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1. Introduccion

Venezuela es una economia extraordinariamente abierta y volatil. Las causas més
importantes de esta volatilidad son miiltiples: la elevada concentracién de sus
exportaciones, la dependencia fiscal de los tributos del sector petrolero, el reducido
tamafio del sistema financiero y la ausencia de reglas e instituciones que permitan
responder con rapidez a los sucesivos y severos shocks externos e internos para
solucionar tanto la crisis fiscal como del resto de la economfa.

Este trabajo centra su atencién en la inestabilidad de las cuentas fiscales, sus causas
y consecuencias. La relevancia de estos aspectos no necesita ser sobre enfatizada, la
reaccion y el sesgo de la politica fiscal son elementos determinantes para explicar el
comportamiento macroeconémico en su conjunto.

" Existen, en el caso venezolano, limitaciones severas que impiden la formulacién y
ejecucién de una politica fiscal eficiente para garantizar un ajuste adecuado ante las
perturbaciones aleatorias que impactan con frecuencia a la economia. De hecho la
existencia de estas limitaciones profundizan los efectos perversos de los shocks
originales. La alta volatilidad de los ingresos, la rigidez nominal de los gastos corrientes
y las restricciones para generar un financiamiento adecuado de los déficit fiscales y
canalizar los superdvits, son obstdculos que conspiran contra la posibilidad de disefiar
medidas fiscales orientadas a promover la estabilidad. Eliminar, o al menos reducir, el
cardcter prociclico de la politica fiscal en Venezuela constituye uno de los principales
retos para aquellos que se preocupan por el disefio y ejecucion de la politica econémica
nacional.

El documento estd organizado de la siguiente manera. Primero se evaldan los shocks
externos, su intensidad y su relacién con la volatilidad macroeconémica. En segundo
término, se miden los impactos fiscales de estos shocks sobre los ingresos y los gastos.
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Posteriormente, la atencién se concentra en el caricter prociclico de la politica fiscal y -
las implicaciones de tener un sistema financiero de reducido tamafio. Finalmente, se
presenta un resumen con las principales conclusiones del trabajo.

En cada uno de los puntos que desarrollamos, se ha tratado de evaluar la situacién
venezolana en comparacién con otras economias. A tal efecto hemos hecho uso de
algunas publicaciones recientes que examinan estos aspectos a nivel de los paises de la
OCED' y América Latina?, ademd4s hemos analizado las estadisticas relevantes para los
siguientes paises latinoamericanos : Argentina, Colombia, Chile y México.

I1. Shocks externos, ajuste fiscal
e inestabilidad macroeconomica

La relevancia de los shocks externos para explicar la evolucion de una economia
petrolera como la venezolana no es un hecho sujeto a discusién. En los tltimos 20 afios,
esta economia ha estado expuesta a constantes shocks en su sector externo como con-
secuencia de las variaciones en los precios petroleros, las cuales han determinado un
comportamiento bastante fluctuante de los términos de intercambio. A estos shocks
petroleros hay que agregar las crisis externas generadas por el problema de la deuda y
por los precios internos de las importaciones (ver Gréfico N° 1).

Los shocks externos, expresados como fluctuaciones en los términos de intercambio
y movimientos importantes en los flujos de capitales, tienen obviamente un efecto directo
sobre el desenvolvimiento del nivel y la estructura del producto interno real, el tipo de
cambio y el establecimiento de diferentes regimenes cambiarios. En el caso venezolano,
los mecanismos de transmisién entre los shocks externos y el resto de la economia
pasan, esencialmente, por el drea fiscal. Los shocks externos afectan los ingresos y
gastos fiscales y ocasionan problemas de financiamiento del déficit.

Ante un shock petrolero adverso, si el ajuste fiscal se realiza, fundamentalmente,
disminuyendo el gasto ptiblico de no transables, aumentando los impuestos o recurriendo
alos mecanismos de devaluacion, sefioreaje e impuesto inflacionario como generadores
de ingresos fiscales, el shock externo se transmitir4 al resto de la economia, ocasionando
una caida en su capacidad de gasto y ahorro. Si el ajuste se realiza presionando al
sistema financiero, la elevacion de las tasas de interés ocasionard, normalmente, un
efecto desplazamiento de la inversién privada.

1 LaOCED, Organizacién para la Cooperacién Econémica y el Desarrollo, es una asociacién
de 24 paises industrializados.

2 Nos referimos especificamente a : Gavin, M., Hausmann, R., Perotti, R. y Talvi, E. (1996).
Managing Fiscal Policy in Latin América and the Caribbean: Volatility, Procyclicality, and
Limited Creditworthiness”. OCE Working Papers Series 326, Inter-American Development
Bank. Washington, D.C.
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Grafico N2 1 : Términos de Intercambio
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Obviamente, los shocks recurrentes del sector externo han condicionado el cardcter
de los resultados fiscales, los cuales presentan también una importante inestabilidad. Y
ambos han tenido, como efecto preponderante, un comportamiento voldtil y poco
predecible del ingreso interno. Adicionalmente, contribuyen a la volatilidad fiscal los
factores internos, tales como el grado de profundidad del sistema financiero, rigideces

en la estructura de ingresos y gastos fiscales y rigideces politico - institucionales.

Esquemiticamente, las cuentas fiscales de ingresos y gastos se pueden sintetizar en

las siguientes expresiones contables :
Yo=Y, +Y; Y,
Yy = Dyey + Ding + Do
G =G, +G+T+S+G,
Donde,

Y;,: ingresos fiscales ordinarios, Y, : ingresos que dependen del tipo de cambio,
Y,;: ingresos tributarios internos, Y : otros ingresos fiscales ordinarios, Y, : ingresos
fiscales extraordinarios, Dbcv : crédito del Banco Central, D. ., : endeudamiento interno,

int*

D,,,: endeudamiento externo, G;: gastos fiscales, G : gastos en bienes y servicios, G;:
gastos de inversién, T: subsidios y transferencias, S : servicio de deuda y Go: otros

gastos.
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Ante un shock externo negativo se produce una crisis fiscal y el gobierno se enfrenta
a problemas de financiamiento. Si hay rigideces impositivas (Y ;) y de gastos (G, T,
G,) se ejercerdn presiones sobre el sector financiero (D). Si éste no esté en capacidad
de absorber la cuantfa del déficit, el ajuste muy probablemente se hard a través del
mecanismo de la devaluacién (para incrementar Y, ) y el impuesto inflacionario
(probablemente activado mediante D) .

Los efectos de la solucién a la crisis fiscal sobre el resto de la economia serdn muy
diferentes dependiendo del grado de manejabilidad del déficit fiscal, es decir, de la
capacidad de absorcién que tenga el gobierno. Si, por un lado, no es posible generar
ingresos a través de nuevos impuestos o a través de aumentos de las tasas impositivas,
por el otro, no se puede reducir los gastos, y la profundidad financiera de la economia
es insuficiente, esto indicard que el gobierno no puede eficientemente absorber los
shocks. En el caso de shocks negativos, la inflacién y la devaluacién del tipo de cambio
serdn, entonces, respuestas fiscales inevitables.

El Cuadro N° 1 resefia los costos y efectos que tienen las diferentes soluciones a una
crisis fiscal. Ante un shock externo negativo, la crisis fiscal se puede solucionar por tres
vias: ajuste fiscal, endeudamiento o devaluacién. Dependiendo de la politica que se
adopte, se veran afectados el comportamiento de los precios, €l tipo de cambio real, el

Cuadro N° 1: Shocks externos negativos, solucién a la crisis fiscal y sus efectos

Solucién a la crisis fiscal Ciclo | Caricter que ad- Efectos
quiere la politica
Ajuste fiscal | Endeudamiento | TCN Ingres. | Gastos
Ingres. Gastos| BCV/| Int| Ext
1 A"“Y(i AG - - - - Reces. | Procicl | Procicl |Profundiza crisis
Expan.| Anticicl | Anticicl |Contribuye a estabilizac.
2 - - - - - |Deval - - Inflac - Deprec TCR si
A*TCN>A*Inflac.
3 A+Y1i AG -] - - |Deval |Recesiy Procicl | Procicl |Recesién con mayor inflac.

Expans| Anticicl | Anticicl |Estabilizacién con inflacién

4 . - N |- - - - - inﬂac - Aprec TCR si TCN
fijo - A

5 - - - N - - - - Efecto desplazamiento - A*i

6| - - R - - - Inflac - Aprec TCR si TCN

fijo- Efecto B de P

Notas: Y ;= Ingresos Tributarios intemos, G= Gastos Fiscales, Int= Endeudam. Interno, Ext= Endeudam.
Ext., TCN= Tipo de Cambio Nominal, TCR= Tipo de Cambio Real, A*= aumento, A"= disminuci6n, i=
tasa de interés nominal, B de P= Balanza de Pagos.
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crecimiento, la tasa de interés y la balanza de pagos. Hay que destacar que los efectos
de un ajuste fiscal dependerén de la fase del ciclo por 1a que se encuentra transitando la
economia. En este sentido, el ajuste fiscal podrd tener un caracter prociclico o un carécter
anticiclico, profundizando la tendencia recesiva de la economia o por el contrario
contribuyendo a su estabilizacion.

II1. Significacion y volatilidad de
los agregados fiscales en Venezuela

Un andlisis de la relevancia de los agregados fiscales en Venezuela, asi como el
grado de volatilidad que éstos presentan, amerita una comparacién con otras economias.
A tales efectos, hemos recopilado un conjunto de indicadores que permiten evaluar la
situacién venezolana en relacién al promedio ponderado de los paises de la OCED,
América Latina y los siguientes pafses latino americanos : Argentina, Chile, Colombia
y México3.

1. Magnitud del déficit fiscal

Para comparar la magnitud de los déficits fiscales registrados en Venezuela con
aquella de los paises de la OCED y América Latina, €stos se expresardn como proporcién
del PIB, de la liquidez monetaria (M2) y de los propios ingresos fiscales.

En el Cuadro N° 2 se puede observar que para el periodo 1970-1994 el déficit fiscal
global promedio de Venezuela como proporci6n del PIB fue inferior al registrado tanto
en los paises de la OCED como en América Latina en su conjunto. El déficit fiscal de
ambos grupos de paises fue un 40% superior al de Venezuela. Sin embargo, si se mide
en relacién al tamafio del sistema financiero interno* el déficit de los paises de la OCED
es inferior al de Venezuela. Esto como consecuencia del reducido tamafio del sistema
financiero venezolano. En efecto, tal como se deduce de las cifras presentadas, la relacién
M2/PIB en los paises de la OCED es, aproximadamente, de 75%, mientras que en
Venezuela es de sélo 37%.

La relacién déficit-ingresos fiscales puede considerarse un indicador del costo que
implica el llevar a cabo un ajuste fiscal ya que, en principio, sefiala los ingresos
adicionales que hay que generar o los gastos que hay que reducir. En comparacién con
Venezuela, este indicador fue un 22% superior en la OCED y practicamente el doble en
América Latina. Esto sugiere que la eliminacién del déficit fiscal en Venezuela deberia,
aparentemente, haber sido menos costosa que en los otros casos evaluados.

3 Los indicadores correspondientes a los paises de la OCED y América Latina son los mismos
que se presentan en Gavin et al (1996), los referidos a Argentina, Chile, Colombia, México y
Venezuela fueron estimados a partir de los datos recopilados por el Fondo Monetario
Internacional en : Government Finance Statistics Yearbook, varios afios.

4 Como indicador del sistema financiero interno se utiliza, como es usual, la relacién M2/PIB.
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Cuadro N° 2: Magnitud relativa del Déficit fiscal

i L _ o
1970 - 1994
OCED A.Latina Venezuela Chile Argentina Colombia México

Déf. Global/PIB -3.8 39 28 28 33 .19 5.1
Déf. Global/M2 5.1  -149 75 <119 -136 12 222
D& GlobalIT ~ -150  -21.0 2123 -1l 316 1195 -43.1
1970 - 1979 I
Déf. Global/PIB ~ -3.0 17 23 37 45 1.2 3.0
Déf. GlobalM2  -4.0 6.5 64 210 -150 95 -15.8
Déf, GlobalIT ~ -13.1  -10.1 89  -174 337 192 314
1980 - 1989
Déf. Global/PIB ~ -4.5 6.3 24 17 37 2.6 9.0
Déf. GlobayM2  -54 210 53 41 -174 1136 -384
Déf. GlobalIT ~ -17.1  -32.5 98 59 324 219 545
[L 1990 - 1994
Déf. Global/PIB~ -3.8 16 36 (™ 0.1 1.2 0.8
Déf. Global/M2  -4.1 45 A6 (™ 08 5.9 2.8
Déf. GlobalIT ~ -135 80 291 (% 33 8.8 237

Notas: (*) Significa que no hubo déficit en el periodo, IT= Ingresos Fiscales Totales,
M2= Liquidez Monetaria

Fuentes: — FMI, Government Finance Statistics Yearbook (para datos de Venezuela, Chile,
Argentina, Colombia y México).
— Gavin, M., Hausmann, R., Perotti, R. y Talvi, E., “Managing Fiscal Policy in Latin
America and the Caribbean: Volatility, Procyclicality and Limited Creditworthiness”.
Banco Interamericano de Desarrollo, Working Papers Series 326, marzo de 1996.
(Para datos de OCED y A.Latina).
— Cdlculos Propios.

De acuerdo a la informacién suministrada en el Cuadro N° 2 y Grafico N° 2, la
situacién fiscal de América Latina se empeor6 en el periodo 1980-1989 y se recuperd
en 1990-1994. La situaci6n de los paises de la OCED permanecid relativamente estable
a través de los subperiodos considerados. Por su parte, Venezuela presenta relativa
estabilidad en los indicadores para los subperiodos 1970-1979 y 1980-1989. Sin em-
bargo, la relacién déficit-M2 y la relacién déficit-ingresos fiscales se duplicaron en el
subperiodo 1990-1994, mientras la relacién M2/PIB fue tan sélo 30%. La reduccién de
la magnitud relativa del sistema financiero aumentd el riesgo de inestabilidad monetaria,
y encareci6 los ajustes fiscales en comparacién a los subperiodos anteriores.
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Grafico N° 2 : Evolucion del Déficit Fiscal.

