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PRESENTACION

Aunque la experiencia histérica demuestra que no es facil eludir la trampa del rentismo,
es posible lograrlo y hay varias maneras de hacerlo. Ninguna es segura ni su éxito
es definitivo, pues, como en otros casos, la viabilidad de una politica no solamente
depende de su diseno sino sobre todo de las condiciones especificas del pais.

En el tema de los recursos naturales y los riesgos que genera su abundancia, es
conocido el caso de Alaska, por ejemplo, que creé un fondo especial con las rentas
provenientes de la explotacion petrolera, que le permitié colocar esos recursos fuera
y lejos de su economia y evitar de esa manera las distorsiones que hubiera creado en
ella la abundancia petrolera. Pero este modelo, que fue transformando las reservas
petroleras en un notable patrimonio financiero, no ha podido ser replicado en el Chad,
ni siquiera con la ayuda y la intervencion del Banco Mundial, las Naciones Unidas, el
Fondo Monetario Internacional y los obispos de ese pais.

Las condiciones institucionales fueron determinantes para el éxito en Alaska y el
fracaso en el Chad. Mientras que en el Estado de Alaska, cuando se establecio el
fondo, el sistema institucional era muy sélido y el respeto por las normas juridicas
y politicas era garantizado por el sistema federal del que forma parte (los Estados
Unidos), en el Chad el Estado se caracteriza por su extrema precariedad pues el pais
ha pasado mucho tiempo sometido a dictaduras militares y conflictos interétnicos, y la
presién particularista impide que sus normas se cumplan.

La utilizacién de las rentas para financiar el gasto publico y la produccion de bienes
de consumo colectivo, como escuelas, carreteras, servicios urbanos, casi siempre ha
conducido al despilfarro y la ineficiencia, debilitando aun mas sistemas institucionales
que eran precarios cuando se descubrieron los recursos. Nigeria es probablemente
el ejemplo mas llamativo, pero no es muy diferente el caso de Venezuela que, de
promesa en promesa, lleva mas de 70 afos de abundancia petrolera sin haber logrado
vencer la pobreza de una gran parte de su poblacion. Fue distinto el caso de Noruega,
que recibié la bonanza petrolera cuando ya contaba con una base institucional muy
consistente y pudo invertir sus recursos de una manera rapida y eficiente para resolver
los problemas esenciales de infraestructura publica, creando luego un fondo de reserva
que se administra a salvo de vicisitudes politicas y urgencias de coyuntura.

El descubrimiento de inmensos depdsitos de gas natural en Bolivia a fines de los afios
90, y el rapido crecimiento de la demanda en los paises vecinos hacia vislumbrar un
periodo de bonanza exportadora que despertd mas expectativas que analisis prudentes.
No es exagerado decir que esas expectativas barrieron con la estabilidad politica,
llevandose por delante mas de un gobierno, y barrieron en parte con la anticipada
bonanza. En los ultimos cinco anos Bolivia perdié la oportunidad de instalar plantas
de licuefaccion del gas, y con ello los mercados de México y Estados Unidos, y perdio
—0 cuando menos demoro- la expansion de los mercados vecinos de Brasil, Argentina
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y Chile. De hecho, el brusco descenso de las inversiones en el sector ha hecho que el
pais no pueda ni siquiera cumplir los compromisos ya existentes y enfrente problemas
de abastecimiento del mercado interno.

Apesarde ello, algo de esa bonanza anticipada se esta produciendo. Las exportaciones,
que no sobrepasaban los mil millones de dolares anuales ya llegaron a los cuatro mil,
y los aumentos de precios han permitido que las empresas sigan operando a pesar del
fuerte aumento de costos por impuestos, regalias y participaciones.

Todos estos aspectos han sido analizados y se conoce bastante bien su significacion
econdémica y politica para el pais. Lo que no se ha hecho, por lo menos no con la
profundidad y persistencia que se requiere, ha sido debatir las opciones de politica que
nos permitirian reducir el dafio que puede causar a nuestra economia la abundancia,
incluso en la reducida escala actual, o que nos permitirian transformar esa amenaza
en oportunidades para el desarrollo.

La politica vigente, alentada tanto por el oficialismo como por la oposicion, transita los
caminos habituales de usar las rentas para financiar el gasto publico. La disputa, si la
hay, es acerca de los canales por los cuales debe ejecutarse ese gasto: nacionales,
prefecturales o municipales.

En este documento se explora una opcidn alternativa: la de distribuir las rentas entre
sus legitimos propietarios, los ciudadanos de Bolivia, de una manera directa y sin
intermediarios. Este es el punto de partida del documento, y en él su autor, uno de
los economistas mas respetados del pais, analizar las posibles consecuencias que
tendria una politica de ese tipo para el desempefio macroeconémico del pais.

Juan Antonio Morales ha sido Presidente del Banco Central de Bolivia durante muchos
afos y se le considera uno de los responsables de la estabilidad econdmica de que
ha disfrutado el pais hasta hace poco. Antes y después de su paso por el Banco ha
sido catedratico e investigador y actualmente forma parte del plantel académico de la
Universidad Catolica Boliviana, a cuyo Instituto de Investigaciones Socio Econdmicas
pertenece también este esfuerzo analitico.

Para la Fundacion Milenio ha sido un privilegio que el Dr. Morales aceptara analizar
las consecuencias de una opcion de politica econdmica y social que, curiosamente,
no ha sido tratada con la cautela y seriedad que merece a pesar de su relevancia. Este
texto complementa otros trabajos que la Fundacién ha promovido en los ultimos afios
y estamos seguros de que contribuira de manera decisiva a elevar el nivel del debate
que se ha planteado en el pais acerca del uso y destino que deberian tener las rentas
provenientes de nuestros recursos naturales.

Roberto Laserna
Presidente de la Fundacion Milenio
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INTRODUCCION

En este documento se examina la factibilidad y las posibles consecuencias econémicas
de entregarle a cada ciudadano mayor de 18 afnos una cuota parte de los ingresos
fiscales generados por la explotacion de los recursos hidrocarburiferos. El énfasis
del trabajo esta en la factibilidad fiscal, es decir toma explicitamente en cuenta las
restricciones provenientes de las necesidades de financiamiento del sector publico.
Con menor énfasis se incide en el crecimiento econémico y la inflaciéon. Se trata de
completar las respuestas a dos interrogantes planteadas por Laserna (2007) ¢ De qué
manera se puede aplicar la propuesta y qué requerimientos administrativos y fiscales
tiene? ¢ Cual sera su impacto macroeconémico y sus consecuencias en términos de
inflacion, politica fiscal y de crédito?

Es central en el trabajo la idea de que, distribuyendo directamente las rentas que
percibe el estado por la explotacién de los hidrocarburos, se tendrian ganancias
de bienestar, medidas a partir del aumento sostenible del consumo per capita. El
consumo per capita aumentaria de manera sostenida y en valor presente seria mayor
al resultante de situaciones donde se dejara que el gobierno invirtiera los impuestos,
sea directamente o a través de un Fondo de Inversion, o que se dejen los recursos
en el suelo sin explotarlos; o, incluso a situaciones en que el pais no se apropie
adecuadamente de las rentas naturales, por ejemplo mediante una tributacién muy
baja a las empresas que producen bienes primarios.

Estadistribucion de suma alzada, es decir de un monto por habitante, mas precisamente
por ciudadano mayor de dieciocho afos, se justificaria principalmente por la necesidad
de una reforma politica y econdmica de las instituciones que, beneficiandose con la
renta hidrocarburifera, se corrompen por el fendmeno del rentismo y para mejorar la
distribucién del ingreso, lo que impactaria en el crecimiento de largo plazo del PIB.
El rentismo afecta negativamente al crecimiento econémico por sus efectos adversos
sobre las instituciones econdémicas.” Como es bien sabido, la lucha por la captura de
las rentas generadas en el sector de recursos naturales da lugar a pugnas distributivas
y politicas que afectan negativamente al crecimiento. Por otra parte, economias muy
desiguales tienden a crecer mas lentamente.

Las regiones (y otros pretendientes menores) coparticipan en el grueso de los ingresos
fiscales que provienen de los hidrocarburos. La coparticipacion por los departamentos
en las rentas hidrocarburiferas amplifica el rentismo, a la vez que reduce los alcances

1 Ver al respecto las discusiones de Isham et al. (2003), citadas por Sala-i-Martin y Subramanian (2003).
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de la funcién estabilizadora de la politica fiscal. La puja por la distribucién de la renta
hidrocarburifera acentua las confrontaciones regionales, al punto de poner en peligro
la unidad del pais. Una conjetura razonable es la de que el nivel de tensién entre
regiones proviene, en ultima instancia, de los reclamos de derivacion hacia ellas de las
rentas generadas por los recursos naturales. Esta tension podria ademas agravarse si
se aprueba el proyecto de nueva constitucion con una disposicion de patrimonialidad
étnica-territorial de los recursos naturales.

Ademas de los problemas relacionados con equilibrios politicos y distributivos, se
tienen problemas de eficiencia del gasto publico. Aun si todos los recursos generados
por la bonanza de las materias primas fuesen destinados a la inversion, ella no asegura
pese que la tasa de crecimiento de largo plazo del PIB habra de aumentar. Mas
convencionalmente, el rapido aumento de los ingresos de recursos naturales puede
producir la llamada “enfermedad holandesa”, que afecta negativamente al crecimiento
de largo plazo de la economia, al hacerla mas vulnerable a choques externos. La
intensidad de la enfermedad holandesa dependera de si estos ingresos se quedan o
no en el sector publico.

A lo largo de este documento se considera a las rentas en el sentido ricardiano, es
decir como la remuneracion del recurso natural en tanto que factor de produccién,
que pertenece a todos los bolivianos. Si esas rentas que se generan en la actividad
de extraccion no son apropiadas por los bolivianos, lo seran por los productores,
que obtienen entonces ganancias mas alla de la retribucion correspondiente a las
productividades marginales del capital y del trabajo.? La apropiacién por los bolivianos
no implica empero que estas rentas deban ir al gobierno en su nombre. Se insistira en
que la propiedad del recurso natural es de todos los bolivianos y no necesariamente
del gobierno o de los gobiernos de los departamentos productores.

Tanto el ingreso nacional generado por el sector de hidrocarburos como los ingresos
fiscales hidrocarburiferos son predominantemente exdégenos. Su tamano depende
muy significativamente de la buena fortuna, como tener precios altos de exportacion
0 buenos yacimientos provistos por la naturaleza, y no del esfuerzo de inversion ni
de la actividad productiva interna. Los ingresos fiscales hidrocarburiferos provienen
de las rentas ricardianas, como ya se ha mencionado, que ademas adquieren un
agrandamiento (“enhancement”) cuando los precios son altos. En sentido estricto no
son impuestos sino rentas. Sin embargo, en lo que sigue se empleara indistintamente
los vocablos rentas e impuestos, dado que estos son en esencia mecanismos de
captura de rentas.

