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Politica fiscal, deuda publica y sostenibilidad fiscal
en Venezuela. Periodo 1998-2010

Pozo Sulbaran, Bladimir David*
Ocando Oropeza, Caren Crisbel**

Resumen

En este trabajo se describe la politica fiscal en Venezuela durante el periodo (1998-2010), a través de los
datos disponibles, sobre gastos e ingresos fiscales, saldo presupuestario y niveles de deuda ptblica. En este sen-
tido, se realiz6 un analisis sobre la estructura promedio de las variables fiscales, anteriormente mencionadas, y
sucomportamiento temporal durante el periodo de analisis. De las caracteristicas mas resaltantes de este analisis
descriptivo se encuentran: que en promedio los niveles de gastos del sector publico restringido son de alrededor
de 32,4% del Producto Interno Bruto (PIB), mientras que sus ingresos totales representan un 31,3% del PIB con
una relacion similar al considerar dichos conceptos presupuestarios al nivel de gobierno central. De igual forma,
segun la informacion estadistica disponible, la deuda ptiblica en Venezuela presenta una tendencia descendente
y enniveles por debajo del promedio de la mayoria de los paises de Latinoamérica (BCV, 2011). Finalmente se
realiz6 una aproximacion, a través de un indicador de sostenibilidad fiscal derivado de la restriccion presupues-
taria del gobierno, del ingreso publico permanente requerido que estabiliza la razon deuda/PIB el cual no pare-
ce, atendiendo a las limitaciones de analisis, evidenciar problemas serios de sostenibilidad fiscal.

Palabras clave: Economia publica, politica fiscal, deuda piblica, sostenibilidad fiscal, Venezuela.

Fiscal Policy, National Debt and Fiscal Sustainability
in Venezuela. Period 1998-2010

Abstract

This work describes fiscal policy in Venezuela during the 1998-2010 period, using available
information about fiscal expenses and income, budgetary balance and national debt levels. The average
structure of the previously mentioned fiscal variables and their temporary behavior were analyzed for the
specified period. The most outstanding characteristics noted in this descriptive analysis are that, on the average,
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expense levels for the restricted public sector are around 32.4 % of the Gross Domestic Product (GDP), whereas
total income represents 31.3 % of the GDP. A similar relation exists when considering the above-mentioned
budgetary concepts at the central government level. Likewise, according to available statistical information, the
national debt in Venezuela presents a descending trend and is at below-average levels for the majority of Latin
America countries (BCV, 2011). Finally, an approximation was made, using a fiscal sustainability indicator
derived from government budgetary restriction, of the permanent public revenue required to stabilize the
debt/GDP ratio, which, attending to the limitations of analysis, does not seem to evidence serious fiscal

sustainability problems.

Key word: Public economy, fiscal policy, national debt, fiscal sustainability, Venezuela.

Introduccion

Una de las funciones historicas del sec-
tor publico o del Estado en la economia es la
provision de una canasta de bienes y servicios
publicos para la sociedad, bajo criterios de efi-
ciencia y equidad, en pro del bienestar colecti-
vo de los ciudadanos. Para la provision de di-
chos bienes (ejecucion del gasto) es necesario
contar con suficientes ingresos los cuales en la
mayoria de los casos se obtienen exclusiva-
mente de un sistema impositivo (tributos).
Adicionalmente, la ejecucion del gasto publi-
co del gobierno y del déficit que puede gene-
rar, y por ende la necesidad de financiamiento,
son instrumentos de politica econémica, espe-
cificamente de politica macroecondmica, con
el propodsito de estimular y/o estabilizar la
economia. Para el caso venezolano, la situa-
cion es casi la misma, el gobierno ejecuta una
serie de gastos, los cuales tienen efectos signi-
ficativos sobre la economia (Cartaya et al.,
2011 y Barcenas et al., 2011) y en la provision
de bienes publicos, que financia mediante los
ingresos que recauda (a través del sistema im-
positivo), pero es aqui en donde se presenta
cierta diferencia con respecto al caso descrito
anteriormente (en términos simplificado), el
Estado venezolano ademas de obtener ingre-
sos fiscales a través del sistema impositivo es
propietario de una renta internacional (renta
petrolera) que recibe unilateralmente, sin con-

traprestacion por el uso de los factores pro-
ductivos, del resto del mundo en condicion de
propietario de los yacimientos petroleros y en
funciéon de su grado de fertilidad (Baptista,
2010), lo cual repercute en el gasto publico.

El presente trabajo pretende realizar un
aporte a la caracterizacion de la politica fiscal
en Venezuela describiendo, a través de la infor-
macion estadistica disponible, la estructura y el
comportamiento de los gastos e ingresos fisca-
les, resaltando en estos tltimos el componente
de origen petrolero y su grado de asociacion
con los precios internacionales del petréleo. De
igual forma, se describe el comportamiento del
déficit del sector ptiblico y de la deuda publica
como proporcion del PIB, finalmente se realiza
una aproximacion de la sostenibilidad fiscal en
Venezuela, a través de la restriccion presu-
puestaria del sector ptblico.