Déficit / M2 (en %)

Déficit / PIB (en %)

2. Estructura de los ingresos fiscales

Durante el periodo 1970-1994 los ingresos fiscales de Venezuela como proporcién
del PIB tuvieron una importancia similar a la de los paises de la OCED y muy superior
a la de América Latina en su conjunto. De los paises seleccionados en el Cuadro N° 3,
s6lo en Chile los ingresos fiscales tienen una importancia relativa como en Venezuela,
mientras que en Argentina, Colombia y México los ingresos fiscales en relacién a sus
respectivos productos estdn muy por debajo de la media de América Latina. Esta
situacién, excepto para el caso de Argentina y México donde se han reducido
dristicamente la significacién del fisco en la economia , ha variado poco en lo que va
de la presente década.

En los paises de la OCED mds del 68% de los ingresos fiscales se financian con
impuesto sobre la renta (36,9%) y seguridad social (31,5%), y un 20% con impuestos
indirectos. En América Latina, en promedio, el impuesto sobre la renta y seguridad
social s6lo cubren un 43% de los ingresos fiscales, mientras que los impuestos indirectos
representan un 29% (Ver Grafico N° 3).

En Venezuela, los ingresos por seguridad social representan un insignificante 4,4%
y el impuesto a la renta, sin incluir petréleo, cubre tan sélo 11,4% de los ingresos fis-
cales. Por su parte, los ingresos provenientes de la actividad petrolera representaron un
61% de los ingresos fiscales. Por supuesto, esta alta dependencia de los ingresos fiscales
de las fluctuaciones del mercado petrolero explica en buena medida la volatilidad de
los resultados fiscales, como se mostrard mds adelante.
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Cuadro N° 3: Ingresos del Gobierno Central

1970 - 1994
OCED A. Latina Venezucla Chile Argentina Colombia Meéxico
Ing. Toual/PIB 254 186 25.1 254 109 n3 11.5
Ing. no Trib./PIB 20 32 53 49 1.8 1.2 1.0
Reg. Petrol./PIB 38
Owros/PIB 1.4
Ing. Trib/PIB 232 14.7 19.7 19.8 9.0 10.1 104
ISRL/PIB 9.4 40 14.6 39 0.7 . 35 37
ISRL Petr/PIB 1.8
Seg. Soc./PIB 8.0 40 11 28 29 1.0 17
Imp. Ind/PIB 52 54 39 130 5.1 52 6.8
Imp. Com/PIB 04 1.6 24 2.1 L5 20 13
Imptos. Aduan/PIB 1.6
Util Camb/PIB 0.8
Ing. Total/IT 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Ing. no Trib. 78 17.1 21.2 18.8 16.3 10.4 8.6
Reg. Pew/IT . 155
Otros/IT 57
Ing. Trib. 91.4 79.1 78.1 78.2 833 89.3 91.4
ISRL 369 217 56.9 15.3 58 308 332
ISRL Petr/IT 45.5
Seg. Sociat 315 21.6 4.4. 10.5 271 89 15.0
Imp. Indir. 204 293 16.3 517 474 46.2 57.6
Imp. Com. 1.4 8.8 9.7 8.4 14.2 18.1 115
Imp. Aduan./TI 6.7
Util Camb./T1 31
L 1990 - 1994
Ing. Tot./PIB 28.0 205 214 221 22 13.9 35
Ing. no Trib./PIB 23 33 47 27 0.2 1.9 03
Reg. Peu/PIB 39
Otros/PIB 0.8
Ing. Trib/PIB 253 14.7 159 18.1 19 120 32
ISRL/PIB 9.8 42 12 39 0.0 53 L3
ISRL Pet/PIB 9.7
Seg. Soc./PIB 9.0 48 .1 1.6 09 - 05
Imp. Ind/PIB 57 54 37 127 0.8 6.7 21
Imp. Com/PIB 03 1.1 1.7 22 0.3 17 0.2
Imptos Aduan/PIB 1.7
Util Cam/PIB -
Ing. Total/IT 100.0 1000 100.0 1000 100.0 100.0 100.0
Ing. no Trib/IT 8.1 159 220 12.4 94 14.2 77
Reg.Pet/IT
OtrosIT
Ing. Trib AT 90.2 718 749 820 86.5 84.9 923
ISRL/AT 35.0 204 51.6 17.5 23 37.0 36.5
ISRL Pet IT 43
Seg. Soc/IT 322 235 50 7.1 418 - 13.6
Imp. Ind AT 204 26,3 18.1 574 376 479 60.6
Imp. Com/1T 1.0 52 8.2 10.0 13.6 11.6 45
Imp. Adua/IT 8.2
Uil CamtvT1 -

Nota: IT = Ingresos Fiscales Totalcs

Fuentes: — FMI, Government Finance Statistics Yearbook {para datos de Vencrucla, Chile, Argentina, Colombia y México).
— Gavin, M., Hausmann, R., Perotti, R. y Talvi, E, “Managing Fiscal Policy in Latin America and the Caribbean: Volatility,
Procyclicality and Crediworthiness”. Banco Inicramericano de Desarrollo, Working Papers Serics 326, Working Papers Series
326, marzo de 1996. (Para datos de OCED y A. Latina).
— Cilculos Propios.
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Grifico N° 3. Estructura de los Ingresos Fiscales
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3. Estructura de los gastos fiscales

En el Cuadro N° 4 se presenta la estructura del gasto fiscal y su relacién con el PIB.
En Venezuela resalta la importancia que tienen los gastos de capital® (25,6%) y el pago
de salarios (31,5%) en los gastos fiscales totales. Los gastos de capital tienen un peso 3
veces mayor que el de los pafses de la OCED y casi el doble de América Latina. El pago
de salarios tiene el doble de importancia que en la OCED y que en América Latina. Esta
tltima caracteristica imprime una rigidez a gran parte del gasto, en el sentido de que es
dificil hacer reducciones rdpidas ante crisis fiscales (Ver Gréfico N° 4).

Los intereses, otro factor de rigidez presupuestaria, han representado un porcentaje
relativamente bajo de los gastos (9%) muy similar a los paises de la OCED, pero muy
inferior a los paises de América Latina (22%) y bastante por debajo de los cuatro paises
latinoamericanos seleccionados.

Otro aspecto resaltante en la estructura de gastos lo constituyen las transferencias.
En Venezuela, estas representan el 25% de los gastos, mientras que en los paises de la
OCED alcanzan, en promedio, el 56%. Es de destacar que en los paises desarrollados
considerados los pagos por concepto de seguridad social absorben la casi totalidad de
estas transferencias, en nuestro caso estas transferencias incluyen, basicamente, los
aportes a los gobiemos estadales y municipales, asi como a las empresas del estado.

En los paises de la OCED este tipo de gastos ha sido un factor anticiclico importante:
aumentan cuando el ciclo muestra una caida y disminuyen cuando el ciclo aumenta. Un
ejemplo ampliamente citado son los pagos por el seguro de desempleo. Se ha demostrado
que en estos paises este tipo erogaciones ha contribuido ha lograr una mayor estabilidad
relativa del ingreso disponible.

5 Los gastos de capital incluyen : Adquisici6n de activos de capital fijo, Compras de existencias,
Compras de tierra y activos intangibles y Transferencias de capital al sector privado y al resto
del sector publico.
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En los paises de la OCED las disminuciones de ingresos por ISLR cuando cae el
producto, tienden a ser mds que compensadas por las transferencias, con lo cual
contribuyen a moderar las fluctuaciones ciclicas del producto (ver Cuadros N° 3 y
N° 4). En Venezuela, en cambio, las transferencias no necesariamente aumentan en
forma automadtica cuando disminuye el producto.

Cuadro N° 4: Gastos del Gobierno Central

1970 - 1994
OCED A. Latina Venezuvela Chile Argentina Colombia México
Gasto Total/PIB 283 205 23.1 264 13.0 1.5 159
Gasto de Capital/PIB 22 29 6.2 36 20 28 32
Gasto Corriente./PIB 26.1 17.6 18.8 228 1.0 8.8 12.7
Salarios/PIB 42 37 73 6.0 0.6 1.7 34
Otras Compras/PIB 43 L8 19 29 02 0.8 1.1
Transferencias/PIB 15.8 7.6 5.5 14 L1 0.6 438
Intereses/PIB 28 4.5 19 122 59 39 33
Gasto Total/GT 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gasto de Capital/GT 7.1 14.2 255 13.5 145 246 21.7
Gasto Corriente/GT 923 85.8 744 86.5 85.5 772 783
Salarios/GT 15.0 17.8 315 223 5.6 13.8 233
Otras Compras/GT 152 87 84 10.8 22 6.6 7.8
Transferencias/GT 56.0 37.1 247 56 85 53 25.6
Intereses/GT 9.8 22.0 9.0 47.0 46.2 31.6 21.6
—
1990 - 1994 I
Gasto Total/PIB 309 239 19.6 206 2.1 134 43
Gasto de Capital/PIB 20 1.8 3.0 28 0.1 3.0 0.6
Gasto corriente/PIB 289 220 16.7 17.8 20 104 37
Salarios/PIB 40 32 47 38 05 22 0.9
Otras Compras/PIB 42 1.6 1.3 2.1 0.1 1.0 0.2
Transferencias/PIB 17.6 84 7.0 L5 L3 19
Intereses/PIB 4.0 8.8 34 10.5 12 57 07
Gasto Tola/GT 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gasto de Capital/GT 6.5 77 15.1 13.6 4.6 221 14.1
Gasto Corrientc/GT 93.5 923 84.9 86.4 95.4 9 85.9
Salarios/GT 13.1 13.5 240 18.2 235 16.8 20.6
Otras Compras/GT 13.7 6.7 6.6 1.0 69 74 53
Transferencias/GT 57.1 350 354 15 85 99 442
Intereses/GT 128 370 17.3 50.8 56.5 426 15.8
Notas: GT = Gastos Fiscales Totales

Fuentes: - FMI. Government Finance Statistics Yearbook (para datos de V& la, Argentina, Colombia y México).
- Gavin, M., Hausmann, R., Perotti, R. y Talvi, E., “Managing Fiscal Policy in Latin America and the Caribbean: Volatility.
Procyclicality and Limited Creditworthiness”. Banco Inicramericano de Desarrollo, Working Papers Series 326, marzo de 1996,
(Para datos de OCED y América Latina).
- Cilculos propios.
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Griéfico N° 4: Estructura de los Gastos Fiscales
. Trans- P
ferencias
//
Compras Salarios

4. Volatilidad de los resultados fiscales

La volatilidad de los resultados fiscales ha sido una caracteristica resaltante de las
economias de los paises latinoamericanos. Esta inestabilidad puede afectar la capacidad
de los gobiernos para hacer frente a sus compromisos contractuales y, en especial, para
cumplir con sus compromisos de deuda, asi como para mantener sus programas de
inversién publica. De igual forma, puede inducir a la inestabilidad de las tasas
impositivas.

Las cifras de volatilidad para Venezuela, la OCED, América Latina en su conjunto
y algunos paises latinoamericanos, se muestran en el Cuadro N° 5. Se puede apreciar
que, tomando en consideracién todo el periodo 1970-1994, 1a volatilidad del balance
fiscal para Venezuela, medido ya sea en relacién al PIB o a los ingresos fiscales totales,
es el doble que la de los paises de la OCED, aunque levemente inferior a la de América
Latina. Sin embargo, hay paises como Chile, Colombia y México que presentan un
balance fiscal mucho mdas volitil. Si el balance fiscal se mide en relacién a M2, la
volatilidad para Venezuela es mds de 4 veces la de los paises de la OCED.
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Es de notar, sin embargo, que ha habido cambios considerables en la evolucién de
estos indicadores en los diferentes subperiodos de la muestra. Como puede visualizarse,
la volatilidad de los resultados fiscales se ha reducido considerablemente en paises
como Chile, Argentina y México, mientras en Colombia la situacion se ha mantenido
esencialmente estable. Estos resultados estdn, obviamente asociados con la
instrumentacién de programas exitosos de estabilizacién y el avance en las reformas
estructurales en estas economfas.

En Venezuela, por el contrario la volatilidad fiscal ha aumentado significativamente
cualquiera sea el agregado que se utilice. Los shocks externos e internos, la paralizacién,
e incluso reversion, de las reformas estructurales y el disefio de ineficientes politicas de
estabilizacién explican en buena medida esta evolucién en sentido contrario a las
tendencias de la regi6n.

Es interesante determinar qué parte de la volatilidad se debe al comportamiento del
entorno macroeconémico y cual se debe a la discrecionalidad de la politica fiscal o
“shock” fiscal. Es posible que en Venezuela, como en muchos paises de América Latina,
la volatilidad de los resultados fiscales no dependa en forma importante de las
fluctuaciones de ciertos agregados macroeconémicos, determinantes de los ingresos
tributarios.