2 Véase, por ejemplo, Rigobén (2006).
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El énfasis de este documento esta en el contraste entre distribuir la renta hidrocarburifera
a todos los ciudadanos o destinarla a la inversién publica. Siguiendo a Sala-i-Martin y
Subramanian (2003) el fondo de la propuesta de repartir los ingresos entre todos los
bolivianos mayores de dieciocho afos esta ligado al principio conceptual de convertir a
la economia en una economia que, especulando, no tendria gas natural. Para simular
esta situacion se tiene que distribuir los ingresos hidrocarburiferos directamente a los
ciudadanos. Cuando esto suceda, para financiar sus gastos el gobierno tendra que
emplear instrumentos fiscales como los que emplean paises que no tienen recursos
naturales. Tan importante como lo anterior seria el hecho de que los niveles de gasto
asi como su distribucion en el tiempo estarian determinados por principios generales
de hacienda publica, similares a los de paises sin recursos naturales.

Una posible implicacion es también que el gasto publico, en proporcion del PIB, bajaria,
si es que se financia con los tributos de base amplia y no sélo con los impuestos a las
empresas de los sectores de extraccion de recursos naturales. La razon es clara: los
impuestos sobre hidrocarburos son el mana del cielo que fluye independientemente
de la calidad de lo que el sector publico provee. Eso no pasaria si el gasto publico se
financiara con tributos de toda la ciudadania.

En Laserna (2007) se recogen las ideas anteriores y se va mas alla sefialando que “la
Unica manera de que se ponga en marcha un proceso autosostenido de fortalecimiento
del estado de derecho y de gobernabilidad democratica es que los ingresos fiscales
que sustentan la accion de los gobiernos provengan de los propios ciudadanos, es
decir sean financiados principalmente por [sus] impuestos.” Laserna afade mas
adelante “mientras el gasto fiscal sea financiado con las rentas provenientes de la
explotacién de recursos naturales ... sera imposible alcanzar el objetivo de un Estado
con legitimidad, responsable ante los ciudadanos y relativamente eficiente en su
capacidad de ejecucion de politicas.”

Este documento esta organizado de la manera siguiente. En la seccion 1 se examina la
actual importancia de los ingresos hidrocarburiferos en los ingresos fiscales, asi como sus
sostenibilidad en el tiempo. En la seccion 2 se discute la politica de las politicas fiscales,
es decir el contexto institucional y politico del financiamiento del sector publico con énfasis
en el tema de la coparticipacion de los departamentos en la renta hidrocarburifera. La
seccion 3 esta dedicada al andlisis de la economia politica de la persistencia de los
déficit fiscales en el pasado y a su posible prolongacion, a pesar de los fuertes ingresos
por impuestos sobre hidrocarburos. En la seccion 4 se analiza los alcances fiscales y
macroeconomicos de la redistribucién directa de la renta hidrocarburifera. Se propone
un conjunto de conjeturas acerca del impacto que podria tener la distribucion directa en
las variables macroecondmicas mas globales y se proporciona una agenda de medidas
fiscales estructurales. En la seccion 5 se concluye.
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1. LOS INGRESOS HIDROCARBURIFEROS EN LOS
INGRESOS FISCALES

Para juzgar de manera completa la significacion del aporte de los ingresos fiscales
provenientes de los hidrocarburos se ha de tomar como punto de partida la crdnica
debilidad del presupuesto fiscal, producto de sus flaquezas institucionales. Hasta el
afio 2000, Bolivia parecia tener un déficit publico relativamente controlado; en los
afios 1995 y 1996 fue tan bajo como 1.8 y 1.9 por ciento del PIB, respectivamente.
Entre 1999 y 2003, por efecto de los embates de la crisis externa y, en especial, de la
crisis de los paises vecinos, el déficit fiscal se deterioro significativamente, a pesar de
que la economia en su conjunto lograra resistir.

Elmas lento crecimiento del PIB, la caida de los precios de los productos de exportacion,
y la mas rapida depreciacién real del tipo de cambio (que aumenté el peso de los
intereses de la deuda publica, que estaba casi enteramente en ddlares) habrian de
producir, en los primeros afios de este siglo, efectos fiscales negativos considerables,
aun si algunos de ellos fueron de caracter transitorio.

Se ha de insistir en que choques exdgenos combinados con factores politicos
produjeron la fuerte caida de las recaudaciones de los primeros afos de este siglo.
En particular las recaudaciones del impuesto especifico al consumo de hidrocarburos
(IEDH) cayeron porque tienen como base la diferencia entre el precio interno de los
combustibles y el precio internacional. Con precios internos congelados, a pesar de
que subia el precio internacional, se reducia la base del impuesto.?

La situacion comenzd a mejorar el 2004 y el afio 2006 se tuvo un superavit de 4.6
por ciento del PIB, un hecho notable (grafico 1), que se explica en gran medida
por las renta hidrocarburifera. En efecto, la mejora de las recaudaciones se debio
casi enteramente a los mayores ingresos fiscales por hidrocarburos, que llegaron a
representar en impuestos 33 por ciento de los ingresos fiscales totales. Si se afiade
los ingresos por ventas de hidrocarburos (11 por ciento del total) se tiene que ingresos
por hidrocarburos representaron un 44 por ciento de los ingresos totales.

3 La base variable del impuesto tiene elementos estabilizadores si los precios internacionales tienen una regu-
laridad ciclica y si tienen reversion a la media en periodos razonables. Cuando esto no ocurre, y el precio
internacional se mantiene alto por periodos prolongados, los efectos fiscales pueden ser devastadores, pudié-
ndose aun llegar a subsidios al consumo interno de combustibles. De hecho ya se tiene subsidios relaciona-
dos con el gas licuado de petréleo (GLP) y el diesel (que ademas es importado), que pesan fuertemente en
los resultados fiscales.
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Grafico 1

DEFICIT DEL SECTOR PUBLICO
(en porcentaje del PIB) (a)
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Fuente: Elaboracién del autor con datos del Banco Central de Bolivia.
Nota: a) Valores negativos indican déficit, valores positivos indican superavit.

La excesiva dependencia de las exportaciones hidrocarburiferas y del financiamiento
del gasto publico de recaudaciones generadas por el sector de recursos naturales
tiene sus propias vulnerabilidades que hay que subrayar de entrada. Para comenzar,
se debe notar que el coeficiente de dependencia en los hidrocarburos (y minerales)
ha aumentado fuertemente en los ultimos afios (ver cuadro 1).* Obsérvese en ese
cuadro que en el 2006-2007, las exportaciones de hidrocarburos representaron el
48 por ciento del total exportado. Si se le suma los minerales, las exportaciones de
bienes primarios fueron 73.2 por ciento de las exportaciones totales del 2006 y 75.2
por ciento de las exportaciones del primer trimestre de 2007.

Cuadro 1

EXPORTACIONES DE MINERALES E HIDROCARBUROS
(millones de ddlares y como porcentajes del total de exportaciones)

PRODUCTOS 2002 % | 2003 | % 2004 % | 2005 % | 2006® | % |2007® | %
MINERALES 3476 | 253 | 369.3| 219 | 455.8| 20.2 | 544.3| 18.6 |1.060.3 | 25.0 | 572.7| 27.5
HIDROCARBUROS | 330.8 | 24.1| 490.9| 29.1 | 838.9| 37.1 |1,427.5| 48.9 (2,039.8| 48.2 | 992.3| 47.7

MINERALES MAS
HIDROCARBUROS | 678.5| 49.4 | 860.2| 51.0 {1,294.6| 57.3 |1,971.8 | 67.5 [3,100.1| 73.2 |1,564.9| 75.2

Fuente: Banco Central de Bolivia.
Nota: p. Preliminar. Los datos de 2007 se refieren al primer trimestre.

4 El coeficiente de dependencia esta dado por el cociente de exportaciones hidrocarburiferas (y de minerales)
al total de exportaciones FOB:
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El cuadro 2 muestra, por su parte, la importancia creciente de los impuestos sobre
hidrocarburos como proporcion del PIB y en el presupuesto fiscal. Obsérvese, en
especial, que esos impuestos representaron el 9.1 por ciento del PIB en promedio
del 2004 al 2006 (si se suma las ventas, el porcentaje sube a 17.8 por ciento). Por
otra parte, los impuestos sobre hidrocarburos han representado, como promedio del
periodo 2004-2006, el 26.5 por ciento de los ingresos totales del sector publico (si se
les suma las ventas, el porcentaje sube a 31.7 por ciento).

Cuadro 2
INGRESOS DEL SECTOR PUBLICO POR HIDROCARBUROS

En % del PIB En % de Ingresos Totales del S Sector Publico
Impuestos Ventas Total Impuestos Ventas Total
hidrocarburos | hidrocarburos hidrocarburos | hidrocarburos
2002 4.6 3.2 7.8 16.6 1.5 28.2
2003 46 4.4 9.0 15.8 15.2 31.0
2004 5.0 0.6 5.6 18.2 2.0 20.2
2005 9.1 0.8 9.9 28.2 25 30.8
2006 13.3 4.4 17.8 33.2 11.0 442

Fuente: Banco Central de Bolivia.

El crecimiento de los impuestos sobre hidrocarburos y el aumento de su importancia se
explican por la conjuncion de dos factores. Primero, los altos precios internacionales
del petroleo, que, con desfase, repercuten en los precios de los contratos de venta
de gas natural al Brasil y a la Argentina. Segundo, a cambios en la tributacion que se
produjeron con la ley 3058 del 17 de mayo de 2005 y, en menor medida, con el DS
28701 del 1 de mayo de 2006, llamado por el gobierno decreto de nacionalizacion.

Los datos anteriores sugieren unagran vulnerabilidad: silos precios de las exportaciones
de bienes primarios cayeran, especialmente si se dejara que la enfermedad holandesa
se desarrolle, se puede producir en paralelo una crisis de balanza de pagos y una
crisis fiscal. Estas crisis causarian una rapida depreciacion de la moneda, un aumento
de la inflacion y caidas en la misma produccion de bienes no transables en el comercio
exterior, asi como en el empleo.

