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Resumen

Este trabajo busca analizar el comportamiento fiscal de la Republica Dominicana
durante los dltimos anos mediante el uso de indicadores como la postura y el impulso
fiscal. Los resultados muestran esfuerzos acertados por parte de las autoridades a partir
del 2012, presentando una postura fiscal cada vez més contractiva y contraciclica. Por
otra parte, se compara el comportamiento fiscal de Republica Dominicana contra sus
pares de la region Centroamericana, en donde la Repiblica Dominicana muestra un
comportamiento més acorde con la teoria, para la muestra estudiada. Adicionalmente,
debido a la relacién que guardan la politica fiscal y la politica monetaria, se presenta
la relacién entre ambas para el escenario dominicano en los tltimos 15 anos, mediante
el cual se observa cémo, en periodos de crisis, ambas politicas actiian de la forma
esperada, caracterizada por una politica fiscal expansiva acompanada de una politica

monetaria flexible.

Abstract

This research paper seeks to analyze the Dominican Republic’s fiscal policy, by
assessing its fiscal stance. The results show successful efforts by the authorities from
2012 onwards, presenting an increasingly contractive and countercyclical fiscal stance.
On the other hand, the fiscal stance of the country is compared against its peers in
the Central American region, where the Dominican Republic shows a behavior more
in line with fiscal theory, for the studied sample. Additionally, the paper assesses the
coordination between fiscal and monetary policy. Results show how, in periods of crisis,
both policies act in the expected manner, characterized by an expansive fiscal policy

accompanied by a flexible monetary policy.

Palabras claves: Politica Fiscal, Postura Fiscal, Impulso Fiscal, Politica Monetaria

Clasificacion JEL: H62 E62 E63



I. Introduccion

La politica fiscal es la herramienta utilizada por el gobierno para influenciar directa e in-
directamente sobre el uso de los recursos de la economia. Las decisiones tomadas por los
hacedores de politicas fiscales pueden ser evaluadas a través de indicadores que nos permiten
ver el rol que ha jugado la politica fiscal en la economia. Los indicadores clasicos, como el
balance primario, se quedan cortos a la hora de evaluar si las decisiones de politica estan te-
niendo el impacto buscado en la economia. Es por esto que en la literatura fiscal han surgido
otros indicadores para responder esa pregunta con una vision clara de lo que esta sucediendo,

entre ellos se encuentran: el balance primario estructural, la postura fiscal y el impulso fiscal.

El objetivo de esta investigacion es analizar la posicién de la politica fiscal de la Republica
Dominicana en el periodo de tiempo 2004-2019, comparandola con las posturas evidenciadas
de otras economias de la region en ciclos econémicos similares. Asimismo, para ver la con-
gruencia con otro instrumento fundamental de politica econémica, se evalta la posicion de
politica fiscal con respecto a la que ha adoptado la politica monetaria en el mismo periodo.
Para estos fines, la investigacion actualiza estimaciones observadas en la literatura domini-
cana en dos sentidos: primero muestra la robustez del método ante cambios estadisticos® y,
segundo, a diferentes cortes de data. De igual forma, utiliza la metodologia implementada en
Pérez y Brens (2018) para mostrar las decisiones de politica fiscal observada en los dltimos
anos. En este sentido, los resultados encontrados son congruentes con investigaciones ante-
riores sobre el tema, pero con una robustez mayor, dados los cambios en data y metodologia

que fueron llevados a cabo.

'Data estadistica actualizada segin los lineamientos del Manual de Estadisticas de Finanzas Ptblicas del
Fondo Monetario Internacional (2014)



Este documento se estructura de la siguiente manera: la secciéon II muestra una revision de
la literatura existente en el tema. La seccién III detalla data considerada, la seccion IV pre-
senta la metodologia, la seccién V muestra los resultados obtenidos y los anédlisis de politica

relevante y la secciéon VI concluye y plantea recomendaciones.