1. Politica fiscal: Reflexiones
tedricas

La politica fiscal implica decisiones
acerca de los gastos y de los impuestos del go-
bierno (Mishkin, 2008), mas generalmente, se
puede decir que son las decisiones tomadas
por el gobierno nacional que implican tanto el
financiamiento y uso de recursos y gastos, asi
como las decisiones de cambio en la gestion
gubernamental necesarias para el logro de de-
terminados objetivos propuestos.
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En este sentido, y con referencias a las
consecuencias de largo plazo de las politicas
macroecondmicas, asi como la politica mone-
taria es a menudo responsable de la existencia
de altas tasas de inflacion que se prolongan
durante largos periodos de tiempo, la politica
fiscal genera frecuentemente, déficits presu-
puestarios persistentes y elevados. Es decir,
parece que al menos en determinadas circuns-
tancias, existe un sesgo inflacionario enla po-
litica monetaria y un sesgo deficitario en la
politica fiscal (Romer, 2006).

La persistencia y magnitud del déficit
fiscal es uno de los problemas que mas preo-
cupacion han generado en las ultimas déca-
das. Existe un consenso entre los académicos
y hacedores de las politicas publicas que sefia-
lan que el déficit fiscal reduce el crecimiento
econdmico y puede abocar en una crisis si se
prolonga demasiado o crece desmesurada-
mente (Romer, 2006).

En efecto, una politica fiscal expansiva
conllevara un aumento del gasto publico y/o
una reduccion de los impuestos. Esto tendra el
efecto de incrementar el déficit presupuesta-
rio o de reducir el superavit presupuestario. Se
produce un déficit presupuestario (del Estado
0 Gobierno) en un afio cuando el gasto del go-
bierno central o general (o del sector publico
restringido), tanto en bienes y servicios como
en pagos por transferencia, es mayor que la re-
caudacion impositiva. Un superavit presu-
puestario (del Estado) se produce cuando la
recaudacion impositiva es mayor que el gasto
del gobierno central o general (o del sector pu-
blico restringido) (Sloman, 1997).

No obstante, esta forma de definir el
déficit oscurece algunas diferenciaciones que
son relevantes, una de ellas, es entre los ingre-
sos y gastos corrientes y de capital. Los ingre-
sos corrientes incluyen, a su vez, los ingresos
tributarios y los no tributarios. Los primeros

680

corresponden a aportes obligatorios del resto
de la economia sin contraprestacion; los in-
gresos no tributarios, en cambio, son ingresos
asociados a alguna forma de contraprestacion;
tal como lo puede ser, las rentas de propieda-
des, ventas de servicios, multas entre otros.
Por su parte, el gasto corriente incluye el gasto
operacional del gobierno y se compone tipica-
mente de gastos en personal, bienes y servi-
cios, prestaciones previsionales, intereses de
la deuda publica interna y externa, y transfe-
rencias corrientes (Massad y Patillo, 2000).
La diferencia entre los ingresos corrien-
tes y los gastos corrientes es el ahorro fiscal:

Ahorro fiscal= Ingresos Corrientes — Gastos
Corrientes

Por otro lado, los ingresos de capital in-
cluyen la venta de activos fisicos o de valores
mobiliarios (acciones, bonos, entre otros), y la
recuperacion de préstamos, que considera las
amortizaciones recibidas por préstamos otor-
gados a través de programas ligados a la ges-
tion gubernamental. Los gastos de capital, a su
vez, incluyen la inversion real y financiera,
mas las transferencias de capital. La inversion
real es la que realiza el Gobierno en activos fi-
sicos que contribuyen al acervo de capital fisi-
co de la economia. La inversion financiera
considera la concesion de préstamos con fines
de politica econémica y la compra de valores
mobiliarios e instrumentos financieros. Por
ultimo, las transferencias de capital son los
aportes a organismos del sector publico o pri-
vado con fines de inversion. La diferencia en-
tre los ingresos totales, excluidos los présta-
mos obtenidos, y los gastos totales genera
como resultado el superavit fiscal si tal dife-
rencia es positiva o el déficit fiscal si es nega-
tiva (Massad y Patillo, 2000), alternativamen-
te se puede representar como:
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Superavit Fiscal= Ahorro fiscal + Ingresos
de Capital — Gastos de Capital

Este saldo final es el que determina la
variacion en la posicion neta de activos del go-
bierno y define sus necesidades de financia-
miento del periodo. Al considerar la restric-
cion presupuestaria real del gobierno, descar-
tando el posible financiamiento con emision
monetaria, de la siguiente forma:

G +nD,_~T,=D,—-D,_, (D

DondeG, yT, es el gasto publico y los impues-
tos en el periodo corriente ¢, respectivamente,
7, es la tasa de interés real, D,_, es la deuda pu-
blica acumulada en el periodo anterior, por
ende, D, _, son los intereses de la deuda, todo
medidos en términos reales, esta ecuacion de-
fine al déficit presupuestario, en su forma mas
simple y de manera equivalente, como la va-
riacion en el stock (acervo) real de deuda acu-
mulada (bonos fiscales). El reconocimiento
explicito en (1) del gasto en intereses permite
separar también los gastos totales en dos gran-
des grupos o categorias (de forma simplifica-
da), a saber, los gastos en bienes y servicios y
el pago de intereses por la deuda publica, al re-
ordenar los términos se tiene:

(G,-T)+1D,_ =D,-D,_, @)

La primera parte del lado izquierdo de
la ecuacion (2) corresponde al saldo primario
del fisco. Si este es un déficit, el nivel de la
deuda externa, por ejemplo, del gobierno esta-
ra obviamente aumentando, pero ademas si
este es cero (0), también la deuda crecera, y lo
hara en la magnitud de los intereses que se de-
ben pagar en cada afo. En efecto, la tinica for-
ma para que, partiendo de un cierto stock
(acervo) de deuda publica, ésta no crezca, es
que exista superavit primario en un nivel que

al menos cubra el monto completo de los inte-
reses (Massad y Patillo, 2000).

Sin embargo, al incorporar el dinamis-
mo que caracteriza el mundo real, en el cual la
economia nacional esta creciendo, los cam-
bios en las magnitudes absolutas de la deuda,
no son significativos, ya que lo que afecta la
solvencia de un pais es, entre otras cosas,
coémo evoluciona la magnitud relativa de esa
deuda (Massad y Patillo, 2000). En este senti-
do, la base de comparacion mas amplia, y mas
utilizada, es la relacion de dicha deuda con el
producto interno bruto (PIB), el cual denota-
remos con (Y), expresando la ecuacion (2)
con relacion al producto (Y) se tiene:

A
Entonces,

p, (G-r) D,

?—T-F(H-Ij)? 2.2)

Pero dado que lo que se persigue es ex-
presar la variacion de la razon de la deuda en
comparacion con la variacion que experimen-
ta el producto, se puede hacer D,_, /Y, igual a
(DH / YH) : (YH / Y,), con lo cual la relacion

anterior se convierte en:

p, (G,-1) Y., \(D.
5203

t—1

Si la tasa de crecimiento del producto
es A, se tiene que Y_, /¥, =1/(1+ 1), por lo
que:

&z(Gt_Tt) (1+r;) szl

+
Y, Y, T (1+4,) ¥,

(2.4)

Dado que para valores pequefios de ry A se tie-
ne que (1+ ;;) /(1+ /'L[) = 1+ 1, — 4, se pue-
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de finalmente expresar el stock de deuda enre-
lacién al producto como:

p, _(6,-1) D,
—t=—r (14 -1) 7 (25
y =y rn-a)3m ey

t =1
Por lo que se tiene:

D71

, (6,-1)
v R ©

t

D Do (h-n) 0
¥ -

La ecuacion (3) establece que el cam-
bio en el stock relativo, de un periodo respecto
a otro, de la deuda publica depende del tama-
fio relativo del déficit primario y de la diferen-
cia entre la tasa de interés real y, la tasa de cre-
cimiento de la economia, dada una razén (o
cociente) inicial de deuda. Esta ecuacion re-
salta lo dificil que puede ser para el Gobierno
manejar su deuda si la misma alcanza porcen-
tajes altos con respecto al producto'.

2. Elementos que caracterizan la
politica fiscal en Venezuela

En esta seccion se presenta brevemente
varios elementos que caracterizan la politica
fiscal venezolana, basicamente se describe la
estructura de los gastos e ingresos fiscales, se-
gun algunas clasificaciones, del gobierno cen-
tral, general® y del sector publico restringido
(SPR) y, algunas medidas del déficit fiscal y
su evolucion durante el periodo 1998-2010 asi
como el comportamiento y la estructura de la
deuda publica emitida por el Estado con el ob-
jeto de conocer, de cierta manera, varios as-
pectos de la Economia Publica® en Venezuela,
considerando explicitamente las caracteristi-
cas especificas de la economia nacional, entre
las que destacan principalmente la condicion
capitalista y rentistica de la economia (Baptis-
ta, 2010) y el grado de vulnerabilidad de la
economia a los shock de caracter externos y/o
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exogenos, como los choques petroleros (Saez
y Puch, 2004; Barcenas et al., 2011 y Cartaya
etal, 2011).

2.1 El gasto publico en Venezuela: una
caracterizacion de su estructura

En las economias avanzadas el sector
publico o el Gobierno ha superado amplia-
mente su papel tradicional (proveer bienes y
servicios publicos) y se ha involucrado activa-
mente en la consecucion y mantenimiento de
los niveles de vida de los ciudadanos, de igual
forma y para el caso venezolano el gasto pu-
blico, ademas de su contribucion especifica en
los gastos sociales (BCV, 2009), refuerza el
efecto expansivo sobre la demanda agregada a
través de las transferencias directas, subsi-
dios, salarios del sector publico y gastos co-
rrientes o de inversion (Cartaya et al., 2011).

