a las regiones, por tanto, el buen desempefio se debe al buen

manejo macroeconomico de Bolivia en los ultimos afios.
Por tanto, esta investigacion pretende responder a la pregunta:

¢, Cual es el impacto de la recaudacion por concepto del Impuesto Directo a los
Hidrocarburos sobre el resultado fiscal del Estado boliviano?

2.7.Hipotesis

Las recaudaciones por el IDH han permitido mejorar considerablemente el resultado
fiscal de Bolivia. Se constituyen en una de las bases centrales de la sostenibilidad

fiscal de mediano plazo.
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CAPITULO 1l
3. MARCO TEORICO
3.1.Marco conceptual

En este punto se sintetizaran los principales conceptos que serviran de instrumento
para el manejo de la teoria y de las variables mas relevantes que se encuentran

presentes en la investigacion.
3.1.1. Déficit Fiscal

Representa el exceso de gastos totales del Gobierno sobre los ingresos totales, como
resultado global de su gestion financiera en un periodo determinado, que
generalmente es el ejercicio o afio fiscal. Es un indicador macroeconémico que
representa la situacion financiera total del gobierno, en la medida que cuantifica los
recursos que el sector publico requiere de otros sectores nacionales y extranjeros, para

completar el financiamiento de sus operaciones?®
3.1.2. Déficit del Sector Publico No Financiero

Se entiende por Sector Publico No Financiero (SPNF) a aquella parte del sector publico
compuesta por el gobierno central y las empresas publicas no financieras. El siguiente

esquema muestra su composicion:

8 Ministerio de Hacienda de Bolivia, "Sostenibilidad de la deuda del gobierno Central" - Resultados a
fines del 2004.
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Esquema N° 1: Estructura del Sector Pablico en Bolivia

Gobierno Central

Gobierno Gobiernos

General Locales
Sector Publico No

Financiero S
Empresas Instituciones

Publicas No Publicas de
Financieras Servicio

Sector Publico Empresas <

Sector Publico

: . Publicas
Financiero

Financieras
No Bancarias

Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas

La idea general de déficit es el exceso de gastos sobre los ingresos, es decir, cuando
un agente gasta mas de lo que tiene en recursos, incurre en un déficit, si ocurre lo

contrario el agente incurre en superavit.

El déficit del SPNF tiene distintas variables, cada una de ellas se diferencia en funcion
de las cuentas que se incorpora para su calculo, entonces puede existir déficit global,

déficit corriente, déficit primario, déficit operacional y déficit de pleno Empleo.
3.1.3. Déficit Global del Sector Publico No Financiero

El déficit /superavit corriente sumado al déficit /superavit de capital permite obtener el
superavit/déficit global:

DEFgIobaI = Grotales - Ytotales

Donde, Gtotales son los gastos totales (gastos corrientes y gastos de capital) en los

que incurre el SPNF e Ytotales son los ingresos totales (ingresos corrientes e ingresos
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de capital). A su vez cada uno de ellos se divide en distintas partidas. Para los GT se

tiene:
Gtotales = G + R + rBp + Erxfg + Ig

Donde G son los gastos corrientes y de capital, R las transferencias corrientes y de
capital, rBp es el pago de intereses de la deuda a los privados internos (es decir la
multiplicacion de la tasa de interés relevante r, por el stock de deuda interna privada
Bp), Er*fg es el pago de interés de deuda interna, (es la multiplicacién de r* que es la
tasa de interés internacional por el stock de deuda externa fg, todo por el tipo de
cambio E), Ig es el flujo de inversion puablica. Cualquier cambio en las variables

mencionadas de los gastos va incrementar o disminuir los gastos totales.
De la misma forma los YT se pueden dividir en:
Yiotales = T + OT

Donde: T es la recaudacion impositiva y OT son ingresos corrientes que generalmente
influyen en los ingresos por concepto de las ventas de los bienes en las Entidades

Puablicas No Financieras (EPNF). Entonces el déficit global es:
DEFG = (G + R +rBp + Er«fg + Ig) — (T + OT)

Ahora bien, dado que los impuestos y otros ingresos fiscales absorben parte de la
capacidad adquisitiva del sector privado y que el gasto publico incrementa la demanda
agregada, un déficit global puede indicar una situacion fiscal expansiva, y un superavit
global puede indicar un efecto contractivo. Sin embargo, antes de hacer esta
afirmacion hay que analizar con cuidado el tipo de financiamiento, la estructura de

ingresos y gastos, y los factores que puedan estar determinando el déficit.®

% Marfan, Manuel; “Politicas Macroeconémica”, Capitulo Il “La Politica Fiscal Macroeconémica”
CIEPLAN. 1986.
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3.1.4. Déficit Corriente del Sector Publico No Financiero

El déficit viene dado por la diferencia resultante entre los ingresos y gastos corrientes,
el cual procura determinar el ahorro del sector publico, es decir:

DEFcorriente = Georriente - Y corriente

Asi mismo, el Gcorriente se subdivide en tres categorias: gastos en bienes y servicios,

pago de intereses, subsidios y otras transferencias.

v Los gastos de bienes y servicios (Gsys), comprenden sueldos y salarios, incluida
la asignacion en efectivo de transporte y vivienda, las contribuciones de los
empleados al Seguro Social Obligatorio (SSO) y otras compras de bienes y
servicios. También se incluyen los pagos a las Fuerzas Armadas, asi como
gastos en bienes duraderos y equipo para fines militares, excepto fabricas y
viviendas para familias del personal militar, que se califican como activos de
capital fijo.

v' Pago de intereses (Gi), abarca todos los intereses devengados por el gobierno
a otros niveles del gobierno, al sector interno fuera del gobierno y a tenedores
de deuda no residentes, excepto el Fondo Monetario Internacional (FMI).

v" En subsidios (Gsyt), se clasifican el costo de sufragar los déficit de operaciones
de empresas adscritas, las transferencias a empresas publicas para compensar
pérdidas de operaciones que sean claramente consecuencia de la politica del
gobierno para mantener los precios a un nivel inferior al costo y todas las
transferencias en cuenta corriente e industrias privadas. Otras transferencias
(Gsyr), figuran las transferencias a otros niveles del gobierno destinadas a
propésitos corrientes, generales o de diversa indole, las transferencias a
empresas publicas no clasificadas como subsidios, etc.

Expresado el Georriente COMO:
Georriente = Gys (Gpensiones) + Gi + Gsyt

Finalmente, el déficit corriente se ve afectado por todas las operaciones distintas a
operaciones de capital, como los gastos de capital y los ingresos de capital. Si los
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ingresos corrientes exceden a los gastos corrientes se tiene el concepto de ahorro

del sector publico o superavit en cuenta corriente del SPNF (Sg). Definido como:
Sg=T-G-R-rBp-Erx«fg
3.1.5. Déficit de Capital del Sector Publico No Financiero
El cual esta determinado por la diferencia entre los Ingresos y Gastos de Capital:
DEFcapital = Geapital - Y capital

Dentro del escenario macroecondmico se acepta la siguiente igualdad: Gastos de
Capital igual a la Inversion Publica (aquella parte del gasto destinada a mejorar,
reponer y/o ampliar el stock de capital fisico y/o humano a objeto de optimizar la

produccion de bienes y prestaciéon de servicios)?1°.

3.1.6. Déficit Primario del Sector Publico No Financiero

El déficit primario, excluye del déficit global, el pago de intereses de la deuda publica
(externa e interna) considerando que estos pagos estan determinados por el tamafo
de los anteriores déficits. Este déficit es importante cuando se quiere observar la
situacion real del sector publico. Se lo utiliza para determinar el efecto de las politicas
estatales en la economia, ya que trata de medir la orientacion presupuestaria
discrecional asignado a los pagos de intereses netos de una ponderacion de cero. Se

calcula como sigue:
DEFprimario = DEFgiobal — pago de intereses de la deuda

El déficit primario mide la forma en que las medidas actuales mejoran o empeoran el
endeudamiento neto del Sector Publico y es importante para evaluar las posibilidades

de sostenimiento de los déficits publicos, al eliminar los efectos de los déficits

10 Marfan, Manuel; “Politicas Macroeconémica”, Capitulo Ill “La Politica Fiscal Macroeconémica”
CIEPLAN. 1986.

29




anteriores o del saldo de la deuda sobre el presupuesto. Aungue los déficits fiscales
pueden mantenerse indefinidamente, el saldo primario debe a la larga tornarse positivo
para cubrir por lo menos una parte de los intereses de la deuda corriente. Este déficit
es importante cuando se quiere observar la situacion real del sector publico, por ello
en este contexto es utilizado para evaluar el efecto que tienen las politicas de Estado

en la economia.
3.1.7. Financiamiento del Déficit del Sector Publico No Financiero

La forma en que un déficit fiscal se financia, determina en gran parte el impacto que

tendra este sobre el Sector Publico y por tanto de la economia de un pais.

Sin embargo el déficit publico, a su vez genera costos sobre la economia, que
dependen de las diversas opciones de su financiamiento. Sabiendo que el exceso de
gasto total sobre los ingresos totales ocasiona el déficit global positivo, este debe

financiarsell,

En la medida en que los ingresos del sector publico sean insuficientes para cubrir los
gastos, se debe efectuar los pagos mediante deuda. Por ello el financiamiento del
Sector publico no financiero se puede dividir en dos formas anteriormente sefialadas:

Endeudamiento externo y endeudamiento interno, que se desarrollan de la siguiente

manera.

o Endeudamiento del gobierno con el sector privado nacional
o Endeudamiento del gobierno con el sector externo

o Endeudamiento de gobierno con el Banco Central

11 Talvi, Ernesto y Vegh, Carlos - "Como armar el rompecabezas fiscal: Nuevos Indicadores de
Sostenibilidad"-BID-(2000).
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3.1.8. Impuesto Directo a los Hidrocarburos

El Impuesto Directo a los Hidrocarburos es una fuente de ingresos para los municipios
de los departamentos, creado por la Ley de Hidrocarburos, en la misma se define el
monto de asignacion en proporcion a los departamentos productores y no productores
de hidrocarburos. Su base imponible es el valor de produccion en “boca de pozo”. Su

alicuota es del 32%.
3.1.9. Restriccién Presupuestaria

Considerando el andlisis de Manuel Marfan'?, este autor afirma que el problema del
sector publico es encontrar una medida de resumen en toda su actividad, siendo esta
medida, el déficit fiscal. Comienza su andlisis con la Restriccion Presupuestaria

Gubernamental, tomando fuentes y usos de fondos a precios corrientes:
G+ R +rBp + Erxfg + Ig =T +Bp +Bc + Efg

El lado izquierdo refleja los gastos del sector publico compuestos por el consumo de
bienes y servicios del gobierno (G), las transferencias netas al sector privado (R), el
pago de intereses de la deuda publica con el sector privado nacional y con el exterior
(rBp+Er*fg, donde r y r* son las tasas de interés y E es el tipo de cambio nominal), y la
inversion publica (Ig).

Los ingresos que se muestran en el lado derecho de la ecuacion son variables de flujo,
que implica una corriente de recursos en un periodo de tiempo determinado. Es decir,
en la restriccion presupuestaria gubernamental se habla de variacidn neta donde,
aunque el sector publico va acumulando mas deuda como un acervo (Variable de
stock), a la vez va amortizando su deuda anterior (Variable de Flujo) y lo que se registra
en esta ecuacion es precisamente las variaciones netas y no el acervo. Estas variables

estarian compuestas por los ingresos corrientes del sector publico (T), la variacion neta

12 Marfan, Manuel; “Politicas Macroeconémica”, Capitulo 1l “La Politica Fiscal Macroeconémica”
CIEPLAN. 1986.
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en el endeudamiento del gobierno con el sector privado nacional (Bp), con el banco

central (Bc) y con el exterior (Efg).

El concepto de déficit definido por Manuel Marfan pretende capturar las presiones que
impone el sector publico sobre el sistema financiero o parte del ahorro del resto de los

agentes econdémicos que es captada por el Estado para financiar sus gastos.
NFSP =ABp + ABc+ EAfg=G+R +rBp+Ersfg+I1g—-T

La suma de las variaciones netas de endeudamiento, entendida como las necesidades
de financiamiento del sector publico tiene que cubrir aquella parte que los impuestos

(T) o los ingresos corrientes no pueden financiar.

Si existe disciplina fiscal de los impuestos (T) o ingresos corrientes deberian cubrir los
gastos de consumo (G), las transferencias netas del sector privado (R), y tal vez parte,

sino todo, lo que se paga al sector publico y al sector externo (rBp + Er*fg).

Podria también existir un excedente que seria el ahorro del gobierno que el sector
publico puede utilizar en gastos de inversion. Pero como esto casi hunca ocurre,
entonces, se recurre al endeudamiento incluso para cubrir parte de los gastos
corrientes. Sobre todo, se recurre al endeudamiento para cubrir gastos de inversion
publica (lg), ya que estos gastos no se realizan para periodos cortos sino mas bien
para periodos largos. Asi, el sector publico se endeuda a cuenta de ingresos corrientes

futuros que percibira
3.1.10. Sostenibilidad fiscal

La sostenibilidad fiscal “consiste en determinar si el gobierno puede seguir aplicando
indefinidamente su conjunto de politicas presupuestarias”, siendo necesario examinar
el financiamiento del sector publico. De esta manera, un gobierno podria mantener un
desequilibrio fiscal mediante la colocacién de valores entre acreedores externos y
privados internos, pero no puede acumular indefinidamente deuda interna y externa,
ya que esta sujeto a una restriccion presupuestaria gubernamental. En este sentido,

un indicador clave de sostenibilidad es el nivel y la tasa de crecimiento de la deuda
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expresada como proporcion del PIB. Si dicha relacion es persistentemente alta suscita
costos gque con el tiempo se hacen insostenibles, puesto que tienden a presionar a las
tasas de interés real, y elevar el componente del déficit relacionado con el servicio de

la deuda, y la correspondiente reduccion de la flexibilidad de la politica fiscal. Es decir:
varb =b(r-y)-supp

Donde, varb es la variacion Deuda/Producto, b es el cociente Deuda/Producto, r es la
tasa de interés real, y la tasa de crecimiento del PIB real y sup p son los superavit

primarios. Si:

varb = b(r-y) —sup p> 0, el coeficiente Deuda/Producto aumenta— Insostenible
varb = b(r-y) —sup p= 0, el coeficiente se mantiene constante— Constante
varb = b(r—y) —sup p< 0, el coeficiente disminuye— Sostenible

3.2.Marco referencial

3.2.1. Politica fiscal: sostenibilidad y reglas fiscales

Para el andlisis de la sostenibilidad Enzo Croce y Hugo Juan Ramén (2003)*2 plantean
un modelo teodrico, de un indicador de sostenibilidad fiscal que permite complementar
el andlisis estatico asociado a indicadores de sostenibilidad tradicionales con una
metodologia histérica que evalta explicitamente la reaccion de la autoridad fiscal ante
cambios en las variables que determinan la sostenibilidad de la deuda en el tiempo,
entregando asi informacién complementaria sobre el comportamiento de la autoridad
fiscal. Para esto, se construye un indicador de sostenibilidad (el Indicador de
Sostenibilidad Fiscal, ISF) que incorpora explicitamente una funcidén de reaccion de la
autoridad fiscal, y cuya variacion en el tiempo permite evaluar como y cuanto la politica
fiscal ha reaccionado en el tiempo ante cambios en las condiciones que definen su
sostenibilidad de largo plazo. La funcion de reaccion de la autoridad fiscal se define

13 Sostenibilidad Fiscal: Un Andlisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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como la razon entre la brecha de balance primario efectivo respecto del balance

primario sostenible

La funcién de reaccion de la autoridad fiscal se define como la razén entre la brecha
de balance primario efectivo respecto del balance primario sostenible (0 meta) y la
brecha entre la razon deuda a PIB del periodo anterior respecto de la razon deuda a
PIB sostenible (meta). Si se analiza estaticamente esta relacion es complementaria a
los indicadores macroecondmicos ya discutidos, e indica de qué manera la politica
tributaria y de gasto (que definen el balance primario) se orientan a generar la
convergencia de la razon deuda a PIB hacia el nivel definido ex ante como sostenible
(meta). Si se interpreta dinamicamente, esta razon nos indica como ha reaccionado la
autoridad fiscal de un afio a otro (a través de innovaciones en sus politicas de gasto o
tributarias) ante variaciones en la brecha existente entre el nivel de endeudamiento

efectivo y el nivel sostenible.