Se ha de subrayar para el frente fiscal que si se produce un choque adverso de los
precios de los bienes primarios caerian las recaudaciones, lo que combinado con la
inflexibilidad y la inercia de los gastos daria lugar a déficit fiscales, que conducirian
0 a un mayor endeudamiento o a inestabilidad macroeconémica. La situacion sera
mucho mas grave si durante la época de bonanza el gasto publico experimenté una
fuerte expansién. Una de las principales victimas de esa crisis seria el programa de
inversiones publicas.
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Ademas, existen debilidades intrinsecas en el actual esquema de tributacién, que
hacen pensar que los ingresos por hidrocarburos seran menores en el futuro. Es muy
posible que se esté obteniendo ahora altos ingresos a costa de ingresos futuros. En
efecto, si la tributacion actual es tan alta que desincentiva a las inversiones, es posible
que el pais esté recaudando menos en valor presente que lo que podria recaudar con
una tributacion mas moderada porque los flujos de ingresos futuros serian menores.
Las recaudaciones futuras podrian caer simplemente porque no se han efectuado
las inversiones para producir. Se ha de hacer notar que el ritmo de explotacion de los
recursos importa mucho y que en determinados contextos puede estar en el interés del
pais no explotarlos ahora sino mas adelante. En cambio, puede haber poca discusion
en cuanto a la legitimidad de que el pais se apropie al maximo las rentas de los
recursos naturales. Esta maximizacién exige empero una aproximacion inter-temporal
y no es siempre una tributacion inicial alta la que lo logra, ya que muchas veces las
ganancias de corto plazo acarrean costos de largo plazo.5

La ley 1689 de 1996, promulgada en la primera presidencia de Gonzalo Sanchez
de Lozada, disminuia las regalias (o impuestos sobre la produccion), aunque las
compensaba, en teoria, con mayores impuestos sobre utilidades y sobre utilidades
extraordinarias (el surtax). En los afios inmediatamente siguientes al de la promulgacion
de la ley 1689, estando las empresas petroleras en una fase de expansion de sus
inversiones, las utilidades que reportaban y, por ende, los impuestos sobre utilidades,
0 eran muy bajos o eran percibidos por la poblacion como muy bajos. Una gran parte
de los dramaticos eventos politicos del mes de octubre de 2003 se debid al sentimiento
de que el pais no estaba extrayendo suficientes rentas de sus hidrocarburos con la
ley 1689. Es de hacer notar, sin embargo, que las recaudaciones previstas en esa
ley, habrian aumentado en valor presente con relacion a lo que se recibia antes de la
promulgacion de la ley. Por otra parte, no hay clara evidencia de que el fisco hubiese
percibido significativamente menos que antes de 1996 de su sector hidrocarburifero.
Esta situacion ya habia cambiado radicalmente hacia el 2005 cuando el gobierno
comenzé a recibir impuestos sobre utilidades y aun el surtax.

5 La tributacién a los recursos naturales consiste normalmente de una mezcla de impuestos a la produccion

(como lo son las regalias y el Impuesto Directo a los Hidrocarburos, IDH) e impuestos a las utilidades. La
combinacién éptima de estos dos tipos de impuestos depende de varios factores, siendo el principal el de
los precios internacionales. Si los precios son bajos, los impuestos a la produccion deben ser también bajos,
dejando abierta la puerta a posibles recaudaciones mediante impuestos a las utilidades; si los precios inter-
nacionales son altos, impuestos a la producciéon deben predominar sobre impuestos a las utilidades, en parte
para evitar la sobreexplotacion del recurso.
Queda, sin embargo, que un programa de tributacion correcta de los recursos naturales esta todavia por di-
sefiarse. Este programa tiene que establecer un equilibrio dificil entre: 1) no desalentar a la inversion en esos
sectores; y 2) hacer que el pais recaude lo que legitimamente le corresponde por las rentas naturales que
esta cediendo. Este equilibrio depende tanto de factores econémicos como politicos.
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Si se excluyeran los impuestos por hidrocarburos, el superavit fiscal de 4.6 por ciento
de PIB que se tuvo el 2006 se convertiria en un déficit de 6.4 por ciento del PIB,
segun estimaciones del IMF (2007). Es de hacer notar que el resultado fiscal no-
hidrocarburifero pasé de un déficit del 11 por ciento del PIB el 2002 a 6.4 por ciento
del PIB en 2006.

Una explicacion posible de la reducciéon del déficit no-hidrocarburifero esta en el
aumento de la base impositiva por aumento del ingreso nacional. A su vez, el ingreso
nacional aumento por el fuerte efecto de la relacion de precios de intercambio, debido
en no menor medida al aumento del precio de los hidrocarburos. Lo anterior quiere decir
que los altos precios para los hidrocarburos no solamente tienen un efecto directo en
las recaudaciones de impuestos por hidrocarburos sino que también inciden, por la via
de efectos de demanda agregada, en la actividad de otros sectores. Simétricamente,
si los precios fueran a caer, no solamente las recaudaciones del impuesto a los
hidrocarburos caerian sino también otras recaudaciones.

En estimaciones efectuadas en el Banco Central de Bolivia se encontré que el
déficit estructural, es decir, el déficit con correccion de sus componentes ciclicos,
habia aumentado fuertemente entre 1999 y 2004, como resultado de una compleja
interaccion de las reformas estructurales de mediados de los 90, un tamafio muy
grande del gasto publico heredado de politicas de larga data y por factores politicos
que se habian estado gestando desde hacia algun tiempo. Si bien el afio 2006 se tuvo
un superavit, como ya se ha dicho, y se espera también un superavit, aunque bastante
mas pequefio para el 2007, ellos estan muy ligados a la expansion ciclica. Se esta
muy lejos de la desiderata de superavit estructurales. Los actuales superavit podrian
desaparecer cuando termine el ciclo de altos precios para los productos primarios de
exportacion de Bolivia. Por esa razén, si ha de haber un espacio para una politica fiscal
anti-ciclica, se ha de apuntar, en estos afos de coyuntura internacional favorable, a
lograr superavit fiscales.
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2. EL CONTEXTO INSTITUCIONAL Y POLITICO

Bolivia tiene varias reglas institucionales para el proceso de formulacion del
presupuesto, algunas de ellas que estan en la misma Constitucién Politica del Estado
y que son precisadas en la Ley de Administracién y Control Gubernamentales (Ley
1178, SAFCO) de 1990. Las leyes mencionadas especifican los 6rganos de gobierno
encargados de la formulacion y aprobacion del presupuesto, asi como los plazos de
presentacion y aprobacion.

El presupuesto lo prepara el Ministerio de Hacienda y lo presenta al Poder Ejecutivo
para su consideracion y aprobacion por el Congreso. Una vez aprobado el presupuesto
por el Congreso, se lo promulga como ley de la republica y sus techos imponen limites
de gasto de obligatorio cumplimiento, salvo en casos excepcionales.

El presupuesto tiene una base consolidada de cuentas del gobierno central, de los
gobiernos departamentales, de las empresas publicas, y de gobiernos locales. Las
reglas presupuestarias no permiten la transferencia de gastos de inversion o de
excedentes de ingresos presupuestados a gastos de funcionamiento. El presupuesto
y la ejecucion del presupuesto son informacion publica y pueden ser consultados
libremente por cualquier persona interesada.

Los usos y fuentes de financiamiento para cada gestion anual deben ser consistentes
con un programa operativo y la organizacion administrativa adoptada para cada
institucion publica. Sin embargo, no es un corolario de los mandatos anteriores, la
obligacion de presupuesto equilibrado; en el mejor de los casos, hay una obligacion
de presupuesto financiado.

Hasta la promulgacion de la Ley de Participacion Popular 1551 de 1994 y de la ley
de Hidrocarburos 3058 de 2005, las instituciones presupuestarias bolivianas parecian
ser suficientemente restrictivas, aunque teniendo la flexibilidad necesaria para que el
sector fiscal tenga un papel estabilizador y amortiguador de choques exégenos. Esas
dos leyes cambiaron de manera fundamental las reglas presupuestarias.

La Ley de Participacion Popular: a) descentraliza las decisiones de gasto,
encomendandolas a las municipalidades; y b) hace que los municipios se financian
primordialmente mediante la coparticipacion en los ingresos nacionales en funcion de
la poblacién, con recaudaciones obtenidas centralizadamente, y no dependientes del
esfuerzo tributario local.

El mismo fendmeno, pero aun mas acentuado y con efectos mas perversos, se
presenta con la ley 3058. En esta ley se crea el Impuesto Directo a los Hidrocarburos
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(IDH), que se aplica en todo el territorio nacional a la produccion de hidrocarburos.
Se mide y paga como las regalias, y tiene una tasa de 32 por ciento.

Los departamentos, ya antes de la promulgacién de la ley 3058, se beneficiaban con
regalias departamentales. La ley 3058 ratifica ese beneficio disponiendo una regalia
departamental, equivalente al once por ciento de la produccién departamental de
hidrocarburos, en beneficio del departamento donde se origina la produccién. A la
regalia anterior suma una regalia nacional compensatoria del uno por ciento de la
produccién nacional de los hidrocarburos, para beneficio de los Departamentos de
Beni y Pando. Finalmente la ley estipula una participacion del seis por ciento de la
produccién nacional fiscalizada en favor del Tesoro General de la Nacion (TGN). Las
regalias para los departamentos productores se justificarian como compensaciones
por el deterioro medioambiental que produce la actividad extractiva. Tendrian la
caracteristica de ser “impuestos pigovianos”, que no hacen otra cosa que hacer
pagar a las empresas productoras por las externalidades negativas que producen.
Las regalias constituirian ademas un disuasivo a la sobreexplotacion o agotamiento
demasiado rapido de los yacimientos, necesario muchas veces sobre todo en periodos
de altos precios.

Estan en la ley 3058 las reglas de coparticipacion del IDH. Se coparticipa el IDH de
la siguiente manera: (a) 4 por ciento para cada uno de los departamentos productores
de hidrocarburos de su correspondiente produccion departamental;® (b) 2 por ciento
para cada departamento no productor;’ (c) lo que queda del IDH beneficiara al Tesoro
General de la Nacion y a una multitud de pretendientes o derecho-habientes tales
como pueblos indigenas y originarios, comunidades campesinas de los municipios,
universidades, fuerzas armadas, policia nacional y otros. La ley obliga a que todos
los beneficiarios destinen los recursos recibidos por IDH a los sectores de educacion,
salud y caminos, desarrollo productivo y todo lo que contribuya a la generacion de
fuentes de trabajo.

La distribucién directa de la renta hidrocarburifera en reemplazo del arreglo actual
basado en la coparticipacidn necesitaria un marco legal adecuado y subordinado a
la nueva Constitucién Politica del Estado (CPE), que emergera, si es que emerge, de
los procesos de la Asamblea Constituyente y el referéndum que la ratifique. Laserna
(2007) discute la inclusion de un articulo referido a la distribucion de las rentas en la

6 Los departamentos productores deben priorizar la distribucion de los recursos percibidos por IDH en favor de
sus provincias productoras de hidrocarburos.

