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ObjetivoObjetivo

uuConstrucción de un indicador que Construcción de un indicador que 
permita analizar la política fiscal de permita analizar la política fiscal de 
mediano plazo aislando los efectos mediano plazo aislando los efectos 
que el ciclo económico causa en las que el ciclo económico causa en las 
cuentas públicascuentas públicas
uuComparar este indicador con el Comparar este indicador con el 
déficit observadodéficit observado



MetodologíasMetodologías

uu Enfoque del FMIEnfoque del FMI

uu Enfoque de la OCDEEnfoque de la OCDE
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Balance EstructuralBalance Estructural

Es el resultado fiscal en el nivel de Es el resultado fiscal en el nivel de 
pleno empleopleno empleo

uuDeterminación del producto potencialDeterminación del producto potencial

uuCuantificación de componentes Cuantificación de componentes 
cíclicos y permanentes del presupuestocíclicos y permanentes del presupuesto



Producto Potencial (I)Producto Potencial (I)

uu Filtro de Filtro de HodrickHodrick--PrescottPrescott

uuVentaja: simplicidad de cálculoVentaja: simplicidad de cálculo
uuDesventaja: es una técnica Desventaja: es una técnica 

estadística, no incorpora información estadística, no incorpora información 
estructural de la economíaestructural de la economía
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Producto Potencial (II)Producto Potencial (II)

uu Enfoque de la función de producciónEnfoque de la función de producción

uuSe recomienda su uso si existe Se recomienda su uso si existe 
información disponibleinformación disponible

uuDeterminación del parámetro Determinación del parámetro aa
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Función de producciónFunción de producción

uu Empleo: mediante NAIRU (tasa Empleo: mediante NAIRU (tasa 
natural de desempleo) o mediante natural de desempleo) o mediante 
suavizado (Filtro Hsuavizado (Filtro H--P)P)

uuStock de capital y PTF: datos de Stock de capital y PTF: datos de MaiaMaia
y y NicholsonNicholson



Componentes PermanentesComponentes Permanentes

Para su estimación es necesario:Para su estimación es necesario:

1.1. Estimar elasticidades de los Estimar elasticidades de los 
impuestos y del gastoimpuestos y del gasto

2.2. A partir de éstas aislar el A partir de éstas aislar el 
componente cíclico de las cuentas componente cíclico de las cuentas 
públicaspúblicas



Ingresos EstructuralesIngresos Estructurales

uu Estimación elasticidad recaudación Estimación elasticidad recaudación 
productoproducto
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Ingresos EstructuralesIngresos Estructurales

uu Enfoque FMIEnfoque FMI

uu Enfoque OCDEEnfoque OCDE

*

,
t

E t t t
t

Y
R R OR

Y

ε
 

= + 
 

*

, ,

i

t
E t t i t

i t

Y
R R OR

Y

ε
 

= + 
 

∑



Gastos EstructuralesGastos Estructurales

uu Enfoque FMIEnfoque FMI

uu Enfoque OCDEEnfoque OCDE
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Balance EstructuralBalance Estructural

uu Enfoque FMIEnfoque FMI

uu Enfoque OCDEEnfoque OCDE
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Estimaciones para Estimaciones para 
ArgentinaArgentina



Producto PotencialProducto Potencial
Producto Potencial
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PRODUCTO POTENCIAL PIB



ElasticidadesElasticidades

0,950,95Gasto Público Gasto Público 
CorrienteCorriente

1,001,00IVAIVA

1,071,07GananciasGanancias



Período 1980Período 1980--20042004

-14,00%

-12,00%

-10,00%

-8,00%

-6,00%

-4,00%

-2,00%

0,00%

2,00%

4,00%

6,00%

19
80

19
82

19
84

19
86

19
88

19
90

19
92

19
94

19
96

19
98

20
00

20
02

20
04

RESULTADO FINANCIERO BALANCE ESTRUCTURAL



Resultados IResultados I

uu Indicador de la política fiscal de Indicador de la política fiscal de 
mediano plazo sin componente cíclicomediano plazo sin componente cíclico

uu Posibles usos como indicador del Posibles usos como indicador del 
estímulo fiscal sobre la demanda estímulo fiscal sobre la demanda 
agregadaagregada

uuComportamiento similar al resultado Comportamiento similar al resultado 
financiero del gobierno para el caso financiero del gobierno para el caso 
argentinoargentino



Resultados IIResultados II
uuBalance estructural sistemáticamente Balance estructural sistemáticamente 

negativo, aunque mejora en los negativo, aunque mejora en los 
últimos años, aunque en gran últimos años, aunque en gran 
medida a retenciones e impuesto a medida a retenciones e impuesto a 
las transacciones financieraslas transacciones financieras

uuAños de crisis: balance estructural Años de crisis: balance estructural 
mayor al observadomayor al observado

uuSuperávit observado en 1993/94 Superávit observado en 1993/94 
transitoriotransitorio

uuDéficit observado muy grande en los Déficit observado muy grande en los 
años de auge (1998)años de auge (1998)



ExtensionesExtensiones

uuComparación del PIB potencial Comparación del PIB potencial 
mediante enfoque Hmediante enfoque H--P y función de P y función de 
producciónproducción

uuAnálisis de sensibilidad para las Análisis de sensibilidad para las 
elasticidadeselasticidades



Producto PotencialProducto Potencial

uu Los resultados no varían Los resultados no varían 
considerablemente.considerablemente.

uu La máxima diferencia entre el La máxima diferencia entre el 
balance estructural utilizando cada balance estructural utilizando cada 
enfoque es de 0,38%enfoque es de 0,38%

Función de producción vs. Filtro HFunción de producción vs. Filtro H--PP



Análisis de sensibilidad para la Análisis de sensibilidad para la 
elasticidad producto del gastoelasticidad producto del gasto
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ConclusionesConclusiones

uu Existen diversas metodologías: FMI y Existen diversas metodologías: FMI y 
OCDEOCDE

uu Permite aislar los efectos del ciclo en las Permite aislar los efectos del ciclo en las 
cuentas públicascuentas públicas

uu Indicador de la orientación de mediano Indicador de la orientación de mediano 
plazo de la política fiscal más robustoplazo de la política fiscal más robusto

uu Para el caso argentino: comportamiento Para el caso argentino: comportamiento 
similar al déficit observadosimilar al déficit observado