Para captar el efecto que tienen variaciones en las condiciones macroeconémicas de
largo plazo sobre el nivel de balance primario requerido para estabilizar la razén deuda
a PIB, la funcién de reaccién se compara con la evoluciéon de las condiciones que
definen la estabilidad de la razén deuda a PIB en el largo plazo. Es decir la relacion
entre la tasa de interés de largo plazo y la tasa de crecimiento de largo plazo del PIB.
Asi, a mayor tasa de interés de largo plazo en relacién a la tasa de crecimiento del
PIB, mayor sera el superdavit primario requerido para estabilizar la razon deuda a PIB

en el tiempo e inversamente. El indicador propuesto, por tanto, se expresa como:

14+ 1y pS;— ps”*

ISF:(Bt_At)=1+gt d,_, —d’

Donde Bt es la relacion entre la tasa de interés real (1) y la tasa de crecimiento del PIB
(gt) y Ares la funcion de reaccion de la politica fiscal, definida como la razén entre la
brecha del balance primario efectivo (pst) respecto del balance primario sostenible o
meta (ps*), y la brecha existente entre la razon deuda a PIB del periodo pasado (dt1)
respecto a la deuda a PIB sostenible o meta (d*). Asi, si la razén de deuda a PIB del

periodo anterior es mayor a la meta, se convergera a d* si y solo si (Bt - A) < 1.
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Por tanto, en términos estéaticos un valor del indicador mayor o igual a 1 evidencia que
la autoridad fiscal mantiene una politica fiscal inconsistente con la convergencia de la
razén deuda a PIB a niveles sostenibles, y un valor del indicador menor a 1 indica que
la posicion fiscal es consistente con las condiciones requeridas para asegurar
sostenibilidad. Dinamicamente, aunque la posicion fiscal Sostenible (PFS) puede
variar de un periodo a otro debido a variaciones de alguna o varias de las variables
gue intervienen en la determinacién de sustentabilidad (tasa de crecimiento, tasa de
interés, stock de deuda), la evaluacion del mismo asume que estas son exdgenas para
la autoridad fiscal, y su Unica posibilidad de adecuar la posicion fiscal es a través de

alteraciones en la brecha de balance primario.
3.2.2. Metodologia para calcular la Posicion Fiscal Sostenible (PFS)

Para formular una condicién estructurada de la solvencia fiscal'4, se debe empezar
con una definicion del sector publico que abarque todas las operaciones que realizan
las entidades del Estado. La identidad correspondiente al presupuesto del sector

publico consolidado se representa de la siguiente manera:
PSBR = PDEF +iD +i*eD* (D)

Siendo PSBR las necesidades de crédito del sector publico financiero y no financiero,
PDEF el déficit primario, i y i* las tasas de interés internas y externas, e el tipo de
cambio (definido como las unidades de moneda nacional por unidad de moneda
extranjera) y D y D* la masa de deuda neta del sector publico denominada en moneda

nacional y en moneda extranjera, respectivamente.

Al examinar las fuentes de financiamiento del sector publico es evidente que también

se cumple la siguiente identidad:

PSBR =D +eD*+ M 2)

14 Sostenibilidad Fiscal: Un Analisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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Y, por consiguiente:
D+eD*+ M = PDEF +iD +i*eD* 3)

Donde M es base monetaria. El lado izquierdo de la ecuacion (3) corresponde al ajuste
de los saldos, que se requieren para financiar corrientes creadoras de déficit (que se
indican en el lado derecho) realizadas por entidades gubernamentales en la aplicacion
de sus objetivos de politica fiscal.

Aislando el sefioreaje, resulta evidente que el sector publico s6lo puede incrementar
sus derechos netos sobre recursos internos (es decir elevar el PSBR) si los acreedores
estan dispuestos a mantener un mayor volumen de instrumentos de deuda publica (ya
sean denominados en moneda nacional o en moneda extranjera). Puesto que esa
disposicion disminuye a medida que aumenta la masa de deuda pendiente de pago,
puede demostrarse que cualquier indicador de sostenibilidad fiscal tiene que presentar

una convergencia en el tiempo de la trayectoria de la razon deuda - PIB.

Pero para obtener una definicion estructurada de solvencia, se reemplaza la restriccion
presupuestaria de un periodo en la ecuacion (3), suponiendo que los ingresos por
sefioreaje y las revaluaciones de activos y pasivos equivalen a cero. Las necesidades

de financiamiento del sector publico se representan de la siguiente manera:
PSBRy = (Dy — D¢—1) = PDy + itDy4 (4)

Donde PSBR;, es la necesidad de financiamiento del sector publico en el periodo t,
induce un cambio en el saldo de la deuda (interna y externa) total, (D—D+.1), para
financiar el déficit Primario (PDy) y los pagos de intereses correspondientes a la deuda

publica, it+ Dt1. Al multiplicar la ecuacion (4) por -1 se tiene:
PS; =iDi_y — (D¢ — D¢—q) (5)

En que PSt es el superavit primario del sector publico. Al dividir la ecuacion (5) por el
PIB y reorganizar los términos, se obtiene la ley de movimiento de la razén deuda —

PIB, dt (de ahora en adelante, denominado “coeficiente de endeudamiento”):
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PS5y = itDy—y — Dy — D¢y

PS¢ = Diyq1(it+1) — Dy

Dividiendo la ecuacién entre el PIB;

PS; D._ Yi_ D
Mor _ t1(1+it) t-1 Pt
o o o n

Y,_
pse = (1 +i;)dp—q _; L de
t

_ . Yi1
de = (1+i;)de—q v DSt
t

Expresando el cambio del PIB nominal, en términos de la tasa de crecimiento del PIB
real (gi) y la tasa de inflacién se obtiene:

Y;
v 1+m)(1+g.)
t—1

Reemplazando:

__a+p
T A+mQA+g)

— DSt

di = Bidi—1 — DSt (6)
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En que pst representa la razon superavit primario - PIB (de ahora en adelante,
denominado “coeficiente del superavit primario”), y Bt = (1+ry) / (1+gt), donde r: es la
tasa de interés real y gt la tasa de crecimiento del PIB real. En esta ecuacion se enuncia
que, de no existir perturbaciones ni aplicarse politicas correctivas, d: aumentara con el
tiempo si se producen déficits fiscales persistentes y si la tasa de interés real es mayor

a la tasa de crecimiento.

Suponiendo que B+ = B ; 0 sea, el factor de descuento es constante entre el periodo t
y el periodo t + N, y resolviendo la ecuacion (6) recursivamente hacia delante para N

periodos, se obtiene:

de = B1pSee1 + B2pSte2 + o+ B Npspunw (7))

La ecuacion (7) es util para definir solvencia: el sector publico es solvente cuando el
valor descontado de los futuros superavit primarios es igual al valor del saldo total de
su deuda pendiente. Esto supone que din = 0, de modo que la ultima expresion de la
ecuacion (7) es igual a cero. Es decir, el sector publico no puede ser deudor neto en
términos de valor presente. En esta definicion estricta de solvencia, en algin momento

el saldo primario tiene que ser positivo.

En la practica, se puede usar una definicibn mas amplia de solvencia (menos estricta)
imponiendo la ecuacion (7), di+n = d*, en que 0 < d*< di. Segun esta definicion, el valor
presente de los coeficientes de superavit primario previsto reducira el coeficiente de
endeudamiento a un nivel inferior al actual. El algoritmo recursivo operativo que se

propone esta relacionado con este concepto.

Este criterio para la solvencia fiscal garantizara que la restriccion presupuestaria
intertemporal se satisface. Por consiguiente, representa una condicion necesaria para
lograr la sostenibilidad fiscal. Sin embargo, no pueden derivarse de estas expresiones
formulas precisas en materia de politica, el indicador que se propone en la siguiente

seccidn tiene como finalidad superar estas limitaciones.
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3.2.3. Sostenibilidad Fiscal: un algoritmo recursivo operativo

Dentro del marco usado para derivar el indicador de sostenibilidad fiscal'® incluye la
ecuacion (6), la ley de movimiento del coeficiente de endeudamiento y dos ecuaciones
complementarias necesarias para definir nuestras variables meta y la funcion de

reaccion de gobierno:
de = Brdi-1 — DSt (6)
pst = (B"—1Dd" (8)
pse =ps" + 2 (de-y — d*) (9)

En la ecuacioén (8), ps* y B* son respectivamente, el coeficiente del superavit primario
y el factor de descuento que prevaleceria una vez lograda la convergencia hacia d*, el
coeficiente de endeudamiento fijado como meta. En la ecuacion (9) el coeficiente del
superavit primario se divide en dos componentes: i) el coeficiente del superavit primario
(ps*) asociado con el coeficiente de endeudamiento fijado como meta vy ii) la medida
de politica aplicada para reducir la brecha que existe entre los coeficientes de
endeudamiento observado y meta (Ai). El parametro Acindica la intensidad de la medida
de politica en el periodo t, dada la brecha del coeficiente de endeudamiento durante el
periodo anterior. Por consiguiente, la ecuacién (9) es una ecuacion de ajuste lineal,
gue caracteriza una regla fiscal o una funcién de reaccién de la politica. De las
ecuaciones (6), (8) y (9) derivamos la ley del movimiento del coeficiente de

endeudamiento, que incluye el parametro de reaccion de la politica At

de = Br— ) deey — (B — 2 — D’ (10)

15 Sostenibilidad Fiscal: Un Analisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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Suponiendo que el coeficiente de endeudamiento ent - 1 es mayor que el coeficiente
de endeudamiento fijado como meta, d t-1 > d*, la ecuacion (10) evidencia que d;
convergera hacia d* siy solo si | Bt - At| < 1y Bt converge a B*. Por lo tanto, se propone

el uso de (Bt - A) como indicador de la sostenibilidad fiscal (ISF).

1+ 7 pS;— ps”
1 + gt dt—l - d*

ISF = (B; — Ap) =

Dénde:
r;; tasa de interés real
gt; tasa de crecimiento del PIB real

ps;; coeficiente de superavit primario (proviene de la division del superavit

primario/PIB).
ps*; coeficiente de superavit primario fijado como Meta
dt1; coeficiente de endeudamiento publico del periodo anterior observado

d*; coeficiente de endeudamiento fijado como meta

El primer componente del algoritmo ISF, Bt, mide el margen existente entre la tasa de
interés observada en la tasa de crecimiento observada en el periodo t.

Este componente es un indicador oportuno: en igualdad de circunstancias, un margen
persistentemente elevado se traducird en un mayor nivel de endeudamiento publico.
Uno esperaria que ISF sea aproximadamente 1 en las economias desarrolladas

estables, superior a 1 en las economias en que el capital es relativamente escaso,
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anticipados de impuestos o mediante limites (legales) estrictos sobre el nivel de gasto

publico.

El segundo componente del algoritmo, At, mide la relacion que existe entre; i) la
desviacion del coeficiente del superavit primario observado con respecto al coeficiente
del superavit primario que mantendria el coeficiente de endeudamiento en su valor
meta y ii) la desviacion del coeficiente de endeudamiento observado con respecto a su
valor meta. Este componente incluye los valores observados y los valores meta de los
coeficientes de endeudamiento y del superavit primario. El valor del coeficiente del
superavit primario fijado como meta (ps*), se obtiene de la ecuacion (8), tras asignarse
valores a B*y al coeficiente de endeudamiento meta, d*. Este Ultimo es un parametro
de politica que deben fijar las autoridades para aumentar la credibilidad y reducir la

vulnerabilidad.

El algoritmo observado encierra, en un numero (que basicamente debera compararse
con el umbral de 1), todas las variables pertinentes para evaluar la sostenibilidad fiscal;
es decir, la tasa de interés real, la tasa de crecimiento, el superavit fiscal primario, los
coeficientes de endeudamiento actual y meta. Si, debido a las perturbaciones
negativas, los factores estacidnales, o la aplicacion de politicas inapropiadas, el
superavit primario observado para un determinado trimestre se reduce, Af también se
reduce (lo que a su vez podria provocar un aumento de Bf). En consecuencia, el
algoritmo observado, ISF, aumenta durante ese trimestre especifico. Si ISF pasa del
umbral 1 y permanece en ese nivel, ello seria un indicador de futuros problemas de

sostenibilidad fiscal.

En los siguientes trimestres el valor del algoritmo podria mejorar porque se han
eliminado las politicas inadecuadas y han disminuido las perturbaciones adversas, o
han sido contrarrestadas por nuevas perturbaciones positivas. En particular podemos
sintetizar que en el modelo, exploramos si un mejoramiento de la situacion fiscal (un
At mas elevado) reduce el margen entre la tasa de interés real y el crecimiento (un G t

mas bajo).
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3.3.Marco legal
3.3.1. Ley de Hidrocarburos

La Ley de Hidrocarburos 3058 de 17 de mayo de 2005 ejecuto y cumplié los resultados
del referéndum del 18 de 200416:

» Por mandato soberano del pueblo boliviano, expresado en la respuesta a la
pregunta numero 2 del Referéndum Vinculante de 18 de julio de 2004, y en
aplicacion del Articulo 139 de la Constitucion Politica del Estado, se recupera la
propiedad de todos los hidrocarburos en Boca de Pozo para el Estado Boliviano.
El Estado ejercera, a través de Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos
(Y.P.F.B), su derecho propietario sobre la totalidad de los hidrocarburos?’.