Con el objetivo de determinar cuédnto de la volatilidad de los resultados fiscales se
debe a la influencia del entorno macroeconémico y cudnto es debida a la discrecionalidad
de la politica fiscal, se hizo una regresién entre déficit o superdvit primario real, el PIB
real, los términos de intercambio, el consumo privado real y el déficit o superavit primario
real rezagadoS. Estas variables definen el entorno macroeconémico que posiblemente
afecte el resultado fiscal, pues en principio deberian determinar el comportamiento de
los ingresos tributarios, tanto directos como indirectos, asf como una porcién importante
de los gastos endégenos. La parte no explicada de esta estimacidn, es decir, sus residuos,
constituyen una medida del “shock” fiscal. La desviacién estdndar del cociente entre el

6 La ecuaci6n estimada es la siguiente : DSPRIMR, = o +  PIBR, + Yy TI, + 8 CPR + A
DSPRIMR(-1), + §
Donde, & = Shock Fiscal, DSPRIMR, = Déficit o Superavit Primario, PIBR, = Producto
Interno Bruto Real, Ti, = Términos de Intercambio, CPR, = Consumo Privado Real,
DSPRIMR(-1), = Déficit o Superdvit Primario rezagado un perfodo.
De acuerdo a los resultados obtenidos para Venezuela, estas variables sé6lo explican un 16%
de las variaciones del déficit fiscal. Hay que tener en cuenta, ademds, que los coeficientes
obtenidos no son significativos ni individualmente ni en forma conjunta. Estos resultados
son confiables dado que la estimaci6n no presenta problemas ni de autocorrelacion serial, de
acuerdo al estadistico Q de Box-Pierce y la prueba h de Durbin, ni de estabilidad estructural,
segun lo confirma el test CUSUMSQ. Tampoco hay problemas de resultados espiireos ya que
las variables incluidas en el modelo conforman un proceso cointegrado de acuerdo al test
Engle-Granger de cointegracién. Este tltimo test es necesario dado que las variables incluidas
en el modelo son variables en niveles, y por tanto, sujetas a tendencias.
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“shock” fiscal y el PIB real, es una medida de la volatilidad de la parte del resultado
fiscal que no se debe a impactos de las variables macroeconémicas. Indicadores similares
de volatilidad se obtienen cuando el “shock” fiscal se relaciona con la liquidez monetaria
o con los ingresos fiscales.

Como se aprecia en el Cuadro N° 5, los factores determinantes del ambiente
macroeconémico en Venezuela explican una parte relativamente pequefia de la volatilidad
de los resultados fiscales, medidos como Superavit Primario/PIB. La mayor parte de la
volatilidad (2,9) estd explicada por la politica fiscal discrecional, y es alrededor de tres
veces la registrada para los paises de la OCED. Este resultado es similar al obtenido
para América Latina en su conjunto, aunque para los paises latinoamericanos especificos
considerados los factores relacionados al ambiente macroeconémico explican una parte
importante de la volatilidad de sus resultados fiscales. Por otro lado, el “shock” fiscal
en Venezuela sigue siendo altamente importante cuando se lo mide en relacién a los
ingresos fiscales o en relacion a la liquidez monetaria.

Basdndonos en esto, se puede concluir que en Venezuela los resultados fiscales
estdn afectados mds por factores asociados a la gestién fiscal que a variaciones en el
entorno macroeconémico.

Dado que es posible que la volatilidad de las diferentes categorias presupuestarias
sea muy diferente a la volatilidad del resultado fiscal global, se presenta el Cuadro N° 6
en el que se puede observar que para Venezuela la mayoria de las categorias
presupuestarias presentan una alta desviacién estdndar.

La volatilidad de los ingresos fiscales totales de Venezuela supera en 4 veces la
volatilidad de los ingresos fiscales de los paises de la OCED, y es bastante superior a la
de América Latina en su conjunto. Aunque es evidente que el comportamiento de la
actividad petrolera tiene una influencia importante en este resultado, el impuesto sobre
la renta no petrolera y los impuestos indirectos tienen, a su vez , una alta volatilidad,
producto principalmente, de la gran inestabilidad de las bases impositivas mds que de
cambios en las tasas de impuesto que se aplican.

Esta alta volatilidad de los ingresos fiscales evidentemente tiene que repercutir en
la inestabilidad de los gastos fiscales, y en especial, en los gastos de inversién y
transferencias. Los gastos fiscales totales de Venezuela son casi 4 veces mds voldtiles
que los de los paises de la OCED, sin embargo, en general son menos volatiles que para
la América Latina en su conjunto. En particular resalta la volatilidad de los gastos de
capital (49,9).
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Cuadro N° 5: Volatilidad del Balance Fiscal

1970 - 1994
OCED A. Latina Venezuela Chile Argentina Colombia México

Desviacitn Estindard de:
Déf o Superivit Total/PIB 1.5 30 29 37 27 40 43
Déf o Superdvit Prim/PIB 14 36 31 40 25 39 36
Shock Fiscal/PIB 10 33 29 1.7 17 1.0 2.0
Déf o Superdvit Toal/IT 57 16.4 11.8 13.0 23.0 419 212
Déf o superdvit Prim/IT 5.5 19.4 120 14.3 21.9 40.5 263
Shock Fiscal/IT 4.1 - 174 1Ll 56 14.7 89 12.8
Déf o superédvit Total/M2 1.8 103 1.6 13.8 10.8 25.9 21.0
Déf o Superdvit Prim/M2 L7 12.2 8.0 15.3 9.5 25.2 179
Shock Fiscal/M2 L3 tLe 73 6.8 6.0 50 7.6

1970 - 1979 I
Déf o Superdvit Total /PIB 24 48 2.6 L8 13
Déf o Superdvit Prim/PIB 23 35 1.6 14
Déf o Superdvit total/IT 8.8 17.2 239 21.6 7.6
Déf o Superdvit Prim/IT 8.7 109 19.6 10.5 59
Déf o Superévit total/M2 6.7 18.2 90 94 9.0
Déf o Superdvit Prim/M2 6.6 199 82 78 57

1980 - 1989 I
Déf o Superdvit Total/PIB 32 31 22 1.4 39
DEf o Superdvit Prim/PIB 33 33 08 1.4 33
Déf o Superdvit Total/IT 12.6 10.0 212 129 24.5
Déf o Superdvit Prin/IT 127 104 7.1 11.6 19.1
Déf o Superdvit TotalM2 72 10.5 10.7 6.4 229
Déf o Superdvit Prim/M2 7.7 1.7 39 7.6 225

1990 - 1994 I
Déf o Superivit Total/PIB 33 Lo 0s 2.1 17
Déf o Superdvit Prim/PIB 32 09 0.8 20 23
Déf o Superdvit Toal/IT 148 44 34 177 8.8
Déf o Superdvit Prim/IT 121 50 6.0 53 16.5
Déf o Superivit TotalM2 9.8 27 49 12.0 9.6
Déf o Superdvit Prim/M2 89 26 7.7 5.1 9.6
Notas: - El Shock Fiscal se mide por la panic del déficit o superdvit pri que no cs explicado por las M1 i del entorno

macroeconémico,

- IT= Ingresos Fiscales Totales. M2= Liguidez Monetaria.
- En el caso de Chile los subperiodos son: 1970 - 1979, 1980 - 1985 y 1986 - 1994.

Fuentes: - FMI, Government Finance Statistics Yearbook (para datos de Venezucla, Chile, ARgentina, Colombia y México).
- Gavin, M., Hausmann, R,, Perotti, R, y Talvi, E. “Managing Fiscal Policy in Latin America and the Caribbean: Volatility,
Procyclicality and Limited Credi hiness”. Banco | icano de D llo, Working Papers Series 326, marzo de 1996
(para datos de OCED y A. Latina).
- Cilculos propios.
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Cuadro N° 6: Volatilidad del Balance Fiscal

1970 - 1994
OCED A Latina Venezucla Chile Argentina Colombia México

Desviacion Estdndard de
las tasas de crecimiento real* de: )
Ingreso Total 52 152 216 8.7 19.7 6.5 33

Ingresos no Tributarios 19.6 40.6 227 255 48.0 419 363
Regalfa Petrolera 269
Otros 752
Ingresos Tributarios 5.0 16.7 21.8 103 19.2 73 8.1
ISRL 74 18.2 29.6 29.0 57.8 16.5 10.9
ISRL Petrdleo 380
ISRL No Petréleo 343
Seguro Social 74 18,5 233 235 283 247 14
Impuestos Indirectos 9.9 2438 256 89 206 215 173
Impuestos Comerciales 30.1 324 315 281 411 20.2 448
Imptos. Aduancros 314
Util. Cambiarias 75.1
Gasto Total 39 157 14.8 93 17.2 20.6 16.0
Gasto de Capital 17.6 346 49.9 207 310 30.5 17.9
Gasto Corriente 38 153 87 9.7 179 13.0 18.6
Salarios 4.5 17.0 12.5 11.2 12.8 133 14.8
Otras compras 74 454 234 129 18.8 287 18.2
Transferencias 5.4 469 208 100.3 45.6 198 332
Intereses 1y 308 36.9 139 288 15.6 49.1

*Todas las variables se deflactaron utilizando cl Deflactor Implicito del PIB.

Fuentes: - FMI, G Finance Statistics Yearbook (para datos de Venezucla, Chile, Argentina, Colombia y México).
- Gavin, M., Hausmann, R., Peroui, R. y Talvi, E., “Managing Fiscal Policy in Latin America and the Caribbean: Volatility,
Procyclicality and Limite Creditworthiness”. Banco Interamericano de Desarrollo, Working Papers Series 326, marzo de 1996.
(Para datos de OCED y A, Latina).
- Cilculos propios.

IV. Shocks externos, ciclo y cardcter
de la politica fiscal en Venezuela

La politica fiscal en Venezuela no sélo es voldtil, adicionalmente no se utiliza como
un instrumento para contrarrestar los efectos adversos del ciclo econémico. La alta
volatilidad de los resultados macroeconémicos es incrementada por la tendencia maés
bien prociclica de la politica fiscal. Este sesgo prociclico ha sido particularmente
acentuado en las coyunturas recesivas, aumentiandose asi ain mas las fluctuaciones del
producto y el empleo en las oportunidades en que severos shocks negativos impactaron
la economia tanto desde el sector externo como desde los dmbitos internos.

1. Cardcter prociclico de la politica fiscal

Siguiendo a Bayoumi y Eichengreen (1995), es posible estimar las desviaciones del
producto en relacién a su tendencia con el objeto de tener una aproximacién al
comportamiento ciclico de la actividad econémica. Para ello hemos estimado una
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regresién del PIB real con respecto a una variable temporal’. Los residuos de esta
regresion permiten determinar la brecha entre el producto corriente y su tendencia de
largo plazo y con ello definir la evoluci6n ciclica que nos interesa.

El Grifico N° 5 muestra la evolucién ciclica del producto, observandose como en el
sub-periodo 1970-1982 predominan los afios de expansién, mientras en el sub-periodo
1983-1994 los afios por debajo de la tendencia.

En el Gréfico N° 6, se muestra la evoluci6n de superavit fiscal en relacién al producto
y la brecha del producto. Como puede visualizarse, la relacién entre los movimientos
ciclicos en el producto y el superavit fiscal es fundamentalmente negativa. Es decir, el
superdvit fiscal exhibe, esencialmente, una respuesta mas bien prociclica frente a las
perturbaciones del producto. La expansi6n (contraccién) econémica fue acompafiada
por un deterioro (mejora) en el balance fiscal, comportamiento contrario a lo que deberia
ocurrir si la politica fiscal tuviera como finalidad b4sica la estabilizaci6n econémica en
el corto plazo.

Dado que el ingreso fiscal en Venezuela tiene un alto componente exégeno, al
depender excesivamente de las exportaciones petroleras y por ello tiende a moverse
con los shocks generados en ese mercado, el andlisis del sesgo de la politica fiscal debe
hacerse concentrando la atencién en el comportamiento del gasto fiscalS.

Grafico N* 5 : Brecha del PIB real con respecto a
su tendencia
600000
T 550000
3
2 500000
o
€ 450000
;‘; 400000
~&— PIBR
§ 350000
Tendencia
300000
250000
o o < \O o0 (=3 o e O o0 (=] o oy
- o I ®©® 0 0 ®W X X X &K
22222 2 3 & &3 3 3 3
Aios

7 Varias formas de ajuste del PIB con respecto al tiempo fueron evaluadas (lineal, cuadritica,
logaritmica), el mejor ajuste fue el lineal.

8  Sin embargo, el uso de la tributacién como variable de politica econémica se analiza m4s
adelante en el contexto de los periodos recesivos y expansivos recientes por los que ha
transitado la economia venezolana.
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Grifico N2 6 : Comportamiento Ciclico del
Balance Fiscal
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En este sentido, hemos evaluado un modelo segtin el cual el cambio en la relacién
del gasto fiscal con respecto al producto, A(Gto/PIB), esta asociado a la tasa de
crecimiento del producto real, A(LnPIB) y de su propio valor rezagado, Gto/PIB ;. De
esta manera, el coeficiente que relaciona los cambios en el gasto fiscal con los cambios
en el producto permite inferir el grado de respuesta de la politica fiscal al ciclo, mientras
que el coeficiente que relaciona las variaciones de la relacién gasto - producto y su
valor rezagado mide los movimientos a largo plazo del gasto fiscal a partir de su valor
de equilibrio inicial (Ver Cuadro N° 7).

Cuadro N° 7: Comportamiento ciclico de la politica fiscal
Ecuacién estimada: A(Gto/PIB)= o. + § A(Ln PIB) + ¥(Gto/PIB) ,

1970 - 1994 1970 - 1982 1983 - 1994
B ¥ B Y B Y
Gasto  0,24* -0,26* 0,037 0,38 0,17%*  -0,45%*
(1,782) (-1,731) (0,107) (-1306) (2,739)  (-4.253)

Notas: Las ecuaciones fueron estimadas utilizando minimos cuadrados ordinarios. Los estimados
de las constantes no se reportan. Los valores entre paréntesis corresponden a los t de Student. Un
asterisco significa que los coeficientes son significativos al 10% y des asteriscos que 1o son al
5%. Las estimaciones no presentan problemas ni de autocorrelacién serial de acuerdo a los
estadisticos Q de Box-Pierce y Durbin-Watson, ni de estabilidad estructural, segiin lo confirma
el test CUSUMSAQ. Los residuos son estacionarios en todas las estimaciones, segtin el test Engle-
Granger de cointegracién, por lo tanto, las variables conforman procesos cointegrados.
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El coeficiente B al tener un valor positivo indica que el gasto fiscal varia
prociclicamente, ampliando de esta manera las fluctuaciones econémicas en oposicién
al efecto que deberia producirse si el gasto fuese administrado con fines de estabilizacion.