II. Revision de la Literatura

El balance primario del sector ptiblico es el indicador base en la literatura fiscal que captura
la diferencia entre los ingresos y los gastos del gobierno, excluyendo el pago de intereses de la
deuda, debido a que estos no son determinados en el corto plazo e implican tasas de interés
no controladas por el gobierno. Sin embargo, este indicador por si solo no permite saber
qué parte de la economia es estructural y qué parte se debe al ciclo econémico o a eventos
no recurrentes. Debido a esto, la informacién obtenida de indicadores clasicos nos dan una

postura incorrecta de la realidad fiscal de la economia.

La evaluacién detallada del desempeno fiscal no esta exenta de dificultades y consideracio-
nes, tanto por el lado de las cuentas fiscales, como por las interacciones del sector publico
con la economia. El balance primario estructural surge dada la necesidad de constar con un
indicador que permita ver la postura fiscal del pais limpia de efectos en el ciclo econémico,
precios de los commodities, gastos no recurrentes e ingresos temporales extraordinarios, pro-
venientes de privatizaciones o ventas de derechos de explotacion por parte del Estado, que
podrian conducir a la sobredimension o subdimension de las cuentas fiscales. A través del
balance estructural se puede obtener una vision més certera de la politica fiscal, proveniente

de dos indicadores principales que se desprenden de este: la postura fiscal y el impulso fiscal.

La postura fiscal nos indica qué tipo de politica fiscal se llevd a cabo en el periodo actual.



Este indicador se define como el negativo del balance estructural, donde un balance estructu-
ral superavitario (deficitario) serd el indicador de una postura fiscal contractiva (expansiva)
para el periodo analizado. De la postura fiscal, nace el impulso fiscal como un indicador
que permite analizar el cambio en la postura fiscal entre periodos de tiempo determinados,
y que sirve para apoyar a los hacedores de politica a mostrar la eficacia de sus objetivos.

De igual forma, un impulso fiscal negativo mostrara una politica fiscal contractiva y viceversa.

La estimacion de estos indicadores estd sujeta a diversos sesgos, por lo cual existen diversas
metodologias de estimacion del balance estructural. Cepeda (2015), para El Salvador, mues-
tra el problema de endogeneidad que existe entre la determinacién de si el ciclo econémico
es explicado por el estimulo o desestimulo fiscal, utilizando ecuaciones de largo plazo basado

directamente en el ciclo de los indicadores fiscales contra el ciclo econémico.

Ontiveros (2016) para Bolivia, por su lado, utiliza diferentes desagregaciones estadisticas
presupuestarias. Utiliza informacion del Sector Publico No Financiero o de la Tesoreria,
de las diferentes clasificaciones de las cuentas fiscales y aproxima el balance fiscal no re-
lacionado con hidrocarburos para estimar el balance estructural mediante el uso variables
instrumentales. Ardanaz et al (2015), de igual forma, utilizan data de panel para estimar el
comportamiento ciclico de la politica fiscal en América Latina y el Caribe. Los resultados
muestran que el rango de estimaciones puede ser grande para algunos paises, especialmente
aquellos que derivan sustanciales ingresos fiscales de actividades relacionadas a commodities.
Asimismo, Rojas (2017) trabaja con el supuesto de que el gasto tiene un componente ciclico
para estimar el balance estructural de Costa Rica. Sus resultados expresan que, a través de los

anos, debido al aumento de los gastos, el balance estructural se ha presentado mas deficitario.



Villagémez (2011) evalia la posibilidad de implementar un indicador de Balance Estructu-
ral como instrumento de politica fiscal en Centroamérica y Repiblica Dominicana. El autor
determina que adoptar el balance estructural como indicador de la posicién fiscal de estos
paises es factible, siempre que se utilice el balance primario como valor objetivo, ya que es el
mejor reflejo de la posicion fiscal de estas economias. Sin embargo, no se exhorta a adoptar
de manera inmediata una regla fiscal basada en el balance estructural, sino que se sugiere un
periodo de transicién en el que se utilizaria el balance estructural como informacion adicional

y complementaria al momento de describir el manejo de la politica fiscal.