» Se dispone que el Estado debe retener el cincuenta % (50%) del valor de la
produccion de gas y del petrdleo, conforme al mandato contenido en la respuesta
de la pregunta nimero 5 de la Ley del Referéndum Nacional*®.

» El Titular esta sujeto al pago de las siguientes regalias y participaciones sobre la
produccion fiscalizada, pagaderas de manera mensual en Délares Americanos, o
su equivalente en moneda nacional, o en especie a eleccion del beneficiario!®:

1. Una Regalia Departamental, equivalente al once por ciento (11%) de la
Produccion Departamental Fiscalizada de Hidrocarburos, en beneficio del
Departamento donde se origina la produccién.

2. Una Regalia Nacional Compensatoria del uno % (1%) de la Produccion
Nacional Fiscalizada de los Hidrocarburos, pagadera a los Departamentos de
Beni (2/3) y Pando (1/3), de conformidad a lo dispuesto en la Ley N° 981, de
7 de marzo de 1988.

3. Una participacion del seis % (6%) de la Produccion Nacional Fiscalizada

en favor del Tesoro General de la Nacién (TGN).

16 |_ey de Hidrocarburos 3058 del 17 de mayo de 2005, Articulo 2°.

17 Ley de Hidrocarburos 3058 Ibid. Articulo 5°.

18 ey de Hidrocarburos 3058 Ibid. Articulo 8°

19 Ley 3058 de Hidrocarburos .Titulo IV, Capitulo II, Seccién, Articulo 52°.
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» Asimismo dicha Ley en su articulo 53 (Creacién del Impuesto Directo a los

Hidrocarburos - IDH) establece lo siguiente:

Créase el Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), que se aplicara, en todo
el territorio nacional, a la produccion de hidrocarburos en Boca de Pozo, que se
medira y pagara como las regalias, de acuerdo a lo establecido en la presente

Ley y su reglamentacion.
Articulo 54 (Objeto, Hecho Generador y Sujeto Pasivo):

1. El objeto del IDH es la produccion Hidrocarburos en todo el territorio

nacional.

2. El hecho generador de la obligacion tributaria correspondiente a este
Impuesto se perfecciona en el punto de fiscalizacion de los hidrocarburos

producidos, a tiempo de la adecuacion para su transporte.

3. Es sujeto pasivo del IDH toda persona natural o juridica, publica o
privada, que produce hidrocarburos en cualquier punto del territorio

nacional.
Articulo 55 (Base Imponible, Alicuota, Liquidacion y Periodo de Pago).

1. La Base Imponible del IDH es idéntica a la correspondiente a regalias
y participaciones y se aplica sobre el total de los volimenes o energia de
los hidrocarburos producidos.

2. La Alicuota del IDH es del treinta y dos por ciento (32%) del total de la
produccion de hidrocarburos medida en el punto de fiscalizacion, que se
aplica de manera directa no progresiva sobre el cien por ciento (100%)
de los volumenes de hidrocarburos medidos en el Punto de Fiscalizacion,
en su primera etapa de comercializacion. Este impuesto se medira y se

pagard como se mide y paga la regalia del dieciocho por ciento (18%).
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3. La sumatoria de los ingresos establecidos del 18% por Regalias y del
32% del Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), no sera en ningun
caso menor al cincuenta por ciento (50%) del valor de la produccién de

los hidrocarburos en favor
3.3.2. Normas para la distribucién del I.D.H

El articulo 8 del Decreto Supremo N°28223 reglamenta la distribucion del I.D.H,
establece lo siguiente?°:

a) 12,5 del valor total recaudado en efectivo, a favor de las Prefecturas de los

Departamentos?! productores de Hidrocarburos.

b) 31,25 % para los no productores (6,25% para cada uno, es decir La Paz, Oruro,

Potosi, Beni y Pando).

c) El saldo del valor total recaudado en efectivo, a favor del TGN, para dar
cumplimiento a lo dispuesto en los incisos c¢) y d) del Articulo 57 de la Ley N° 3058 y

de la presente norma en los numerales 1, 2 y 3 siguientes:

1. Para el célculo de la nivelacion de ingresos entre un Departamento productor
de hidrocarburos con un ingreso menor al de un Departamento no productor,
establecido en el inciso c) del Articulo 57 de la Ley No. 3058, la recaudacion por
regalia departamental equivalente al 11% de la produccién, y el 31.25% de la
distribucion del 1.D.H, formardn parte del ingreso total por Departamento
productor, que sera comparada con el monto percibido del 2% para cada
Departamento no productor. Para este efecto, se estimara una compensacion a
los Departamentos productores de hidrocarburos que sera inscrito en los
presupuestos anuales y el TGN asignard recursos mensuales con cargo a

conciliaciones que determinen el monto definitivo.

20 D,S 28223, Articulo 8.
21 Actualmente denominadas Gobiernos Auténomos Departamentales.
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2.- De los recursos efectivos distribuidos al TGN por el I.D.H, se asignara en el
Presupuesto General de la Nacién fondos a favor de los Pueblos Indigenas y
Originarios, Comunidades Campesinas, Municipios, Universidades, Fuerzas
Armadas, Policia Nacional y otros, destinados a programas Yy proyectos
especificos con el fin de atender a los sectores de educacién, salud, caminos,
desarrollo productivo y todo lo que contribuya a la generacion de fuentes de
trabajo.

3.- Del saldo del I.D.H que recibe el TGN, deduciendo lo establecido en los
numerales precedentes, se transferird 5% al Fondo de Ayuda Interna para el
Desarrollo Nacional, previa asignacion presupuestaria, segun lo dispuesto en el
inciso b) del Articulo 142 de la Ley No. 3058. Dispone que el I.D.H no forma parte
de la retencion automatica diaria del porcentaje aprobado de los Impuestos
Internos con destino al SIN y a la Superintendencia Tributaria, establecidos en la
Ley No. 2166 de 22 de diciembre de 2000 y la Ley N° 2492 de 2 de agosto de
2003. La Administracion Tributaria debe remitir a conocimiento del Ministerio de
Hacienda, Ministerio de Hidrocarburos y Prefecturas, hasta el dia diez (10) del
mes siguiente al mes en que se efectud la declaracion y pago, un informe con los

datos correspondientes a la recaudacion del 1.D.H del mes anterior.
3.3.3. Modificacion ala distribucién del I.D.H

La distribucién?? sefialada fue modificada recientemente conforme al siguiente marco

normativo:
1. Departamentos

a) 12,5% del valor total recaudado en efectivo, a favor de las prefecturas de los
Departamentos productores de hidrocarburos, distribuido segun su produccion

departamental fiscalizada.

22 D.S. 28421 de octubre de 2005. Articulo 2°.
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b) 31,25% del valor total recaudado en efectivo, que se distribuira a las prefecturas de

los Departamentos no productores de hidrocarburos a razon de 6,25% a cada una.

c) El saldo del valor total recaudado en efectivo, a favor del Tesoro General de la
Nacion, para dar cumplimiento a lo dispuesto en los incisos c) y d) del Articulo 57 de
la Ley N° 3058 y de la presente norma en los numerales 1, 2 y 3 siguientes. Del 100%

de los ingresos percibidos por cada Departamento:
a) 34.48% a los municipios de acuerdo al nimero de habitantes.
b) 8.62% a la Universidad.
c) 56.9% a la Prefectura de Departamento.

2. TGN

a) 5% del Total destinado a un Fondo Compensatorio para los Municipios (80%) y
Universidades (20%) de los Departamentos de La Paz (46,19%), Santa Cruz (36,02%)
y Cochabamba (17,79%) que por tener mayor poblacion, perciben menos ingresos en

relacion a los Municipios y Universidades de los deméas Departamentos.

b) 5% al Fondo de Desarrollo de Pueblos Indigenas y Originarios y Comunidades

Campesinas.
c) Un monto a las Fuerzas Armadas y la Policia Nacional.

d) 5% al Fondo de Ayuda Interna al Desarrollo Nacional.
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Competencias del I.D.H?3
a) Prefecturas:

Para los fines del presente Decreto Supremo, las areas sobre las cuales se invertiran
los recursos I.D.H, en el marco de los Planes de Desarrollo Departamentales y politicas

nacionales sectoriales, son:
1. Desarrollo econémico
i. Construccién y mantenimiento de la red departamental de caminos.
ii. Financiamiento de contraparte para electrificacién rural y riego.

iii. Asistencia técnica y capacitacion al sector productivo, en concurrencia con los

gobiernos municipales.

iv. Facilitacion para el acceso del sector productivo al sistema financiero y para el
financiamiento de proyectos de transferencia e innovacion tecnoldgica aplicada y

programas de sanidad agropecuaria en el sector agropecuario.

v. Fortalecimiento de entidades descentralizadas, en el &mbito de jurisdiccién.
2. Desarrollo social

i. Complementacién de medidas de aseguramiento publico en salud.

ii. sistema de informacion para la investigacion y vigilancia epidemiolégica.

iii. Construccion y mantenimiento de infraestructura; dotacion, mantenimiento y
reposiciéon de mobiliario, equipo de computacion y equipamiento; y mantenimiento

y reposicién de equipo de transporte para:

23 D.S.28421 Ibid.
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a) Servicios Departamentales de salud y Educacién, en funcion al plan

estratégico institucional.
b) Direcciones Distritales de Educacion.
c) Institutos normales superiores e Institutos Técnicos Publicos en educacion.

d) Gerencias de Redes de salud y Brigadas moviles de salud e Institutos de

Formacion Técnica e Institutos de Investigacion y Normalizacién en salud.

iv. Complementacion de recursos humanos para servicios y brigadas moviles de

salud y gerencias de redes

v. Contraparte en equipamiento, transporte, medicamentos e impresion de

materiales para la prevenciéon y control de enfermedades

vi. Capacitacion de los funcionarios técnicos en educacién y salud, segun plan de

capacitacion e institucionalizacion prefectural.
3. Seguridad ciudadana:
i. Fortalecimiento de las instancias y servicios de seguridad ciudadana.
ii. Infraestructura y equipamiento de carceles publicas.
b) Municipios:
1. Educacion
i. Fortalecimiento de la gestién educativa municipal:

¢ Institucionalizacion, consolidacion y garantia del funcionamiento de la
instancia de gestion educativa municipal.

¢ Planificaciéon Municipal de Educacion, en el marco de los Planes de Desarrollo
municipal, los Planes contendran proyectos educativos bajo las directrices

nacionales, cofinanciado por el Gobierno Nacional
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e Provision de asistencia técnica para la implementacion de los Planes

Municipales de Educacion.
ii. Promocion al acceso y permanencia escolar a traves de:

e Provision de servicios de alimentacion complementaria escolar. normas
generales de aplicacidén municipal.

e Servicios de transporte escolar.

¢ Implementacion de internados escolares y hospedajes.

e Generacion de becas escolares e incentivos.

iii. Provision de infraestructura, procesos pedagdgicos y equipamiento para mejorar

la calidad y promover la equidad de la educacion escolar:

¢ Dotacion de equipamiento, mantenimiento y reposicion de equipo informatico
y software, audiovisuales, bibliotecas de escuela, bibliotecas de aula y
material didactico.

e Dotaciony reposicion de material de escritorio, limpieza e higiene y seguridad
a las unidades educativas.

e Construccion, ampliacion, refaccion y mantenimiento de la infraestructura
educativa (incluida la deportiva y artistica formativa y de investigacion) y
mobiliario.

e Construccion, ampliacion, refaccion y equipamiento de los Centros de
Recursos Pedagogicos — CRP de los nucleos educativos y redes; asi como
de los Institutos de Lengua y Cultura, segun definan los pueblos indigenas y
originarios y comunidades campesinas, en el marco de las politicas
sectoriales y con recursos de contraparte del Fondo de Desarrollo de Pueblos

Indigenas y Originarios y Comunidades Campesinas.

iii. Distribucion y conservacion de los materiales educativos producidos por el

ministerio de Educacion.
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2. Salud

i. Fortalecimiento de los Directorios Locales de Salud — DILOS, con financiamiento
de la gestion operativa para:

e Supervision de servicios de salud,

e Operacion de los Comités de Analisis de la Informacion Municipal (CAl
municipal) y comunitario (CAI-C)

e Planificacion Estratégica Municipal en Salud, ligada al Plan de Desarrollo
Municipal, informacion, educacién y capacitacion a comunidades y juntas

vecinales.

ii. Campafias masivas de vacunacién y acciones municipales de prevencion y
control de enfermedades endémicas, programadas por el ministerio de salud y
Deportes, tales como la malaria, el dengue, chagas, fiebre amarilla, tuberculosis,
rabia y otros. Estas acciones deberan ser incorporadas de forma obligatoria en los
POA anuales y el financiamiento municipal cubrira los gastos operativos, insumos

(excepto biolégicos e insecticidas) y la contratacidon de servicios relacionados.

iii. Asistencia nutricional complementaria para el menor de dos afios, con
financiamiento para el complemento nutricional y gastos operativos para su

distribucion.

iv. Brigadas Mdviles de Salud, con financiamiento de gastos operativos (estipendio,

combustible, lubricantes y mantenimiento).

v. Conformacioén de fondos municipales de contraparte para proyectos integrales de

promocién de la salud y prevencion de enfermedades.
vi. Programas operativos de vigilancia y control epidemiol6gico a nivel local.
3. Fomento al desarrollo econdémico local y promocion de empleo

i. Asistencia técnica y capacitacion al sector productivo a través de programas y

proyectos de investigacion e innovacién tecnoldgica, investigacion de mercados,
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gestion de calidad, gestion de procesos, fortalecimiento a organizaciones
productivas, calidad, marketing, elaboracién de planes de negocios para la micro,
pequefia y mediana empresa, rueda de negocios, capacitacion para la

transformacion de productos primarios.

ii. Facilitacion al acceso al sistema financiero a través del apoyo a la micro, pequefia
y mediana empresa para la conformacion de fondos de garantias, capital semilla,
capital riesgo, subsidios a los costos de transaccidén y seguros u otros mecanismos
de financiamiento publico - privado. En este &mbito, los ministerios de Hacienda y
Desarrollo Econémico, en un plazo no mayor a 60 dias de 40 publicado el presente
Decreto Supremo, mediante Resolucion bi-ministerial expresa, determinaran los

procedimientos a ser aplicados.

iii. Provision de servicios, infraestructura y equipamiento de centros de acopio,
centros artesanales, maquicentros, centros de promocion turistica, centros feriales,
centros de formacién y/o capacitacion para la produccién, centros de investigacion
y desarrollo, incubadoras de empresas, zonas y parques industriales y/o
tecnoldgicos.

iv. organizacion y desarrollo de instancias responsables de la promocion productiva
municipal y/o mancomunitaria, promocion del territorio y desarrollo de espacios e

instancias de concertacion publico — privado.

v. Promocion de empleo a través de la participacion operativa en programas
nacionales de generacion de empleo temporal y permanente, el desarrollo de
programas de capacitacion, seguimiento del mercado laboral y creacion de bancos

de empleo.
4. Seguridad ciudadana

En el marco de programas municipales de seguridad ciudadana, los gobiernos
municipales dotaran a la Policia Nacional de modulos o instalaciones policiales,
eguipamiento, mantenimiento y provisién de servicios basicos, para la prestacion de

servicios policiales y de seguridad ciudadana integrales.
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La Policia Nacional y los Gobiernos Municipales coordinaran acciones que permitan
desarrollar estos programas de manera semestral. La Policia Nacional es

responsable del uso y conservacion de los bienes a su cargo.
c) Universidades

Las universidades Publicas utilizaran los recursos provenientes del I.D.H en
actividades definidas en los Programas Operativos Anuales — POA y consignados

en el presupuesto de la gestidn, en los siguientes componentes:

e Infraestructura y equipamiento académico.

e Procesos de evaluacion y acreditacion bajo la normativa vigente

e Programas de mejoramiento de la calidad y rendimiento académico

e Investigacion cientifica, tecnologia e innovacion en el marco de los planes de
desarrollo y produccion a nivel nacional, departamental y local,

e Programas de interaccion social dirigidos principalmente a poblaciones

vulnerables y con altos indices de pobreza.