Los resultados obtenidos con la regresién muestran que, para el periodo en su
conjunto, el gasto fiscal se eleva (disminuye) mas que el PIB cuando el producto se
encuentra por encima (por debajo) de su tendencia®. Si la tasa de crecimiento del PIB
aumenta en 1 punto porcentual, la relacién Gasto/PIB aumenta en 0,24 puntos
porcentuales. Esta mayor variaci6n del gasto, en la misma direcci6n del producto, tendrfa
como consecuencia multiplicar los efectos desestabilizadores de los shocks que afectan
el desenvolvimiento del producto!?,

Un aspecto que debe destacarse es la diferencia en el grado de respuesta del gasto a
los cambios en el producto al comparar el sub-periodo 1970 - 1982, en que predominaron
los shocks positivos sobre el PIB, y el sub-periodo 1983 - 1994, cuando prevalecieron
valores de PIB por debajo de la tendencia. En el primer caso, si bien el signo del
coeficiente b sigue siendo positivo este es muy pequefio y no es significativo, indicando
un reducido efecto desestabilizador del gasto ante las variaciones del PIB. Por el
contrario, en el sub-periodo 1983 -el coeficiente B no sélo es positivo sino
considerablemente mayor y significativo.

A partir de estos resultados se pudiera concluir que la escasa respuesta estabilizadora
de las variables fiscales en Venezuela se debe a una fuerte respuesta prociclica del gasto
fiscal. Ademds, el gasto tiende a incrementar sus efectos desestabilizadores en los
periodos en que el PIB cae por debajo de su tendencia a largo plazo, mientras que
cuando estd por encima el gasto sigue comportdndose prociclicamente, pero sus efectos
desestabilizadores son mucho menos importantes.

2, Respuesta ciclica de los gastos fiscales corrientes y de capital

Con el objeto de examinar con mds detalle la evolucién del gasto, el comportamiento
ciclico y comparar el caso venezolano con otras economias hemos seguido la metodologia
usada en Gavin et al. (1996). Para ello hemos estimado un modelo donde se explica la
evolucién de las diferentes categorfas del gasto fiscal controlando por factores no
asociados a la politica econémica (la tasa de crecimiento de los términos de intercambio
TI'y del consumo privado real CP, el valor rezagado de la tasa de crecimiento del gasto
GF |, como medida del componente inercial, y la tasa de crecimiento del producto real

9 Hay que notar que una elevacion en la sensibilidad del gasto en relacién al PIB con respecto
al ciclo es equivalente a una mayor respuesta del nivel de gasto al ciclo ya que el PIB se
mueve con ¢l ciclo.

10 Sobre la relacién entre volatilidad del gasto fiscal y el crecimiento econémico ver Ramey
and Ramey (1994). Asi mismo en Pindyck y Solimano (1993) se analizan los canales de
transmision de la inestabilidad econdémica sobre el crecimiento, con especial énfasis en el
comportamiento de la inversién.
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PIB (ver Cuadro N° 8). De esta manera, se pretende aislar la asociacioén entre la variacion
del nivel de actividad econémica y el comportamiento del gasto fiscal, tanto corriente
como de capital.

Cuadro N° 8: Respuesta ciclica del gasto fiscal (1970 - 1994)

Ecuacién estimada: G = o+ SPIB + G TI+6 CP+ G,

OCED A. Latina Venezuela Chile México

G. de Capital 0,76 1,58 10,16 3,35 5,38
(3,040) (3,580) (3,173)

G. Corriente 0,04 0,55 -0,57* -0,54* 5,18
(-0.895) (-1,316) (2,630)

Notas: Las ecuaciones fueron estimadas utilizando mfnimos cuadrados ordinarios. Sélo se
reportan los coeficientes 8. Los valores entre paréntesis corresponden a los t de Student. Un
asterisco significa que el coeficiente no es significativo al 5 por ciento. Los coeficientes
estimados para los paises de la OCED y A. Latina son los reportados por Gavin, Hausmann,
Perotti y Talvi (1996). Los coeficientes para Venezuela, Chile y México son estimados
nuestros. Estas estimaciones no presentan problemas ni de autocorrelacién serial, de acuerdo
al estadistico Q de Box-Pierce y la Prueba h de Durbin, ni de estabilidad estructural, segtin
lo confirma el test CUSUMSQ. Los residuos son estacionarios en todas las estimaciones,
segun el test Engle-Granger de cointegracién, por lo tanto, las variables conforman procesos
cointegrados.

A partir de las cifras mostradas en el Cuadro N° 8, se desprende el caracter prociclico
del gasto de capital en todos los casos examinados. Sin embargo, existen importantes
diferencias. Mientras estos en la OCED son ineldsticos al producto, en Latinoamérica
son eldsticos.

El caso de Venezuela es notable por la significativa elasticidad prociclica que arrojan
los gastos de capital. En efecto, esta es mds de diez veces mayor que la mostrada por los
paises de 1a OCED y mds de seis veces la obtenida para los paises latinoamericanos en
su conjunto. Igualmente, resulta muy superior a la calculada en el caso de Chile y
México, dos casos donde también los gastos de capital son muy elésticos con respecto
al producto.

Esta alta relacién prociclica de los gastos de capital ilustra con claridad el rol que
juegan las inversiones realizadas por el Estado en los procesos de ajuste a los shocks
que afectan el dmbito fiscal. En efecto, se confirma que el ajuste del gasto publico se
concentra en la variacion de las inversiones mis que en cualquier otro componente de
la gesti6n fiscal.
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El cardcter ampliamente prociclico del gasto de capital en Venezuela revela la
ineficiencia de la politica fiscal como instrumento de ajuste. Al ser el gasto de capital
hipersensible al ciclo, especialmente en las recesiones, este no contribuye a la
estabilizacién y recuperacién de la economia interna ante el impacto de los shocks
externos ¢ internos. Esta, que es una caracteristica notable en la mayoria de los paises
latinoamericanos, adquiere en el caso venezolano proporciones exageradas.

Con respecto al gasto fiscal corriente, si bien se muestran prociclicos, tanto en el
caso de los paises de la OCED como en Latinoamérica, son bastante mds ineldsticos
que los gastos de capital. Aunque los pafses latinoamericanos en conjunto siguen
superando a los paises desarrollados de la OCED, en cuanto a respuesta prociclica se
refiere.

De nuevo, el caso de Venezuela es destacable. A diferencia de lo obtenido para el
conjunto latinoamericano, los gastos fiscales corrientes resultaron moverse
anticiclicamente, aunque ineldsticos. Sin embargo, este resultado no es reflejo de una
deliberada politica anticiclica en el manejo de los gastos fiscales corrientes. Este resultado
es mds consecuencia de la rigidez de los salarios nominales, tal y como ya se ha
mencionado en otros apartes de este trabajo. La falta de indexaci6n salarial y de
correccién oportuna del gasto del gobierno en bienes y servicios no factoriales, por
rigideces institucionales!!, se reflejan en un deterioro del gasto corriente real,
especialmente en los episodios caracterizados por expansiones acompafiadas de
aceleracién en la tasa de inflacién. Es decir, la elasticidad negativa del gasto corriente
al producto no es resultado de una gestién anticiclica de la politica fiscal sino mds bien
de las imperfecciones que caracterizan al mercado laboral y las ineficiencias
institucionales que determinan el ejercicio presupuestario!2.

Resulta interesante la comparacién con México. En contraste con Venezuela, este
pais muestra un cardcter prociclico acentuado en todas las partidas del gasto fiscal,
incluyendo el gasto corriente, y muy particularmente en el caso de los salarios y los
pagos por transferencias.

Otro aspecto que vale la pena destacar, en el caso de Venezuela, se refiere al
comportamiento del gasto en intereses sobre la deuda. Este tipo de gasto presenta una
alta elasticidad anticiclica (-2,05) que es consecuencia del manejo que se hace de este

11 Sobre la influencia de factores institucionales en la determinacién de la eficiencia de la
gestion fiscal ver : Hommes (1996) y Alesinay Perotti (1995).

12 Entre las restricciones institucionales méds destacadas pueden mencionarse: a) los
procedimientos excesivamente engorrosos y lentos para modificar las disposiciones
presupuestarias, b) la carencia por parte del Ministerio de Hacienda de instrumentos para
actuar en caso de shocks externos, c) la falta de control sobre los gobiernos estadales y
locales, d) la ausencia de un fondo de estabilizacion ,y ) la ausencia de una concordancia del
presupuesto con un programa econémico que garantice la consistencia del gasto y el
financiamiento fiscal con la politica monetaria y cambiaria.
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tipo de egresos, particularmente en las recesiones!3. En efecto, los pagos de intereses se
han convertido en un factor importante en el ajuste fiscal por dos razones fundamentales:
el retraso y diferimiento en el pago de los compromisos ante los shocks negativos, y la
fijacién recurrente de tasas de interés reales negativas en el mercado interno ¢ incluso
de la manipulacién de la tasa cambiaria, cuando han prevalecido regimenes de control
cambiario.

3. Shocks externos negativos y ajuste fiscal

Profundizando en el andlisis de los shocks externos negativos, las reacciones de la
politica fiscal y los costos de los ajustes, en los Cuadros N° 9y 11 se muestra la evolucién
de los shocks externos expresados en funcién de los precios del petréleo y de los términos
de intercambio, el ajuste fiscal correspondiente, medido por el comportamiento de los
ingresos y gastos fiscales, el costo del ajuste fiscal en términos de inflacién y tipo de
cambio y finalmente, el comportamiento macroeconémico medido por el producto
interno y la demanda agregada interna privada.

La crisis de la deuda externa (1982-83) tuvo serias implicaciones en el presupuesto
fiscal. La extincién del crédito externo a comienzos de los 80 ocasiond graves problemas
de financiamiento: el gobierno ya no podia recurrir al financiamiento externo para cubrir
sus déficits presupuestarios. Ademds, el alza en las tasas de interés mundiales magnificé
el peso que el servicio de la deuda externa tenfa en el presupuesto fiscal. Conjuntamente
con este shock de la crisis de la deuda se produjo un deterioro en los términos de
intercambio por reducci6n en los precios petroleros, y dado el predominio de los efectos
ingreso (Zambrano Sequin, 1991), esto conllevé a una importante contraccién en el

poder adquisitivo interno!4,

El gobierno no tenfa posibilidades de endeudarse externamente, los ingresos
petroleros habian disminuido, la reduccién de los gastos corrientes, en general, se
dificultaba dada su rigidez, no existfa el margen suficiente para ampliar la base tributaria
internal’ y el sector financiero interno no poseia la capacidad para manejar magnitudes

13 Los resultados no se muestran en el Cuadro N° 8, pero estén disponibles al lector interesado,
al igual que las estimaciones hechas para México.

14 Como es sabido, una de las consecuencias més importantes de las fluctuaciones en los términos
de intercambio es que ocasionan en la economfa efectos ingreso. Un deterioro en 1os términos
de intercambio significa que los precios de las exportaciones han disminuido en relacién a
los precios de las importaciones. Esto implica que con la misma cantidad fisica de
exportaciones el pais puede importar menor cantidad de bienes. Por tanto, el ingreso real del
pais disminuye debido a la menor cantidad de importaciones. Una forma de medir el incremento
porcentual en el ingreso real causado por un cambio en los términos de intercambio es la
siguiente : se multiplica la variacién porcentual en los términos de intercambio por la
participacién de las importaciones en el producto.

15 No sélo por razones de capacidad administrativa sino por -restricciones politicas e
institucionales.
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similares a la de los déficits presupuestarios. En este contexto, el shock de la crisis de la
deuda externa condujo inevitablemente a la devaluacién del tipo de cambio como
mecanismo de financiamiento, evitando de esta manera recurrir exclusivamente al
financiamiento del BCV, mediante la creacién de dinero inorgénico’6. Es decir, eludiendo
la monetizacién del déficit presupuestario que fue caracteristica preponderante de las
economias latinoamericanas que entraron en procesos agudos de hiperinflacién.

El establecimiento de un régimen de tipo de cambio diferencial permitid, en 1983,
que los ingresos tributarios no petroleros, especialmente los vinculados al tipo de cambio,
se incrementaran en forma importante. Por otro lado, la reduccién en los gastos se hizo
exclusivamente sacrificando los gastos de inversién. De esta forma, la bisqueda del
equilibrio fiscal tuvo un cardcter eminentemente contractivo, contribuyendo a la
profundizacién de la caida del nivel de actividad. El deterioro acumulado del producto
en el bienio 83-84 super6 el 7%. (Ver Cuadro N° 9).

En 1984, el ajuste se realiza reduciendo no sélo los gastos de inversi6n sino también,
aunque en menor medida, los gastos corrientes. Mientras que los ingresos tributarios no
petroleros se reducen como consecuencia misma del proceso recesivo, el ajuste fiscal
tuvo que llevarse a cabo recurriendo nuevamente al expediente de la devaluacién del
tipo de cambio oficial. Es importante resaltar que el mecanismo de devaluacién y los
resultados en cuanto al impuesto inflacién condujeron a una depreciacién continua del
tipo de cambio real, proceso que se prolongé practicamente hasta 1988 (Ver Cuadro N°
10 y Griéfico N° 7).

En resumen, en el bienio 83-84 el costo del ajuste por la volatilidad fiscal implicé
una inflacién acumulada cercana al 20%, una depreciacién importante del tipo de cambio
real y una abrupta caida del producto interno.

El shock de 1986 fue producido por una reduccién a la mitad de los precios petroleros,
sin embargo esto no se reflejé de inmediato en una caida del producto. A pesar de esta
dréstica disminucién de los precios petroleros, no se produjo una reduccién de gastos ni
un incremento en los ingresos tributarios no petroleros. El costo de esta falta de ajuste
fiscal se tradujo en una devaluacién que significé un crecimiento del tipo de cambio
oficial de 79%, una inflacién acumulada en el bienio 86-87 de 43% y una depreciacién
significativa del tipo de cambio real. En esta oportunidad los gastos fiscales crecieron a
pesar de que la actividad econ6mica no estaba desmejorando.

Frente al shock petrolero de 1988, nuevamente la politica fiscal tuvo un sesgo
expansivo. Los gastos fiscales se incrementaron y los ingresos disminuyeron. El costo
de esta politica fiscal fue una importante contribucién al proceso inflacionario (29% en
1988).