Por ultimo, para el caso especifico de la Reptblica Dominicana existen algunas investigacio-
nes referentes al Balance Estructural y al comportamiento de la politica fiscal. Ramirez y
Pérez (2014) analizan el efecto real de la politica fiscal en la Republica Dominicana para el
periodo 1998-2012, tomando en consideracién la evolucion de los ingresos publicos producto
de las reformas tributarias llevadas a cabo en dicho periodo. Por el otro lado, Pérez y Brens
(2018) muestran resultados de politica fiscal en promedio expansivos pero caracterizados
por un impulso fiscal cada ano mas contractivo. En linea con estos resultados, Diaz et al
(2019) muestran, utilizando data en linea con el Manual de Estadisticas de Finanzas Piblicas
(2014), un balance estructural mayormente deficitario, pero con tendencia positiva, es decir,

con una reduccién paulatina del déficit.



II1. Data

Este documento utiliza datos de series de tiempo del sector fiscal, sector real y sector externo
en términos reales y en frecuencia trimestral para los anos 2000-2019. Es importante senalar
que las variables se ajustan por estacionalidad, y ademés el componente ciclico se expresa
directamente en términos de porcentaje de desviacion respecto a la tendencia; para ello, las
variables se expresan en forma logaritmica. Las series utilizadas son los ingresos y gastos
fiscales? de la administracién central y sus componentes; el Producto Interno Bruto (PIB)
nominal y real, y el precio del petréleo. Las variables fiscales son deflactadas con el indice de
precios al consumidor (IPC). El PIB, IPC y el tipo de cambio se obtienen del Banco Central
de la Republica Dominicana, en cambio, la data fiscal se obtiene del Ministerio de Hacienda
de la Reptblica Dominicana. Por ultimo, el precio del petréleo se obtiene del Banco Mundial,

el cual se transforma a pesos reales dominicanos.

Esta metodologia presenta un cambio conceptual en las definiciones fiscales, reemplazando
el Manual de Estadisticas de Finanzas Piblicas de 1986 del Fondo Monetario Internacional,
a la actualizacion publicada en el 2014, por lo que la data utilizada incorpora estos cam-
bios para las variables fiscales. Debido a que la data correspondiente a los Impuestos sobre
Hidrocarburos en Reptblica Dominicana no se encuentra calculada bajo la metodologia del
Manual de Estadisticas de Finanzas Publicas del 2014, esta serie de tiempo se encuentra

calculada bajo la metodologia de 19863.

2Los gastos tienen una cobertura de Administracién Central
3 Anexo A2



IV. Metodologia

La estimacién de las elasticidades de las variables fiscales se separa en dos componentes como
en Blanchard y Perotti (2002), la elasticidad respecto a la base impositiva y la elasticidad
de cada base con respecto al producto:

Q1 = nTi,Bﬂ?Bi,Xg (1)

i=1

Donde (o) es la elasticidad con respecto al producto, (77, 5,) representa la elasticidad del
impuesto con respecto a su base impositiva, (np, x) representan la elasticidad de la base
impositiva con respecto al producto y (%) representa el porcentaje del impuesto i del total
de impuestos. Para el caso de los gastos, la teoria muestra que, si un pais no posee gastos
por desempleo, no tiene una relacion con el ciclo, es decir su elasticidad es cero. Sin embargo,
la evidencia muestra que el gasto puede depender del ciclo si existe una dependencia alta a

precios de commodities®.

La estimacion de las elasticidades se realiza a través de un modelo de cointegracién autorre-
gresivo con rezagos distribuidos (ARDL, por sus siglas en inglés). Esta metodologia permite
la combinacién de variables estacionarias con variables de un orden de integracién 1 (Giles,
2013). La relacién a largo plazo entre las variables se logra a través de la cointegracién. La

forma general de un modelo de regresion ARDL es:

p q q
Y = p+ Z Yk + Z BiTi—1 + Z Biwi—1 + € (2)
k=1 i=0 =0

Al reescribirse como un modelo de correcciéon de errores, se obtiene:

p q q
Ay, = Z QpYi—k + Z BiTji—1 + Z Biwi—1 + QoYr—1 + L1041 + Pawi_1 + Uy (3)
k=1 i=0 i=0