7 Con la salvedad de que en caso de existir un departamento productor de hidrocarburos con ingreso menor al
de algun departamento no productor, el Tesoro General de la Nacién (TGN) nivelara su ingreso hasta el monto
percibido por el Departamento no productor que recibe el mayor ingreso por concepto de coparticipacion en
el Impuesto Directo a los Hidrocarburos (IDH).
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nueva CPE, vinculandolo al marco legal de la Constitucion Politica del Estado vigente.
En su propuesta “Las rentas que sean generadas por la explotacion y aprovechamiento
de bienes nacionales.... deberan ser distribuidas entre todos los ciudadanos. El
Estado establecera los mecanismos adecuados para ello, garantizara y supervisara
su adecuado funcionamiento y defendera a los ciudadanos cuyos derechos de acceso
y disfrute de sus rentas sean vulnerados, proporcionandoles la documentacion y la
informacion para ello.”

De aprobarse un texto como el del parrafo anterior, los articulos de la Ley 3085 referidos
a la coparticipacion y a las regalias serian impugnados por anti-constitucionalidad. En
cualquier caso esos articulos deberan ser abrogados.® Deberan también serlo todos
los articulos de leyes anteriores que tienen relacién con la distribucion de regalias.

Para hacer posible la distribucién se podria crear un Fondo Fiduciario, similar en
muchos aspectos al Fondo de Capitalizacion Colectiva creado por la Ley de Pensiones,
al que el Tesoro General de la Nacién entregaria los recursos. Este Fondo Fiduciario,
a diferencia del Fondo de Capitalizacion Colectiva, no administraria ni acciones
ni propiedad alguna. Se encargaria solamente de administrar, estableciendo la
reglamentacion correspondiente, la entrega de los recursos a los mayores de 18 afos,
que se lo haria como se hace con el Bonosol, a través de los bancos y otras entidades
del sistema financiero. El Fondo Financiero aprovecharia la experiencia adquirida con
el Bonosol para evitar fraudes y actos de corrupcion. Se ha de afadir que sobre el
Fondo y el gobierno que tiene que entregarle recursos se ejerceria un control social
natural, en la medida en que todos los beneficiarios tendrian un incentivo para hacer
un seguimiento de su buen funcionamiento.

Un complemento a las modificaciones constitucionales, de legislacion e institucionales
requeridos seria el de cambiar el actual sistema cambiario boliviano de tipo de cambio
fijo deslizante por un sistema de tipo de cambio flexible. Una vez modificado el sistema
cambiario se puede pensar en una politica de metas de inflacién, similar a la que
esta siendo adoptada por la mayoria de los paises vecinos. El tipo de cambio flexible
blindaria a la economia de cualquier efecto de desestabilizacién macroeconémica que
pudiese tener la distribucion directa.®

8 Esta en discusion, en el contexto de las disposiciones de reemplazo del bonosol por una renta vitalicia (el
bono dignidad) una modificacion de la coparticipacion del IDH.
9 Véase al respecto la seccion 4 de este texto

11
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3. LA ECONOMIA POLITICA DE LOS DEFICIT PERSISTENTES

¢ Por qué los déficit han sido tan persistentes excepto en los uUltimos dos afios, a punto
de poner muchas veces en riesgo la estabilidad macroeconémica? ¢ Cuan duradera
sera la situacion actual de superavit fiscal? ¢ Por qué fue tan dificil tomar las medidas
correctivas necesarias cuando aparecieron los déficits? ;Qué pasara con el déficit si
el gobierno dejara de percibir la renta petrolera para distribuirla directamente?

Los problemas fiscales son de tipo estructural; cuando fueron solucionados lo fueron
solo transitoriamente. Los problemas de tipo estructural provendrian de las dificultades
cronicas de recaudacion de impuestos y de la gran expansion del gasto publico,
que tuvo lugar a mediados del siglo veinte, en consonancia con lo que sucedia en
Europa y en el resto de América Latina. Al igual que en los paises industrializados,
transferencias y subsidios se convirtieron en el componente de gasto publico de mas
rapido crecimiento.

En el presupuesto publico, la cuenta Capital merece una atencion especial.
Tradicionalmente, ella ha sido deficitaria, dado que el ahorro del sector publico
era insuficiente para financiar las inversiones publicas, las que se financiaban
predominantemente con desembolsos de deuda externa, lo que no era necesariamente
malo. Con la renta hidrocarburifera el déficit de la Cuenta Capital se estaria reduciendo,
ala vez que las inversiones publicas se estarian expandiendo. Se ha de subrayar que
el aumento de las inversiones publicas, tanto en valor como en porcentaje del PIB,
no implica en si mismo que la tasa de crecimiento de la economia vaya a aumentar.'®
Es mas, el rapido crecimiento de los ingresos hidrocarburiferos y el patrén actual de
su distribucion pueden estar dando lugar al financiamiento de proyectos de escasa
rentabilidad econdmica y social, que no serian financiables en épocas de menor
bonanza.

La experiencia internacional y la del propio pais en esta materia no son muy
aleccionadoras: con frecuencia las inversiones publicas han tenido muy baja
rentabilidad econdmica y social, han estado sobredimensionadas y han sido mas
costosas de lo que deberian ser en contextos menos dependientes de los recursos
naturales. Muchas veces las inversiones se efectuan simplemente para complacer
a segmentos particulares del electorado o a grupos de presion con suficiente poder

10 Esta en discusion el tema de si hay una correspondencia entre inversién y crecimiento. Basados en datos de
1989 a 2003, autores como Laserna (2007) concluyen que hay una escasa correspondencia. Los analisis se
basan empero en series de tasas de crecimiento del PIB contemporaneas a las series de tasa de inversion.
Si se considera que la inversion actia con rezagos sobre las tasas de crecimiento del PIB y ademas se con-
sideran las tasas de crecimiento de largo plazo, la conclusion es diferente.
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politico. Se ha de subrayar que los booms de construccion publica que aparecen en la
estela de los booms de materias primas han tenido muchas veces costos econdmicos
y sociales mas altos que los causados por la expansién del consumo." Claramente no
todo programa de inversiones publicas es bueno.

Tanto el gasto corriente como las inversiones publicas tienden a aumentar con las
mayores rentas por recursos naturales. La tentacion de gastos dispendiosos esta
presente todo el tiempo, dado que no implican en contraparte ingresos impositivos
provenientes del esfuerzo interno. Cada gobierno subnacional (prefectura o
municipalidad) trata de maximizar su gasto, dentro de los limites que obtiene de las
rentas por coparticipacion y de las otras que le sean derivadas.™

Grafico 2

GASTO TOTAL DEL SECTOR PUBLICO
(en porcentaje del PIB)
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Fuente: Elaboracion del autor con datos del Banco Central de Bolivia.

11 Ver, por ejemplo, la discusion de Collier y Gunning (1999).

12 Los ejemplos de grandes desperdicios de recursos en inversiones publicas abundan. Un desafio importante,
que ha sido evasivo hasta ahora, es el de definir un programa de inversiones publicas que contribuya efecti-
vamente al desarrollo econémico y que no se pierda en elefantes blancos de escasa rentabilidad social.

13 Las transferencias, incluyendo a aquellas hacia las regiones, constituyen la partida de gasto mas importante
segun Méndez (2004).
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La expansion de largo plazo del gasto publico fue posible por las recaudaciones fiscales
crecientes, que dependian (y dependen) por lo esencial de la tributacién a las empresas
que explotaban recursos naturales. El votante mediano, que no era muy afectado por
ese tipo de tributacion, no tenia mayor interés en ponerle topes al gasto publico; por el
contrario, dado que en gran parte tomaba la forma de transferencias, se beneficiaba
con él. Si bien es cierto que luego de los afios sesenta, se desarrollaron sistemas de
tributacion de base mas amplia, y se dio un mayor énfasis en los impuestos a la renta
de empresas y personas, quedo con todo la percepcion de que el esfuerzo fiscal debia
concentrarse en la extraccién de rentas de los recursos naturales. Ademas, dada la
abundancia de estos recursos y de recursos de la cooperacion internacional, el mismo
esfuerzo fiscal podia reducirse.

El gasto publico como proporcion del PIB se redujo moderadamente durante 1996 —
1998, en parte como consecuencia de las privatizaciones/capitalizaciones, pero desde
entonces ha vuelto a subir hasta situarse en un 37.9 por ciento el afio 2000 para luego
descender a un 35.6 por ciento el 2006 (grafico 2). Si bien los porcentajes (35.3 por
ciento como promedio de los ultimos cinco afios) son mas bajos que en los paises
industrializados, pueden ser altos con relacion a las condiciones de financiamiento
en Bolivia. En efecto, la capacidad de recaudar impuestos no hidrocarburiferos,
como se ha dicho, es muy baja, a lo que se suma la gran vulnerabilidad de la renta
hidrocarburifera a choques exégenos.

La renta hidrocarburifera da lugar a problemas de bolsa comun, con caracteristicas
especiales, que hanoriginado las pugnas distributivas tan marcadas del contexto politico
boliviano, Se ha tenido en los ultimos afios una concentracion de los enfrentamientos
politicos y regionales mas fuerte que antes tanto en el presupuesto fiscal como en la
coparticipacion en la renta petrolera. Como lo hacen notar Evia, Laserna y Skaperdas
(2007) “en gran medida la importancia del estado [y del presupuesto] como foco de los
conflictos sociales en Bolivia sugiere,........ , una explicacion profunda de las causas
de los conflictos sociales: el rentismo o, mas generalmente, la apropiacion de los
recursos.” La gran dispersion de poderes politicos de todos los gobiernos desde 1997
hasta finales del 2005 agravo esta situacion y el mejor ejemplo de la afirmacion anterior
estd dado por las disposiciones con respecto a la coparticipacion de la ley 3058.

Como resultado de la puja distributiva se tiene un equilibrio inestable, tanto en el
gasto publico, como en la distribucion de las recaudaciones, por la insatisfaccion de
los derecho-habientes, que ademas son multiples. Los departamentos productores
no parecen estar satisfechos con las participaciones que tienen y los departamentos
no-productores —que también son los mas pobres y con mayor poblacion— desearian
incrementar sus recursos, lo que los coloca en una situacion de pugnacidad. Los
gobiernos de los departamentos productores estan ademas en colision con las
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provincias donde estan los yacimientos. El panorama se complicara aun mas si en
la nueva Constitucion Politica del Estado se adoptara el principio de patrimonialidad
étnico-territorial sobre los recursos naturales. Por su parte, el gobierno central, que
tiene todavia a su cargo responsabilidades muy significativas en la provisién de
servicios gubernamentales, encuentra que lo que le llega de la renta de los recursos
naturales es muy poco.