16 Para una discusién sobre las implicaciones de la devaluaci6n y la creacién inorgdnica de
dinero, como mecanismos de financiamiento del déficit fiscal, ver : Zambrano, Riutort y
Péez (1996).
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Cuadro N° 9 : Shocks externos negativos, ajuste y costo de la volatilidad fiscal

Mercado
Shock externo Ajuste Fiscal Fi i Costo del ajuste por volatilidad fiscal Compor o
Téminos Crecimiento TCR Mejoram PIB

de Precios Crecimiento Ing trib no pet| Profundidad Impto Inflac /| Crecimiento | Apreciac(-) | por mejora- | Crecimiento | Crecimiento
Intercambio | Petroleros Gastos Reales| Gasto/PIB reales Financiera [ Inflacion IPC PIB TC Oficial | Depreciac(+) | miento TI (*)|  PIB real DAI Privada

. 08 1108 29.7 297 453 16.0 0381 -0.4% -0.3% -1.6%
198 96.0 275 6.3% 314 9.4% 46.9 9.7 0.52 0.0% -71% ~2.2% 0.7% 1.6%
1983 83.6 253 -22.7% 25.7 16.5% 573 6.3 0.63 0.1% 91.9% -1.4% -5.6% -19.6%
1984 100.0 26.7 -20.9% 206 -14.3% 44.3 12.2 1.39 63.3% 32.4% 2.4% -1.4% 16.6%
o8 874 259 212 45.1 114 0.77 -1.5% 1.4% -0.8%
1986 46.0 128 8.1% 216 0.3% 48.0 11.6 1.05 79.4% 11.0% -5.5% 6.3% 0.7%
1987 52.8 16.3 -0.8% 205 -11.0% 428 28.1 239 0.0% -1.8% 1.7% 4.5% 8.1%
98 528 16.3 205 42.8 28.1 239 1.7% 4.5% 8.1%
1988 48.2 135 12.2% 21.6 -12.1% 38.2 29.5 1.80 0.0% -1.8% -1.5% 6.2% 5.9%
1989 76.1 16.9 -24.3% 17.8 -58.4% 312 84.5 261 139.2% -34.3% 6.5% -7.8% -18.4%
1990 105.6 203 193 328 40.7 1.52 4.4% 6.9% -2.5%
1991 83.1 15.9 15.6% 203 47.9% 36.7 34.2 1.66 21.1% -9.5% -3.3% 9.7% 18.3%
1992 81.7 14.9 5.2% 20.2 22.9% 32.0 314 1.68 20.3% -7.9% -0.3% 6.1% 14.2%
1993 71.1 13.3 -1.1% 18.8 25.5% 30.5 38.1 1.88 32.8% -2.4% -2.1% -0.4% -3.8%
1994 65.3 13.2 0.7% 19.6 25.8% 30.9 60.8 2.30 63.5% 6.4% -0.8% -3.3% -8.6%

(*) Este es un mejoramiento o deterioro “ceteris paribus”.
- FMI, Government Finance Statistics Y carbook
- BCV, Informe Econdmico y Anuario de Cuentas Nacionales

Fuentes :

- Calculos Propios
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En 1989 se produce una de las caidas mds fuertes que ha tenido el producto (7,8%).
Esto ocasiond una disminucién de los ingresos tributarios no petroleros superior al
58% al contraerse drasticamente la base impositiva. Ante esta crisis fiscal, parte del
ajuste se llevo a cabo mediante recortes en los gastos (24%) los cuales recayeron, como
en periodos anteriores, sobre los gastos de inversién. La insuficiencia de este ajuste
para equilibrar las cuentas fiscales requiri6 la devaluacién del tipo de cambio oficial (el
cual crecié 139%) y una inflacién de 84%, alcanzando el impuesto inflacionario 2,6%
del PIB. En su conjunto el corte de la politica fiscal terminé siendo claramente prociclica.

Cuadro N° 10: Tipo de Cambio Real (Bs./US$)

Ailos IPMeu IPCven TCN TCR
1968 33,1 28,0 445 5,26
1969 344 28,7 4,45 5,34
1970 35,6 29,4 4,45 . 5,39
1971 36,8 304 4,35 5,27
1972 38,4 31,3 4,35 5,35
1973 43,5 32,5 4,29 5,73
1974 51,7 35,2 4,29 6,28
1975 56,4 38,8 4,29 6,22
1976 59,0 41,8 4,29 6,06
1977 62,6 45,0 4,29 5,97
1978 67,5 483 4,29 6,00
1979 75,9 54,2 4,29 6,01
1980 86,6 65,9 4,29 5,64
1981 94,5 76,5 4,29 5,31
1982 96,4 83,9 4,29 4,93
1983 97,7 89,2 8,64 9,46
1984 100,0 100,0 12,53 12,53
1985 99,5 1114 13,76 12,29
1986 96,6 124,3 19,87 15,45
1987 99,1 159,2 27,53 17,14
1988 103,1 206,1 33,65 16,83
1989 108,2 380,2 38,85 11,06
1990 112,1 534,8 46,90 9,83
1991 112,4 717,7 56,82 8,90
1992 113,0 943,3 68,38 8,19
1993 114,7 1302,9 90,83 8,00
1994 116,2 2095,3 153,40 8,51

IPMeu = Indice de precios al mayor EE.UU, IPCven = IPC Venezuela.
TCN = Tipo de Cambio Nominal, TCR = Tipo de Cambio Real.
Fuente: - BCV, Informe Econdmico.

- FMI, Estadisticas Financieras Internacionales.
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En el periodo 91-94 se produce un deterioro continuo de los términos de intercambio
provocado por una caida sostenida de los precios petroleros. Para compensar la
disminucién de los ingresos fiscales petroleros, se inicia un proceso de incremento de
la presién tributaria interna. En efecto, los ingresos tributarios no petroleros
experimentaron un crecimiento sostenido durante el perfodo, y en especial, los ingresos
tributarios indirectos. Sin embargo, por el lado de los gastos no hubo ajuste, mas bien
estos se incrementaron, especialmente en el bienio 91-92. Si se toma en cuenta que este
bienio se caracterizé por una fuerte expansion de la actividad econémica (el PIB creci6
en 9,7% en 1991 y en 6,1% en 1992) la politica de gasto resulto ser absolutamente
prociclica. Si bien la politica de ingresos tuvo la orientacion correcta durante este bienio,
no se la puede considerar como una politica fiscal de estabilizacién anticiclica, sino
como un conjunto de medidas de politica destinadas a compensar la reduccién de los
ingresos fiscales petroleros.

Grafico N° 7 : Tipo de Cambio Real
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En 1993 la economia entra nuevamente en una fase recesiva. Los gastos fiscales se
reducen, mientras que los ingresos tributarios no petroleros contintdan creciendo. Por lo
tanto, ambos tuvieron un comportamiento prociclico contribuyendo a profundizar el
proceso de deterioro que continué en 1994,

Conjuntamente con la politica tributaria, la devaluacién de tipo de cambio se
constituyé en un importante mecanismo de financiamiento fiscal. Cénsona con esta
politica, la inflacién fue superior al 30% anual en el perfodo 91-93 y el impuesto
inflacionario superior al 1,6% del PIB. Este efecto se magnifica en 1994 cuando la
inflacién superé el 60% y el impuesto inflacionario fue de 2,3% del PIB. Por otro lado,
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dado que los precios crecieron mds rapidamente que el tipo de cambio nominal, el tipo
de cambio real se aprecié constantemente durante el periodo 91-93, con lo cual los
sectores de transables no petroleros fueron perdiendo competitividad. Esta tendencia
s6lo dio muestras de revertirse en 1994, pero no en forma sostenida.

4. Shocks externos positivos y ajuste fiscal

Concentrandonos en los periodos donde predominaron los shocks positivos, en el
Cuadro N° 11 se muestra el ajuste fiscal que los acompaiia y los costos de estos ajustes
medidos en términos de variacién de los precios, competitividad externa y crecimiento
econémico.

En 1974 se produce el primer gran shock petrolero positivo. Los precios
practicamente se triplican y los ingresos fiscales petroleros aumentan en forma consid-
erable. Esto permitié una expansién importante del gasto en los afios 1974 y 1975, en
practicamente todos sus componentes, y muy especialmente en gastos de inversion.
Dado que la economia estaba en una fase claramente expansiva esta politica aceler6
mds el crecimiento profundizando los efectos desestabilizadores. El costo de este ajuste
fiscal, dada la forma de financiamiento, tenia necesariamente que contribuir al desarrollo
de un proceso inflacionario. Efectivamente, en el bienio 74-75 la inflacién acumulada
fue de casi 20%, 5 veces mayor a lo experimentado en los 10 afios precedentes.

El segundo shock externo positivo es el de los afios 80 y 81. A diferencia del caso
anterior, éste se verific6 en un ambiente econémico recesivo y de alta inflacién, generada
en gran parte por la liberacién de precios decretada en 1979 y el aumento general de
sueldos y salarios de 1980, aunque la importante cantidad de recursos provenientes de
los ingresos petroleros que permitieron incrementar los gastos en términos nominales
deben haber ejercido también presiones inflacionarias. En 1981 los gastos fiscales se
incrementaron en forma considerable. Dada la caida del producto, en principio podria
decirse que la politica fiscal fue anticiclica, sin embargo, los resultados fueron més
consecuencia de las imposiciones de los aumentos salariales y de factores inerciales.
La inflacién registrada en los afios 80-81 junto con la presencia de un tipo de cambio
nominal fijo, condujeron a una significativa apreciacién del tipo de cambio real.

El shock petrolero de 1990, junto con la devaluacion del tipo de cambio nominal,
permitieron que los ingresos fiscales aumentaran en forma apreciable. Esto a su vez
permiti6 que losgastos se elevaran, especialmente los subsidios y las inversiones. Como
la economia estaba en expansién la politica de gasto result6 ser una politica prociclica
cuyo costo principal fue la alta inflacién registrada. Del andlisis realizado se desprende
que en Venezuela, al menos en estos dltimos 25 afios, la politica fiscal no estabilizadora
sino reactiva. Si el shock externo negativo a su vez ocasiona un proceso recesivo, o se
verifica conjuntamente con él, la politica de ajuste fiscal serd una politica prociclica.
En la biisqueda del equilibrio fiscal, se reducen los gastos y/o se aumentan los ingresos
tributarios no petroleros contribuyendo a la contraccién econémica.
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Cuadro Ne 11 : Shocks externos positivos, ajuste y costo de Ia volatilidad fiscal

Mercado
Shock externo Ajuste Fiscal Financiero Costo del ajuste por volatilidad fiscal ‘Comportamiento macroecondmico
Términos Crecimiento TCR Mejoram PIB
de Precios Crecimiento . Ing trib no pet| Profundidad Impto Inflac /} C Apreciac(-) | por mej C Crecimi
Intercambio | Petroleros | Gastos Realest Gasto/PIB reales Financiera { Inflacién IPC Pk TC Oficial | Depreciac(+) | miento TI (*)| _PiB real DAI Privada
9 335 37 21t 29.0 4.1 027 4.0% 6.3% 5.8%
1974 74.7 10.5 21.8% 241 -1.0% 25.0 8.3 0.70 0.0% 9.7% 15.1% 6.7% 14.5%
1975 709 11.0 24.1% 284 27.6% 35.1 10.3 0.60 0.0% -1.0% -0.7% 54% 11.8%
979 87.1 17.7 219 409 123 1.60 6.2% 1.3% -4.2%
1980 113.5 26.4 0.5% 222 6.4% 424 21.6 1.50 0.0% £.1% 4.9% -2.0% -3.5%
1981 110.8 29.7 33.2% 29.7 10.6% 453 16.0 0.81 0.0% 46.0% 04% 0.3% -1.6%
1982 96.0 275 6.3% 314 9.4% 46.9 9.7 0.52 0.0% -1.1% -2.2% 0.7% 1.6%
)
989 76.1 169 178 312 84.5 261 6.5% -18% -18.4%
1990 105.6 203 16.1% 19.3 7.1% 328 40.7 1.52 35.2% -11.1% 44% 6.9% -2.5%
1991 83.1 159 15.6% 203 47.9% 36.7 34.2 1.66 21.1% -9.5% -3.3% 9.7% 18.3%

(*) Este es un mejoramiento o deterioro “ceteris paribus”.

Fuentes :

- FML Government Finance Statistics Yearbook
- BCV. Informe Econémico y Anuatio de Cuentas Nacionales
- Calculos Propios
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Si el shock externo es positivo la tendencia ha sido la de aumentar los gastos atin en
el contexto de una actividad econémica en expansion.

5. Restricciones al financiamiento del déficit fiscal

Larespuesta del gasto fiscal a los shocks y, en general a las variaciones del producto,
est4 relacionada directamente con las limitaciones prevalecientes para el financiamiento
del déficit fiscal. En 1a medida que sea més reducida la capacidad del sector financiero
interno para financiar el déficit fiscal, el ajuste fiscal ante las recesiones y shocks adversos
tiene que realizarse contrayendo los gastos, especialmente si la base impositiva es
reducida o descansa sobre los sectores que estdn siendo més afectados por el shock o la
recesién!’. ’

Como puede observarse en el Cuadro N° 12, durante el periodo 1990 - 1994 el
déficit en Venezuela represent6 aproximadamente 19% del total de los ingresos fiscales
ordinarios. Esta cifra es mds alta que en los paises de la OCED y América Latina
considerada en su conjunto.

Cuadro N° 12: Déficit Fiscal y capacidad de financiamiento. Periodo: 1990-1994

OCED A. Latina Venezuela México
Déficit/M?2 -4,1 -4,5 -11,6 -2,8
Déficit/Ing.Fisc. -13,5 -8,0 -19,1 -23,7

Notas: Los valores correspondientes a la OCED y América Latina son reportados por Gavin,
Hausmann, Perotti y Talvi (1966). Las cifras para Venezuela y México proceden de célculos
propios. Los valores para Venezuela no incluyen las pérdidas cuasifiscales del BCV consecuencia
de la crisis financiera.