4Ver Bornhorst et al (2011)



Donde y; es la variable dependiente, x; las variable independiente y w; una matriz de variables
de control asociadas a reformas del sistema tributario® y quiebres estructurales identificados
econométricamente . Por su lado, los parametros Z?:o ; nos presentan la relacién a largo
plazo de la ecuacién y su existencia es probada a través de una prueba de Wald. Los valo-
res criticos son proporcionados por Pesaran y Pesaran (1996a) y difieren segin el niimero
de variables (K), el orden de integraciéon de las variables y si el modelo tiene intercepto
y/o tendencia. Luego de esto, las elasticidades se obtienen a través de la siguiente formula:

€ya; = — ot (Giles, 2013).

Las elasticidades permiten obtener los ingresos fiscales ajustados por el ciclo, los cuales se

definen como:

Y?P
CA __ €y,Tj
1694 = 1(57) (4)

Donde:

I = Valor Observado del Impuesto

104 = Ingresos por Impuesto Ajustado por el Ciclo
Y, = Producto Potencial

Y = Producto

€y,2; = Elasticidad del Impuesto j con Respecto al Producto

La metodologia introduce ajustes mas alla del ciclo, como recomendado en Bornhorst et al
(2011), en donde se limpia la serie también por efectos asociados a precios de petroleo, ingre-
sos extraordinarios y gastos no recurrentes. En especifico, se limpian los ingresos de aquellos
en los cuales el gobierno no puede incidir o pasan ocasionalmente: ingresos extraordinarios,

gastos de capital y donaciones.

5Ver Anexo A3



De igual manera, por el lado de los gastos se distinguen transacciones no recurrentes (ej. gas-
tos ocasionados por lluvias torrenciales). De igual forma, el ajuste a los precios del petréleo
incluye un ajuste de los gastos de las transferencias al sector eléctrico junto al gasto en com-
bustible del gobierno®. En particular, el balance global se descompondré en un componente
ciclico 7, un componente estructural, ingresos extraordinarios, gastos no recurrentes® y el

pago de intereses?:

BG = SBP + CPB+WPB+ NR—INT (5)

Donde:

SPB = Balance Primario Estructural

CPB = Balance Primario Ciclico (Producto)

WPB = Balance Primario Ciclico (Precio Petréleo)

NR = Donaciones + Ingresos de Capital + Extraordinarios — Gastos no Recurrentes
INT = Pago de Intereses

SE = Transferencias Corrientes al Sector Eléctrico

Por 1ltimo, el producto potencial y la brecha del producto son variables que no se observan
y, por tanto, los economistas estiman mediante modelos o filtros estadisticos (Parkyn, 2010).
Para estimar el producto potencial, se obtiene los promedios de Hernandez (2020)° basado en
filtraciones en base a la metodologia de Hodrick-Prescott, filtraciones de Kalman aumentadas
por una curva de Phillips, una Ley de Okun y un Modelo de Equilibrio General Dinamico

Estocastico (DSGE).

6El gasto en energfa no se incluye, por que aun cuando esta puede parecer a simple vista que se ve afectada
por el ciclo de los precios petroleros, en el pais los precios finales de consumo de energia estan fijos desde el
2011 y no responden a precios internacionales del petréleo.

"La parte del balance que se ve afectadas por movimientos del ciclo del producto y movimientos del ciclo
del precio del petroleo.

8A diferencia de Pérez Brens (2019), no se limpia la serie de gasto por el subsidio al sector eléctrico
debido a que se estima su relacién con los precios del petroleo.

9Para un mayor desglose metodolégico referirse a Pérez y Brens (2018).