Con el proposito de tener una idea, de
forma agregada, de la participacion del Estado
en la economia, en el Gréfico 1 se presenta el
gasto publico del gobierno como porcentaje del
PIB bajo diferentes clasificaciones. Tal como
se puede apreciar en el grafico anterior la evo-
lucién en el tiempo del gasto publico como por-
centaje del PIB durante el periodo 1998-2010,
se ha mantenido relativamente estable en sus
diferentes clasificaciones; en lo referente al to-
tal de gasto del gobierno central este registro en
promedio un nivel de 24,6% con respecto al
PIB, con una volatilidad, medida por la desvia-
cion estandar respecto a la media, de 2,8, por su
parte, los gastos corrientes del gobierno central
como proporcion del PIB, en promedio, se ubi-
caron en 19,2%, con una desviacion tipica res-
pecto a sumedia de 1,2. Finalmente, los gastos
de consumo final del Gobierno (GCFG) como
proporcion del PIB total y del PIB no petrolero
(PIBNP), se ubicaron en 15,3% y 20,5%, res-
pectivamente, con una volatilidad, medida por



(%)
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= =GCFG/FIBNP

Fuente: Elaboracion propia (2012) en base a datos del BCV y del Ministerio para el Poder Popular de Planificaciony

Finanzas.

Grifico 1. Gasto del Gobierno Central y General (como % del PIB).
Periodo 1998-2010

sus desviaciones estandar respecto a sus valo-
res medios, de 1,8 y 1,9, respectivamente.

Si bien es cierto, que a partir del afio
2003 se aprecia un ligero incremento en la ra-
zOn del gasto publico como porcentaje del
PIB, este se ha mantenido levemente estable
en los ultimos afios, y ademas no difiere en
gran forma al promedio del gasto primario to-
tal del gobierno central durante el periodo
1970-1997 de 20,0% con una desviacion es-
tandar respecto a su valor medio de 0,04, se-
gun las cifras presentadas en un estudio simi-
lar realizado por Garcia et al., (1997).

Por su parte, y para un analisis que con-
sidere, en términos relativos, el gasto ptblico
ejecutado por el Gobierno, en el Cuadro 1 se
presenta la estructura promedio porcentual
del Sector Publico Restringido* (SPR) duran-
te el periodo 1998-2009, tanto con respecto o
en proporcion al PIB, como con relacion al to-
tal de gasto y concesion de préstamos del SPR
(estructura interna).

El cuadro en cuestion presenta basica-
mente dos caracteristicas resaltantes, la pri-
mera tiene que ver con la alta participacion de
los gastos corrientes del SPR como propor-
cion del PIB (20,7%) y con relacion a la es-
tructura interna del total de gastos (65,9%) y
su gran diferencia (en mas del doble, en am-
bos casos) con relacion al gasto de capital, y la
segunda, que dicha estructura de gasto se ha
mantenido relativamente estable (debido al
grado de rigidez en los conceptos de gastos)
durante el periodo 1998-2009 lo cual se puede
apreciar en el grado de dispersion de las parti-
das con respectos a sus valores medios (des-
viacion estandar). El resto de las cifras no pre-
cisan mayores comentarios y se dejan entera-
mente a la consideracion del lector.

En otro orden de ideas, y tal como se
menciono al inicio de esta seccion una de las
funciones principales del Estado (sino es la
principal) es proveer bienes y servicios ptbli-
cos a la sociedad en su conjunto bajo los prin-
cipios de eficiencia y equidad, no obstante, en
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Cuadro 1

Gasto total del sector publico restringido (SPR). Estructura promedio porcentual.
Periodo 1998-2009

Como (%) del PIB E structura Intema en (%)
Cancaptos Promedio  Desv.Estandar| Promedio Desv. Estandar

B. Total gastos y concesion neta de prestamos 324% 0.043 100.0% -
B.1. Total gastos J1.4% 0.042 99.0% 0.008
B.1.1. Gastos comientes 20.7% 0.026 65.9% 0.032
Gastos de operacion 6.2% 0.009 29.4% 0.021

Infereses y comisiones 3.2% 0014 147% 0.068

Transferencias 11.5% 0.023 545% 0.074

Otros 0.3% 0.002 14% 0.00&

B.1.2. Gasto de capital 10.3% 0.021 32.5% 0.039
B.1.3. Gasto extrapresupuestano 0.5% 0.004 1.6% 0.012
B.2. Concesion neta de préstamos 0.3% 0.003 1.0% 0.008

Fuente: Elaboracién propia (2012) en base a datos del Ministerio para el Poder Popular de Planificacion y Finanzas.