Aungque el efecto fiscal de los shocks adversos es importante en relacién a los ingresos
fiscales, si el sector financiero fuera lo suficientemente grande podria absorber sin
problemas tales shocks, evitando contraer fuertemente los gastos y con ello
profundizando y multiplicando los efectos recesivos iniciales. Obviamente, este no es
el caso de Venezuela. En el mismo cuadro antes sefialado se muestra como la relacién
entre el déficit y M2, que podria indicar la presi6n potencial del déficit sobre el mercado
monetario local, fue substancialmente mds alta en Venezuela que en los paises de la

17 Existe una vasta literatura sobre las relaciones entre la profundidad financiera, la eficiencia
de la politica fiscal y el crecimiento econémico. La mayor volatilidad de los resultados fiscales
y el carécter prociclico de 1a politica fiscal, debida a una escasa capacidad del sector financiero
para absorber los shocks fiscales, es una idea fuertemente establecida, tanto en el dmbito
teérico como en el de los estudios empiricos. Entre los trabajos que pueden ser consultados
sobre este tema, ver : Barro (1991), King y Levine (1993) y Slemrod (1995).
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OCED, América Latina en su conjunto, y México, un pafs que en el mismo periodo
sufri6 una profunda crisis financiera y cambiaria.

Si el déficit tuviera que financiarse exclusivamente a través del sistema financiero
doméstico, la economia venezolana estaria mucho mds expuesta a inestabilidades
monetarias que los paises de la OCED. Esta debilidad se intensifica cuando los déficits
fiscales son més volétiles, como es el caso venezolano.

Sin embargo, es de notar que esta es una caracteristica reciente. Observando el
periodo de los ultimos 25 afios en su conjunto, América Latina muestra una relacién
déficit-sistema financiero mds alta que Venezuela y la OCED. El déficit de América
Latina, medido en relacién a M2 (ver Cuadro N° 2), fue tres veces superior al de la
OCED y el doble del de Venezuela. Es sabido que esta reducida magnitud del sistema
financiero latinoamericano en relacién a los déficits ocasioné muchos problemas de
inestabilidad financiera que caracterizaron a las principales economias de América Latina
durante los setenta y ochenta.

Particularmente notables son los casos de México y Argentina. Estos paises muestran
un importante desbalance entre los resultados fiscales y el tamafio de su sector financiero.
Sin embargo, los resultados en los afios noventa han revestido un mejoram_iento
significativo, todo lo contrario al caso venezolano.

La ineficiencia del sector financiero como mecanismo amortiguador de las crisis
fiscales, la reducida base tributaria interna y la ausencia de un fondo de estabilizacién
son factores que han inducido a los decisores de la politica econémica a manipular el

gasto, especialmente las inversiones piblicas, como el principal instrumento de ajuste
fiscal.

Es evidente que una respuesta més eficiente de la politica fiscal en Venezuela requiere
fomentar el crecimiento del ahorro local y su retencién en el mercado financiero interno,
y la urgencia en la constitucién de un fondo de estabilizacién fiscal c6nsono con el
tamafio promedio de los shocks fiscales adversos a los que est4 sometida la economia
venezolana!8,

V. Conclusiones

En este trabajo hemos constatado que si bien la magnitud del déficit fiscal en Ven-
ezuela tiende a ser relativamente baja en relaci6n al PIB, no lo es en comparacién al
tamafio del sistema financiero interno. Esta situacién se ha acentuado considerablemente
durante la década de los noventa.

18 Sobre los efectos de los shocks externos en el ahorro y gasto internos y la necesidad de un
Fondo de Estabilizaci6n, ver : Zambrano, Riutort, Mufioz y Guevara (1996a) y (1996b).
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Asimismo, los gastos corrientes han mostrado una significativa rigidez nominal,
mientras que los gastos de capital han sido un importante factor de ajuste, especialmente
en las coyunturas recesivas.

Por otra parte, los agregados fiscales en Venezuela muestran una extrema volatilidad.
La inestabilidad de los ingresos fiscales es 4 veces la de los paises de la OCED y es
bastante superior al promedio de América Latina. Igualmente los gastos son muy
voldtiles, especialmente los gastos de capital.

Al igual que en el resto de los paises latinoamericanos, las decisiones de politica
explican una parte importante de la inestabilidad de los resultados fiscales, a diferencia
de lo que acontece en los paises desarrollados de la OCED donde los cambios en el
entorno macroeconémico son factores mds determinantes.

La politica fiscal en Venezuela no es sélo voldtil sino claramente prociclica. Esta
iltima caracteristica se constata tanto en los episodios de shocks externos adversos
como en los favorables. La magnitud promedio y la frecuencia de los shocks fiscales
estdn, obviamente, asociados a la volatilidad de la politica fiscal. Los problemas de
financiamiento y la ausencia de un marco de reglas institucionales adecuadas explican
en buena medida la ineficiencia de la politica fiscal en Venezuela como instrumento de
estabilizaci6n.

La insuficiencia del ahorro interno en relacién a los requerimientos para financiar
los shocks fiscales adversos promueve decisiones de politica que potencian los efectos
desestabilizadores. En este sentido, hay que diferenciar lo que es la solucién a una
crisis fiscal de los efectos que esa solucidn tiene para el resto de la economia. En Ven-
ezuela, por lo general, los ajustes fiscales han conducido a una profundizacién de los
ciclos recesivos. Igualmente, el reducido tamafio del sistema financiero impide reasignar
adecuadamente los recursos fiscales adicionales generados por los shocks favorables.

La necesidad de contar con mecanismos amortiguadores, como fondos de
estabilizacién, asi como la imposicién de reglas que obliguen a ejecutar politicas de
gasto definidas en un horizonte de mediano y largo plazo, son necesidades de reforma
que resultan obvias, dado el contexto que aqui se ha descrito.
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CuadroN° A -1
Venezuela : Ingresos del Goblerno Central
(Millones de Bolivares)
a i 1,970 1,971 1,972 1,973 1,974 1,975 1,976 1,977 1,978 1,979 1,980 1,981 >=|N|./
Ingreso Total 10,222 12,531 13,212 717 44,499 42,611 40,191 42,870 42,698 s0,914 66,527 97,521 83,70¢
Ingreso Corriente 10,221 12,529 13211 17,114 44,497 42,593 40,191 42,840 42,698 50,914 66,526 97,432 83,703
Ingresos Tributarios 6,344 9,043 9,714 13,039 33,808 31,753 31,338 33,015 32279 40,755 56,402 36,446 68,341
Impuestos Directos 5,325 7,441 8,010 11,203 3L107 27,757 26,579 27,803 26,273 33,976 48,932 77,813 37,076
ISLR 4,54 6,550 7,046 10,136 29,408 26,065 24,742 25338 22,12 31,041 44,807 73,028 51,890
Petyolero 2843 4,770 5,090 7,802 26,820 21,884 20,683 20,635 16,897 24,784 37,730 63,215 42,566
No Petrolero 1,701 1,780 1,956 2334 2,588 321 4,059 4,703 5,875 6,257 .M 9,813 9,330
Seguro Social 699 75 859 2 1,576 1,521 1,696 1,738 2,142 2,049 3,003 3,546 3,664
Imp. &/ Némina - - - - - - - 459 503 521 668 kol 958
Imp. &/ Propledad 82 116 105 95 123 171 141 268 856 365 367 so8 861
Impuestos Indirectos 1519 1,602 1,704 1,236 2,701 3,996 4,759 5212 6,006 6779 7,470 8,633 nan
Imp. s/ Bs y Serv 75 790 874 946 1,050 1,166 1,849 2,095 2,235 2,860 2,823 2,849 4,008
Tmp. Comerciales 24 774 794 812 1,573 2,698 2,663 2,928 3,628 3,781 4,497 8,542 7,003
Tmp. Adusneros 630 657 2 122 1,209 1,867 2216 2928 3,628 3,781 4,497 5542 7,003
Util Camblarias 4 17 82 2 364 831 47 - - - - - -
Otros Impuestos 42 38 36 78 8 132 247 189 143 138 150 242 263
Ajuste de Base Caja
Ingresos No Tributarios 3377 3,486 3497 4,075 10,689 10340 8,853 9,825 10419 10,159 10,124 10,986 15,362
Regalia Petrolera 2,800 2,300 2,719 3,285 9,287 8,420 6479 7694 7,203 7352 7,026 7237 6,258
Otros 577 686 778 790 1402 2,420 2374 2,131 3,216 2,807 3,008 3,749 9,184
\Ingreso de Capital 1 2 1 3 2 18 = 30 . - 1 8 1
(Ce on Cuadro A - 1) 3
( I 1,983 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1,994*
Ingreso Total 77,404 104,548 126,506 108,660 141,227 170,146 288,406 525,789 842,388 772,042 974,695 1,635,364
Ingreso Corriente 77,316 104,506 126,483 108,646 141,203 170,131 288,402 525,789 719,333 772,042 965,259 1,635,864
Ingresos Tributarios 65,754 39,940 107,857 88,853 113,954 137,783 212,858 398,686 565,765 577,485 763,401 1,281,565
Impuestos Directos 47,381 66,564 83,796 53,302 70,989 104,978 191,481 366,027 491,266 443,879 546275 796,029
ISLR 42,565 61,476 71978 46,747 70,989 97,249 182,882 345,118 453,084 402,181 482,962 608,016
Petrolero 34,027 51,441 53,294 32,430 47,581 66,953 158,585 314,771 415,080 339,931 368,500 498,238
No Petrolero 8,538 10,035 24,684 14317 23,408 30,296 24,297 30347 38,004 62,250 114,462 109,781
Seguro Soclal 3,470 3,608 4,078 4,543 - 729 3599 26,909 38,182 41,698 63,313 77,663
Imp. s/ Némina 84 741 903 1,096 -
Imp. &/ Propledad 562 39 840 96 - - - - - - - 116,358
Impuestos Indirectos 18,373 23,376 24,061 35,581 46,087 39,268 36,055 42,721 88,553 146,725 217,126 435,536
Imp.s/ Bsy Serv 4,584 4,507 6,130 9,586 16,869 12,288 11,859 15,695 22,381 51,320 103,914 344,246
Imp. Comerciales 13,650 18,700 17319 25439 33,801 23,350 22,730 29,979 56,855 84,324 100,367 119,966
Tmp. Aduaneros 3,564 4,379 6,217 8,779 9,071 21,106 22,730 29,979 56,855 84,324 100,367 119,966
Util Cambiariss 10,086 14,321 1,102 16,660 24,730 2,244
Otros Impuestos 139 169 612 526 1,417 3,630 1,466 2,047 9317 11,081 12,848 n3u
Ajuste de Base Caja 3,122 -6,463 -14,678 -15,062 -14,054 13,119
Ingresos No Tributarios 11,562 14,566 18,626 19,793 22,249 32,348 75,544 127,103 153,568 194,557 201,858 354,299
Regalia Petrolera 6,134 8,668 8318 9,662 17,276 24,252 55,506 118,516 140,847 148,983 177,636 216,103
Otros 5428 5,901 10311 10,131 9,973 8,096 20,038 8,587 12,721 45574 24222 138,19
@ de Capital 28 42 23 14 24 15 4 - 123,085 - 9,436 -

Notas : * = Datos Provisionales.

Fuente : - F.M.L. Goverment Finance Statistics Yearbook (Varios Afios).




CusdroN* A -2

Venezuels : Ingresos del Gobierno Central como Porcentaje del PIB

{Porcentajes)
s XL 1,971 1,972 1,973 1,974 1978 1,976 1,977 1,978 1,979 1,986 1,981 1,982 )
Ingreso Total 195 213 215 234 39.7 361 2.7 27.5 253 245 262 342 2.7
Ingreso Corriente ns 218 2L5 233 3.7 361 2.7 27.5 2853 4.5 262 342 27
Ingresos Tributarios 13.1 158 158 17.8 30.1 269 232 212 9.1 19.6 222 30.3 235
Impuestos Directos 10.2 130 13.0 153 27.7 235 n.7 7.9 155 164 9.2 27.3 6
ISLR 8.7 114 115 1338 262 221 183 163 135 149 176 256 178
Petrolero 54 83 83 106 239 194 153 133 100 119 148 222 146
No Petrolero 33 31 32 32 23 27 30 30 35 30 28 34 32
Seguro Sacial 13 14 14 13 14 13 13 11 13 10 12 12 13
Imp. +/ Némina - - - - - - - 3 03 03 e3 03 03
Imp. &/ Propledad 0.2 02 02 o1 ol 01 01 02 s 02 o1 02 02
Impuestos Indirectos 29 2.8 28 25 24 34 3.5 3 3.6 3.3 2.9 30 3.9
Imp. s/ Bsy Serv 14 14 14 13 09 19 14 13 13 14 Lt 10 14
Imp. Comerciales 14 13 13 11 14 23 20 19 21 13 18 19 24
Imp. Adusneros 12 [N 1 12 10 11 16 16 19 21 13 13 19 24
Utll Camblarias 0.2 02 ol [ A 3 0.7 03 - - - - - .
Otros Impuestos 01 ol o1 01 ol 0.1 02 0.1 0.1 o1 ot [ A o1
Ajuste de Base Caja - - - - - - - - - - - - -
Ingresos No Tributarios [%] [ ¥} 5.7 s.6 .5 9.2 &6 63 62 49 40 3. 53
Regalia Petrolers 54 49 44 45 83 71 43 49 43 35 23 25 21
Otros 11 12 13 1l 12 20 18 14 19 14 12 13 31
\{ngreso de Capital 0.0 0.0 8.0 0.0 6.0 0.0 - 0.0 - - 0.0 0.0 0.0 J
(Conti Cundro A -2) A
( 1,983 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1,994%
Ingreso Total 26.6 253 28.2 221 203 94 194 23.1 27.7 187 17.9 07
Ingreso Corriente 266 258 282 221 208 9.4 194 23.1 23.7 187 1.7 n.7
Ingresos Tributarios 26 22.2 240 181 168 187 M3 17.5 18.6 4.0 4.0 154
Impuestos Directos 163 164 187 10.8 104 120 129 161 162 10.7 100 2.6
ISLR 147 151 174 95 104 11 123 151 149 9.7 39 73
Petrolero 1.7 129 119 65 70 16 10.7 138 13.7 82 63 60
No Petrolero 29 28 EX] 29 34 3s 16 13 13 15 21 13
Seguro Socis] 12 09 9 1] - 0.9 06 09 13 1.8 12 (2]
Imp, s/ Némina 03 02 02 02 - - - - - - - -
Imp. &/ Propledad 02 0.2 02 02 - - . - - - - 13
Impuestos Indirectos 63 s 54 7.2 68 45 24 21 29 3.6 40 58
Imp. s/ Bs y Serv 1.6 Ll 14 19 16 14 08 0.7 0.7 12 19 41
Imp. Comerclales 47 46 39 52 50 27 15 13 19 20 18 14
Tmp. Aduaneros 1.2 |EY 14 13 13 24 15 13 19 20 18 14
Udl Cambisrias s 3s 25 34 3.6 03 - - - - - -
Otros Impuestos 0.0 0.0 ot o1 0.2 04 0.1 0.1 03 03 02 o3
Ajuste de Base Caja - - - - -0.5 -0.7 -Lo -0.7 0.5 -0.3 - -
Ingresos No Tributarios 4.0 3.6 41 4.0 4.0 3.7 s1 56 51 47 3.7 43
Regalia Petrolera 21 21 19 20 25 23 37 52 46 36 33 26
Otros 19 15 23 21 15 0.9 L3 [ X} 04 L1 04 L7
\ngreso de Capital 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 - .1 - 0.2 - J

Notas : * = Datos Provisionales.