Trabajo interno de la DGAPF pendiente de publicacion.
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Figura 1: Brecha del PIB Real
En % 2004-2009
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Herndndez (2020)

En el caso de la tendencia del precio del petrodleo, la teoria econémica expone que el com-
portamiento dinamico de los precios del petrdleo contiene tres condiciones separadas en
equilibrio: recurso agotable, arbitraje de almacenamiento y contratos financieros (Hamilton,
2008). Estas condiciones dificultan el desarrollo de una estimacién exacta de su tendencia.
Debido a la disponibilidad de proyecciones, este documento utiliza el promedio de la meto-
dologia aplicada en Pérez Brens (2018) M y un filtro tendencial cldsico bajo la metodologia

de Hodrick-Prescott.

"Donde se utiliza un promedio mévil de la observacién en el tiempo t y dos observaciones futuras:
PrecioPot = (WTIf+WTIf+1+WTIt+2)/3

11



Figura 2: Brecha del Precio del Petroleo
En % 2004-2009
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Fuente: Elaboracion propia con datas del Banco Mundial

V. Resultados

El enfoque estdandar para la evaluacién de la politica fiscal es calcular el impulso fiscal, una
medida de cambio en el déficit presupuestario que se ajusta a los efectos automaticos del
producto y otras variables relevantes para la economia. La medida de impulso fiscal describe
la naturaleza de la politica fiscal discrecional del gobierno, que puede tratar de estimular la
economia (una politica fiscal expansiva) o restringirla (una politica fiscal contractiva). Sin
embargo, el primer paso es analizar el balance primario estructural del pais, el cual refleja la
postura de politica fiscal del gobierno en el tiempo t. Para simplificacion de la intuicion, los

resultados se muestran como porcentaje del PIB real'?.

12E] PIB real se calcula obteniendo los datos de PIB Nominal e Deflactor del PIB del BCRD.

12



i. Balance Primario

Los resultados sugieren que para el perfodo 2004-2019, el balance primario oficial promedio
de la Administracién Central fue -1.0% del PIB. Al ajustar por las transacciones mencio-
nadas anteriormente, se obtiene un balance primario base promedio de -1.7% del PIB. Se
destaca que el balance primario base es 0.7 % mads deficitario que el observado; debido a que

en el pais los ingresos extraordinarios juegan un papel importante.

Figura 3: Balance Primario Oficial vs Base
Administracién Central, en % del PIB Real
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|-0.69]
-1.33 -0.85
-1.55 -1.29

-2.96 -3.24

-3.45

-6.13 B Balance Primario Oficial
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

Es por esto que, al analizar el balance estructural, se obtiene una vision mas objetiva al
compararlo contra el balance primario base. Los resultados muestran como el balance es-
tructural de la Republica Dominicana, en promedio, es menor al balance base, tal como

sugiere la teoria econémica.

13



Figura 4: Balance Primario Base vs Estructural
Administraciéon Central, en % del PIB Real
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

Por su parte, al analizar la descomposicién del balance primario oficial, los resultados mues-
tran un apoyo positivo del ciclo econémico (0.2 % en promedio) y el balance de las transac-
ciones no recurrentes (0.6 % en promedio) para las cuentas fiscales. Se destaca como el ciclo

de los precios del petréleo y las cuentas fiscales no son tan sensibles ante cambios en éstas.

14



2.5

2.0

0.5

(0.5)

(1.0)

Figura 5: Descomposicion Balance Primario Real
Administracién Central, en % del PIB Real
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

ii. Evaluacion de la Posicion de Politica Fiscal

Los resultados de este indicador se traducen en una posicién de la politica fiscal en promedio
expansiva, mostrando para 2018-2019 una posicion fiscal restrictiva. Sin embargo, esta no
es una evaluacién objetiva de los esfuerzos trazados por los hacedores de politica mediante
sus decisiones discrecionales y el estimulo inicial a la demanda agregada que surge de la
misma. El impulso fiscal es el indicador que nos permite tener esa vision clara. Al analizarlo
se observa que, en la Republica Dominicana, la politica fiscal es cada ano més contractiva,

exceptuando los periodos en el cual una politica fiscal expansiva era la ruta necesaria, debido

a los shocks que la economia experimentaba.