Todas las universidades Publicas prestaran apoyo pedagogico, disciplinar y curricular
a los Institutos normales superiores (INS), ademas de programas de educacion inicial

y especial, sobre la base de convenios especificos.?
Programas de Inversién |.D.H

Cada entidad, priorizara anualmente las asignaciones a realizar en las competencias
descritas anteriormente y preparard un Programa de inversién con recursos del I.D.H,
el cual deberé ser incorporado en sus Programas Operativos Anuales y verificado al
inicio de la gestion fiscal, para el caso de las Prefecturas, por el Ministerio de Hacienda.

Los Gobiernos Municipales y las Universidades presentaran Programas de Inversion

24 Decreto Supremo No. 28571 (22/12/05)
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I.D.H para la verificacion del cumplimiento del presente Decreto Supremo a instancias

definidas por norma legal.?®

3.3.4. Modificacion I.D.H

Modifica los porcentajes de distribucion del I.D.H destinado a las Prefecturas,

Municipios y Universidades de acuerdo a la siguiente composicion?®:

a)

b)

66.99% para el total de los municipios del Departamento, el cual sera distribuido
entre los beneficiarios de acuerdo al nimero de habitantes de su jurisdicciéon
municipal, establecido en el Censo Nacional de Poblacion y Vivienda vigente.
8.62% para la Universidad Publica del Departamento, en el caso de los
Departamentos que cuenten con dos o mas universidades publicas, los porcentajes
de distribucibn se determinaran mediante reglamento consensuado entre el
Ministerio de Hacienda, Ministerio de Educacion, Comité Ejecutivo de la Universidad
Boliviana - CEUB y las Universidades Publicas beneficiarias, respetando el limite
financiero asignado a cada Departamento.

24.39% para la Prefectura del Departamento, establece que el objetivo de la
distribucion de los recursos del I.D.H esta orientado a fomentar el desarrollo
productivo local y profundizar el proceso de descentralizacion en el marco del Plan
Nacional de Desarrollo a cuyo efecto las instituciones beneficiarias deberan elaborar
sus planes territoriales e institucionales priorizando la asignacién de estos recursos

a proyectos productivos?”’.

El esquema descrito anteriormente puede sintetizarse en el esquema que se presenta

a continuacion:

25 D.S.28421, Articulo 2°.
26 82 D.S. 29322, Articulo 2°.

27 D.S. 29322, Articulo 3°.
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CAPITULO IV
4. MODELO ECONOMETRICO

En esta seccion se describe el modelo econométrico utilizado para evaluar la hipotesis

analizada en la tesis.
4.1.Descripcién de las variables
Inicialmente se comienza describiendo las variables a ser utilizadas.
4.1.1. Ingresos Totales del SPNF
» Ingresos Corrientes del SPNF

Ingresos Tributarios: Esta variable mostr6é una evolucién positiva, incrementando su
participacion en los Ingresos del SPNF hasta un 45% respecto del Total de Ingresos
Corrientes, evoluciono positivamente hasta el 2014. A partir de la gestién 2009 donde
los ingresos incrementan como consecuencia de la implementacion del Programa
Extraordinario de Regularizacion Tributaria y al proceso de nacionalizaciéon de
vehiculos, aspectos que generaron una recaudacion extraordinaria que se explica
también por una mayor eficiencia de renta interna. Ademas tanto la renta interna,
ingresos aduaneros como regalias mineras se vieron afectados por la desaceleracion
econdémica generada por la crisis mundial. Los impuestos que tuvieron un impacto
negativo al interior de renta interna fueron el Impuesto al Valor Agregado y el Impuesto

a las Transacciones aunque

Impuestos sobre hidrocarburos: Existe una participacion de los Ingresos por
Impuestos a los Hidrocarburos y Derivados, El Impuesto Directo a los Hidrocarburos
fue creado a través de la Ley 3058 de 17 de mayo de 2005 (nueva Ley de
Hidrocarburos). La caracteristica mas importante del IDH radica en la eliminacion del

tratamiento impositivo diferenciado entre la produccién de los campos nuevos y
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existentes. En el marco de la antigua Ley 1689 de Hidrocarburos, la produccién de los
campos existentes pagaba 50% entre regalias y participaciones, en tanto que la
produccion de los campos nuevos sélo pagaba 18%. Los campos existentes, empero,
s6lo representaban alrededor de 25% del total. Actualmente, todos los campos
contribuyen de igual manera (50% entre regalias e IDH). Al momento de realizar el
analisis se debe tener en cuenta que la estructura de Ingresos Corrientes ha sido
modificada y por lo tanto ahora este tipo de impuestos ocupa un lugar de importancia
dentro de la estructura de ingresos del SPNF; en ese sentido, ésta cuenta muestra una
mayor relevancia en el 2005 y 2006 que los precios internacionales estaban altos, pero
se observa una disminucion el a partir del 2007 hasta el 2009 por la baja cotizacion del
petrdleo. El buen comportamiento de los ingresos corrientes respondio a las
recaudaciones tributarias que, en proporcién del PIB, pasaron de 25.8% en 2004 a
29.4% en 2005, como resultado del incremento en los montos recaudados por
impuestos sobre hidrocarburos, renta interna y renta aduanera. Las recaudaciones por
impuestos sobre hidrocarburos se incrementaron en Bs. 3.425 millones, de los cuales
Bs. 2.328 (3,1% del PIB) correspondieron al IDH por el periodo junio diciembre de
2005. La recaudacion promedio mensual por concepto de este impuesto alcanzo Bs.
332,6 millones. También aumentaron las regalias sobre hidrocarburos por mayores
precios y volimenes de exportacidon. Los impuestos sobre hidrocarburos, registrados
en el SPNF, en 2008 llegaron al 2.1 por ciento del PIB, cifra menor en 5.4 puntos

porcentuales en relacién a 2007.

En su estructura todos los componentes disminuyeron su participacion, la razon esta
en el tratamiento contable a estos ingresos. La evolucién que registran los ingresos
por impuestos sobre hidrocarburos, tiene su participacion mas alta respecto al PIB, los
afos 2004 y 2005 con el 9% y 13.0% respectivamente, disminuyendo este porcentaje
para los afios 2006, 2007, 2008 y para el 2009 con 1.9%, explicada sobre todo debido

a la tendencia descendente del precio internacional del petroleo.
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El Impuesto Especial a los Hidrocarburos y sus Derivados (IEHD) aument6 en Bs147
millones y las regalias disminuyeron. En conjunto los ingresos provenientes de los
hidrocarburos bajaron su participacién en los ingresos totales del SPNF de 7,6 por
ciento del PIB en 2007 a 1.9 por ciento del PIB en 2009. Los ingresos totales en el
primer trimestre de 2009 respecto al mismo periodo de 2008, aumentaron levemente
en Bs67.9 millones, cifra considerablemente menor en relacién a 2010. Los egresos
también subieron pero en mayor proporcion en comparacion al periodo anterior. El
resultado fue un déficit importante de Bs433.7 millones. Todos los componentes del
gasto aumentaron en tasas de dos digitos, a excepcion de los bienes y servicios e
intereses y comisiones de la deuda externa Es necesario hacer notar el incremento de
los servicios personales entre 2013y 2014, en 56 por ciento. Este aumento claramente
muestra el crecimiento permanente del personal de YPFB.

Ingresos por Venta de Hidrocarburos: En el periodo 2002 al 2005, los ingresos por
ventas al mercado interno y externo no eran muy significativos, debido a que las
actividades del upstream eran realizadas por las empresas petroleras privadas,
quienes percibian los recursos y pagaban las obligaciones de regalias e impuestos.
Las cifras que aparecen en el consolidado del SPNF son los ingresos totales de YPFB
por la venta de hidrocarburos y que tenian su contraparte por el lado del gasto como
pago de servicios a los Titulares de los contratos de Riesgo Compartido. EI 2006, YPFB
se hizo cargo de toda la distribucion mayorista motivo por el cual se incrementaron los
ingresos del mercado interno. Por otra parte, a partir 2007 comenzaron a ingresar
recursos por la venta de hidrocarburos en el mercado interno. Los ingresos se

incrementaron de Bs3.957 millones a Bs8.381 millones.

En la gestion 2008, los ingresos por la venta de hidrocarburos en el mercado interno y
externo crecieron en 99%, de Bs13.235 millones en 2007 a Bs. 26.333 millones en
2008. Los recursos por la venta de hidrocarburos en el mercado externo alcanzaron a
Bs26.312 millones. Estos niveles de ingreso tuvieron su origen en los precios de venta

del gas natural, tanto a Brasil como Argentina, que fueron los mas altos registrados
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histéricamente, asi como a mayores volimenes de venta de gas natural. En el 2009
debido al descenso del precio internacional del petrdleo el ingreso por hidrocarburos
bajo de representar el 21,8 % el 2008 a 17,0% el 2009.

Los ingresos totales del SPNF en 2010 alcanzaron a 47,1 por ciento del PIB, respecto
a 2009, significando un incremento de 4,1 puntos porcentuales. Los ingresos tributarios
crecieron en 1,2 puntos porcentuales respecto a 2011 y dentro de esto se advierte que
los ingresos de la Renta Interna aumentaron en 1,1 puntos porcentuales, mientras que
la renta aduanera, no obstante del aumento de las importaciones, se mantuvo

congelada y las regalias mineras subieron levemente.

El 2012 crecieron en 20%, con relacién al 2011, esto por la situacion favorable de la
exportacion de gas natural a Brasil y Argentina que generaron importantes
crecimientos respecto a los afios anteriores, destacando que los hidrocarburos se han
convertido en la columna vertebral de la economia, ya que representa alrededor de
60%.

En el periodo enero a mayo de 2013 se obtuvo 1.372 millones de ddlares por concepto
de regalias, Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH) y participaciones en proyectos
de exploracion y explotacion, 29% mas que lo recaudado en similar periodo de 2012.
YPFB para el 2014 ha recibido $us 1.953 millones (48,82%) de los $us 4.000 millones
de ingresos proyectados por la exportacion de gas natural a Brasil. Dicha cifra
estimada representa un leve crecimiento del 3,22% respecto a lo obtenido en 2013,

cuando llego a $us 3.875 millones.
Ingresos de Capital del SPNF

En el afio 2000 los mismos incrementaron en términos del PIB en 1,84% debido
principalmente al registro en esta partida del alivio obtenido bajo la modalidad de
donacion en el marco de la iniciativa HIPC | y también debido a mayores desembolsos

de recursos no reembolsables destinados a ejecutar algunas reformas.
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Estos recursos de donacién alcanzaron a 101,9 millones de délaresy se destinaron a
programas de desarrollo alternativo, saneamiento e infraestructura basica. En el afio
2001 de la misma forma se registran incrementos (a un valor de 2,40 % del PIB),
destinadas a financiar ademas de los programas de afios anteriores también proyectos
relacionados con reformas estructurales de segunda generacion. En la gestion 2002
se registra una caida en esta partida, llegando a un 2.26% del PIB y para el 2003 este
se incrementa a 2.90% del PIB.

Llegando al afio 2004 en que los ingresos de capital que incluyen donaciones en
efectivo y especie alcanzaron a Bsl1.744 millones; aunque esta cifra es ligeramente
menor a la registrada en 2003, se destaca el importante apoyo de la Comunidad
Internacional, a través de donaciones extraordinarias al TGN. Las mas importantes
fueron: Apoyo Presupuestario de Francia (Bs. 38,7 millones), Bélgica (Bs. 24,5
millones), Suecia (Bs. 81,4 millones), Holanda (Bs49, 9 millones) y Estados Unidos
(Bs. 11,8 millones). Adicionalmente, se debe mencionar el financiamiento de la Union
Europea para proyectos de saneamiento basico por Bs. 162,9 millones y otras
donaciones en el marco del programa HIPC. Los ingresos de capital del Sector Publico
No Financiero a partir de la gestion 2006 se reducen paulatinamente hasta la gestion
2009 con un valor de 0,80 % del PIB, estos correspondientes a transferencias

unilaterales de no residentes en él.

Los principales donantes para el afio 2009 fueron: Venezuela con US$23 millones,
Unién Europea US$4 millones, Jap6n US$4 millones y Holanda que transfirié un millon

de délares.

Asi mismo, los fondos provenientes de Venezuela estan dirigidos especificamente a
proyectos de inversion particularmente a la construccién de unidades educativas,
centros de recreacion deportiva, postas sanitarias, y mercados municipales. Por otro
lado, las transferencias de Japon y Europa se concentran en proyectos de

abastecimiento de servicios basicos, red de agua potable y saneamiento basico.
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Grafico N2 2: Ingresos del SPNF como porcentaje del PIB
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La evolucion de los Ingresos Totales del SPNF es estudiada desde tres puntos de
vista. El primero hace referencia a los ingresos corrientes y se evidencia que
representan mas del 90% del total de ingresos del SPNF. Segundo, observamos que
los ingresos de capital ocupan una proporcién reducida dentro de los ingresos totales.
Finalmente, los ingresos totales tuvieron un comportamiento ascendente a lo largo del

periodo de estudio, mostrando un crecimiento constante en los periodos de analisis.