Es de hacer notar que la distribucion derivada de la renta hidrocarburifera a otros
niveles de gobierno o entidades publicas, si bien reduce la demanda por transferencias
desde el gobierno central, no mejora las cuentas del Sector Publico Consolidado y
mas bien crea el riesgo de aumentar los déficit o de reducir los superavit, si no ahora,
mas adelante. Los distintos derecho-habientes (o pretendientes) focalizan su atencion
en la puja distributiva de los recursos existentes y causan problemas de “bolsa comun”
0 gasto excesivo en promedio y una asignacion distorsionada del gasto en el tiempo.™
Como esas rentas no dependen directamente de su propio esfuerzo tributario sino del
esfuerzo que hace el gobierno central, ellos trataran de maximizar esos beneficios
provenientes de otras energias. Si cada derecho-habiente actua de la misma manera,
el gasto descentralizado serd mayor que un gasto mas centralizado.

El gasto es excesivo porque los derecho-habientes no internalizan el costo total de sus
requerimientos de gasto, ya que no tienen que pagar la carga de impuestos. Por otra
parte, cada derecho-habiente tratara de gastar al maximo lo que puede obtener, bajo
el temor de que si no lo hace, otros derecho-habientes se lo podrian quitar. Entonces
no se constituyen los ahorros necesarios en los buenos tiempos para compensar las
caidas de ingreso cuando bajan los precios internacionales.”™ Por la existencia del
“bolsa comun” el ahorro publico es mas bajo que el que seria de otra manera y, mas
importante, hace mas dificil la funcion estabilizadora del gobierno.

Cada pretendiente o derecho-habiente internaliza completamente los beneficios de
los gastos publicos que se pueden financiar con la coparticipacién; en cambio, no
internaliza los costos de pagar los impuestos.

El punto que hay que reiterar es que se usa una bolsa comun de ingresos para
financiar un conjunto de bienes provistos publicamente con beneficios que estan
concentrados en regiones o grupos bien definidos pero que no asumen los costos de
obtener esos ingresos impositivos. Los impuestos los pagan las empresas productoras

14 “Bolsa comun” o “Common-pool” en inglés.
15 La discusion anterior se inspira en Persson y Tabellini (2002 ), Hausman y Rigobén (2002 ) y Ferrufino
(2007).

15
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transnacionales y YPFB pero ademas los costos se distribuyen de manera difusa
entre todos los ciudadanos bolivianos. En realidad son costos de oportunidad: las
rentas que deberian estar beneficiando a todos los bolivianos son sacrificadas para
financiar los gastos concentrados en regiones y otros pretendientes bien definidos.
Estos beneficiarios consiguen sus beneficios en base a su poder politico.

Una vez mas, si los beneficiarios no internalizan los costos el resultado agregado sera el de
un gasto publico total mas alto. El problema va mas lejos. Los gastos de cada departamento
estan determinados por la disponibilidad de fondos de la coparticipacién mas bien que por
criterios de satisfaccion de necesidades regionales y de rentabilidad econdmica y social.
Hay una tendencia no solamente a sobregastar sino a gastar lo mas pronto posible.'® Cada
region beneficiada con la coparticipacion tratara de gastar al maximo bajo la légica de que
si no lo hace, otra regién u otro grupo corporativo lo haran."”

Las reglas de coparticipacion del IDH no tienen pues fundamento econdmico, parecen
ser el reflejo mas fuerte del rentismo y acentian los problemas de bolsa comun. Como
ya se ha visto, el IDH es un impuesto a la produccion, al igual que la regalias, pero
a diferencia de éstas no tiene el minimo atisbo de ser un impuesto compensatorio;
tampoco, ha sido pensado asi por el legislador.

Aun la misma distribucion de las regalias es cuestionable. La idea de impuestos
compensatorios por el dafio medioambiental o para evitar el agotamiento demasiado
rapido es, en principio, correcta. El problema esta en si la regalia, en un porcentaje
fijo con relacion al valor de la produccion, es el instrumento adecuado.

Se puede pensar en esquemas de incentivos y disuasivos que compensen de
mejor manera por las externalidades negativas que se producen con la explotacion
de recursos naturales. Por ejemplo, impuestos selectivos a la produccién, ligados
explicitamente al dafio ambiental, mas bien que el esquema de coparticipacion, como
lo proponen Ahmad y Singh (2003). Estos impuestos tendrian la ventaja de ser mas
estables, por ser menos dependientes de los precios internacionales, que el actual
sistema de regalias. Estos impuestos selectivos a la produccién se quedarian en los
departamentos productores y no entrarian a la masa de redistribucion directa. Sala-i-
Martin y Subramanian (2003) hacen notar también que los temas de compensacién por
degradacion ambiental deben ser tratados como cualquier otro item del presupuesto,
es decir, todas las fuentes y usos deben ser tratados de manera similar.

16 Sin embargo, es posible que por problemas administrativos, mas que por disefio, los gobiernos subnacio-
nales dejen en depositos en el Banco Central recursos considerables, que seran gastados tan pronto los
obstaculos burocraticos hayan sido resueltos.

17 Ferrufino (2007).
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4. LA DISTRIBUCION DIRECTA DE LA RENTA HIDROCARBU-
RIFERA Y LA AGENDA DE CORRECCION FISCAL

Las magnitudes

La distribucion directa de la renta petrolera, considerando solamente los impuestos
a los hidrocarburos, es decir excluyendo las ventas, a todos los bolivianos mayores
de 18 afios da los numeros del cuadro 3. Es de hacer notar, una vez mas, que la
distribucién es de suma alzada, en una base per capita. Esto, tanto por razones de
simplicidad como para evitar el traslado de las pujas distributivas y de los problemas
de bolsa comun al nivel personal, si la distribucién se hiciera en base de criterios como
pobreza o necesidades basicas a satisfacer.

Para las estimaciones del cuadro 3 se ha empleado los siguientes supuestos: 1)
una distribucién directa de 45 por ciento de las rentas hidrocarburiferas, siguiendo
a Andersen (2007); 2) la aplicacién de ese coeficiente al promedio de 2004 al 2006
de esas renta; 3) la inclusion como beneficiarios a todos los bolivianos mayores de
18 afios. Bajo esos supuestos, las transferencias significarian un poco mas de 6 por
ciento del PIB per capita. En dolares corrientes significarian 65 y en ddélares corregidos
por paridad de poder de compra, 177.'® Cualquiera sea la medicién de dolares que se
use las transferencias serian muy significativas.

Cuadro 3

DISTRIBUCION DIRECTA DE LA RENTA PETROLERA A TODOS LOS BOLIVIANOS
MAYORES DE 18 ANOS (a)

En délares corrientes En délares de PPC
Impuestos PIB per Como % Impuestos PIB per Como %
hidrocraburos | capita | PIB per capita| hidrocarburos capita | PIB per capita
2002 27 897.3 3.0 76 2,454.4 3.1
2003 27 897.7 3.0 78 2,522.8 3.1
2004 32 948.2 34 89 2,637.4 3.4
2005 60 992.7 6.0 171 2,767.2 6.2
2006 103 1,124.7 9.2 270 2,903.9 9.3
Promedio
2004-2006 65 6.2 177 6.3
Promedio
2002-2006 50 4.9 137 5.0

Fuente: Elaboracion del autor.
Nota. a) Se supone una distribucién directa del 45 por ciento de los impuestos sobre hidrocarburos.

18 Andersen (2007) efectia simulaciones suponiendo una distribucién directa de 45 por ciento de los impues-
tos sobre hidrocarburos. Su modelo de equilibrio general computable no podia encontrar soluciones para
distribuciones mayores a las de 45 por ciento.
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Es de hacer notar que el sector publico se quedaria todavia con el 55 por ciento de la
renta hidrocarburifera, con lo que podria cubrir las necesidades de provision de bienes
publicos. La reduccion de sus ingresos lo obligaria tanto a una mejor seleccién como
a una mejor ejecucion de sus inversiones.

Compensaciones a la distribucién directa

Dada la importancia actual de las recaudaciones por hidrocarburos (9.1 por ciento
del PIB en impuestos en promedio de 2004 al 2006), se ha de encontrar recursos
adicionales que remplacen a los ingresos por hidrocarburos. La correccion de los
precios internos de los combustibles puede constituir una fuente de recursos que
compense al Sector Publico del IDH y las regalias, aunque no se puede subestimar
que enfrentara una fuerte oposicion politica y de la poblacion.®

El problema no se limita a reemplazar los impuestos sobre hidrocarburos sino que va
mas lejos. Los gobiernos subnacionales (prefecturas y alcaldias) asi como, en menor
medida, las universidades, contando con los recursos derivados, es decir regalias y el
IDH, se han embarcado ya en varios proyectos de inversion cuya falta de continuidad
les seria muy costosa. Dificilmente aceptaran quedarse sin los ingresos derivados ya
que no solo tendran que asumir las pérdidas de ingresos corrientes, sino que podrian
perder gran parte de lo que ya se invirtid. Estos ultimos costos serian analogos a
los que producen bonanzas que se acaban. Se habra de pensar en mecanismos de
compensacion a los perdedores.

Sin embargo, con la distribucion directa a las personas, hay bases para la conjetura
que en el largo plazo, el gasto del SPNF como proporcion del PIB tendera a bajar,
alineandose con la disponibilidad de financiamiento con impuestos que no sean sobre
la produccion de hidrocarburos. Por otra parte, una fraccion de los ingresos distribuidos
a la poblacion volvera a las arcas fiscales como impuestos, sea al consumo (el IVA)
o eventualmente al ingreso (personal y utilidades de las empresas) si se recreara un
impuesto de este tipo.

Los impactos en el crecimiento econémico

En los escenarios que se discute mas abajo aparece el consumo per capita en
primer plano, aunque siempre nos estaremos fijando en paralelo en las trayectorias

19 Una alternativa al uso mencionado del IEDH es obviamente el de incorporarlo a la masa distribuible entre
todos los ciudadanos, junto con los otros impuestos que gravan a los hidrocarburos. El problema de cémo
cerrar el incremento resultante en el déficit seria aun mas grave.
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de acumulacion de capital. La distribucion directa de la renta hidrocarburifera, en la
mayor parte de los casos, no da lugar a caidas en el stock de capital sino a cambios
en su composicion. Las inversiones que se efectuaban antes de la distribucion por
el sector publico seran realizadas por el sector privado. Es de hacer notar que una
parte de esas inversiones privadas (entendidas en sentido amplio, es decir incluyendo
inversiones en capital humano) provendran de aquellas personas que han sido
beneficiadas con la distribucion directa. De hecho, en la transicion al equilibrio de
largo plazo, la distribucion directa dara lugar a una fuerte expansion inicial de las
inversiones y de otros gastos para la produccion (herramientas de trabajo, insumos,
educacion, salud, etc.) y de la demanda agregada.

