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Desempeio
fiscal

1389-2003

Ramdn Espinasa

El deficit fiscal del periodo 1999-03
por 23.5 mM$, se ha financiado
alrededor de un 25% con ahorros

del propio Estado (2 mM$ del gobierno
y unos 4 mM$ de PDVSA).

En este sentido, PDVSA no sélo

se la descapitalizo para transferir
recursos corrientes al gobierno,

sino que se la forzo a ahomrar

en el FIEM
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0 supuestos realistas en
c a los resultados de 2003, se
di e de informacidn sobre tres
1 de comportamiento fiscal
correspondientes a los tres ultimos
periodos presidenciales: 1989-93;
1994-98 y 1999-2003. En el analisis
que sigue se estudiard el desempe-
no fiscal de estos tres periodos.

Los Datos

Aun cuando la contabilidad fiscal se
lleva en bolivares y, para efectos de
analisis econémico, usualmente se
presenta como fraccion del tamano
de la economia (medido por el Pro-
ducto Interno Bruto), en el analisis
que sigue los resultados fiscales se
presentaran en miles de millones de
dolares de 2003 (mMS$). Esto es, do-
lares de hoy en dia, ajustando el in-
greso y el gasto de aios pasados por
el indice de inflacion de los Estados
Unidos, lo cual permite la compara-
cién en el tiempo en una unidad de
la cual se tiene bastante idea de su
poder adquisitivo.

Tabla 1

mM$ de 2003 89-93 94-98 99-03
Ir:gresu Promedio 145 170 200
Gasto Promedio 180 182 24.7
Déficit 75 11.0 23.5

Elgréfico 1 muestra la evolucion del ingreso fiscal en
el periodo 1989-2003, desagregado en ngreso de
ongen petrolero y no-petrolero, medido en miles de
millones de délares de 2003 (mM$)

El gréfico 2 muestra el gasto fiscal para el mismo
periodo y en las mismas unidades, donde se dastaca
el pago de intereses con cargo al presupuesto fiscal,
siendo el resto lo gue se conoce como gasto fiscal
primaria

El gréfico 3 muestra el balance fiscal iotal, esto es la
diferencia entre el ingreso y el gasto tatal

La tabla 1 muestra el ingresa y el gasto promedio
anual asi como el endeudamients total de cada
periodo an miles de millonas de délares de 2003
(rmMS03)
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Gréfico 3 mientras crecié poco mds de 50% en
: : 1993-98 respecto a 1989-93 (11 vs.
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El endeudamiento del periodo
1999-03 fue mds del doble que el del

periodo 1993-98 v mas del triple que

1l A el periodo 198993
Iw 1992 1993 1994 1995 J996 199 1998 1999 1000 2001 2002 2003 En términos punfllales, el ingr&'SU
a8 fiscal maximo de los tres lustros
\/\ / \ bajo analisis corresponde a los afios
30 VA 2000 y 2001 con ingresos alrededor
\ / \ /\ de 24.5 mM$. El gasto maximo co-
43 rresponde a 2001 con gasto de alre-
V \ / \ dedor de 33 mM$. Niveles de ingre-
et = s0 y gasto 70% superiores al prome-

\ / dio de los doce anos anteriores.

7"' _ V Paraddjicamente, el nivel de déficit
b e ~ maximo corresponde a 2001, afio de
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maximo ingreso, con un déficit su-
perior a 8 mM$, mas de cuatro ve-
ces el promedio de endeudamiento
anual de los doce anos anteriores,
el cual fue de unos 2 mM$.

La DinAmica

No sélo las magnitudes, sino la di-
namica de los déficits fiscales y su
financiamiento es muy diferente a
lo largo de los tres periodos presi-
denciales.

En la gestidn fiscal de los tltimos
quince anos se pueden distinguir
cuatro episodios con incremento
del déficit fiscal de forma significa-
tiva: 1992-95; 1998-99; 2000-02 y
2003.

Primer Episodio: 1992-95

El primer episodio de endeudamien-
to se debe a la combinacién de dos
factores ajenos a la accion del gobier-
no: la caida del ingreso fiscal petro-
lero y la crisis del sistema financie-
ro. El ingreso fiscal petrolero se re-
dujo a menos de la mitad, de 13a 6
mMS, entre 1991 y 1995. Por el lado
del gasto, la asistencia al sistema fi-
nanciero le costé al gobierno unos
10 mMS$ entre 1993 y 1995.