15
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Figura 6: Postura Fiscal
2014-2019, en % del PIB Potencial
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

Cuando el impulso fiscal se descompone por sus componentes de ingresos y gastos, se observa
que si bien el impulso generado por los ingresos ha sido en promedio contractivo (con una
serie de aumentos en los impuestos que retiran estimulo a la economia), en la mayoria de los

casos se ha visto compensado por un impulso de gasto expansivo.

Para los periodos 2013-2014, la posicion de la politica fiscal fue contractiva debido al aumen-
to de, aproximadamente, 22 % en la recaudacién de impuestos, la reduccion del gasto fijo de
inversion y la reduccion de las transferencias de capital no eléctricas. Para 2015, la politica
fiscal fue expansiva y se caracterizé por una disminucion en la recaudacién de impuestos a la
renta; y, por otro lado, un aumento de los gastos de capital dirigidos a las infraestructuras y
el transporte. Sin embargo, desde 2016, el impulso fiscal ha sido en promedio negativo, ca-
racterizado por mayores ingresos tributarios, una disminucién en el gasto de capital y mejor

manejo en la gestion de las finanzas ptublicas de acuerdo con las necesidades de la economia.

16



Figura 7: Composicion del Impulso Fiscal
2005-2019 en % del PIB Potencial
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

Para evaluar la respuesta a los shocks exdgenos, se compara la relacién entre el impulso fiscal
y la brecha del producto; en donde una respuesta correcta del impulso fiscal seria caracte-
rizada por observar el signo opuesto en la brecha. Por ejemplo, un impulso fiscal expansivo
debe de venir acompanado en promedio por una brecha del producto negativa. Es decir, que

buscamos que la politica fiscal sea contra-ciclica.
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Figura §: Prociclicidad de la Politica Fiscal
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Fuente: Elaboracion propia con datas de la DGAPF, DGPLT, BCRD

Los resultados muestran que, en promedio, la politica fiscal ha sido neutral y contra-ciclica,
lo que va en linea con la teoria econdmica sobre el rol de la politica fiscal en el corto plazo. En
este escenario se evidencia una politica fiscal prociclica cuando existe un shock que perturbe
la economia; tal como la crisis financiera mundial que exigié una politica fiscal de esta indole
para salvaguardar los efectos en los anos subsiguientes: 2008-2009, destacando que en este
escenario no se observa la contemporaneidad entre ambas variables.

iii. Politica Fiscal Centroamericanal?

Al comparar la Repiblica Dominicana con paises de la region Centroamericana, se obser-
va como la postura fiscal del pais ha sido en promedio contractiva, cuando en la region
predomina un impulso expansivo y neutral. Debido a que el impulso fiscal se deriva de la

postura fiscal, los resultados muestran como, para la mayoria de los periodos, la Republica

I3Nicaragua se excluye del andlisis debido a falta de disponibilidad de data.
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Dominicana ha reflejado un comportamiento fiscal mas contractivo al de los demas paises
de la region. Esto se evidencia directamente al analizar la prociclidad de la politica fiscal,
ya que se observa como en promedio la Repuiblica Dominicana ha mantenido una postura
contractiva para el periodo de comparacién, mientras en la region se evidencian politicas

fiscales prociclicas y neutrales.

Figura 9: Impulso Fiscal en Centroamérica y Repiublica Dominicana
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Comision Econdmica para América
Latina y el Caribe (CEPAL)
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Figura 10: Prociclicidad de la Politica Fiscal en Centroamérica y Repiublica Do-
minicana
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la Comision Econdmica para América

Latina y el Caribe (CEPAL)

iv. Coordinacion entre la Politica Fiscal y la Politica Monetaria

Por 1ltimo, se debe de evaluar la coordinacion entre la politica monetaria y la politica fiscal.
Debido a que el objetivo de la politica macroeconémica es en primera instancia, un creci-
miento econdmico sostenible, se necesita una coordinacién entre los hacedores de politica
monetaria y los de politica fiscal. Las decisiones de politica monetaria afectan la capacidad
del gobierno para financiar el déficit presupuestario al cambiar el enfoque del servicio de
la deuda y al limitar o expandir las fuentes de financiamiento disponibles (Laurens y de la
Piedra, 1998). La evidencia muestra que, para choques de oferta y demanda, las dos politicas
se complementan entre si, mientras que, para choques de politicas monetarias y fiscales, las

dos politicas actian como sustitutos'?.