En especial, es importante también tener en cuenta que las inversiones para aumentar
la productividad laboral o la productividad total de los factores no se reducirian si los
ingresos adicionales que representan las transferencias de las rentas hidrocarburiferas
son invertidos por los beneficiarios en salud y educacion, aumentando su capital
humano. Se debe también hacer notar que habra ganancias de eficiencia en el gasto
publico social cuando sea la demanda la que determina sus niveles y composicion, y
no la oferta como ocurre actualmente. De esta manera, el gasto publico social calzaria
con las necesidades y aspiraciones de la gente, con ganancias de eficiencia.

La distribucion directa a las personas de la renta hidrocarburifera puede dar lugar a
cuatro distintos escenarios fiscales y de crecimiento.

1. Si se supone que el nivel del gasto publico (tanto corriente como de inversion) se
mantiene constante y no se quiere tener déficit, lo que el gobierno deja de percibir
de la renta hidrocarburifera tendra que recaudarlo de otros impuestos, incurriendo
ademas en mayores gastos administrativos. Como lo hacen notar Sala-i-Martin y
Subramanian (2003) con la distribucién directa, queda, sin embargo, la ventaja de
economia politica de aumentar la calidad y la eficiencia del gasto publico, ademas
de que tributos de base ancha seran mas estables y menos vulnerables a choques
exoégenos que la renta hidrocarburifera.

2. Si el nivel del gasto publico se mantiene constante pero se incurre en déficit que
se financian con deuda, las conclusiones del parrafo anterior se mantienen en lo
esencial, pero con la precaucion de que si el gobierno ha de respetar su restriccion
presupuestaria intertemporal tendra que recaudar en el futuro los impuestos
suficientes para pagar la deuda y sus intereses. Si la deuda es con acreedores
externos la economia tendra que generar, ademas, las divisas suficientes para
que el gobierno pueda adquirirlas con sus impuestos y asi pagar la deuda.

3. Si como consecuencia de la distribucion directa disminuye permanentemente el
gasto publico corriente o la inversién por ganancias de eficiencia, de manera tal
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que a menor costo se obtenga los mismos bienes publicos de inversion y que la
produccion futura no quede afectada, se obtienen los resultados mas interesantes.
La disminucién permanente causara que lo que se distribuye se quede en manos
de los ciudadanos mayores de 18 afios y no habra necesidad que la distribucion
sea recuperada por el gobierno por la via de otros impuestos. Habran entonces
ganancias de bienestar porque aumentara el valor presente del consumo per
capita. Los ciudadanos se beneficiarian plenamente de la distribucion directa, lo
que les daria una dotacion de recursos superior a la de otro pais que no tiene estos
recursos. Se ha de subrayar que el stock de capital (fisico y humano) por trabajador
no se reducira en el largo plazo, aunque podria hacerlo en la transicion.

4. El aumento del consumo per capita puede depender de cuan estables seran los
ingresos de las rentas hidrocarburiferas que se distribuirian directamente. Si estos
recursos son muy fluctuantes, lo que hace que las transferencias a los beneficiarios
de la distribucion directa sean también fluctuantes y percibidas como transitorias, la
dinamica que se genera es mas compleja. Al principio los beneficiarios aumentaran
su consumo pero en cuanto anticipen que las transferencias pudiesen no llegarles
mas, reduciran su consumo a la vez que aumentaran su ahorro y sus tenencias de
capital. En el largo plazo volveran al consumo que tenian antes de la distribucion
y el stock de capital regresara a su nivel inicial.

En los escenarios 1 y 2 no se produciran cambios significativos por el mero hecho
de cambiar las modalidades de financiamiento del gobierno, ni en el consumo per
capita de largo plazo ni en el capital por trabajador. Si hay mejoras en la tasa de
crecimiento de largo plazo de la economia y en el bienestar, ellas provendrian de
ganancias de eficiencia de la economia en su conjunto, al eliminar los incentivos al
rentismo. La presuncion es que habra ganancias de eficiencia, pero esto tiene que
comprobarse con datos. En los escenarios 3 y 4, la reduccion inicial de las inversiones,
que produciria la caida de la inversién publica que ya no tendria el financiamiento de
la renta hidrocarburifera, crearia en principio los incentivos necesarios para que el
sector privado lo haga, de manera tal que en el largo plazo se regresara al stock de
capital por trabajador que se tenia antes de la politica de distribucién directa.

Con todo, es posible que haya fallas de mercado o fallas de coordinacion y que
se necesite, por lo tanto, que el sector publico intervenga con inversiones en
infraestructura para incrementar la productividad de las propias empresas privadas, a
lo que llamaremos la funcion de apoyo a la produccion del gobierno, distinguiéndola
de su funcion distributiva. No se puede descartar que el hecho de no efectuar
inversiones publicas necesarias reduzca la tasa de crecimiento del PIB. Un programa
de inversiones publicas demasiado pequefio podria reducir la tasa de crecimiento de
la economia y alejar la tasa de su potencial. Habria un argumento basado en el logro
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de tasa mas alta de crecimiento del PIB si las rentas hidrocarburiferas se quedaran
enteramente en el gobierno, que si se distribuyeran directamente a la poblacion.?

En sentido contrario, se puede hacer notar que el programa de inversiones publicas
podria financiarse también con impuestos que no provengan de hidrocarburos y con
desembolsos de deuda externa. El financiamiento con deuda externa puede ser una
alternativa deseable si la deuda es concesional, porque el pais se estaria beneficiando
de la transferencia externa o subsidio que le otorgan las instituciones multilaterales y
las organizaciones de los paises acreedores.

Se puede afiadir también que un crecimiento mas alto de la economia puede provenir
de una mejor distribucion del ingreso. De acuerdo con las simulaciones del modelo
EGC de Andersen (2007) la distribucion del ingreso mejoraria sustancialmente con
el esquema de distribucién directa de la renta hidrocarburifera con relacion a una
situacion en la que no se efectuara esa distribucién.?'

La distribucion directa de la renta hidrocarburifera mejoraria, sin ambigtiedad alguna,
la distribucion actual del ingreso. Es de hacer notar, siguiendo a Stiglitz (2007, cap.5)
que la dinamica politica de los paises ricos en recursos naturales tiende a agravar
la desigualdad; los que controlan la riqueza o los ingresos que generan los recursos
naturales los usan para agrandar su poder politico y econémico. En el caso del pais,
se trataria mas de regiones (y quienes las controlan) que empresas o individuos.

Con la distribucion directa, se corregiria, a bajo costo, la situacién que se tiene
actualmente de una distribucién muy desigual del ingreso.?? Al mejorar la distribucion
del ingreso se reduciria el conflicto entre los distintos agentes de la economia, lo que
a su vez repercutiria en la tasa de crecimiento de largo plazo de la economia. Como
lo hacen notar Alesina y Rodrik (1992) “la razén esta en que cuando hay grandes
segmentos de la poblacién que estan econdmicamente excluidos, ellos tienen mas
incentivos para gravar mas a los recursos que contribuyen a aumentar el crecimiento

20 Este es una de los resultados importantes de las simulaciones de Andersen (2007) con un modelo de equi-
librio general computable (modelo EGC).

21 Andersen (2007) hace notar también que si hubiera suficiente movilidad laboral desde los sectores informa-
les hacia los sectores formales, se tendia también mejoras en la distribucion del ingreso y reduccion de la
pobreza, aun si la renta hidrocarburifera no se distribuye. La movilidad se convierte en un sucedaneo de la
redistribucion, pero puede ser mas dificil de ejecutar.

22 Las politicas convencionales de redistribucién del ingreso suelen tomar mucho tiempo para lograr efectos
significativos. Este no seria el caso con la distribucion directa de la renta hidrocarburifera debido a que réapi-
damente y a bajo costo econémico porque las rentas no provienen, en su mayor parta, del esfuerzo o ahorro
internos sino de la suerte de contar con yacimientos considerables y altos precios. Siguiendo de nuevo a a
Stiglitz (2007, cap.5) el gobierno puede distribuir esta renta sin tener que preocuparse demasiado en que se
desincentive el trabajo o el ahorro de los que la ganan.
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tales como el capital fisico y el capital humano.”? Alesina y Rodrik desarrollan un
modelo formal para sustentar su afirmacion.

La experiencia parece mostrar que economias menos desiguales, en paises
democraticos, tienden a crecer mas rapidamente, en parte porque el conflicto politico
se atenua, lo que reduce aquellas intervenciones del gobierno que desincentivan a
los recursos productivos. Las afirmaciones anteriores adquieren adin mas relevancia
si se toma en cuenta que los diagnodsticos de crecimiento de Bolivia identifican a
la inestabilidad politica y social como la restriccion que mas afecta. Debido a esa
inestabilidad se produce una incertidumbre en los inversionistas con relacién a si
pueden obtener y apropiarse los retornos de sus inversiones.? Los conflictos politicos
en Bolivia han sido generalmente conflictos por la apropiaciéon de las rentas de
los recursos naturales (y, en menor medida, de ese otro factor exdégeno que es la
cooperacion financiera internacional).

En el analisis de Evia, Laserna y Skaperdas (2007) se insiste de manera similar en
que: (1) Los conflictos tienen costos econémicos directos, que desvian recursos de
la produccién, el consumo y la inversion. (2) Los conflictos cambian los incentivos y
distorsionan éstosrespectoalaproduccionylainnovacion. Los conflictos y el crecimiento
que se generan a través de la inversion estan negativamente correlacionados. En el
caso que el crecimiento se genere enteramente por factores exégenos (por ejemplo,
por mejora en los términos de intercambio o por mas transferencias desde el exterior)
esta entonces correlacionado positivamente con los conflictos. Los factores externos
favorables promueven el crecimiento e intensifican el rentismo. (3) Los conflictos
y los niveles resultantes de la actividad econémica afectan al esfuerzo de mejorar
‘instituciones”, “gobernancia” y “ derechos de propiedad”, lo que a su vez le da
persistencia a los conflictos.?

Evia, Laserna y Skaperdas (2007) obtienen las siguientes ensefianzas de su modelo
simple de conflicto y apropiacion.