El gobierno enfrenté estas crisis de
ingreso y gasto por dos vias. Prime-
ro, conteniendo el gasto mientras se
pudo en 1992-93, y después aumen-

tandolo en 1994-95 al nivel de 1991,
al ceder a la presién para cubrir los
ahorros de buena parte de la pobla-
cion. Segundo, incurriendo en un sig-
nificativo déficit cuyo financiamiento
se discutird mds adelante.

El déficit acumulado en el periodo
1992-95 para hacer frente a la caida
del ingreso petrolero y al gasto nece-
sario para asistir el sistema financie-
ro fue del orden de 14 mMS$: 5 mM$
en 199293 y 9 mMS$ en 1994-95.

Segundo Episodio: 1998-99

El primer episodio de endeuda-
miento estuvo seguido de un inevi-
table proceso de ajuste fiscal en
1996-97, a fin de estabilizar la situa-
ciéon macroeconémica. En estos dos
anos de hecho se generé un supe-
ravit fiscal de casi 2 mMS.

El segundo episodio de endeuda-
miento se origina otra vez en la se-
vera caida del ingreso fiscal petro-
lero, el cual se reduce a la mitad en
1998-99 respecto a 1997, que cae de
14 a 7 mMS$.

De nuevo el gobierno enfrento la
crisis reduciendo marginalmente el
gasto e incurriendo en un déficit
significativo.

El déficit fiscal acumulado en 1998-
99 fue de unos 6 mM$: 3.5 en 1998
v 2.5 en 1999. Buena parte del défi-
cit de 1998 fue financiado con los
recursos ahorrados en el ajuste de
1996-97, con minima emision de
nueva deuda.

Tercer Episodio: 2000-2002

A diferencia de los dos anteriores, el
tercer episodio de endeudamiento
en 2000-02, tiene lugar en pleno auge
del ingreso fiscal y en ausencia de
cualquier evento negativo ajeno a la
accion del propio gobierno.

La tnica causa del masivo endeuda-
miento del trienio 2000-02 es la expan-
sién del gasto muy por encima del
muy abundante ingreso del periodo.

El gasto anual promedio de los tres
anos 2000-02 fue de 28 mM$. Para
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poner esta cifra en perspectiva, fue
75% y 50% superior al gasto prome-
dio anual de los cinco anos 1989-93
y 1994-98.

El ingreso anual promedio de los
tres anos 2000-02 fue 22 mM$. Esto
es, respectivamente, 50% y 30% mads
alto que el ingreso fiscal promedio
anual de los cinco anos 1989-93 y
1994-98.

El nivel de gasto, a pesar del ingre-
so record, provoca un déficit fiscal
en los tres anos 2000-02 de 16 mMS.
Esto es, mas del doble del déficit de
los cinco afios 1989-93 y casi 50%
mads alto que el déficit de los cinco
anos 1994-98.

A esto se debe anadir el hecho,
COmo se arguyo en un nNumero re-
ciente de SIC (Agosto-Julio N° 656),
que alrededor del 25% de la contri-
bucion fiscal petrolera entre 1999 y
2002, tiene como contraparte una
muy severa descapitalizacion de
PDVSA. Simplemente, se forzé a
PDVSA a transferir recursos al go-
bierno a expensas de sacrificar sus
inversiones y con ello su capacidad
de produccion.

La descapitalizacion de PDVSA en
favor del gobierno en el periodo
2000-02 estad en el orden de 8.5 mM$.
En consecuencia, el déficit, ya record
de por si, se incrementaria en mds
de 50% si se corrigiera por el monto
en que se descapitalizé a PDVSA
para financiar el gasto fiscal.

Cuarto Episadio: 2003

El cuarto episodio de endeuda-
miento lo estamos viviendo en este
momento y se origina en la caida
de la recaudacion fiscal petrolera,
consecuencia del colapso de la de
produccion a principios de ano.
Al igual que en episodios anterio-
res, el ingreso fiscal petrolero se estd
reduciendo a poco menos de la mi-
tad en 2003 respecto a 2002, de unos
9 mM$ a 5.5 mM$. Ademas se nota
una caida muy importante de la re-
caudacién no-petrolera consecuen-
cia del colapso en la actividad eco-
nomica del pais.




El gasto del gobierno se ha ajus-
tado sélo parcialmente a la caida
en el ingreso y se esta producien-
do un endeudamiento record de
mads de 5 mMS, sélo sobrepasado
por el de 2001.