Fueate : - F.M.L, Goverment Finance Statistics Yearbook (Varios Aflos).

- Cilculos Propios.
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CusdroN* A -3
Venezuela : Ingresos del Gobierno Ceatral como Porcentaje de los ingresos Totales
{(Porcentajes)
1 1,970 1,971 1,972 1,973 1974 1,975 1,976 1,977 1,978 1,979 1,980 1,981 1,982
Ingreso Total 160.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.6 100.0 100.0 100.0 100.0
Ingreso Corriente 99.99 99.98 99.99 99.98 100.0 99.96 100.0 99.93 100.0 100.0 100.6 99.91 100.0
Ingresos Tributarios 67.0 72.2 735 T 762 768 4.5 78.0 77.0 75.6 200 84.8 8.6 816
Impuestos Directos s2.1 594 60.6 654 69.9 65.1 66.1 64.9 615 66.7 73.6 7.8 68.2
ISLR 45 523 533 592 66.1 61.2 61.6 59.1 533 61.0 674 749 620
Petrolero 278 38.1 385 456 60.3 836 515 481 396 48.7 56.7 643 508
No Petrolero 166 142 148 13.6 58 s 101 110 1338 123 106 10.1 11
Seguro Soclal 68 62 65 57 35 36 4.2 4.1 50 40 4.6 36 44
Imp. / Némina - - - - - - - 11 12 19 10 0.7 11
Imp. o/ Propiedad 08 0.9 08 06 93 04 04 0.6 20 0.7 0.6 0s 0.7
Impuestos Indirectos [LA4 .8 2.9 10.7 61 9.4 1.8 122 14.1 133 112 8.9 135
Imp.s/ Bs y Serv 74 63 66 55 24 27 46 4.9 52 56 42 29 48
imp. Comerciales 71 62 6.0 47 s 63 6.6 6.8 85 74 68 5.7 84
Imp. Aduaneros 62 52 54 42 2.7 44 55 63 85 74 68 5.7 84
Util Cambizrias 0.9 09 0.6 [ X] 08 20 11 - - - - - -
Otros Impuestos 04 o3 03 0s 02 03 0.6 0.4 03 03 02 02 03
Ajuste de Base Caja - - - - - - - - - - - - -
Ingresos No Tributarios 330 27.8 265 238 1.0 25.4 220 2.9 244 200 152 1.3 184
Regalia Petrolera 274 23 206 192 209 198 16.1 17.9 169 144 106 74 15
Otros 56 55 59 46 32 57 59 5.0 15 55 47 38 109
\{ngreso de Capital 0.0 8.0 0.0 0.0 0.0 0.0 - 0.1 - - 8.0 0.1 0.0
(Continuacion Cuadro A - 3)
4 | 1,983 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1,994*
Ingreso Total 100.9 100.6 1000 100.0 100.0 1000 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 106.0
Ingreso Corriente 99.89 99.96 99.98 99.99 99.98 99.99 100.0 100.0 35.39 100.0 99.03 100.¢
Ingresos Tributarios .9 860 853 818 0.7 a0 73.8 758 67.2 748 783 783
Impuestos Directos 61.2 63.7 66.2 9.1 s0.3 61.7 664 69.6 583 57.8 6.0 4.7
ISLR 550 588 616 430 503 572 634 65.6 538 52.1 496 372
Petrolero 44.0 492 421 298 337 394 55.0 59.9 493 490 318 305
No Petrolero 1.0 9.6 195 132 166 178 8.4 58 45 8.1 1.7 6.7
Seguro Sociat 45 35 32 42 - 45 3.0 4.0 45 sS4 65 4.7
Imp. &/ Némina 1.0 0.7 0.7 10 - - - - - - - -
Imp. ¥ Propledsd 0.7 0.7 07 08 - - . - - - - 67
Impuestos Indirectos 23.7 224 190 327 326 23.1 1.5 .1 10.5 9.0 23 29.7
Imp. s/ Bs y Serv 59 43 43 88 77 72 4.1 3.0 27 66 10.7 21.0
Imp. Comerciales 176 179 13.7 234 239 137 79 57 6.7 109 103 73
Imp. Adnaneros 46 42 49 81 64 124 19 5.7 6.7 109 103 73
Utll Camblarias 13.0 13.7 88 153 175 13 - - - - - .
Otros Impuestos 02 0.2 s [ £} 1.0 21 [ X] 04 11 14 13 13
Ajuste de Base Caja - - - - -2.2 -3.8 -5.1 -2.9 -17 L7 - -
Ingresos No Tributarios 4.9 13.9 147 18.2 193 9.0 26.2 242 182 25.2 20.7 217
Regalia Petrolera 79 83 66 89 122 143 19.2 225 16.7 193 182 132
Otros 7.0 56 82 93 71 43 69 6 15 59 25 84
\[ngreso de Capital o.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 - 14.6 - 1.0 -

Notas : * = Datos Provisionales.
Fuente : -
- Cillculos Propios

M.1, Govenment Finance Statistics Yearbook (Vacios Afos).
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CusdroN° A -4

Venezuela : Ingresos del Goblerno Central

(Mitlones de Bolivares Constantes, Base = 1.984)

Nous : * = Datos Provisionales.

- Se utilizo ¢l Déflactor Implicito del PIB.

Fuente : - £.M.1,, Goverment Finance Sutistics Yearbook (Varios Afos).

- Cilculos Propios

( [ 397 1,971 1,972 1,973 1,974 1,975 1,976 1,977 1,978 1,979 1,980 1,981 1982
Ingreso Tota! 56,969 65,587 66,270 76,540 138,709 133,049 119323 117,457 110,398 108,607 113,645 148,031 135,235
Ingreso Corriente 56,964 65,547 66,265 76,527 138,703 132,993 19,323 17,778 110,398 108,607 113,643 147,896 125,234
Ingresos Tributarios 38,143 47,309 4,725 8,305 105,384 99,146 93,039 90,764 83,459 86,936 96,349 131,220 103,250
Impuestos Directos 29,677 38,928 40,178 50,095 96,964 6,669 78,910 76,435 67,931 72,476 23,588 Hs,11$ 85,386
ISLR 25328 34,267 35342 453U 91,668 81,386 73487 69,659 58,878 66215 76,542 110,852 77,636
Petrolero 15,845 24955 25531 34,887 83,601 71,360 61,406 56,729 43,688 52,868 64,452 95,957 63,677
No Petrolero 9,480 9312 9811 10,437 8,067 10,026 12,081 12,929 15,190 13,347 12,089 14,8% 13,959
Seguro Soctal 3,89 4,054 4309 4346 4913 4,749 5,038 4718 5,538 437 5,284 5383 5482
fmp. &/ Némina - . - - - . - 1,262 1301 L 1,136 1,110 1429
Imp. / Propledad 457 607 527 as 383 534 419 737 2213 779 617 ™m 839
Impuestos Indirecios 8,466 8,381 8,547 8,210 8419 12477 14,129 14329 15,529 14461 12,761 13,104 16,863
Imp. s/ Bsy Serv 4197 4133 4384 4230 3273 3,641 5,490 5760 8,779 6,101 4812 4328 5992
Imp. Comerciales 4,038 4,049 3983 3,631 4903 8424 7,906 8,050 9,380 8,065 7,682 8412 10478
Imp. Adusneros 3su 3437 3571 3,228 3,769 5830 65719 8,050 9,380 8,065 7,682 8412 10478
Utll Camblarias 524 612 an 402 1,135 2,595 1327 - . . = - -
Otros Impuestos 234 199 181 349 43 a2 733 520 370 294 256 367 393
Ajuste de Base Caje . - - - - - - B - - - - -
Ingresos No Tributarios 1821 18,237 17,541 18,222 33,319 33,847 26,284 27,011 26,939 21,671 17,29 16,676 22,984
Regalia Petrolera 15,605 14,648 13,638 14,689 28,949 26,291 19,236 21,152 18,624 15,683 12,002 16,985 9,363
Otros 3216 3,589 3902 3533 4370 7,556 7,048 5,858 8318 5,988 5292 5,691 13,621
@m de Capitel 6 10 5 13 6 56 - 82 - - 2 135 1
(C on Cuadro A - 4)
s 98 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1,994%
Ingreso Total 109,619 104,548 113,961 96,639 95,077 94,380 76,098 110,352 145,572 704,033 99,181 105,573
Ingreso Corriente 109,494 104,506 115,939 96,627 95,061 94,371 26,897 110352 124,307 104,033 98,221 105,573
Ingresos Tributarios 93,120 9,940 98,866 79,023 76,717 76,428 64,135 83,676 97,769 77,817 77,681 2,708
Impuestos Directos 67,101 66,564 76,811 47,408 781 58,231 57,694 76,821 84,895 59,813 55,587 51,373
ISLR 60,280 61,476 7478 4,578 47,191 53,944 55,103 72,433 78,297 54,194 49,144 39,239
Petrolero 48,189 s1441 48,851 28842 32,033 37,139 41,782 66,064 7729 45806 37,497 32,154
No Petrolero 12091 10,035 22,626 12,733 15,759 16,808 7321 6,369 6,567 8388 11,647 7,085
Seguro Soclal 4914 3,608 3ms 4,040 - 4,287 2,501 4388 6.598 5619 6,442 5,012
Imp. «/ Nomina L0 741 828 978 - - . - . . - -
Tmp. s/ Propledad 9 739 770 818 B - . B - - - 7122
Impuestos Indirectos 26,020 23,376 22,085 3618 31,027 21,782 10,864 10,016 15,303 19,771 22,094 31,335
Imp. s/ Bsy Serv 6,492 4507 5,619 8,526 7317 6816 3573 3294 3,868 6915 10574 22,216
Tmp. Comerciales 19331 18,700 15875 2,625 22,756 12952 6849 6292 9,825 11363 10213 7,742
Imp. Adusneros 5,047 43719 5,699 7,808 6107 11,707 6,849 6292 9,825 11363 10213 7,742
Util Cambiarias 14,284 14321 10177 14817 16,649 1,245 - - . - . .
Otros Impuestos 197 169 561 48 954 2,014 442 40 1,610 1,493 1,307 1376
Ajuste de Base Caja - . - - 2,102 -3,585 4423 3,161 2,429 -1,768 . -
Ingresos No Tributarios 16374 14,566 17,073 17,603 18,345 17,943 22,762 26,676 26,538 26217 20,540 22,865
Regalia Petrolera 8,687 8,665 7622 8,593 11,631 13483 16,724 24874 24,339 20,076 18,076 13,947
Otros 7.687 5,901 9,451 9,010 6714 4491 6,037 1,802 2,198 6,141 2465 8919
\ingreso de Capital 125 2 21 2 16 3 1 - , 21,268 - 960 .
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CuadroN°A-5
Venezuela : Gastos del Goblerno Central
{(Millones de Bolivares)
I 1.970 1.971 1.972 1973 1,974 1975 1.976 1.977 1.978 1979 1,980 1,981 1,982
Gasto Total 11,123 12,138 13,530 15,478 27,037 33,505 42,215 42,607 47,205 45474 56,491 84,709 91,331
Gasio Corriente 7.747 8.760 9.686 10,631 15.805 19,968 20,678 24,781 27.998 33.582 44,453 60,246 59.011
Gasto en Bienes y Serv. 5733 6,656 7220 8,002 10.426 12,952 14.467 17.470 19,853 21992 217,964 34,11 34,288
Salarios 4231 5,099 5723 6,385 8235 10,119 11,899 14,144 15,762 17.897 22,909 27,461 27,035
Otras Compras 1,502 1,557 1,497 1,617 2191 2,833 2,568 3326 4,091 4,095 5.055 6,710 7253
Pagos de Intereses 181 216 168 192 207 301 763 1,036 2,052 3,324 4,336 5816 6,360
Subsi. y Otras Trans.Corr. 1,833 1,888 2,298 2437 5172 6,715 5448 6275 6,093 8,266 12,153 20,259 18.363
Gasto no Clasificado
Gasto de Capital 3376 3.378 3.844 4.847 11,232 13.537 21.537 17,826 19.207 11,892 12,038 24,463 32,320
\Ajuste Gast. no lsieado -61 -48 -91 -97 -91 -297 -344 -374 -865 -668 -672 iz: -379
(Continuacion Cuadro A - 5)
1,983 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1.991 1,992 1.993 1.994*
Gasto Total 74,539 83,508 95,287 106,154 139,137 189,412 263,886 440,005 617,747 833,324 1,024,749 1,627,732
Gasto Corriente 60,428 73,633 78,942 79,535 115,662 147,664 246,831 379,719 511,860 699,851 871,169 1,407,959
- Gasto en Bienes y Serv., 35,157 37,385 38914 44,124 37175 55,038 84,431 129.280 180,966 264,085 333,570 486,889
Salarios 27,038 28,526 31,075 33,573 31,599 44,397 68,208 99.074 139,531 206,554 261,485 399,522
Otras Compras 8,119 8,859 7.839 10.551 5576 10,641 16223 30206 41,435 57,531 72,085 87.367
Pagos de Iniereses 6,100 10,009 10517 11,414 24.800 22,881 54.867 74301 102,453 141,115 159,235 336,342
Subsi. y Otras Trans.Corr. 19,171 26,239 29511 23997 50,005 54311 98.851 169,053 222,769 292,132 365,485 520,455
Gasio no Clasificado 3,682 15,434 8,682 7,085 5672 2519 12,879 64,273
Gasto de Capital 14,111 9.875 16,345 26,619 23475 41.748 17.055 60,286 105,887 133,473 153.580 219.773
Ajuste Gast. no asignado -1,115 -949 -720 -956 - - - - .- - - -

Notas : * = Datos Provisionales.