4 Molteni and Pappa (2017); Furman (2016); Woodford (2011); Farhi et al.(2013); Correia (2016); Williams
(2016); Leeper (2018); Ankargren and Shahnazarian (2019).

20



Para analizar esto, utilizamos un estimador sencillo de politica monetaria construido en base
a los cambios en la tasa de politica monetaria y en el porcentaje de encaje legal requerido
en moneda extranjera anual. Este se compara la politica fiscal discrecional observada en el
pais. Para hacer el andlisis robusto, se analizan los periodos de la crisis financiera mundial del
2007-2008. A la vez, se presta atencién al episodio de lluvias torrenciales ocurrido a finales del

2016, pero que cuyo efecto en la politica fiscal dominicana se observé mayormente en el 2017.

La grafica 11 muestra como, para el periodo de la crisis financiera, ambas politicas actuaron
de la manera esperada, donde se evidencié una politica fiscal expansiva acompanada de una
politica monetaria flexible, para aumentar la confianza de los agentes. De igual forma, en los
periodos subsiguientes de recuperacion, ambas aplicaron politicas contrarias. Por otro lado,
las lluvias muestran una politica neutral de la politica monetaria en el periodo del shock y
restrictiva en el periodo siguiente; mientras la politica fiscal duré un ano para dinamizar los

efectos causados en los principales sectores productivos.

21



Figura 11: Coordinacion entre Politica Fiscal y Politica Monetaria
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Fuente: Elaboracion propia con datos de DGAPF, DGPLT y BCRD

V1. Conclusion

El Balance Primario Estructural es una herramienta sumamente 1til al momento de analizar
la politica fiscal, dado que nos permite ajustar mas alla del ciclo y corregir por ingresos
no recurrentes, por lo que ofrece un Balance Primario mas certero. Del Balance Primario
Estructural se desprenden la Postura Fiscal y el Impulso Fiscal, los cuales nos permiten ver
el estimulo fiscal que el Estado inyecta a la economia en un periodo dado. Los resultados

muestran los esfuerzos desde 2012 de las autoridades al evidenciarse una postura fiscal cada

vez mas contractiva y contra-ciclica; activandose en los tiempos necesarios.

Los indicadores presentados resultan de gran utilidad ya que nos permiten comparar nues-
tros esfuerzos fiscales con los de otros paises. Tomando en cuenta especificamente el impulso

fiscal, se observa como la Reptblica Dominicana muestra, en promedio, un comportamiento

22



fiscal sobresaliente ante un conjunto de paises centroamericanos. Debido a que el objetivo de
la politica econémica es lograr un desarrollo sostenible en la economia, la politica fiscal guar-
da relacién con la politica monetaria. Al evaluarlas, se observa como durante el periodo de
crisis, ambas actuaron de la forma esperada, mostrando coordinacion entre si. Por una parte,
se evidencié una politica fiscal expansiva acompanada de una politica monetaria restrictiva
y, en los periodos siguientes de recuperacion, ambas politicas presentaron comportamientos

contrarios.

En este sentido, es recomendado construir y dar seguimiento a los indicadores fiscales ajus-
tados por el ciclo econémico, para poder indagar sobre la direccion de la politica fiscal y su
relaciéon con la actividad econdmica, y establecer si ayuda a suavizar el ciclo o si lo amplifica.
Este documento abre el andlisis para calcular la causalidad bidireccional de la politica fiscal
y la demanda agregada, tomando en cuenta no soélo los elementos discrecionales como en este

analisis, sino también como la actividad afecta los ingresos fiscales y los gastos del gobierno.
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Anexos

A1l. Elasticidades Principales Partidas Fiscales

Las relaciones identificadas como necesarias para la estimacion de las elasticidades corres-
pondientes a las principales partidas de ingresos fiscales presentaron una relacién a largo
plazo®®, exceptuando el caso de los otros impuestos, donde no existia evidencia de una rela-
cién entre las recaudaciones de otros impuestos y otros impuestos sobre el comercio. Debido

a esto, se utilizara la elasticidad tedrica de la unidad.