Financiamiento

El andlisis anterior describe como
se origind el déficit fiscal en los tres
periodos presidenciales de los ulti-
mos quince anos, sin embargo, para
entender las consecuencias macro-
economicas de los déficits, es nece-
sario analizar como éstos se han fi-
nanciado.

El déficit fiscal se cubre bien au-
mentando los pasivos del Estado,
esto es emitiendo deuda, o dismi-
nuyendo sus activos, como es el
caso de los ingresos por priva-
tizaciones, la utilizacion de ahorros
del gobierno o por la via de trans-
ferir liquidez de otros entes del Es-
tado, por ejemplo PDVSA, al go-
bierno.

El déficit del periodo 1989-93, por
7.5 mMS$, se cubrié con 3 mM§ de
ingresos por privatizaciones; 2.5
mM$ de deuda externa y 2 mM§ de
deuda interna.

El déficit fiscal del periodo 1994-98
por 11 mM$ se cubrié con 2 mM$
de ahorro del propio gobierno. Los
9 mM$ restantes se financiaron con
0.5 mM$ de ingresos por priva-
tizaciones; 1.5 mM$ de deuda ex-
terna y 7 mM$ de deuda interna.

El déficit fiscal del periodo 1999-
03 por 23.5 mM$, se ha financiado
en alrededor de un 25% con aho-
rros del propio Estado (2 mM$ del
gobierno y unos 4 mMS$ de
PDVSA). En este sentido, PDVSA
no sdlo se la descapitalizo para
transferir recursos corrientes al
gobierno, sino que se la forzo a
ahorrar en el FIEM. Y el grueso de
estos recursos se destinarian dis-
crecionalmente a cubrir el déficit
fiscal.

El déficit remanente por unos 18
mM$ se ha financiado con deuda

Conclusiones

A diferencia de los otros episodios
el déficit del periodo 2000-02 tiene
lugar en pleno auge del ingreso fis-
cal petrolero, lo cual hace el endeu-
damiento de este periodo particu-
larmente dificil de explicar de por
si y menos atin en las magnitudes
en que tuvo lugar (muy superior a
cualquiera de los otros episodios de
endeudamiento de los ultimos
quince anos).

Al endeudamiento de 2000-02 se
anade el de 1999 y 2003, asociados
a caidas en el ingreso fiscal petrole-
ro, para explicar el masivo endeu-
damiento de los ultimos cinco anos.

La deuda acumulada a lo largo de
los ultimos cinco anos es mas de dos
y tres veces la de los dos periodos
presidenciales previos respectiva-
mente.

No s6lo se endeudd como nunca en
los tltimos quince anos al gobier-
no, sino que se descapitalizoé irre-
mediablemente a PDVSA para fi-
nanciar el gasto fiscal.

Asi como la deuda acumulada en
el periodo 1992-95 llevé irremedia-
blemente a un ajuste fiscal en 1996-
97, asi la deuda acumulada en los
ultimos cinco afios conduce a un
ajuste inevitable en las cuentas fis-
cales.

Tome la forma que sea, el gasto
excedentario de los ultimos anos
debera ser pagado por la sociedad
y se reflejara en una caida del in-
greso de los habitantes del pais.

El inevitable ajuste fiscal tendrd los
siguientes componentes en diferen-
tes proporciones, dependiendo
cémo se haga, lo cual eniltima ins-
tancia sera una decision politica:
(i) reduccion del gasto del gobier-
no;

(ii) introduccién de nuevos impues-
tos, aumento en la tasa de los exis-
tentes 0 aumento en la eficacia de
su recaudacion;

(i11) devaluacion del tipo de cambio,

lo cual termina transfiriendo recur-
sos netos al gobierno a expensas de

interna.

la reduccién del ingreso de la po-
blacion;
(iv) refinanciamiento de la deuda

existente por deuda de mas largo
plazo y en mejores condiciones.

(v) venta de activos publicos no
esenciales y el traspaso de respon-
sabilidades de inversion publica al
sector privado

(vi) otorgamiento de concesiones al
sector privado en el sector petrolero

Es la impresion del autor de este
ensayo que el pais no ha tomado
conciencia de la magnitud del pro-
blema econémico al que conllevael
desbalance fiscal acumulado de es-
tos anos y, menos atin, de las con-
secuencia politicas que su solucién
acarrea. El debate apenas se inicia.

ARamon Espinasa
Profasor IESA
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