El incremento constante, se origin0 en mayores ingresos tributarios y ventas de
Hidrocarburos en el mercado interno. En los afios 2001 y 2002 se observa una breve
disminucién de los ingresos totales pasando de un 30.48 % a un 27.71 % del PIB, de
los cuales el 92% proviene de los ingresos corrientes el 8% restante de los ingresos
de capital. La reduccion de los ingresos respecto al afio 2001 responde a la finalizacion
de las actividades de mayorista que ejercia YPFB, para el 2003 se recuperaron

llegando a casi Bs17.917,4 Millones que en términos del PIB corresponde a 26.04 %.
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En el afio 2005 este valor paso a 31.73 (en el afio anterior fue bastante inferior de
27.46), el incremento se explica debido a las recaudaciones tributarias y temporales,
la aplicacion del ITF y los impuestos y regalias provenientes de la mayor produccion
de hidrocarburos. La presion tributaria, entendida como el cociente entre los ingresos
por renta interna y aduanera y el PIB, se situé en 15,52 % en el afio 2004, que
representa los valores mas altos hasta ese afio y a partir de ese afio los ingresos
tributarios siguieron aumentando hasta llegar a un valor de 18.10% del PIB.

Las recaudaciones provenientes de los hidrocarburos también crecieron a partir del
ualtimo trimestre del afio 2004. Desde el afio 2006 fueron incrementos mas intensos
qgue se haya registrado el afio 2000 de 10.04 % del PIB llegando a ser en el afio 2009
18.09 % del PIB. Esta subida se debe a los efectos precio y volumen positivos en el
sector de hidrocarburos. El aumento en el precio internacional del petréleo, empujo
hacia arriba los precios del gas que se exporta a Brasil. Por otra parte, los volimenes
de exportacion crecieron debido al aumento de las compras del Brasil y por el inicio de
las exportaciones de gas a la Argentina Para el afio 2009 el flujo financiero del
Gobierno General (GG) —conformado por el Gobierno Central (Administracion Central,
Instituciones Descentralizadas Sin Fines Empresariales e Instituciones de Seguridad
Social), gobiernos locales (municipalidades) y gobiernos regionales (prefecturas)
muestra que el afio 2009, los ingresos totales crecieron menos intensamente en
relacion a los gastos respecto al afio 2008, pero se registré un superavit aunque menor
en relaciéon a 2008.

Los ingresos tributarios en el afio 2009 tuvieron una disminucion, debido al decremento
de las recaudaciones de renta interna y renta aduanera. Respecto a los impuestos
sobre hidrocarburos en 2009 alcanzaron a Bs1.847,32 millones, que significo 3,37%
del PIB. Este valor mas los ingresos por la venta de hidrocarburos representan el
49,56% por ciento de los ingresos totales, ocupando el primer lugar después de la
renta interna que representa un 35.94 % por ciento. La estructura de ingresos tiene

una dependencia de alto riesgo respecto a los ingresos generados en la exportacion
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de gas natural y de la venta de los derivados de los hidrocarburos. Esta relacion es

beneficiosa en fases de bonanza y peligrosa en periodos de crisis.

Los ingresos que percibe el pais por concepto de los hidrocarburos se incrementé en
37 por ciento el 2013, respecto a 2012, segun las proyecciones del Presupuesto
General del Estado (PGE 2013).

El presupuesto para 2013 establecio un ingreso inicial de Bs10.834 millones por
regalias e Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH), pero debido a los precios

internacionales el Gobierno prevé que cerrard el afio en Bs 16.416 millones.

Para la gestion fiscal 2014 los ingresos por el Impuesto Directo a los Hidrocarburos y

regalias entre enero y septiembre fueron Bs 18.349 millones.

Entre enero y abril de ese afio, los ingresos de las gobernaciones, municipios y
universidades por el IDH y regalias cayeron en 3% respecto a similar periodo en 2014,
de Bs 9.501 millones a Bs 9.231 millones, por el precio de los hidrocarburos. El IDH se
aplica sobre la produccién de hidrocarburos y se distribuye a gobernaciones,
municipios, universidades publicas, Tesoro General de la Nacion (TGN) y al Fondo
Indigena. No obstante, el 2014 se transfirib a esos tres sectores por IDH y regalias Bs
9.501 millones, una de las cantidades més altas transferidas en el periodo 2010 y 2014.

4.1.2. Egresos Totales del SPNF

Ahora se realiza el analisis a través de la evolucion de los egresos totales del SPNF
desde 2000-2014. Los datos muestran que los egresos corrientes representan mas del
70% del total de egresos. De la misma manera que los ingresos totales, los egresos
han mostrado un comportamiento creciente a lo largo del periodo de estudio. En el afio

2003 los egresos del SPNF superaron la barrera de los Bs. 20.090.- Millones?2,

28 Banco Central de Bolivia, Memoria 2010- “Evolucién de la Economia Boliviana”.
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En el gréfico se puede ver la evolucion de los Gastos Totales del SPNF, que
alcanzaron un méaximo de 37,52% del PIB en 1992; de ahi en adelante mostraron una
disminucién importante hasta llegar al 32,35 % del PIB en 1998. Luego de la
implementacion de las Reformas de Segunda Generacion, se observa un aumento
paulatino de los Gastos del SPNF situdndose en el 32.94 % del PIB en 2001.

Grafico N° 1: Egresos del SPNF como porcentaje del PIB
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Direccion General de Administracion y Finanzas
Territoriales - VTCP — MEFP

Para el afio 2003 el gasto total del sector publico aumento por efecto de un incremento
de los gastos corrientes, ya que los gastos de capital disminuyeron. El incremento en
los gastos corrientes se debié a mayores:

a) Adquisiciones de Bienes y servicios, especialmente compra de gasolina que realizo
YPFB residual en su funcién de distribuidor mayorista.
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b) Transferencias corrientes, entre las que destaca el costo de la reforma del sistema
de Pensiones, que el afio 2000 aumentaron por la ampliacion de Beneficiarios al
sistema de Reparto.

c) Pago de intereses de deuda externa.

En la gestion 2004 este rubro disminuye a 28.72 % del PIB respondiendo la reduccion
respecto a las gestiones anteriores a medidas tendientes a reducir los gastos
corrientes y a partir del ailo 2005 los gastos totales aumentaron hasta llegar a un valor
de 45.14 % del PIB en el afio 2008.

Los egresos totales del afio 2009 crecieron se vieron reducidos respecto al periodo
2008. Del total de egresos el 24,7% del PIB correspondio al gasto corriente y el 15,4%
del PIB a gastos de capital. En este afio ambas cuentas redujeron su participacion en
el PIB.

Egresos Corrientes del SPNF

Los gastos corrientes tuvieron una tendencia creciente, es decir aumentaron en el
transcurso del periodo estudiado, para el 2000 represento 30,3 % respecto del PIB,
entre 2001-2003 se mantuvo casi constante, el 2004 disminuyo a 24,9 % del PIB, para
el periodo del 2010 llego a 29.2% del PIB, 32,5% en el 2012, 27,7% del PIB para el
2014. Estos cambios se deben principalmente al rubro de transferencias al sector
privado, situacion que se explica a raiz de la Reforma al Sistema de Pensiones cuyo
gasto dirigido a pago de jubilados y compensacion al personal activo fue transferido a
las AFP's, significando para el Estado, una erogacion de 350 millones de délares

anuales?®.

2% Comisién Técnica Interinstitucional y Multidisciplinaria Pensiones, “Informe Final de Pensiones” -
UDAPE, Ministerio de Desarrollo Econdmico, SENASIR, Ministerio de Hacienda y Banco Central de
Bolivia — La Paz Octubre de 2004.
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Servicios Personales

Esta cuenta es la mas importante dentro de la estructura de egresos del SPNF. Hasta
el afio 2002 se registran fluctuaciones que tienden a reducciones llegando el afio 2009
el gasto de servicios personales a un 9,80 % del PIB. Para el afio 2003 se registra un
incremento de gastos en este rubro debido a un incremento de planillas del sector
publico como en el caso de los incrementos de afios pasados. En 2004 esta cuenta
reduce llegando a 10,9 % del PIB a consecuencia de la implementacién de medidas
de austeridad del gasto publico como es el caso de la reduccién del pago de sueldos
del poder ejecutivo y otros sectores. Los incrementos de sueldos en los sectores de
salud y educacion y el ajuste en el salario minimo nacional, de Bs. 460 a Bs. 500,
tuvieron efectos adicionales debido a su vinculacion con el bono de antigiedad.
Asimismo hubo un aumento de las rentas de los jubilados. Por otra parte, los gastos
por la creacién de nuevos items en los sectores de salud y educacion fueron
financiados con la politica de austeridad mediante el recorte de sueldos del personal
jerarquico del sector publico y siguientes afios fue reduciendo gradualmente 10,4% del
PIB el 2005, 9,5% del PIB en 2011, 9,7% del PIB en 2012, 9,4% del PIB en 2013 y
9,8% en 2014, este indicador se asemeja en proporcion al de 2005.

Bienes y Servicios

Esta es la segunda cuenta en importancia dentro de los egresos del SPNF. A lo largo
del periodo de estudio corresponde entre el 20% y 30% del total de egresos, para el
afo 2014 este rubro fue de 27,17% del PIB. La trayectoria que sigue este rubro pasa
de un 8,85% en 2000, donde se incrementa hasta 2001 llegando al 8,97% y se reduce
a partir del afo 2002 de un 8% a un 5,63% el afio de 2006. A partir de ese afio se
observan incrementos hasta el 2003 de un 7,30%, luego el valor méas bajo fue en el
afio 2004 con un valor de 2,80 % del PIB y en 2008 se incremento significativamente
a 15,20 %.
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El incremento fuerte en este rubro arroja dudas sobre la efectividad de la politica de
austeridad asumida por la Administracion Morales, 12.01% del PIB el 2011 por los
contratos de los reajustes de precios en la construccion tanto en mano de obra y
material porque se tenia contratos con las empresas constructoras y se reestructuro
los precios, 15,20% del PIB para el 2012 y 12,80% del PIB para el 2013.

Intereses y Comisiones de Deuda

La participacion de los intereses de la deuda externa total de los egresos del SPNF
muestra una tendencia negativa durante el periodo de estudio. Debe resaltar el hecho
de sucesivas condonaciones de deuda recibidas por el gobierno de Bolivia dentro del

marco de los planes de reduccion de pobreza vigentes en los Ultimos afos.

En el caso de los intereses de la deuda interna se puede ver que esta es relativamente
pequefa pero que se hace mas creciente, hasta llegar al punto mas alto que es el afio
2004, debido especialmente a que en esos periodos se lleva a cabo la reforma de
pensiones, implicando que el TGN emita bonos a las AFPs, incrementando con ello el
servicio de la deuda interna pasando de un 0,65% en 1990 a un 1,52 % el 2004 y en
los periodos siguientes tubo una gradual disminucién teniendo valores de 0.19 % del
PIB en el afio 2008 y 0.70 % el PIB en el afio 2009.

Respecto al pago de intereses de la deuda externa tiene una tendencia decreciente
mas uniforme, esta disminuyé con mayor rapidez a partir del afio 2005 (con un valor
del 1,23% del PIB) hasta llegar a un valor de 0,5 % del PIB en el afio 2009. Esta
situacion se debe a las condonaciones de la deuda realizadas en 2006.

Los intereses deuda publica total a diciembre de 2009 aumenté un 41,18 por ciento
respecto al periodo de 2008. Este crecimiento se explica por el aumento
principalmente de la deuda interna que subié en Bs493.2 millones, mientras que la
externa aumento en Bs225.0 millones. El incremento de la deuda interna se debe a las

colocaciones netas de titulos del gobierno al sector privado y las realizadas por el BCB.
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Transferencias Corrientes

El comportamiento de esta variable en los dltimos afios muestra una tendencia a
aumentar su participacion dentro de la estructura de los egresos totales del SPNF.
Esta cuenta paso de un 2,54 % en 1990 a un 1,80 % en 2006 y a partir de ese afo
esta cuenta va creciendo, llegando en el 2007 a un 5,25 %, 6,09 % en el afio 2008 y
reduciendo el afio 2009 a un valor de 3,00%. Las transferencias corrientes, donde se
contabiliza la emision de certificados de crédito fiscal al sector exportador y el subsidio
a los hidrocarburos, disminuyeron en 0,3 puntos porcentuales del PIB entre 2005 y
2006. Esta situacién podria explicarse por la no cancelacién de los certificados de
devolucion impositiva (CEDEIM), a los sectores exportadores tradicional y no
tradicional®C. Segun la Camara Nacional de Exportadores, se debe a los exportadores
por concepto de estos certificados de devolucién impositiva, Bs400.0 millones (US$
50.0 millones). La informacién oficial sostiene que el presupuesto autorizado en 2006
para la emision de valores certificados de devolucion impositiva (CEDEIM), fue de Bs.
512.2 millones (US$ 64 millones), y que aceptaron solicitudes por Bs390,8 millones
(US$ 48.8 millones). Los gastos corrientes de pensiones bajaron de 4,1 por ciento del
PIB en 2010a 3.9 por ciento del PIB en 2011.

Otros Egresos Corrientes

Finalmente, esta variable muestra un comportamiento homogéneo a lo largo del

periodo de estudio Su participacion no supera el 6 % del PIB en promedio.

Esta disminucién ocurre desde el 2003, precisamente en 2002 este gasto marco un
hito con 3,11 % del PIB, todos los periodos siguientes fueron reduciendo hasta llegar
a un valor de 0,9 % del PIB en los afios 2007, 2008 y 2009; en ese sentido, la

30 Banco Central de Bolivia, Memoria 2001- ““Evolucién de la Economia Boliviana™, parte 111- 2001

67




informacion evidencia que el periodo critico por el alto costo de la reforma de pensiones

se ha superado.

Egresos de Capital del SPNF

Para el afio 2000 en términos nominales los montos de egresos de capital aumentaron
en Bs172.2 millones, como consecuencia de los esfuerzos del gobierno por dinamizar
la inversion publica a través de la aprobacién del plan de recaudacion financiera y de
la aceleracién de desembolsos externos y transferencia de recursos del Fondo de

Desarrollo Regional.