* Los conflictos reducen los recursos disponibles para el consumo y la produccion.

* Los conflictos y la fraccion del ingreso nacional que es fuente de conflictos estan
correlacionados positivamente.

23 Una aplicacién, entre muchas, de la observacion anterior se la puede encontrar en nuestro pais en los
techos bajos que se fijan para las remuneraciones de los técnicos del sector publico, los que constituyen
una especie de gravamen sobre su capital humano. Estos techos tienen también implicaciones sobre las
remuneraciones del sector privado nacional.

24 \edse al respecto, World Bank (2005).

25 Traduccion libre del autor.



Coloquios Economicos N° 8

* Los conflictos y la inversién estan negativamente correlacionados.

* Los conflictos y el crecimiento generado endégenamente (es decir por factores
internos) estan negativamente relacionados.

* Los conflictos y el crecimiento generado por factores exdégenos o no estan
relacionados o lo estan positivamente (en este caso, cuando el crecimiento es
anticipado).?

Con la distribucion directa no sélo que aumentaria la tasa de crecimiento de largo
plazo de la economia sino que también probablemente el capital per capita y el PIB
per capita de largo plazo serian mas altos que con el esquema actual de uso de esos
recursos. La razén de esta afirmacion es de naturaleza cualitativa que insiste en dos
aspectos. Primero, la eliminacién de las distorsiones de las actividades directamente
no productivas que crea el rentismo (tales como el tiempo y el esfuerzo dedicado
a manifestaciones y protestas, que podian ser mas bien utilizados en actividades
productivas) tiene que traducirse en ganancias de eficiencia, que aumentan la
productividad laboral o la productividad total de los factores.?” Segundo, la sociedad
mas igualitaria que resultaria de la distribucion directa, al disminuir la puja distributiva
y la consecuente politizacion de las decisiones econdmicas, aumentaria la eficiencia
de la economia. Ademas, siguiendo a Palley (2004) los beneficios de una distribucion
directa no solamente que amortiguarian los conflictos politicos y sociales, asi como las
tensiones regionales, sino que: “(a) empoderarian a los ciudadanos para que tomen
en sus manos el proceso de desarrollo econdmico; (b) darian a los ciudadanos un
incentivo para comprometerse en politicas democraticas.”

Con relacion a la tasa de crecimiento econdmico mas baja que se obtendria con la
distribucion directa de la renta hidrocarburifera que predice el modelo EGC, se ha de
notar que modelos de ese tipo capturan mal los efectos econdmicos de la reduccion
de la conflictividad politica y de mejora de la calidad de las politicas publicas. Este
ultimo canal es mas dificil de calibrarlo e incorporarlo en modelos de tipo EGC, pero no
por eso deja de ser importante.?® Si bien con la redistribucién se proveeria inicialmente
menos bienes publicos, lo que afectaria transitoriamente a la tasa de crecimiento
del PIB, se lograria en contrapartida ganancias de eficiencia para el conjunto de la
economia y para la misma inversion publica, que seria de un tamafio mas reducido
con relacion al PIB, pero que tendria una rentabilidad social mayor, que redundaria en
una tasa de crecimiento de largo plazo mas alta.

26 Traduccion libre del autor.

27 Lainsistencia en que el rentismo da lugar a actividades directamente no productivas viene, una vez mas, de
Evia, Laserna y Skaperdas (2007).

28 Los modelos EGC, por otra parte, estan disefiados para rastrear los efectos de cambios incrementales y son
poco aptos para tratar cambios discretos. La distribucion directa seria un cambio discreto mayor en casi
todas las variables.
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Los impactos en la estabilidad macroeconémica

Un argumento a favor de que el gobierno retenga la renta hidrocarburifera estaria
en su funcién estabilizadora, que adquiere particular relevancia ante el peligro de
enfermedad holandesa que produciria reasignaciones sectoriales de la produccion y, al
hacerlo, crearia, vulnerabilidades para la economia. De acuerdo con las simulaciones
del modelo EGC de Andersen (2007), de quedarse la renta hidrocarburifera en el
gobierno, el sector de hidrocarburos continuaria expandiéndose mientras que el
producto del sector minero caeria fuertemente debido a la sobrevaluacién cambiaria.
Ocurririalo mismo con la produccion de la agricultura moderna hasta que las inversiones
publicas produzcan incrementos de productividad. Los sectores de servicios, como es
de esperar, se beneficiarian de la bonanza del gas natural.

Dadas las consideraciones anteriores una politica publica natural puede ser la de evitar
que la enfermedad holandesa se desarrolle ¢ Sera entonces la creacion de un Fondo
de Estabilizacién la mejor manera de evitar la enfermedad holandesa? Al margen de
que la viabilidad técnica de este tipo de fondos tiene requerimientos importantes, se
ha de hacer notar que su desempefio depende de las caracteristicas de gobernancia
del pais. Se regresa entonces al problema mas general de la calidad de las politicas
publicas.®

Mas alla de la conveniencia de un Fondo de Estabilizacion esta el tema de si la
renta hidrocarburifera no deberia quedarse en el gobierno para que la politica fiscal
cumpla su funcion estabilizadora. Para poder ejecutar esta funcion estabilizadora, que
tiene por objetivo atenuar las fluctuaciones de la demanda agregada, causadas por
choques exdgenos, que pudiesen afectar al empleo o a la inflacién, los recursos de
la coparticipacion deberian regresar al gobierno central, lo que parece poco factible.
Tampoco esta dicho como los recursos que estan actualmente en poder de los
gobiernos subnacionales, se integrarian al Fondo de Estabilizacion.

Estudios efectuados en otras partes muestran que a menudo el sector privado,
especialmente los hogares, perciben mejor que los gobiernos la naturaleza transitoria
de los altos ingresos por exportaciones. Percibiéndolos como transitorios los ahorran
en gran medida y sélo los consumen en la medida en que han afectado a su ingreso
permanente.’® Se volvera sobre este tema mas adelante al discutir los posibles
impactos inflacionarios de la distribucion.

29 Una discusion, entre otras, de las dificultades técnicas aparece en Morales, Espejo y Chavez (1992) y en
Morales y Espejo (1995). Por su parte, Palley (2004) y Laserna (2007a) inciden en los aspectos de gober-
nancia de este tipo de fondos.

30 Véase, por ejemplo, Collier y Gunning (1999).
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¢ Sera inflacionaria la distribucion directa de la renta de hidrocarburos? Para
comenzar, la pregunta debe ser reformulada y correctamente debe ser ;sera la
distribucion directa mas inflacionaria que la opcion de dejar que los recursos sean
gastados por el sector publico? La renta hidrocarburifera en si misma crea presiones
inflacionarias, independientemente de quien la perciba. El que esas presiones se
materialicen dependera de factores del contexto general de la economia tales como el
grado de apertura a las importaciones, el grado de apertura de la cuenta capital de la
Balanza de Pagos y el sistema cambiario. Que el sector publico se quede con la renta
hidrocarburifera no garantiza que la inflacién sea baja. Sera baja solamente si se la
esteriliza en un Fondo de Estabilizacion o constituyendo altos superavit fiscales. De
todas maneras, estas soluciones o son transitorias, como en el caso de los superavit,
o tienen las deficiencias técnicas y las vulnerabilidades politicas a las que ya se ha
hecho mencién en el caso de los Fondos de Estabilizacion.

Salvo en el muy corto plazo, los recursos adicionales que le llegan al sector publico
por la renta hidrocarburifera, que como ya ha sido dicho antes se deben a factores
exogenos, seran gastados tipicamente (aunque no exclusivamente) en bienes no
transables en el comercio exterior. Se tendra entonces desplazamientos de lademanda
agregada que presionaran al alza de precios. La constitucion de superavit fiscales,
por si sola, solamente impide que el desplazamiento sea aun mayor. Los aumentos
del gasto publico, que impulsan a la demanda agregada, no se ven contrarrestados
por una reduccion del gasto del sector privado por la naturaleza exégena de la renta
hidrocarburifera. Solamente si el ingreso nacional adicional de la renta hidrocarburifera
se gastara en importaciones habria una mitigacion de los efectos inflacionarios.

Si la distribucion directa a las personas crea inflacién dependera del comportamiento
con relacion al gasto de sus beneficiarios. Si se gastara inmediatamente, efectivamente
se produciria un desplazamiento de la demanda agregada e inflacién, tal vez aun
mayor a la que se produce por la via del gasto publico que se ha discutido en el parrafo
anterior. Que esto suceda es tanto mas verosimil cuanto mayor sea la restriccion de
liquidez que tenian los beneficiarios antes de la distribucion.

Es razonable, empero, pensar que no toda la transferencia sera gastada inmediata-
mente. Dado el caracter fluctuante que podrian tener los ingresos de los beneficiarios
por distribucion directa, su ingreso permanente y su consumo aumentaran gradual-
mente. Por otra parte, una motivacion importante para ahorrar es para fines de precau-
cion. Si una fraccidn de la transferencia es ahorrada los efectos inflacionarios seran
mas difusos. El ahorro sera invertido al principio en activos financieros, especialmente
en base monetaria (dinero en efectivo o en depdsitos bancarios muy liquidos). Con
el tiempo, ese ahorro se cambiara de base monetaria a depdsitos bancarios a mas
largo plazo y a titulos valor, asi como se lo empleara para la adquisicion de activos
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reales o para incrementos del capital humano (salud y educacion). La gradualidad y la
distribucién en el tiempo de este tipo de gastos mitigaran las presiones inflacionarias.
El efecto neto de la distribucion directa sobre la inflacion dependera, en gran medida,
del peso que tenia la restriccion de liquidez. Si tenia poco peso habra de esperarse
efectos significativamente menores a los que se producirian cuando la renta hidrocar-
burifera se queda en manos del gobierno.

Por otra parte, si el consumo privado se orientara, en una proporcion importante, a
bienes importados o si el ahorro privado se invirtiera en activos externos, habra un
control aun mayor de la inflacion. Es razonable pensar que la propensién marginal a
importar del sector privado es mayor que la del sector publico.

El sistema cambiario puede tener, en el contexto de bonanza de recursos naturales, un
papel importante de prevencién de la inflacion. Si el sistema es de tipo de cambio fijo
la renta hidrocarburifera distribuida directamente a las personas debe aumentar pari
passu tanto la oferta como la demanda de dinero. Sin embargo, podrian producirse
desfases transitorios entre oferta y demanda, que se traducirian en presiones
inflacionarias.?' Es el tipo de cambio real muy subvaluado cuando se inicia la bonanza
el que origina a la vez altos superavit de la cuenta corriente de la balanza de pagos,
rapida acumulacién de reservas internacionales y un veloz crecimiento de la emision
monetaria, asi como las presiones inflacionarias.*? No seria la distribucién per se la
culpable de que ello ocurra . Es solamente con el tiempo que el tipo de cambio real se
sobrevalla por el incremento en el precio de los no transables.3?