De igual forma, debido a que en la Repiblica dominicana un 7.4 % en promedio ha sido des-
tinado a gastos dependientes del petréleo, se estima la relacion del gasto en hidrocarburos
con el precio del petréleo; debido a la caracteristica de este reglén la relacién se estima en el
mismo tiempo debido a que las series son trimestrales!®. De igual forma, la elasticidad del
gasto con respecto al precio del petréleo utiliza como variable de control el tipo de cambio
de venta debido a la interaccién en délar de las EDES y la venta en peso que hacen a los

dominicanos. Las elasticidades utilizadas se muestran el cuadro 1.

Los resultados desagregados se encuentran en linea con previos estudios para el caso do-
minicano, mientras que la elasticidad promedio concuerda con la teoria al presentar una
elasticidad mayor a la unidad, debido a la caracteristica progresiva de los impuestos en el
pais. Al analizar la sensibilidad a cortes en el tiempo de las elasticidades estimadas, se ob-
serva como en los anos recientes, las recaudaciones fiscales reaccionan menos al crecimiento

econdémico.

5Para, el célculo de las elasticidades se realizaron pruebas econométricas de estacionariedad, de relacién
a largo plazo entre las variables y evaluaciones de quiebres estructurales.
16Para, series mensuales se necesitaria utilizar rezagos para la relacién
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Cuadro 1: Elasticidad con Respecto al Producto y al Precio del Petréleo
2000Q1- 2019Q4

Ecuacion Elasticidad
Gasto - Precio Petréleo 1.52
Total Impuestos-PIB 1.97
Renta-PIB 1.47
Juridica-PIB 1.96
Fisica-PIB 1.65
Otros ISR-PIB 1.31
Patrimonio-PIB 1.29
Mercancias-PIB 1.36
ITBIS - PIB 1.72
Impuestos sobre Hidrocarburos-Precio Petréleo 0.25
Importaciones-PIB 1.37
Otros Comercio-PIB 1.00
Otros Impuestos-PIB 1.00

Fuente: Elaboracion propia con datos de la DGAPF, DGPLT, BCRD.

A2. Caracteristicas del Manual de Estadisticas Fiscales

Algunas de las categorias de impuestos més relevantes para el Estado de Operaciones de la
Republica Dominicana y las diferentes proporciones que asumieron, segun la metodologia de
calculo propuesta por el Manual de Estadisticas Fiscales de 1986 y la modificacién reflejada
en la version de dicho manual del 2014. Los valores representan el porcentaje que asumio
cada categoria de impuestos en el Estado de Operaciones del 2019, segiin la metodologia de
calculo de ambos manuales. En particular, en el caudro 2 se resalta la caida de la ponderacién
de los impuestos sobre el patrimonio en los impuestos totales, debido a la reasignacion de

los componentes a impuestos sobre los bienes y servicios.

Cuadro 2: Ponderacion Principales Impuestos MEF1986 vs MEF2014

Categoria de Impuestos ISR Patrimonio Mercancia Comercio
MEFP 1986 27.3% 5.8% 47.1% 4.6 %
MEFP 2014 27.2% 1.2% 51.7% 4.6 %

Fuente: Elaboracion propia con datos de la DGII, DGPLT, BCRD.
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A3. Principales Reformas a la Estructura Impositiva de RD 2000-

2012

Reforma ISR ITBIS Patrimonio
Ley 147-00 X
Ley 12-01
Ley 288-04 X
Ley 557-05 X
Ley 495-06
Ley 172-07 X
Ley 175-07 X
Ley 139-11 X
Ley 253-12 X X

SRRl

Fuente: Pérez y Brens (2018), al momento de la actualizacién no se han realizado nuevas
reformas.
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