la actualidad, y en muchas de las economias
del mundo, el Estado ha pasado a generar de
forma adicional bienes y servicios que pueden
ser clasificados tipicamente como no publicos
o comunmente privados, incrementando asi
su participacion en la economia y disminu-
yendo probablemente, en algunos casos y en
ciertos cuartiles de ingresos especificos, una
porcion del ingreso destinado al gasto priva-
do, en ciertas categorias, de los hogares al ser
estos bienes publicos sustitutos cercanos de
bienes privados, como por ejemplo, la salud o
la educacion subsidiada. En este sentido, en el
Cuadro 2 se muestra el gasto promedio del go-
bierno central presupuestario como propor-
cién del PIB y del total de gasto (incluyendo la
concesion neta de préstamos) (estructura in-
terna), segin su clasificacion funcional, en
porcentaje, durante el periodo 1999-2009.
Entre los aspectos mas resaltantes del
Cuadro 2 se encuentra la alta participacion
que posee la funcién clasificada como Otros
gastos, la cual representa, en promedio, un
8,0% del PIB y un 30,3% del gasto total (es-
tructura interna), cabe resaltar que esta fun-
cién incluye el pago por intereses de la deuda,
el cual a su vez tiene una participacion de
2,8% del PIB y 10,9% del gasto total. Otro de
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los elementos a destacar es que en cinco fun-
ciones del gasto, a saber, Otros gastos, Educa-
cion, Servicios publicos generales, Seguro so-
cial y asistencia social, Sanidad y, Defensa se
concentran, en promedio, un 21,8% del gasto
total como proporcion del PIB y un 80,9% del
total de gastos del gobierno central (estructura
interna) lo cual en la mayoria de los casos
mencionados, parecen corresponder a la pro-
vision de bienes y servicios tipicamente publi-
cos para el beneficio de la sociedad.

2.2 Los ingresos fiscales en Venezuela: un
analisis de su estructura

Para la ejecucion del gasto total del go-
bierno es necesario contar con los ingresos sufi-
cientes que permitan realizar todas las erogacio-
nes previstas en el presupuesto publico en con-
junto con el financiamiento (interno y externo)
que se requiera. Para el caso venezolano una de
las principales fuentes de ingresos fiscales es la
actividad petrolera, de la cual existe un signifi-
cativo componente rentistico, que se define,
como una transferencia unilateral del resto del
mundo que recibe el gobierno como propietario
de los yacimientos, y otro de caracter mercantil
propio de una actividad productiva (Baptista,
2010). En este sentido, gran parte del gasto eje-
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Cuadro 2
Gasto total del gobierno central presupuestario. Estructura promedio porcentual.
Periodo 1999-2009

FEses Como (%) del PIB E structura Interma en (%)
Promedio  Desv. Estandar | Promedio  Desv. Estandar
Gasto Total (incluye concesion neta de préstamos) 271.0% 0.059 100.0% -
Otros gastos 8.0% 0.019 0.077
E dutadion 5.2% 0.012 0.017
Servicios plblicos genemales 2.8% 0.013 0.035
Seguro social y asistencia sodal 26% 0.00% 0.018
Sanidad 16% 0.004 0.005
Defensa 16% 0.008 0.013
Vivienda y servidoes comunitarios 1.4% 0.005 0.018
Orden publico y seguridad 1.2% 0.005 0.015
Otros asuntos y servicios econdmicos 0.7% 0.005 0.014
Mineria y recursos minerales, manufacturas y construccion 0.6% 0.008 0.018
Transporte y comunicaciones 0.5% 0.003 0.012
Agricultura, silvicultura, pesca y caza 0.4% 0.002 0.008
Asyntos y =ervicios recreativos, culturales v religiosos 0.3% 0.001 0.003
Combustibles y energia 0.3% 0.002 0.006

Fuente: Elaboracién propia (2012) en base a datos del Ministerio para el Poder Popular de Planificacién y Finanzas .

cutado por parte del gobierno es financiado a
través de este provento rentistico y de los in-
gresos fiscales de origen petrolero los cuales
ademas, cabe resaltar, que al estar basicamen-
te en funcion de los precios internacionales
del petroleo son exdgenos y altamente inesta-
bles (Saez y Puch, 2004; Villasmil, 2003; y,
Ocando y Pozo, 2011).

Dentro de este orden de ideas, en el Gra-
fico 2 se presenta el comportamiento temporal
de los ingresos fiscales del gobierno central pre-
supuestario, segun tipologia de ingreso, en tér-
minos reales (deflactado por el indice de precios
al consumidor del 4area metropolitana de Cara-
cas (IPC-AMC), base Dic. 2007=100) y los pre-
cios nominales del petréleo durante el periodo
1998-2010. Alli se puede apreciar, primeramen-
te, el alto grado de asociacion lineal que existe
entre los niveles reales de ingresos y los precios
del crudo, al registrar coeficientes de correla-
cién mayores a 0,75 al comparar los tres niveles
de ingresos fiscales agregados con dichos pre-
cios. Por su parte, con relacion a las variaciones
anuales de estas variables, como es de esperarse,
existe durante el periodo de estudio un grado de

asociacion lineal de 0,78 entre las variaciones
de los precios del petrdleo y los ingresos pe-
troleros.