- El Gasto Total no incluye : Concesion de Prestamos y Recuperaciones.

Fuente : - F.M.L. Govermens Finance Statistics Yearbook (Varios Afios).
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CuadroN°A -6

Venezuela : Gastos del Gobierno Central como Porcentaje del PIB

(Porcentajes)
{ 1 1.970 1,971 1.972 1973 1,974 1975 1,976 1.977 1.978 1,979 1.980 1.981 1.982 \
Gasto Total 213 211 22.0 211 241 284 312 27.4 27.9 2L9 22.2 29.7 314
Gasto Corriente 4.8 153 15.7 145 14.1 16.9 153 15.9 16.6 16.2 17.5 211 20.3
Gaslo en Bienes y Serv. 110 11.6 11.7 109 9.3 11.0 10.7 1.2 1L7 10.6 110 120 118
Salarios 8.1 89 93 8.7 7.3 8.6 88 9.1 93 8.6 9.0 9.6 93
Otras Compras 29 2.7 24 22 2.0 24 19 21 24 20 20 24 25
Pagos de Intereses 03 04 03 03 0.2 0.3 0.6 0.7 1.2 16 17 20 22
Subsi. y Otras Trans.Corr. 35 33 37 33 46 57 490 40 36 490 48 7.1 63
Gasto no Clasificado - - . - - - - - - - - - -
Gasto de Capital 6.5 59 6.3 6.6 10.0 115 159 114 114 5.7 47 86 1.1
\ Ajuste Gast. no asignado -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.1 -0.3 -0.3 -0.2 -0.5 -0.3 -0.3 -0.1 -0.1
(Continsacion Cuadro A - 6)
1 1.983 1,984 1,985 1,986 1.987 1.988 1,989 1.990 1,991 1,992 1,993 1,994*
Gasto Total 257 20.6 212 216 205 216 17.8 19.3 20.3 20.2 188 196
Gasto Corriente 208 18.1 17.6 16.2 17.0 16.9 16.6 16.7 169 169 16.0 16.9
Gasto en Bienes y Serv. 12.1 92 87 9.0 5.5 63 57 57 690 64 6.1 59
Salarios 93 70 6.9 6.8 4.7 5.1 4.6 43 46 50 48 48
Otras Compras 28 22 1.7 21 08 12 1.1 13 14 14 13 11
Pagos de Intereses 21 2.5 23 23 37 26 37 33 34 34 29 4.0
Subsi. y Otras Trans Corr. 66 6.5 66 49 74 62 6.7 74 73 7.1 6.7 63
Gasto no Clasificado - - - - 0.5 1.8 0.6 03 0.2 0.1 0.2 0.8
Gasto de Capital 49 24 36 54 35 448 11 26 35 32 28 26
\ Ajuste Gast. no asignado -0.4 -0.2 -0.2 -0.2 - - - - - - - -
Notas : ¥ = Datos Provisionales.

Fuente : - F.M.L, Goverment Finance Statistics Yearbook (Varios Ados).
- Ciilculos Propios.
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CuadroN°A -7
Venezuela : Gastos del Gobierno Centrsl como Porcentaje de los Gastos Totales
(Porcentajes)
1,970 1,971 1,972 1,973 1.974 1.975 1.976 1977 1,978 1979 1,980 1,981
Gasto Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gasto Corriente 69.6 722 71.6 68.7 585 596 49.0 58.2 59.3 73.8 78.7 701
Gasio en Bienes y Serv. 515 54.8 534 517 386 387 343 41.0 41 484 49.5 40.3
Salarios 38.0 420 23 413 30.5 302 282 332 334 394 40.6 324
Otras Compras 13.5 128 1.1 104 8.1 8.5 6.1 78 8.7 9.0 89 79
Pagos de Intereses 1.6 18 12 12 08 09 18 24 43 73 17 69
Subsi. y Otras Trans.Corr. 16.5 15.6 170 15.7 19.1 200 129 14.7 129 18.2 215 239
Gasto no Clasificado - - - - - - - - - - - -
Gasto de Capital 304 27.8 284 313 415 40.4 sLo 418 40.7 262 213 28.9
\_Ajuste Gast. no asignado -0.5 -0.4 -0.7 -0.6 -0.3 -0.9 -0.8 -0.9 -1.8 -1.5 -1.2 -0.3
(Continuacion Cuadro A - 7)
4 1,983 1.984 1,985 1.986 1.987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993
Gasto Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Gasto Corriente 81.1 88.2 82.8 749 83.1 78.0 93.5 86.3 82.9 84.0 85.0
Gasto en Bienes y Serv. 472 448 408 416 26.7 29.1 320 294 293 317 326
Salarios 36.3 342 326 316 227 23.4 258 225 226 248 25.5
Otras Compras 109 10.6 82 99 4.0 56 6.1 69 6.7 69 7.0
Pagos de Intereses 82 120 11.0 108 17.8 121 208 169 16.6 169 15.5
Subsi. y Otras Trans.Corr. 25.7 314 31.0 226 359 28.7 375 384 36.1 35.1 35.7
Gasto no Clasificado - - - - 26 8.1 33 1.6 09 0.3 13
Gasto de Capital 189 118 172 25.1 169 220 6.5 137 17.1 16.0 15.0
Ajusie Gast. no asignado -1.5 -1.1 -0.8 -0.9 - - - - - - -

Fuente : - F.M.L. Goverment Finance Statistics Yearbook (Varios Afios).

- Ciiculos Propios.

3

VTANZANTA NH TVOSId VOILI'IOd V1 3d dVAI'ILLVIOA

194



CusdroN°A -8

Venezuela : Gastos del Gobierno Central

(Millones de Bolivares Consiantes, Base = 1.984)

\ ﬁE te Gast. mui% -1,579
Notas

+ Se utilizé el Déflactor Implicito def PIB.

Fuente : - F M.I.. Goverment Finance Statistics, Yearbook (Varios Afios).

- Cikulos Propios.

( l 1.970 1.971 1,972 1,973 1.974 1,975 1.976 1.977 1,978 1.979 1.980 1,981 1.982
Gasto Total 61,991 63,501 67,865 69,211 84,278 104,616 125,332 17,134 122,052 97,002 96,501 128,583 136,646
Gasto Corriente 43,176 45.829 48.584 47.537 49.266 62.348 61.391 68.127 72,391 71.635 75.937 91.450 88.290
Gasto en Bienes y Serv. 31951 34,822 36,215 357182 32,499 40,441 42951 48,028 51,331 46912 47,7170 51,870 51,301
Salarios 23.580 26,676 28,706 28,551 25,670 31,596 35327 38,884 40,754 38,177 39,134 41,684 40.449
Otras Compras 8.371 8,146 7.509 7,231 6,830 8,846 7.624 9.144 10.578 8,735 8,635 10,185 10,852
Pagos de Intereses 1,009 1,130 843 859 645 940 2,265 2,848 5306 7,091 7.407 8,828 9,516
Subsi. y Otras Trans.Corr. 10,216 9,877 11,527 10,897 16,122 20967 16,175 17,251 15,754 17,633 20,760 30,752 27474
Gasio no Clasificado - - - - - - - - - - - - -
Gasto de Capital 18,815 17,672 19.281 21.674 35.012 42,268 63.941 49.007 49.661 25.367 20,564 37133 48,356
kAjusE Gast. no asignado -340 -251 -456 -434 -284 -927 -1,021 -1,028 -2.237 -1.425 -1,148 -339 -567
(Continuacion Cuadro A - 8)
1,983 1.984 1,985 1.986 1.987 1,988 1,989 1.990 1,991 1.992 1.993 1.994% )
Gasto Total 105,562 83,508 87,344 94410 93,670 105,066 79,510 92,348 106,752 112,291 104,274 105,048
Gasto Corriente 85.578 73,633 72,361 70.736 77.866 81.909 74.371 79.695 88,454 94.306 83,647 90.865
Gasto en Bienes y Serv. 49,789 37,385 35,670 39243 25,027 30,529 25,439 27,133 31272 35,586 33,943 31422
Salarios 38291 28,526 28,485 29.859 21273 24,627 20,551 20,793 24,112 27833 26,608 25784
Otras Compras 11,498 8,859 7,186 9384 3,754 5,903 4,888 6,340 7.160 7.752 7,335 5,638
Pagos de Intercses 8.639 10,009 9,640 10.151 16.696 12,692 16,532 15,594 17,705 19.015 16,203 21.706
Subsi. y Otras Trans.Corr. 27,150 26,239 27,051 21342 33,665 30126 29.784 35,481 38,496 39.365 37,190 33,588
Gasto no Clasificado - - - - 2479 8,561 2,616 1,487 980 339 B3 4,148
Gasto de Capital 19.984 9.875 14,982 23.674 15.804 23.158 5.139 12,653 18,298 17.986 15.628 14,183
-949 -660 -850 - - - - - - - -
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CuadroN° A -9
Venezuela : Superivit (Déficit (- ) ) del Gobierno Central
(Millones de Bolivares)
[ 1970 1,971 1,972 1,973 1,974 1,975 1,976 1,977 1,978 1,979 1,980 1,981 1,982\
Superavit en Cta. Corr. 2,474 3,769 3525 6,483 28,692 22625 19513 18.059 14,700 17,332 22,073 37.186 24,692
|Superavit Global -1,069 22 -673 954 2,467 173 -3,931 -7.116 -7.757 3,299 -559 -4.121 -19,503
\Superavit Primario -888 238 -505 1,186 2.674 474 -3.168 -6.080 -5.705 6.623 3.777 1.695 -13.143
(Continuacion Cuadro A - 9)
11983 1,984 1,985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1,994% )
Superavit en Cta. Corr. 16,888 30,873 47,541 29,111 25,541 22,467 4157 146.070 207473 72191 94,090 227,905
Superavit Global -5,497 12,597 22,888 -10,921 13,368 -39,576 -1,242 19,628 133.802 -150.556 -155,613 -358.385
\Superavit Primario 603 22.606 33.405 493 11,432 -16.695 53,625 93.929 236.255 -9,441 3.622 -22,043

Notas : * = Datos Provisionales.

Fuenie : - F.M.L, Goverment Finance Statistics Yearbook (Varios Ados).

- Caleulos Propios.
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CuadroN° A - 10
Venezuela : Superavit (Déficit ( - ) ) del Gobierno Central
(Porcentajes)

{Como Porcentaje del PIB)
‘970 1.971 1.972 1,973 1.974 1.975 1.976 1,977 1.978 1.979 1.980 1,981 1,982\
Superavit Global -2.0 0.0 -1 14 22 0.1 -2.9 4.6 -4.6 16 -0.2 -1.4 -6.7
ravit Primario -1.7 0.4 -0.8 1.6 2.4 0.4 -2.3 -3.9 -3.4 3.2 1.5 0.6 4.5 J
(Como P je de M2)
I 797 1,971 1,972 1,973 1.974 1,975 1976 1,977 1,978 1.979 1.980 1,981 1982
Superavit Global -3.8 0.2 -39 4.7 8.8 04 =17 -11.2 -10.6 39 -0.5 -3.2 -143
uperavit Primario -73 1.6 -2.9 5.6 9.5 L1 -6.2 -9.6 -7.8 78 3.5 1.3 -9.6 J
(Como Porcentaje del Ingreso Total)
[ 2970 1,971 1,972 1,973 1,974 1.975 1.976 1,977 1,978 1,979 1,980 1,981 1,982 7\
Superavit Global -10.5 0.2 -5.1 58 55 04 98 -16.6 -182 6.5 -0.8 4.2 -23.3
uperavit Primario -8.7 1.9 -3.8 6.9 6.0 1.1 -7.9 -14.2 -13.4 13.0 5.7 1.7 -I5.7j
(Continuacion Cuadro A - 10)
{(Como Porcentaje del PIB)
[ 7983 1,984 1.985 1,986 1,987 1,988 1,989 1,990 1.991 1,992 1.993 1.994*
Superavit Global -19 31 5.1 -2.2 -2.0 4.5 -0.1 09 44 -3.6 -29 -4.3
uperavit Primario 0.2 5.6 7.4 0.1 1.7 -1.9 3.6 4.1 7.8 -0.2 0.1 -0.3 J
(Como Porcentaje de M2)
I 7983 1.984 1,985 1,986 1.987 1.988 1,989 1,990 1,991 1,992 1,993 1.994* °\
Superavit Global -33 7.0 11.3 4.6 -4.6 -11.8 -0.3 26 12.0 -114 9.4 -13.9
uperavit Primario- 0.4 12.6 16.5 0.2 3.9 -5.0 11.6 12.6 21.2 -0.7 0.2 -0.9 J
1,984 1,985 1,986 1.987 1,988 1.989 1,990 1,991 1.992 1.993 1.994% )
12.0 18.1 -10.1 -9.5 -23.3 -04 37 15.9 -19.5 -16.0 -21.9
216 26.4 0.5 8.1 -9.8 18.6 17.9 28.0 -1.2 0.4 -1.3

Notas : * = Datos Provisionales.
Fuente : - F.M.1, Goverment Finance Statistics, Yearbook (Varios Afios).
- Célculos Propios.

8Y

SE/VANLNNAOD HA SVINAL