En la gestion 2001 el aumento de los gastos de Capital a 8,35% del PIB respondi6 a
la adopcion de medidas tendientes a dinamizar la inversion publica, entre ellas: la
autorizacion para utilizar anticipadamente los recursos de la privatizacion de YPFB,
suscripcion de planes de readecuacion financiera con los gobiernos municipales mas
importantes. En el marco del HIPC 2, se establece la distribucion a los municipios de
recursos para el mejoramiento de sus servicios de educacion y salud publica y entre

otras politicas.

La inversion del Sector Publico No Financiero desde la gestion 2002, tuvo un
crecimiento moderado e inercial hasta la gestion 2005, posteriormente con el impulso
generado por los recursos de hidrocarburos a partir de esto se superé el umbral del
15% del PIB en la gestion 2009, especificamente por la distribucion del IDH por la
exportacion de gas natural a Brasil y Argentina, los gobiernos subnacionales adquieren

mayor peso en la composicion de la inversién publica.

Se observa un incremento importante en los niveles de inversién publica,
particularmente de los gobiernos subnacionales y de las empresas publicas
estratégicas, en especial Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos. Las alcaldias
como las prefecturas departamentales, se beneficiaron de los ingresos provenientes

de los hidrocarburos, basicamente de los recursos por la exportacion de gas natural a
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Brasil y Argentina, registrandose crecimientos significativos en la inversién publica a

partir de la gestion 2006.

El 2013 el 40,45% de la inversion publica se destind a infraestructura. Se invirtié $us
1.540 millones en carreteras, caminos, puentes y vias de comunicacién en el pais. Del
total, el 75% se invertira en transportes, 10% en energia, 8% en comunicaciones y el

7% en recursos hidricos.

Grafico N2 3: Inversion Publica en Bolivia (En millones de délares)
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El segundo rubro importante de la inversién es el sector productivo con $us 1.219

millones (32% del total de la inversién).
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De esa cifra, el 59% se destinara a hidrocarburos, el 18% al sector agropecuario, el
12% a mineria 'y el 11% a industria y turismo. Ambos sectores suman el 72% del total

de la inversion.

4.1.3. Superavit/ Déficit Totales del SPNF
» Déficit Corriente del SPNF

El andlisis de contrastacion de ingresos y gastos corrientes en el 2000, arroja superavit
corrientes, explicados principalmente por el aumento en las recaudaciones tributarias,
al contrario de los afios 2001, 2002 y 2003 en que se presentan déficits, justificado por
la reduccion tributaria, principalmente el referente a la renta aduanera y sobre todo por
la reduccion de la venta de hidrocarburos en el mercado interno a partir de la gestion
2001, para el aflo 2004 se tuvo un superavit de 0,85 % del PIB, el afio 2005 con
5,57%,el afilo 2006 es de 12.79%, el afio 2007 es el 12,71% y en el afio 2008 con
14,63% se llegd un superavit por la apertura de mercados para la venta de gas y el
contexto internacional con precios de materias primas mas altos; este indicador se

reduce a un valor de 11,20 % el afio 2009.

En la gestion 2004 por primera vez en tres afios, se obtuvo un superavit equivalente a
0,85% del PIB, y los afios posteriores a este el superavit primario crecié en gran
medida por el incremento de ingresos por hidrocarburos, esta cifra sin embargo no
refleja si la situacion del SPNF es sostenible. Para el 2008 tuvo un superavit de 14,63
% del PIB, esto principalmente por el aporte de la cuenta de los ingresos corrientes
proviniendo de los ingresos por concepto de las exportaciones de hidrocarburos con

la nueva ley para el sector energético.

El equilibrio presupuestario de cada gestiobn es conveniente, sin embargo es mas
importante mantener el equilibrio intertemporal, es decir que déficit transitorios deben

ser compensados después con superavit sustanciales. Por otra parte, el superavit
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significa que existen recursos financieros inmovilizados por disposiciones de caracter
presupuestario que generan, algunas veces, efectos no deseados como la
postergacion en la creacion de empleo, la ejecucién de proyectos de inversion.

» Déficit de capital del SPNF

Al contrastar los ingresos de capital en relacidén con los gastos de capital, se obtiene
el déficit de capital del SPNF, dado el peso de la inversién publica en el total de la
inversion y del financiamiento externo de este, al respecto se puede apreciar que esta
situacién deficitaria fue fluctuante entre los 4 y 7 % del PIB hasta el 2004 puntos
porcentuales del PIB y posterior a este periodo el déficit de capital sobrepasa el 7%
del PIB, llegando a 11,66% del PIB en el afio 2009.

En 1996, el déficit de capital desciende a 5,43 %, gracias al incremento de los ingresos
de capital, recursos provenientes de donaciones de EE.UU., Japdn y Holanda entre
los principales, en los afios siguientes los gastos de capital se mantuvieron casi
constantes de 5,81% (1995), 5,43% (1996) y 4,82% (1997). Para 1997, los ingresos
de capital provenientes en gran parte de donaciones registraron una importante
disminucién, lo que ocasiond que los gastos también se redujeran y por consiguiente
gue aumentase el déficit de capital a 4.94 % (1998), debido a que los gastos de capital
registraron incrementos menores en comparacion con los ingresos, esta relacion se
prolonga hasta el afio 2002 apreciandose mayores déficit de capital de 6.13 % por el
aumento de los ingresos de capital, pero principalmente al alivio obtenido de la

iniciativa HIPC.
Déficit Global

Se entiende como déficit global a la resta de los gastos totales de los ingresos totales
tomando en cuenta tanto a los corrientes como de capital. Tal como puede observarse
en el siguiente gréafico, antes de 2005 durante mas de 30 afios se presentaron

continuos déficits fiscales, siendo que tal situacion cambia desde el afio 2006.
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Grafico N2 4: Déficit global como porcentaje del PIB — 1980 a 2015
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Fuente: Ministerio de Economia y Finanzas Publicas

4.1.4. Comportamiento de la Razon DEUDA/PIB (coeficiente de

endeudamiento)

Como se observa en el siguiente grafico, este coeficiente comienza a reducir de forma
mas rapida en los periodos con mayores ingresos por hidrocarburos a partir del 2004
con subida de los precios internacionales del petréleo y la aprobaciéon de la nueva ley
de hidrocarburos en el afio 2005 (ley del 17 de mayo de 2005), esto contribuyo a

financiar la deuda (principalmente deuda interna).

La principal fuente de financiamiento del déficit a partir del afio 2004 esta constituido

por los ingresos por hidrocarburos, ya que el coeficiente de deuda publica comienza a
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decrecer con mayor rapidez a partir de los periodos en los que los ingresos por
hidrocarburos se incrementan. Pese a la caida de los ingresos petroleros totales, las
regalias mantuvieron su tendencia ascendente observada en los Ultimos afios,
incrementandose en 2,5% Los ingresos que genera el sector hidrocarburos tienen una
fuerte incidencia en la composicién de los ingresos fiscales. A su vez, los ingresos por
hidrocarburos, Regalias e IDH son sensibles a las variaciones de los precios
internacionales, tal es el caso del gas natural exportado a Brasil, por el gran volumen
exportado a dicho pais, es el 80% de la produccién total. El mercado de Argentina es
menos relevante, representa aproximadamente 6% de la produccidn total, sin embargo

los precios de venta son mayores a los de Brasil.

Grafico N2 5: Coeficiente de deuda total sobre el PIB — 2000 a 2014
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4.1.5. Comportamiento de los ingresos hidrocarburiferos

Con la nacionalizacién de los hidrocarburos, el 1 de mayo de 2006, y el control del
Estado sobre la cadena productiva del sector a través de YPFB, esta situacion
incrementd los ingresos para el pais y se logré una transformacion profunda de la

economia, beneficiando a diversos sectores sociales y productivos.

Los recursos generados por hidrocarburos permitieron al Estado implementar una
serie de bonos sociales, como la Renta Dignidad para las personas mayores de 60

afos o el Juancito Pinto para evitar la desercion escolar.

Durante la gestion 2008, los precios del petréleo fueron los mas altos registrados
histéricamente, habiendo alcanzado el petroleo West Texas Intermediate — WTI una
cotizacién historica que lleg6 a 145.3US$/Barril y cuyo promedio mensual mas alto fue
de 133.9US$/Barril en el mes de Junio. A partir del mes de Julio experimentd un
descenso paulatino llegando el mes de Diciembre a 41.47US$/Barril, siendo el

promedio de la gestion 99.54%us/Barril.

A partir del primer trimestre del afio el precio del petréleo se fue recuperando
paulatinamente, a medida que el délar americano perdia valor, hasta estabilizarse en
torno a los US$ 74,4 el Barril durante el altimo trimestre. Esta mejoria permitio que los
precios de los contratos de exportacion de GSA y ENARSA, que se ajustan en forma
rezagada24, experimenten descensos moderados hasta alcanzar niveles normales

comparables a 2007.

La nacionalizacion de los hidrocarburos en Bolivia generé ingresos en los ultimos siete
afos por 19.000 millones de ddélares, comparados con los 3.300 millones de los afios
anteriores. En el periodo 2006-2013 se tiene un acumulado de 19.534 millones de
dolares de ingresos por regalias, impuestos y otros, frente a los 3.333 millones

registrados entre los afios 2000 y 2005.
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4.1.6. Comportamiento del coeficiente de Superavit fiscal primario.

Grafico N° 2: Coeficiente de superavit primario / PIB — con y sin hidrocarburos
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Fuente: Elaboracion propia con datos del VPCF

En todos los trimestres comprendidos se verifica la presencia de coeficientes de déficit
fiscales primarios, estos coeficientes de déficit se deben a desequilibrios presentados
en los ingresos y gastos Totales del SPNF (G>Y) restando el pago de intereses de la

Deuda publica.

En el caso del coeficiente de superavit primario, su papel consiste en que al momento
de que la razén DEUDA/PIB (con y sin Hidrocarburos) observada exceda a la razén
fijada como meta (dch* y dsh*), el gobierno debe reaccionar generando un superavit
primario. Para el caso Boliviano los resultados que se ven en el gréafico a partir del afio
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2005, el coeficiente de endeudamiento sobrepasa la meta (que es amortiguada en

parte por altos ingresos en area de hidrocarburos).

El resultado fiscal, en el que se obtuvo superavit por cuarto afio consecutivo, por lo
que las politicas aplicadas a partir de la promulgacién de la nueva ley de hidrocarburos

generaron los superavit primarios requeridos para estabilizar la deuda publica.

En términos de andlisis de la serie histérica sin hidrocarburos se presentan en todos
los trimestres coeficientes de déficits primario, a diferencia del caso con hidrocarburos
en el que 32 de los 60 trimestres existen valores del coeficiente superavit/PIB mayores
que cero. Esto en temimos del PIB los efectos de incremento en los ingresos por
hidrocarburos en el cuadro anterior, generaron en los cuatro Ultimos afios una brecha

mas pronunciada en el comportamiento del déficit con y sin hidrocarburos

4.2.Indicador de Sostenibilidad fiscal

Sobre la base de dos documentos escritos para el Fondo Monetario Internacional
(FMI); uno escrito por Enzo Croce “Evaluacion del saldo Fiscal” y el otro elaborado por
Enzo Croce y Hugo Juan Ramén “Sostenibilidad Fiscal, un analisis comparativo”3?, de
los cuales a través de la restriccidn presupuestaria intertemporal se incorpora una
funcién de reaccion de politica y una funcion para definir las metas (ps*, *y d*); y se
propone un indicador de Sostenibilidad Fiscal, el que se utilizard para medir la

Sostenibilidad Fiscal (con y sin Impuesto Directo a los Hidrocarburos).

El algoritmo recursivo, derivado de la ley de movimiento de la razon deuda-PIB, que

incorpora una funcion de reaccién del gobierno: cuando la razén deuda-PIB observada

31 Sostenibilidad Fiscal: Un Andlisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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excede la razon fijada como meta, el gobierno reacciona generando un superavit
primario que es coherente con la convergencia del coeficiente de endeudamiento hacia
esa meta. Una vez logrado esto, el algoritmo supuestamente afianzara las politicas
con el fin de garantizar que la razon fijada como meta se mantendra a lo largo del
tiempo. Una de las ventajas del indicador frente a otros indicadores anteriores, es que
no hace necesario estimar el PIB futuro ni las tasas de interés futuras: el indicador
genera resultados base a valores actuales, pasados y fijados como objetivos de

variables pertinentes.

[+ r  ps;—ps”
Cl+g dey —d

ISF = (Bt — Ap)

Dénde:

ry; tasa de interés real
g, tasa de crecimiento del PIB real

pst; coeficiente de superavit primario (proviene de la division del superavit
primario/PIB).

ps*; coeficiente de superavit primario fijado como Meta
dt1; coeficiente de endeudamiento publico del periodo anterior observado

d*; coeficiente de endeudamiento fijado como meta.

Los valores de ISF: inferiores a 1 indican una situacion fiscal sostenible, en tanto que
los valores que son constantemente superiores o iguales a 1 indican insostenibilidad.

El primer componente del algoritmo ISF, Bt, mide el margen existente entre la tasa de

interés observada y la tasa de crecimiento observada en el periodo t.

Uno esperaria que ISF sea aproximadamente 1 en las economias desarrolladas
estables, superior a 1 en las economias donde el capital es relativamente escaso y los

costos de intermediacion financiera son elevados, y muy superior a 1 y mas volatil en
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un contexto de incertidumbre econdémica y politica que genera expectativas de mayor

inflacién y cesacion de pagos.

El segundo componente del algoritmo, At , mide la relacion que existe entre: i) la
desviacion del coeficiente del superavit primario observado con respecto al coeficiente
del superavit primario que mantendria el coeficiente de endeudamiento en su valor
meta y ii) la desviacion del coeficiente de endeudamiento observado con respecto a su
valor meta. Este componente incluye los valores observados y los valores meta de los
coeficientes de endeudamiento y del superavit primario.

Es importante sefalar que las series histéricas con las que se trabajaran son
trimestrales (2000-2014), permitiendo una evaluacion mas completa del

comportamiento del sector publico.

Para verificar la Sostenibilidad Fiscal, se medira la efectividad del indicador, tomando
en cuenta las operaciones del Sector Publico no Financiero si es determinante los
ingresos por hidrocarburos, en un primer escenario una situacién con hidrocarburos,
para posteriormente abordar un segundo escenario en el que se elimina los ingresos
por hidrocarburos. La finalidad sera por tanto establecer una comparacion de ambos
escenarios y determinar si se cumple el requisito de Sostenibilidad Fiscal (en el
escenario con ingresos por hidrocarburos). En el caso de existir Insostenibilidad aun
en un escenario con los ingresos por hidrocarburos, se analizaran las diferencias entre

ambas circunstancias.