De forma alterna, en el Cuadro 3 se
muestra la estructura promedio de los ingresos
fiscales del sector publico restringido (SPR) du-
rante el periodo 1998-2009, en donde destaca la
alta participacion de los ingresos no tributarios,
como porcentaje del PIB, de 19,8%, mayormen-
te explicado por el superavit de las operaciones
de PDVSA (13,9%), y de los ingresos tributa-
rios al registrar un promedio de 11,2%. Por su
parte, y conrelacion a la estructura interna de los
ingresos fiscales, en promedio, la participacion
de los ingresos no tributarios y tributarios duran-
te el periodo de analisis es de 63,1% y 36,9%,
respectivamente.

En lo referente a los ingresos del go-
bierno central presupuestario, segin tipologia
de ingreso durante el periodo 1998-2009, en el
Cuadro 4 se muestran sus diferentes niveles de
participacion relativa, en promedio, como
proporcion del PIB y con relacion a su estruc-
tura interna de ingresos. En efecto, el total de
ingresos representa un 23,2% del PIB de los
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y del Banco Central de Venezuela.

Grafico 2. Ingresos fiscales reales del gobierno central y precios del petroleo, en
niveles y variaciones anuales en (%). Periodo 1998-2010.

Cuadro 3
Ingreso total del sector publico restringido (SPR). Estructura promedio porcentual.
Periodo 1998-2009

Como (%) del PIB

E structura Interna en (%)

Concentos Promedio __ Desv, Estandar | _Promedio _ Desv. Estandar

A. Total ingresos 31.1% 0.056 100.0% -
A1, Ingresos corrientes 31.1% 0.056 B9, 9%, 0.002
Tributarios 11.2% 0.013 36.9% 0.067
Impuezto =obre |a Renta adividades internas 4% 0.005 21.3% 0.043
Contribudones al Seguro Social 0.001 B.5% 0.010
Otros 0.010 JL.2% 0.045

Ho tributarios 0.051 63.1% 0.067
Superavit de Operacionesde Pdvsa 0.045 89.0% 0.115
Superavitde Operadionesde EPNF 0.00¢ 4.2% 0.024
Intereses 0.010 5.0% 0.087
Utilidades, Dividendos y Comisiones 2.0% 0.012 2.65% 0.045
Ofroz ingrezos 2.4% 0.011 12 3% 0.087
Ingresos por T ransferencias 0.0% 0.000 0.0% 0.000
A.2. Ingresos de capital 0.0% 0.001 0.1% 0.002
Venta de Activos 0.0% 0.000 61.1% 0.458
Ingreses de Capital del IVSS 0.0% 0.000 0.0% 0.000
Otros 0.0% 0.000 13.9% 0.284

Fuente: Elaboracién propia (2012) en base a datos del Ministerio para el Poder Popular de Planificacion y Finanzas.

cuales un 13,2% corresponden, en promedio,
alos ingresos tributarios (13,2% del PIB), ex-
plicados a su vez mayormente por el compo-
nente no petrolero de los ingresos (10,6% del
PIB). Por su parte, los ingresos no tributarios
representan un 10,1% del PIB, explicado ma-
yormente por el componente de ingreso (no
tributario) petrolero (8,2% del PIB). Al anali-
zar la estructura interna de los ingresos fisca-
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les, se puede apreciar que el 57,7% del total de
ingresos corresponde a los ingresos tributa-
rios, mientras que un 42,3% se refiere a los in-
gresos no tributarios. Finalmente, es impor-
tante destacar la participacion promedio del
total de ingresos petroleros y no petroleros
como proporcion del PIB, los cuales durante
el periodo de analisis corresponden a un
10,8% y 12,5%, respectivamente.
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Cuadro 4
Ingreso total del gobierno central presupuestario. Estructura promedio porcentual.
Periodo 1999-2009

Como (%) del PIB Estructura Interna en (%)

ConEnptos Promedio  Desv. Estandar Promedio _ Desv. Estandar
A. Total ingresos 23.2% D.0402 100.0% -
Al Ingresos comientes 23.2% 0.0402 100.0% 0.0001
Ingresos tributarios 13.2% 0.0177 57.7% 0.0754
Petroleros 2.6% 00117 18.1% 0.0755
No petroleros 10.6%5 0.0113 BL9% 0.0755
Ingresos no Tributarios 10.1% 0.0299 42.3% 0.0754
Petroleros B.2% 0.0257 81.5% 0.04595
Nao petroleros 1.9% 0.0064 18.5% 0.0425
Ingresos por Transferencias 0.0% 0.0000 0.0% =
A2 Ingresos de capital 0.0% 0.0000 0.0% 0.0001

Ingresos Petroleros 10.8% 45.5%  Conrespectoal tetal
Inaresos No Petroleros 12.5% 54.5% de ingresos

Fuente: Elaboracion propia (2012) en base a datos del Ministerio para el Poder Popular de Planificacion y Finanzas.

