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I. INTRODUCCION

El analisis de la politica fiscal en paises latinoca-
mericanoe, en general, vy en Venezuela, en particular, se
basa en un estudio detallado del déficit piablico (medido en
forma convencional) y su impacto sobre determinadas va-
riablese macroeconémicas. Sin embargo, estas wmediciones
pueden generar deacripciones inadecuadas de la realidad, ya
que pueden ocultar, parcialmente, clertas operaciones ha-
ciendo incorrecta la identificacion de las fuentes del dese-
quilibrioc en el sistema econémico.

La significacion de este,deséquilibrio puede ser
ocasionada por muy variadas razones, entre las cuales sé&
pueden mencionar: las operaciones para-fiecales realizadas
por los bancos centrales a cuenta de los Gobiernos Centra-
les; los subsidios implicitos, como el caso de la existencia
de un tipo de cambio preferencial dentro de un sistema de
camblo mialtiple; la ausencia de un componente de ajuste
inflacionario en los bonos pablicos lo cual implica una
modificacién del acervo de deuda real vy en el flujo de

intereses reales.

8i estas operaciones representan una alta proporcioén
del deseguilibrio fiacai, se hace necesario calcular el
déficit piblico de manera corregida, lo cual seria indispen-

sable para evitar un sobre o subajuste, que afecte la esta-

bilidad macroeconomica.



Este hecho tiene mayor preponderancia en el caso
venezolano debido a que el sector pablico posee una signifi-
cante participacién dentreo de la estrnctura productiva del
pais, Esto 8e pone de manifiesto luego del alza de los
precios petroleroe a finales de 1973 que auministro ingentes
cantidades de recursos al sector pablico creando las condi-
ciones para acometer grandegs provectos industrialec en los
sectoresn béaicoa.‘ll

El impacto de este acontecimiento puede observarse
claramente, cuando el secltor puablico pasa de mantener una
participacion relativa promedio en ¢l Producto Interno Briato
de 19% entre 1968 - 1975, a alcanzar mas del 50% entre 1976
- 1988. Por egta razon, se puede mencionar gue el estado
venezolano s8e ha transformado progresivamente de ger uan
distribuidor de la renta petrolera a un empresario activo
éue determina el ritmo de la actividad economica inl;erna.(zl
Por su parte, el sector privado ha participade como segaidor
de loe programas de inversion del secbor piablico.

Por ello, el presente estudio, poree bLal significa-
cién ya que los resultados gue re presentaran a continuacion

son sustancialmente diferentes a tos gque corrientemente

(1)
Velazquez, K., (1988), Crecimiento, Fstancamiento y
Crisis Externa.
(2) |
Zambrano, L., (1285), Kl Sector Pablico en Venezuela,
Significacion y Estruactura. UCAB-11ES.



presentan las instituclones dedicadas a elaborar las esta-
disticas publicas. Esto demuestra gue la medicidédn conven-
cional del deéficit piblico es muy limitada en el analisis
del impacto de la politica fisdal gobre las -principales
variables macroecondémicas. Asimismo, se examinari el impac-
to de vériables del entorno economico interno y externo
sobre al cAlculo del déficit v la reapugata de la politiea
fiscal ante tales cambios.

K1 desarrollo del presente trabajo sera de 1la ei-
gulente manera. Después de esta introduccidén, en la seccidn
dos ee presentgré la estructura y cobertura del sector
pablico, haciendo énfasis en las diferentes fuentes de in-
formacion, y la medicién del déficit publico consolidado de
manera convencional y corregida para el periodo 1880-1987.
Estos calculos del déficit convencional v corregido son
sustancialmente diferentes, 1lo cual demuestra la significa-
cién de las operaclones cuasi-fiscales emprendidas por el
Banco Céntral de Venezuela y los subsidios implicitos. En
la seccién tres, ée desarrollar£ 1a descomposlecidn contable
del d&ficit publico, basado en la metodologlia presentada en
Marshall-Schmidt-Hebbel (1988). Especificamente, esta des-
compogicién 8se realizaré en base a variables de politica
fiscal activa y pasiva, entendiendo las primeras como agué-
l1las que pueden ser determinadas po;mlas autoridades econd-