Para captar el efecto que tienen las variaciones en las condiciones macroeconémicas
de largo plazo sobre el nivel de balance primario requerido para estabilizar la razén
deuda/ PIB, la funcién de reaccion de politica se compara con la evolucion de las
condiciones que definen la estabilidad de la razon Deuda/PIB de Largo Plazo (relacion

tasas de interés real y tasa de crecimiento real).
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Para calcular el algoritmo del indicador, ordenamos los datos Histéricos de todas las
variables que integran el calculo; tasa de crecimiento del PIB real, tasa de interés real,
Sup/Def primario con y sin hidrocarburos, deuda publica, Estas variables historicas se
las expresa en términos del PIB (coeficientes). La tasa de crecimiento anual en cada
trimestre se obtuvo comparando el PIB real para ese trimestre con el correspondiente

al mismo trimestre del ailo anterior.

Respecto a la tasa de interés real es calculado como una tasa ponderada de las tasas
de interés reales de la deuda interna y externa, aplicando las formulas descritas.
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RESULTADO DE LOS COEFICIENTES, TASAS DE INTERES REAL, TASA DE CRECIMIENTO
DEL PIB REAL; PARA CALCULO DEL ISF, (2000-2014)

. - Tasa de Sup/Def. Sup/Def.
Ta_sa_de Coeﬂmentes de Coeﬂmentt_as de Interés Real Primario Primario
TRIM | Crecimiento |endeudamiento | endeudamiento Ponderada .C.H* SH*
del PIB (gy) dich dish ) (Coeficiente de (Coeficiente de
SUP/DEF) (pst®") | SUP/DEF)(psts")
2000 | 2,09 2,62 2,5 4,49 0,02 -0,1
2000 Il 3,53 2,69 2,57 5,65 0,01 -0,12
2000 IlI 2,69 2,58 2,44 4,08 -0,02 -0,15
2000 IV 2,51 2,6 2,46 5,99 -0,07 -0,21
2001 | -0,01 2,67 2,54 5,03 -0,01 -0,14
2001 II 0,47 2,75 2,62 4,56 -0,01 -0,14
2001 Il 1,17 2,72 2,64 5,06 -0,05 -0,13
2001 IV 1,68 2,82 2,74 4,78 -0,12 -0,2
2002 | 1,38 2,86 2,77 4,42 -0,01 -0,11
2002 11 2,7 2,88 2,81 4,78 -0,04 -0,12
2002 1l 3,05 2,86 2,79 4,93 -0,07 -0,14
2002 IV 2,49 3,02 2,95 4,9 -0,14 -0,21
2003 | 3,32 2,94 2,86 5,2 -0,02 -0,1
2003 Il 3,28 2,98 2,89 3,9 -0,04 -0,13
2003 IlI 2,48 2,97 2,88 3,26 -0,05 -0,15
2003 IV 2,71 3,09 3,0 3,76 -0,09 -0,19
2004 | 4,39 2,87 2,82 2,96 -0,01 -0,06
2004 1I 3,99 2,92 2,86 3,25 -0,01 -0,06
2004 I 4,7 2,87 2,82 3,13 -0,03 -0,08
2004 IV 4,17 2,99 2,92 3,58 -0,07 -0,13
2005 | 4,45 2,88 2,81 2,02 0,02 -0,05
2005 Il 4,2 2,88 2,8 1,96 0,01 -0,06
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2005 111 4,07 2,65 2,53 2,45 0,05 -0,06
2005 IV 4,42 2,67 2,54 2,72 -0,06 -0,19
2006 | 4,41 2,42 2,3 1,89 0,1 -0,02
2006 11 4,12 2,27 2,15 1,61 0,1 -0,03
2006 111 4,66 2,02 1,82 2,22 0,1 -0,11
2006 IV 4,8 2,12 1,89 2,24 -0,04 -0,27
20071 2,52 1,99 1,78 0,4 0,11 -0,1
2007 11 3,36 1,92 1,74 1,8 0,03 -0,15
2007 11 4,03 1,72 1,52 0,27 0,05 -0,16
2007 IV 4,56 1,79 1,56 1,41 -0,05 -0,28
2008 | 6,55 1,61 1,38 0,23 0,11 -0,12
2008 11 6,73 1,37 1,12 -1,17 0,09 -0,16
2008 111 6,78 1,25 1,27 -0,44 0,08 -0,28
2008 IV 6,15 1,59 1,33 3,78 -0,12 -0,12
2009 | 2,95 1,44 1,2 1,13 0,09 -0,16
2009 11 2,55 1,34 1,14 1,67 0,04 -0,15
2009 111 2,92 1,36 1,14 2,02 0,02 -0,38
2009 IV 3,36 14 1,18 2,68 -0,06 -0,15
20101 3,22 2,97 1,30 1,39 0,05 -0,16
20101 3,52 3,09 1,25 2,04 0,08 -0,19
201011 3,59 2,87 1,21 1,17 0,04 -0,31
2010 IV 4,13 2,92 1,16 0,59 0,78 -0,24
20111 5,63 3,50 1,24 0,35 0,28 -0,25
20111 4,85 2,88 1,25 1,78 0,99 -0,26
2011 11 5,05 2,86 1,97 1,95 0,06 -0,26
2011 IV 5,17 3,02 1,48 2,09 0,39 -0,12
20121 51 2,94 1,28 0,29 0,02 -0,16
20121 4,75 2,98 1,29 1,89 0,44 -0,28
2012 111 4,72 2,97 1,30 1,61 0,48 -0,12
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2012 IV 5,18 3,09 1,21 2,22 0,51 -0,14
20131 6,66 2,87 1,16 2,24 0,54 -0,13
201311 6,66 2,92 1,24 3,25 0,57 -0,15
201311 6,71 2,79 1,17 3,13 0,61 -0,16
2013 IV 6,85 1,25 1,02 3,58 0,64 -0,28
20141 5,61 1,44 1,04 2,02 0,67 -0,12
201411 51 1,34 1,00 1,96 0,71 -0,16
2014 111 54 1,36 0,96 2,45 0,74 -0,28
2014 vV 59 14 0,92 2,72 0,77 -0,22

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de Direccién General de Administracion y Finanzas Territoriales - VTCP - MEFP; INE;BCB
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4.2.1. Determinacion de los componentes del algoritmo ISF

El indicador ISF se puede escribir ahora de la siguiente manera:

1+ ps ¢h_ psin
1+g¢ dfhi—ag,

ISF.p, = (B — Ap) = [ \ ISF CON HIDROCARBUROS

h
1+71  psSi'—psgh
sh *

ISFg, = (B — Ap) = [ } ISF CON HIDROCARBUROS

De los resultados obtenidos en el cuadro anterior, a continuacion se establecen las
variables meta. El valor del coeficiente de superavit primario fijado como meta ps* se
obtiene de la ecuacion (8)%? (para ambos escenarios) tras asignarse valores a * y al
coeficiente de endeudamiento fijado como meta d* (meta que debe fijarse para
aumentar la credibilidad y reducir la vulnerabilidad). El estudio del documento sefiala
que en el caso de d* su valor es igual al valor mas bajo del coeficiente de

endeudamiento durante los periodos examinados (trimestres).

Antes de realizar el célculo de este indicador se debe calcular el coeficiente de
superavit fjado como meta en ambos escenarios, aplicando la ecuacion 8 deducida en

el marco tedrico, que es explicada en el siguiente cuadro:

» pse = (B" = Dd”
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Cuadro N° 1: Calculo del coeficiente de superavit fijado como meta

CON HIDROCARBUROS

SIN HIDROCARBUROS

ps; = (B* — 1d*

pse = (B* — 1d*

Dénde: d* es el coeficiente minimo de
endeudamiento del periodo analizado
ch/PIB (d:°") minimo del cuadro
anterior

d*=1,25

Dénde: d* es el coeficiente minimo de
endeudamiento del periodo analizado
ch/PIB (dts") minimo del cuadro
anterior

d*=1,02

coeficiente 3

B* = 1,00, es el factor de descuento que prevaleceria una vez lograda la
convergencia hacia d*, calculada como promedio de todos los periodos del

Finalmente tenemos el valor del
coeficiente de superavit fijado como
meta de

PSch*= 0,00422

Finalmente tenemos el valor del
coeficiente de superavit fijado como
meta de

PSsh™ = 0,00345

Con estos datos se procede al calculo del algoritmo de indicador de sostenibilidad
fiscal para ambos escenarios (con y sin ingresos por hidrocarburos).

Podemos observar los resultados de los componentes del indicador en el siguiente

cuadro:
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Cuadro N2 1: Resultado de los componentes del indice de Sostenibilidad Fiscal

TRIM 1+ ps"—psiy |psi-pss  |ISFcn|ISFsp
1+9:¢ d fi—l1_d2h d §E1_d;h

2000 | 1,78 0,01 -0,07 1,77 1,85
2000 11 1,47 0 -0,08 1,47 1,55
2000 1l 1,38 -0,02 -0,11 1,4 1,49
2000 Iv 1,99 -0,05 -0,15 2,04 2,14
20011 6,09 -0,01 -0,09 6,1 6,18
2001 11 3,78 -0,01 -0,09 3,79 3,87
2001 1 2,79 -0,04 -0,08 2,83 2,87
2001 Iv 2,16 -0,08 -0,12 2,24 2,28
2002 1 2,28 -0,01 -0,06 2,29 2,34
2002 11 1,56 -0,03 -0,07 1,59 1,63
2002 11 1,46 -0,05 -0,08 1,51 1,54
2002 vV 1,69 -0,08 -0,11 1,77 1,8
2003 | 1,44 -0,01 -0,06 1,45 15
2003 11 1,14 -0,03 -0,07 1,17 1,21
2003 1l 1,22 -0,03 -0,08 1,25 1,3
2003 IV 1,28 -0,05 -0,1 1,33 1,38
2004 1 0,73 -0,01 -0,04 0,74 0,77
2004 11 0,85 -0,01 -0,03 0,86 0,88
2004 1 0,72 -0,02 -0,05 0,74 0,77
2004 Iv 0,89 -0,04 -0,07 0,93 0,96

85




20051 0,55 0,01 -0,03 0,54 0,58
2005 11 0,57 0 -0,04 0,57 0,61
2005 1lI 0,68 0,03 -0,04 0,65 0,72
2005 IV 0,69 -0,05 -0,13 0,74 0,82
2006 | 0,53 0,08 -0,02 0,45 0,55
2006 11 0,51 0,09 -0,03 0,42 0,54
2006 Il 0,57 0,12 -0,14 0,45 0,71
2006 IV 0,56 -0,05 -0,31 0,61 0,87
2007 | 0,4 0,14 -0,14 0,26 0,54
2007 11 0,64 0,04 -0,21 0,6 0,85
2007 11 0,25 0,1 -0,33 0,15 0,58
2007 IV 0,43 -0,1 -0,52 0,53 0,95
2008 | 0,16 0,29 -0,34 -0,13 0,5

2008 11 -0,02 0,71 -1,63 -0,73 1,61
2008 11 0,07 0,25 -1,13 -0,18 1,2

2008 IV 0,67 -0,37 -0,4 1,04 1,07
20009 | 0,54 0,45 -0,91 0,09 1,45
2009 11 0,75 0,4 -1,28 0,35 2,03
20009 1l 0,77 0,14 -3,2 0,63 3,97
2009 IV 0,84 -0,43 -0,96 1,27 1,8

20101 0,57 0,02 -0,58 0,55 1,15
201011 0,67 0,04 -0,83 0,63 15

2010 11 0,47 0,02 -1,67 0,45 2,14
2010 IV 0,31 0,46 -1,74 -0,15 2,05
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20111 0,2 0,12 -1,17 0,08 1,37
201111 0,48 0,6 -1,15 -0,12 1,63
20111 0,49 0,03 -0,28 0,46 0,77
2011 IvV 0,5 0,22 -0,27 0,28 0,77
20121 0,21 0,01 -0,64 0,2 0,85
2012 11 0,5 0,25 -1,07 0,25 1,57
201211 0,46 0,27 -0,45 0,19 0,91
2012 IV 0,52 0,27 -0,78 0,25 1,3
20131 0,42 0,33 -0,92 0,09 1,34
20131l 0,55 0,34 -0,71 0,21 1,26
201311l 0,54 0,39 -1,09 0,15 1,63
2013 IV 0,58 0,62 -1,52 -0,04 (21
20141 0,46 3,52 -2,04 -3,06 7,46
2014 11 0,49 2,8 2,6 -2,31 -2,84
2014 1 0,54 2,68 2,75 -2,14 -2,02
2014 v 0,54 3,12 2,19 -3,58 -1,65
Fuente: Elaboracidn propia en base a datos de MEFP-VTCP-DGAFT; INE;BCB

4.2.2. El Comportamiento del Algoritmo y sus componentes

Para facilitar el analisis se hace una division de 3 grupos sobre la base del

comportamiento del algoritmo (ISF), de la siguiente manera33:

33 Sostenibilidad Fiscal: Un Andlisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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Grupo 1; Paises con problemas permanentes de Insostenibilidad. Comprende
los paises en cuyo caso el ISF fue superior al umbral 1 al menos el 75 por ciento
de las veces durante los periodos (trimestres) comprendidos.

Grupo 2; Paises que gozan permanentemente de Sostenibilidad fiscal.
Comprende los paises en que el ISF fue inferior al umbral de 1 al menos el 75
por ciento de las veces durante los periodos (trimestres) comprendidos.

Grupo 3; Paises no incluidos en otros grupos. Incluye paises en que el ISF fue
superior(o inferior) al umbral de 1 méas del 25 por ciento y menos del 75 por

ciento de las veces durante los periodos (trimestres) comprendidos.

Dentro del andlisis se obtiene el siguiente cuadro que nos indica el numero de
trimestres, como porcentaje total de trimestres (2000 1-2014 V), en que los
valores del algoritmo ISF estuvieron dentro de la region de Insostenibilidad. En
la segunda y tercera linea se indica con qué frecuencia los valores B fueron
mayores a 8+y con qué frecuencia Attuvo un valor negativo (que denota déficit

primarios), respectivamente.

Algoritmo y Componentes (Con y sin hidrocarburos)

Comportamiento de los | Porcentaje con Porcentaje sin

componentes del hidrocarburos hidrocarburos
algoritmo
B-A>1 69,62% 97,47%
B>p* 53.16% 53.16%

A<O 64,56% 98,73%
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Los valores del algoritmo ISF34 para el caso de datos con ingresos por hidrocarburos
se tienen valores mayores a 1 en 68,93% y los valores sin hidrocarburos son
superiores al 80 %, lo que quiere decir que se tiene insostenibilidad fiscal en caso en

el que se quita los ingresos por hidrocarburos.