Una manifestacion importante del ahorro privado en activos financieros es la expansion
de los depésitos bancarios, que es mucho mayor que la demanda por créditos, lo
que hace bajar las tasas de interés al punto de que en términos reales se vuelven
negativas.®** Es en esta fase, cuando las tasas pasivas reales se vuelven negativas
que puede surgir con fuerza la inflacion porque el publico puede preferir consumir a
ver su ahorro erosionado en términos reales. Tomara, sin embargo, un tiempo antes de
que se de cuenta de la pérdida del poder adquisitivo de su ahorro. Es interesante ver

31 Se puede controlar estos desfases temporales con operaciones de mercado abierto del Banco Central y con
revaluaciones del tipo de cambio. El que el tipo de cambio sea fijo, no impide que sea reajustable periddica-
mente. Tal es el caso del actual sistema cambiario boliviano.

32 Eltipo de cambio real que nos da la relacion en ddlares de los precios nacionales con relacion a los precios
internacionales puede subvaluarse, al margen de la politica cambiaria nacional, si los precios internaciona-
les en dolares suben fuertemente, como ha estado ocurriendo en los ultimos trea afios.

33 La consecuente sobrevaluacion del tipo de cambio real es la enfermedad holandesa.

34 Si el publico pudiera invertir en el exterior esto no deberia suceder, La opcion de invertir en el exterior no esta
disponible para la mayor parte de las personas por problemas de informacion y de altos costos de transac-
cion.
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que este fendmeno esta sucediendo ahora, a pesar de que la renta hidrocarburifera,
por lo menos en un principio se queda en custodia en el sector publico.3®

Si el sistema cambiario fuera de tipo de cambio flexible el control de la oferta monetaria,
estara en poder del Banco Central. Con la oferta de la base monetaria bajo control,
la demanda incremental por base monetaria que crearia la distribucion daria lugar a
una apreciacion instantanea del tipo de cambio, lo que se afiadiria a la contencion de
las presiones inflacionarias. La politica monetaria y de control de la oferta monetaria
adquiere su maxima potencia cuando el sistema cambiario es de tipo de cambio
flexible.

La consolidacién politica y fiscal

La distribucién directa a las personas de la renta hidrocarburifera pudria contribuir,
segun la conjetura de Palley (2004) a la consolidacion politica de los gobiernos. Esta
consolidacion facilitaria un pacto fiscal entre los distintos grupos sociales y de interés,
que es una condicidon necesaria para el saneamiento fiscal duradero. En el pacto
fiscal se ratificaria la reduccion de la importancia de la coparticipacion que acentua
las pugnas distributivas y se haria mas bien hincapié en los beneficios de una mayor
provision de bienes publicos con financiamiento dependiente de la recaudaciéon no
hidrocarburifera. Si esto sucediera se tendria la ventaja de que el publico exigira que
sus impuestos reciban un buen uso antes de consentir cualquier gasto.

Tan importante como lo anterior, en el pacto fiscal se debera fijar reglas fiscales
sostenibles en el tiempo que tengan que ver con el sendero de expansion del
gasto publico (excluyendo intereses), con la ampliacion de las recaudaciones no
hidrocarburiferas para el gobierno central, con el mayor financiamiento de los gobiernos
locales con tributos locales, y con la sostenibilidad de la deuda publica. Se podria
tener una combinacion de las siguientes reglas:

a. Un superavit primario permanente o estructural (es decir excluyendo del gasto
los intereses de la deuda publica) después de la distribucion directa de la renta
hidrocarburifera para el SPNF del orden del 1.0 por ciento del PIB, en una variante
de la recomendacion de Artana, Bour y Navajas (2003). Este superavit primario
se lo obtendria, con una combinacién equivalente a 1.3 por ciento del PIB, de
recaudaciones de impuestos no hidrocarburiferos adicionales a los existentes y de
reduccion de gasto publico. Con el 1.3 por ciento adicional, producto de impuestos

35 Esto puede deberse a que no es solo el sector hidrocarburifero el que esta experimentando la bonanza de
altos precios internacionales para productos primarios.

27



28

Coloquios Economicos N° 8

no hidrocarburiferos y de recortes de gasto, el déficit no hidrocarburifero bajaria a
5.2 por ciento del PIB desde el 6.5 por ciento que tuvo el 2006.

Revisar los precios internos de los carburantes, para alinearlos mas con los precios
internacionales y poder recaudar mas con el IEHD.

Volver a proponer al pais un impuesto genuino a la renta de personas, sobre bases
mas progresistas y equitativas que las del impuesto propuesto en febrero de 2003
y que fuera rechazado por la poblacién. Las modificaciones a la ley tributaria ya
existentes, lo permitirian.

Impuestos al patrimonio neto (IPN), o, en su defecto, impuestos complementarios
a los inmuebles que pueden ser vistos como impuestos a la renta presunta de las
personas, van en direccion del inciso c.

Un esfuerzo de preparar presupuestos plurianuales, que incorporen mas
explicitamente los superdvit estructurales y los cambios que se producirian en el
patrimonio neto del gobierno debe continuar.
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5. CONCLUSIONES

Se han examinado detalladamente los principales temas de discusion en la decisién
de dejar la renta hidrocarburifera enteramente en manos del gobierno central y los
gobiernos subnacionales o distribuirla directamente a todos los bolivianos mayores
de dieciocho afios. Se ha llegado al resultado, basado en analisis econdémicos, que
con la distribucion directa se superarian los problemas que crea el rentismo y se ha
concluido que la distribucion directa reduce la conflictividad politica y social, lo que
produce una mejora cualitativa de las politicas publicas. La reduccion de los conflictos
y mejores politicas publicas contribuirian a aumentar la tasa de crecimiento de largo
plazo de la economia. Los resultados son robustos aun si en los analisis se hace
hincapié en los gastos de gobierno en bienes y servicios de apoyo a la produccion,
esencialmente inversion publica, mas que en su funcion distributiva. Se ha concluido
también que la distribucion no seria desestabilizadora de la macroeconomia en muchos
escenarios plausibles, lo que reduce la necesidad de que el gobierno custodie la renta
hidrocarburifera para cumplir con su funcion estabilizadora de las fluctuaciones de la
economia.

Con la distribucién directa no solo que aumentaria la tasa de crecimiento de largo
plazo de la economia sino que probablemente el capital per capita y el PIB per capita
de largo plazo seran también mas altos. Este resultado sale de una discusién de
naturaleza cualitativa, en la que se subraya dos aspectos. Primero, la eliminacion de
las distorsiones de las actividades directamente no productivas que crea el rentismo
tiene que traducirse en ganancias de eficiencia, que aumentan la productividad
laboral o la productividad total de los factores. Segundo, la sociedad mas igualitaria
que resultaria de la distribucion directa, aumentaria la eficiencia de la economia al
atenuar los conflictos que conspiran contra el crecimiento. Se ha de incluir empero
la prevencion de que los argumentos a favor de una distribucion directa se basan en
canales indirectos y relativamente poco convencionales en la literatura econdmica y
poco susceptibles a tratamientos estadisticos, econométricos o aun de simulacion del
tipo de modelos de equilibrio general computables.

Tomando en cuenta el promedio de los Ultimos tres afios de la renta hidrocarburifera, la
distribucién directa significaria una transferencia de 65 ddlares por persona mayor de
18 afios o en dolares corregidos por paridad e poder de compra, de 177 ddlares, que
son cantidades significativas. De esta manera aumentaria el bienestar del consumidor
representativo, permitiéndole un aumento de su consumo de manera sostenible en el
tiempo. Este aumento no seria mas inflacionario que cuando la renta se queda en el
sector publico en la mayoria de los escenarios.
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La transferencia directa de la renta hidrocarburifera crearia, sin duda, problemas de
magnitud de financiamiento del sector publico en su dimension actual. El afio 2006,
los impuestos sobre hidrocarburos representaron 13 por ciento del PIB, pero también
se tuvo un superavit de 4.6 por ciento del PIB. Con cifras del 2006, si el gobierno
retuviera 55 por ciento de la renta hidrocarburifera, para obtener un superavit primario
de 1 por ciento, que seria nuestra medicion de equilibrio fiscal, sera necesario recaudar
impuestos diferentes a los de los hidrocarburos y reducir gastos por 1.3 por ciento del
PIB. EIl porcentaje de retencidn podria bajar gradualmente desde 55 por ciento y
la distribucion completa podria ser un objetivo de largo plazo. La gradualidad tiene
empero la vulnerabilidad de que puede hacer surgir oposiciones politicas en el camino,
que dejarian la medida a medias.

La debilidad de las cuentas fiscales tiene raices estructurales, que no tendria
porqué empeorar con la distribucion directa a las personas. La precariedad fiscal
refleja problemas de gobernabilidad y tiene determinantes politicos muy claros, que
los recursos hidrocarburiferos han estado solucionando solamente en apariencia y
transitoriamente. De hecho, la renta hidrocarburifera mas bien agrava los problemas
de gobernabilidad. Aun en el escenario menos optimista, un tamafio del sector publico
mas pequefo por efecto de la distribucion directa de la renta hidrocarburifera no
produciria un decremento del consumo per capita de largo plazo vy, por lo tanto, del
bienestar con relacion a la situacion pre-distribucion. Se ha de subrayar que en ningun
escenario el consumo per capita de largo plazo caeria con relacion a la situacion de
antes de la distribucién directa. El capital per capita de largo plazo, por su parte no
sufrira ninguna modificacion; solamente se habran tenido efectos transitorios entre las
situaciones pre y post distribucion. Se ha de anadir que la misma reduccion inicial de
la inversion publica no tendria efectos en el crecimiento de largo plazo, salvo que la
inversion publica estuviera superando con eficiencia las fallas de mercado, lo que no
parece ser el caso.

El disefio de los mecanismos operativos de distribucion directa no es demasiado
complicado y se beneficiaria de la experiencia acumulada con el Bonosol. Estos
mecanismos operativos deben estar dotados de una gran transparencia; el interés
que tendrian los ciudadanos beneficiados con la distribucién crearia los incentivos
necesarios para llevar a cabo un control social efectivo y natural.

Todo el analisis se ha centrado en la distribucion de la renta hidrocarburifera. Se habra
de reflexionar mas tarde, en lineas similares a las de este documento, sobre el uso
de las rentas mineras, cuando la tributacién para el sector minero haya quedado bien
definida.
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