2.3 Resultado presupuestario, deuda
publica y sostenibilidad fiscal

Una vez descrita, en cierta forma, la es-
tructura y los niveles de gastos e ingresos fis-
cales durante el periodo 1998-2010 es impor-
tante tener una idea sobre el resultado presu-
puestario del gobierno, que ademas de reflejar
la situacion financiera del sector publico, per-
mite identificar, de cierta manera, el tono u
orientacion de la politica fiscal, a saber, si ésta
expansiva o contractiva, en este sentido, en el
Grafico 3, a modo de ilustracion, se presenta
el superavit o déficit, en términos reales (de-
flactados por el IPC-AMC), segun diferentes
clasificaciones, del sector publico restringido
y del gobierno central’, el cual no precisa de
mayores comentarios y se deja a la entera con-
sideracion del lector.

El déficit presupuestario se refiere a la
deuda que el gobierno central incurre en un
afio. Si el gobierno incurre en déficits persis-
tentes durante muchos afios, esas deudas se
acumularan, dicha deuda acumulada se cono-
ce con el nombre de deuda del Estado (Slo-

man, 1997). En el Grafico 4 se muestra los ni-
veles de deuda publica de Venezuela (externa
e interna) como porcentaje del PIB (indicador
por excelencia de la presion de deuda sobre la
economia) en el cual se destaca la tendencia
decreciente de dicha razén a partir del afio
2003, es importante destacar que la razon de
deuda/PIB durante el periodo 1998-2010, ha
estado en niveles inferiores al promedio de la
mayoria de los paises de Latinoamérica
(BCV, 2011).

Al conocer, en términos generales y re-
sumidos, los niveles de gastos e ingresos fis-
cales, el resultado presupuestario y los niveles
de deuda del Estado, se podria realizar una
aproximacion a la situacion de sostenibilidad
fiscal en Venezuela. En este sentido, el princi-
pal insumo de los indicadores de sostenibili-
dad tradicionales es la restriccion presupues-
taria del sector publico la cual se describié en
la ecuacion 1, ahora bien generalizando a los
impuestos representado por en dicha ecua-
cién como los ingresos publicos denotado por
y reordenando la ecuacion (2.4) se tiene:
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Grifico 3. Superavit o déficit real del sector publico restringido y del gobierno
central. Periodo 1998-2010.
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y del Banco Central de Venezuela.

Grifico 4. Saldo de deuda publica interna y externa (% del PIB). Periodo 1998-2010.
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La ecuacion (4) permite cuantificar el
impacto de una politica fiscal en términos de
la relacion deuda/PIB, en lo que se refiere a la
presion de la deuda sobre la economia, de lo
anterior se desprende, ademads, que no existe
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razoén por la que el periodo de analisis deba
restringirse a un afio en especifico, este enfo-
que permite visualizar el impacto de la politi-
casobre larelacion de deuda/PIB enel cortoe,
incluso en el mediano plazo (Villasmil, 2003).
De igual forma, puede medirse la tributacion
necesaria para alcanzar una relacion objetivo
de deuda/PIB. Al despejar los ingresos publi-
cos como proporcion del PIB en la ecuacion
(4) y realizar algunas manipulaciones alge-
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Gasto primario/PIB = 21,6%)

Cuadro 5
Ingreso permanente requerido como porcentaje del PIB (Deuda/PIB = 18,4%;

Tasa de interés Tasa de crecimiento del PIB real ()

real (r) 2.0% 3.0% 4.0% 5.0% 6.0% 7.0% 8.0%

10.0% 23.04% 2285% | 2266% | 2248% 2229% 2212% 2194%
9.0% 2286% 2267% | 2248% | 2230% 2212% 2194% 2177%
8.0% 22 68% 22.49% 22.31% 2213% 21.95% 21.77% 21.60%
7.0% 22.50% 2231% 22.13% 21.95% 21.77% 21.60% 2143%
6.0% 2232% 2214% | 2195% | 2178% 2160% 2143% 21.26%
5.0% 22.14% 21.96% 21.78% 2160% 2143% 21.26% 21.09%
4.0% 21.96% 2178% 2160% 2142% 2125% 21.08% 20.92%
3.0% 21.78% 2160% 2142% 2125% 21.08% 20.91% 20.75%

Fuente: Elaboracién propia (2012).

braicas, se determina, dado un gasto primario
objetivo y un nivel deuda inicial, los ingresos
fiscales necesarios para mantener constante la
relacion deuda/PIB, denominado “Ingreso
permanente” (BCV,2005):

i=(ﬁ—1)d+g (5)

A modo ilustrativo, el Cuadro 5 mues-
tra el ingreso permanente requerido como
porcentaje del PIB con un nivel de deuda ini-
cial de 18,4% del PIB (razon de deuda del afio
2010, no considera obligaciones contingente)
y un nivel de gasto primario objetivo de
21,6% del PIB (gasto del afio 2010 del gobier-
no central) en el supuesto de que se quiera
mantener estable el nivel de gasto como por-
centaje del PIB. En este sentido, para una tasa
de crecimiento econdomico de 4,0% el nivel in-
greso permanente requerido® como porcentaje
del PIB se ubicaria entre 21,95% y 22,66%,
dado un rango de tasas de interés real entre
6,0% y 10,0%, lo cual no parece evidenciar,
claro esta atendiendo a las limitaciones del
analisis al no incluir otros elementos, proble-
mas serios de sostenibilidad toda vez que el
rango de valores para el ingreso requerido se

aproxima al promedio historico de los ingre-
sos fiscales del gobierno central.