Respecto a los componentes del indicador que pueden ser observados en el cuadro,
estos valores altos B nos demuestran que un margen persistentemente elevado (entre
tasa de interés y crecimiento econdémico) se traducira en un mayor nivel de
endeudamiento. Segun los resultados, el comportamiento del Algoritmo en el caso de
Bolivia se sitia dentro del grupo 3 constituido por los paises de Sostenibilidad no muy

frecuentes.

El algoritmo en ambos escenarios se mantuvo con valores cercanos a 1, en el
escenario con hidrocarburos solo unos pocos tienen valores menores a 1 y para el

caso sin hidrocarburos todos fueron valores de insostenibilidad.

Es a partir del afio 2005 que se observan diferencias notables en el comportamiento
del indicador en los escenarios con hidrocarburos y sin hidrocarburos. Los valores del
indicador de sostenibilidad para el escenario con hidrocarburos alcanzan valores
sostenibles y en el cual mejor6 gradual y continuamente. Para el escenario sin
hidrocarburos solo se tiene un trimestre de sostenibilidad y en este periodo se tiene

los valores mas elevados de insostenibilidad.

El algoritmo ISF indica una orientacién sostenible de la Politica Fiscal en especial a

partir del afio 2005, que se debe principalmente a la existencia de Balances Fiscales

34 Sostenibilidad Fiscal: Un Andlisis Comparativo”, Enzo Croce y V. Hugo Juan-Ramén, Instituto del
Fondo Monetario Internacional, Julio 2003.
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primarios adecuados aplicados con la implementacion de la nueva ley de

hidrocarburos.

Claramente para ambos escenarios la insostenibilidad esta presente hasta el afo
2005, pero a partir de este afo, los efectos del incremento de ingresos dentro del
desempefio del SPNF han sido méas beneficiosos, que en una situacion sin

hidrocarburos.

4.3.Modelo de regresion lineal

En el siguiente modelo se refleja la relacion entre sostenibilidad para un escenario con
hidrocarburos; es por esto que se presenta una funcién de asociacion lineal que
explicara la importancia de los hidrocarburos dentro del Indicador de Sostenibilidad

Fiscal calculado.

Para ello hicimos uso de los valores de la variable hidrocarburos (HIDROC), el cual es
el ingreso total por hidrocarburos (impuestos a los hidrocarburos mas venta de
hidrocarburos en el mercado interno y externo), demostrando por tanto los efectos de
este sector en la sostenibilidad; y a continuacion incorporamos la variable DUMMY
para lo cual se establecieron valores de 1 en los trimestres en los que se tiene Déficit

fiscal primario y valores de 0 en el resto de los trimestres (superavit primario).

Se parte de la especificacion del modelo;

ISF =C +0; DHIDROC +0> DDEF

Dénde:
ISF = Indicador de Sostenibilidad Fiscal.

C = una constante.
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DHIDRO = Ingresos totales por hidrocarburos
DDEF = Variable DUMMY (Cero en los trimestres en los que existe Superavit

primario y 1 en los trimestres en los que existe déficit fiscal primario).

Los resultados de la estimacion del Modelo son los siguientes:

Dependent Variable: ISF
Method: Least Squares
Date: 05/04/15 Time: 15:35
Sample: 2000Q1 2014Q4
Included observations: 60

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic ~ Prob.
C 0.777498 0.263505 2.950598 0.0046
DHIDRO -6.33E-05 3.04E-05 -2.082090 0.0418
DDEF 1.116372 0.273279 4.085101 0.0001
R-squared 0.474255 Mean dependentvar 0.810867

Adjusted R-squared 0.455808 S.D. dependent var 1.072748
S.E. of regression 0.791359 Akaike info criterion  2.418577

Sum squared resid  35.69619 Schwarz criterion 2.523294
Log likelihood -69.55730 Hannan-Quinn criter. 2.459537
F-statistic 25.70883 Durbin-Watson stat 0.883674

Prob(F-statistic) 0.000000
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Los coeficientes del modelo propuesto son:

C=0.777498
6.= -0.000063
06— 1.116372

Por ello, el resultado de la funcion lineal calculada es:

ISF =0.777498 -0.000063* HIDROC + 1.116372* DDEF

Como se observa, esta funcién indica en el caso especifico del componente de
hidrocarburos, se obtuvo un coeficiente negativo igual a -0.000063, el cual indica
gue una reduccién en los ingresos por hidrocarburos da lugar a un incremento del
ISF, reforzando el estudio de la importancia de hidrocarburos dentro de la medicién

de Indicador de Sostenibilidad Fiscal Boliviana.

Debe recordarse que el indice de sostenibilidad fiscal debe ser menor a uno
(ISF<1) para que exista convergencia entre el coeficiente de endeudamiento
respecto al fijado como meta, como se observa en el cuadro, la sola suma del
coeficiente de HIDROC vy de la constante (0.777498-0.000063 = 0.777435) arroja
desde ya un valor inferior a 1 mostrando claramente que los esfuerzos necesarios
por reducir los altos niveles de déficit estan siendo amortiguados por los elevados
ingresos por hidrocarburos que se genera, de esta manera el Estado ha generado
menor endeudamiento publico, que en ultimo caso incrementa la sostenibilidad

fiscal en Bolivia.
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A continuacién se analiza la significancia de cada una de las variables que
explicarian la insostenibilidad (estadistico t), asi como la significacion global del

modelo en el ISF (estadistico Fisher):

v' Los valores calculados del estadistico t son respectivamente: 2.950598, -
2.082090y 4.085101, el valor de tablas correspondiente al tamafio muestral
al 5% es de 1.9917 (t=2) de lo que se infiere que se rechaza la hipotesis nula
y se acepta la alternativa es decir los coeficientes son en los tres casos
significativos para explicar el indice de Sostenibilidad Fiscal.

v' En el caso del F estadistico como se observa en la siguiente grafica, con un
valor de tablas correspondiente al 5% de significancia y un valor calculado
de 2.7199; nos indica que debemos rechazar la hipétesis nula (Ho) y aceptar

la hipétesis alternativa (H1). Es decir el modelo es significativo en conjunto.

El coeficiente de determinacién R 2es menor al 50% lo cual muestra que no existe
una relativa asociacion lineal entre las variables. Es decir aproximadamente el 47%
de las variaciones del Indicador de Sostenibilidad Fiscal (ISF) esta siendo

explicada por hidrocarburos y por la variable DDEF.

Los resultados nos permiten inferir que si bien el componente ingresos por
hidrocarburos reduce los niveles de Insostenibilidad Fiscal, solo es un 47 %
(incluyendo la variable DUMMY), por tanto no constituye en el determinante de
insostenibilidad y puede deberse en cambio a otras variables que integradas a esta

pueden predecir mejor la causas.

El modelo puede que tenga cierto sesgo de especificacidon porque no incluye a
todas las variables especificadas, es decir no tomadas en cuenta y que pueden
ejercer mayor presion en los niveles de Insostenibilidad Fiscal. Sin embargo el

célculo de las otras determinantes escapa del propdsito de la investigacion que
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solo pretende demostrar que una de las principales fuentes de reduccion de la
insostenibilidad se encuentra en los ingresos por hidrocarburos lo cual queda
explicado en el modelo presentado.
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CAPITULO V

5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES DE LA INVESTIGACION

5.1. Conclusiones

Del analisis de la informacion presentada se concluye que:

*
°

X/
°e

X/
L X4

X/
L X4

Las operaciones consolidadas de Sector Publico no Financiero (SPNF),
presentaron con mas frecuencia déficit globales en los periodos 2000-2004. Los
afos posteriores al 2005, presentaron niveles de superavit fiscales alcanzados
luego de la implementacion de la nueva ley de hidrocarburos, lo cual muestra la
significativa participacion de los ingresos por hidrocarburos.

Cabe resaltar, sin embargo que desde la gestion 2005 el nivel de déficit fiscal
se reduce significativamente en comparacion a las ultimas gestiones y ademas
Se genera superavit en las gestiones siguientes como resultado principal de una
mejora en los ingresos corrientes principalmente los hidrocarburos, mayor
ingreso por concepto de regalias y por la mayor eficiencia de la administracion
tributaria. EI mayor crecimiento del PIB permitio también un aumento de las
recaudaciones; por el lado de los gastos destaca la aplicaciéon de las politicas
de austeridad fiscal, que permitieron reducir los niveles de gasto publico.

El indicador de sostenibilidad fiscal muestra que comparativamente en los 60
trimestres analizados existe una alta presencia de sostenibilidad fiscal cuando
se toma en cuenta los ingresos por el Impuesto Directo a los Hidrocarburos
(IDH), en contraposicion cuando estos no se toman en cuenta la sostenibilidad
fiscal se derrumba.

El modelo de regresion lineal planteado, de la misma manera demuestra que
solo el 47% de la sostenibilidad fiscal en los periodos comprendidos estan
explicados por los ingresos por hidrocarburos y a los afos en los que se tiene
superavit fiscal primario, sin embargo un 47 % es significativo (para tratarse de
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una sola medida), ya que si se analiza el escenario sin hidrocarburos los grados
de insostenibilidad son mayores a la que toma en cuenta estos ingresos. Para
los trimestres posteriores al 2004 los valores méas altos se encuentran en el
escenario sin hidrocarburos y contrariamente los valores mas bajos se
encuentran en el escenario con hidrocarburos.

+« El algoritmo recursivo propuesto (ISF) es adecuado para dar seguimiento a la
Politica Fiscal Boliviana. Ademas advierte sobre la necesidad de rectificar las
politicas cuando el Algoritmo se mantiene en la region de Insostenibilidad
durante suficiente tiempo (ISF>1). Cuando se usa para formular y comunicar los
objetivos y los resultados de la Politica Fiscal, el algoritmo ISF podria ayudar a
incrementar la transparencia Fiscal, lo que se traduce en la busqueda de

asignaciones eficientes.

5.2.Recomendaciones
Entre las recomendaciones se puede sefalar:

% Se recomienda hacer un seguimiento de la politica fiscal boliviana a través del uso
de un Indicador de Sostenibilidad Fiscal (ISF) en las siguientes gestiones, Ademas
cuando se formule los objetivos y resultados de la politica fiscal, este seguimiento
mejoraria la transparencia fiscal. Para ello, la estrategia de politica fiscal podria incluir
las siguientes medidas, que pueden ser adoptadas por el gobierno: i) anunciar la meta
de la razén deuda/PIB; ii) anunciar su intencion de adoptar politicas que permitan
mantener el ISF dentro de la regién de sostenibilidad; iii) divulgar el ISF y sus

componentes a la opinién publica
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s En cuanto a la reduccion del déficit primario, se debe aplicar un sistema de
politicas que reduzcan los niveles de endeudamiento, como las establecidas en las
Ultimas dos gestiones que complementen y establecer la no dependencia de los
ingresos provenientes de los hidrocarburos que permitirdn en el mediano plazo
mantener la sostenibilidad fiscal conseguida en los ultimos cuatro afios, lo que se
traducira en una reduccioén de los niveles de déficit fiscal y endeudamiento del sector

publico.

% También es necesario llevar a cabo un estudio sobre otras posibles determinantes
que causan las insostenibilidad fiscal en Bolivia, para que puedan ser corregidas a
tiempo y permitan al sector publico un manejo eficiente de sus programas y politicas

para no hacerlas tan dependientes a los ingresos del sector hidrocarburos.
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7. ANEXOS

7.1.Estructura del Sector Publico No Financiero

Sector Publico

no Financiero

Gobierno Central

Gobiernos Departamentales

Gobierno Gener:

Gobiernos Auténomos Municipales

Seguridad Social

Empresas Nacionales

Empresas Pablicas

Empresas de Agua

Tesoro General de la Nacion - TGN

Fondo Macional de Inversién Productiva y Social - FPS
Administradora Boliviana de Carreteras - ABC

Secretaria Ejecutiva - PL-480

Fondo Macional de Desarrollo Regional - FNDR (*)

Direccién Unica de Fondos - DUF

Viceministerio de Inversion Pdblica y Financiamienio Externo - VIPFE
Administracién de Servicios Portuarios Bolivia - ASP-B

Comité Ejecutive de la Universidad Boliviana - CEUB

Universidades (11)

| Otras Instituciones Descentralizadas

Gobemacion del Departamento de La Paz

Gobemacion del Departamento de Santa Cruz de la Sierra
Gobemacion del Departamento de Cochabamba
Gobemacién del Departamento de Chuguisaca
Gobemacién del Departamento de Cruro

Gobemacion del Departamento de Tarija

Gobemacion del Departamento de Poiosi

Gobemacién del Departamento del Beni

| Gobemacién del Departamento de Pando

Gobierno Autdnemo Municipal de La Paz
Gobierno Autdnoemo Municipal de Santa Cruz de la Sierra
Gobierno Autdnoemo Municipal de Cochabamba
Gobierno Autdnomo Municipal de Sucre
Gobierno Autdnomo Municipal de Oruro
Gobierno Autdnoemo Municipal de Tarija
Gobierno Autdnemo Municipal de Potosi
Gobierno Autdnomo Municipal de Trinidad
Gobierno Autdnomo Municipal de Cobija
Gobierno Autdnomo Municipal de El Alto
Gobiernos Auténomes Municipales Provincial

(119)

| Otros Gobiemos Autbnomes Municipales (198)

Caja Nacional de Salud - CNS
Caija Petrolera de Salud - CPS
Instituto Nacional de Seguros de Salud - INASES

| Otras Instituciones de Seguridad Social

‘Yacimigntos Petrolifer
Corporacién Minera de Bolivia - COMIBOL

Empresa Metallrgica VINTO (ex - Empresa Nacional de Fundiciones)

Empresa Nacional de Electricidad - ENDE

Empresa Nacional de Ferrocarmiles - ENFE

Administracion de Aeropuertos y Servicios Auxiliares a la Navegacion Aéraea- AASANA
Empresa de Cormreos de Bolivia - ECOBOL

Empresa Nacional de Television Boliviana - ENTB

Empresa de Papeles Bolivia - PAPELBOL

Empresa de Apoyo a la Produccion de Alimentos - EMAPA

Fiscales B - YPFB

| Otras Empresas Nacionales

Servicio Local de Acueductos y Alcantarillado - SELA

Servicio Municipal de Agua Potable y Alcantanillade - SEMAPA
Empresa Local de Agua Potable y Alcantarillado Sucre - ELAPAS
Administracidn Auténoma para Obras Sanitarias - AAPOS

| Servicio Auténomo Municipal de Agua Potable y Alcantarillado - SAMAPA

Fuente: Ministeno de Economia y Finanzas Pibcas.
Elaboracién: MEFP-VTCP- Direccién General de Andlisis y Politicas Fiscales.
%) No cbstant ser Institucian Piiica Financiera se incluye en & SPNF por estar directaments relacionada a las opsraciones del misma.
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