3. Consideraciones finales

La politica fiscal son las decisiones to-
madas por el gobierno nacional que implican
tanto el financiamiento y uso de recursos y
gastos, asi como las decisiones de cambio en
la gestion gubernamental necesarias para el
logro de determinados objetivos propuestos.

Se refleja que en promedio, durante el
periodo 1998-2009 el nivel de gasto del sector
publico restringido es de 32,4% del PIB, de los
cuales un 20,7% del PIB corresponde a gastos
corrientes, mientras que por el lado de los ingre-
s0s, estos representan, en promedio, un 31,1%
del PIB, con un alto porcentaje de participacion
de los ingresos no tributarios generados por el
superavit de PDVSA (13,9% del PIB).

Al considerar el presupuesto del go-
bierno central, los gastos totales representan,
en promedio, durante el periodo 1998-2009
un 27,0% del PIB mientras que los ingresos
totales un 23,2% del PIB. En este sentido, a
excepcion del saldo corriente, en los Ultimos
afios se han registrados déficits en el presu-
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puesto del Estado, pero a niveles en cierta for-
ma manejables, al considerarlos en términos
agregados. Por su parte, segtin los datos dispo-
nibles los niveles de deuda como porcentaje
del PIB en Venezuela durante el periodo de
estudio han estado por debajo del promedio de
la mayoria de paises de Latinoamérica (BCV,
2011) y con una tendencia descendente.

Finalmente, se realizé una aproxima-
cion, a modo de ilustracion, de la tributacion
(ingresos publicos permanentes) necesarios
para alcanzar una relacion objetivo de deu-
da/PIB, dado un nivel objetivo de gasto pri-
mario del gobierno central, el cual no eviden-
cia problemas serios de sostenibilidad fiscal,
atendiendo a las limitaciones del analisis, el
cual se podria complementar, en investigacio-
nes futuras, con el comportamiento tendencial
de los precios del petroleo y las perspectivas
del mercado mundial, claro esta, con un alto
grado de incertidumbre que podria distribuir-
se segun escenarios econémicos ajustados
bajo diferentes probabilidades de ocurrencia,
dada la alta dependencia del pais de los ingre-
sos petroleros y, adicionalmente, consideran-
do diferentes tasas de crecimiento del produc-
to y tasas de interés real.

Notas

1. Para un analisis sobre algunos aspectos rela-
cionados con la medicion del déficit fiscal véa-
se a: Romer (2006), Massad y Patillo (2000) y
Albi et al, (2000).

2. Segun la clasificacion del Sistema de Cuentas
Nacionales (SCN) del aflo 2008 y de las cuen-
tas macroeconomicas de Venezuela el sector
institucional Gobierno General se divide en los
subsectores: Gobierno Central, Gobierno Re-
gional, Gobierno Municipal, Instituciones Pu-
blicas Sin Fines de Lucro, adscritas a los dife-
rentes niveles de Gobierno, y la Seguridad So-
cial.
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3. “La economia publica estudia la intervencion
que la autoridad publica efectia en una econo-
mia de mercado, fundamentalmente a través de
los ingresos y gastos publicos. Trata por tanto,
de las intervenciones publicas que se llevan a
cabo con ingresos y gastos, de los presupuestos
donde se recogen tales gastos e ingresos, de los
posibles déficit presupuestarios y de la forma
de financiarlos” (Albi et al, 2000:4).

4.  Elcual esta conformado por: Gobierno Central
Presupuestario, PDVSA, Muestra de Empresas
Publicas No Financieras, IVSS, FOGADE y
FIV (hasta mayo de 2001).

5. Es importante seflalar que estos resultados no
se ajustaron ciclicamente en funcion de las
fluctuaciones del producto, para lo cual se po-
dria estimar la tendencia de la serie por el filtro
Hodrick-Prescott y luego obtener la brecha del
producto como la diferencia entre los valores
observados y su tendencia y, ajustar el resulta-
do presupuestario a esta brecha. Para un anali-
sis mas detallado sobre esta medida y otras véa-
se a: Albi, et al, (2000), mientras que para co-
nocer una medida sencilla de impulso fiscal
véase el recuadro V-1 en BCV (2010).

6. Parael casovenezolanoy debido ala importan-
ciarelativa de los ingresos petroleros y su dina-
mica en los ingresos fiscales totales, es necesa-
rio introducir ciertas variantes en los indicado-
res de sostenibilidad fiscal que capturen, en
cierta forma, el comportamiento del compo-
nente petrolero del ingreso, para un excelente
trabajo aplicado al caso venezolano véase a:
Villasmil (2003).
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