micas, y las segundas como aguéllas que estén fuera del



alcance de 1las autoridades y que inciden sustancialmente
sobre el presupuesto. Posteriormente, sBe expondra, en Ja
cuarta seccion, el analisis de Jla politica fiscal en Vene-
zuela en base a los cAlculos realizados en las seccionen
anteriores. Finailmente, en 1la geccidén cinco se mostraran

algunas conclusiones derivadas del trabajo.
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I1. ESTRUCTURA DEL SECTOR PUBLICO VENEZOLANG

Y LA MEDICION DEL DEFICIT CONSOLIDADO

" 11.1. Consideraciones (Generales

En esta seccitn se pretende degarrollar la estructu-
ra, cobertura y fuentes de informacion del sector publico
venezolano con el objeto de entender exactamente la signifi-
cacion del déficlt pablico consolidado medido en su forma
convencional para el periodo 1980-1987. Poeteriormente, se
describiran algunas operaciones cuani-fisacales que realiza
el Banco Central, asi come algunos subsidios implicitos éue
asigna el sgector piublico al privade. Una ver alcanzado este
punto se poseeran los ingredientes indispensables para el
recalculo del déficit piublico consolidado tomando en consi-
deracion las operaciones especiales anter mencionadas. Se
debe tener presente que esta medicion del déficit publice,
de manera corregida, seria esencial para conocer la magnitnd
precisa de los degsequilibrios ficeales exirtenter en 1la
economia.

IT.2. Estructura del Sector Piblico

La eagbtructura del sector piablico venezolano se  poede
regupir en: Administracion Central y Administracion Begoon
tralizada, -las cuales comprenden los siguientes niveles
institucicnales: Adminiotracion Cenlral: Pnstitotos Autono:
moe; Seguridad Social; Entidades Federales; Concejos Munici-

pales; Instituciones Pablicas Vinancieras no Bancarias: =



mismo. Este sector comienza su expansiéon en los afios 60,
con la consolidacién del Banco Industrial de Venezuela (B1V)
y la aparicion del Banco de Desarrollo Agropecuario (BANDA-
GRO)(a). el Fondo de Financiamiconto para el Desarrollo de la
Pequeiia y Mediana Industria (CORPOINDUSTRIA), la Corporacion
Venezolana de Fomento (CVF), la cual se convierte en el
primer holding estatal, ¥ tres corporaciones de desarrollo
regional.(4)

Posteriormente, como cdnsecuencia de la situacion eco-
némica reinante a mediados de los afios 70, se intensificH la
especializacidn financiera pﬁbliéa. con el establecimiento
del Fondo de Inversiones de Venezuela {FIV), el Fondo de
Crédito Agropecuario (FCA), el Instituto de Crédito Agro-
pecuario (ICAP).,el Fondo de Crédito Industrial (FONCRE1l), el
Fondo Nacional de Desarrollo Urbano (FONDUR), el Fondo de
Financiamiento en las Exportaciones (FINEXPO), el Fondo
Nacional del Café y el Fondo Nacional del Cacao y otras
corporaciones de desarrollo regional;(s)

Cada uno de estas instituciones de caracter publico

(3) .
El Banco de Desarrollo Agropecuario (BANDAGRO} fue
intervenido el 12 de enero de 1981 y el 13 de febrero de
1985 ge ordentd su lliquidacion.
(4)
La Corporacion Venezolana de Fomento se encuentra en
proceso de liquidaciodn.

(5)

Velazquez, E., (1989a). El proceso de asignacion de

recursgoe en Venezuela. CEPAL.



posee las siguientes caracteristicas y objetivos que se pre-
sentan a continuacidn.

-. Fondo de loversiones de Venezuela (FIV): Fue
creado en 1974 con el objelo de concentrar lon excadentec de
ingresos pelroleron del Gobiorno v canalizarlos hacia  1a
inversién en los sectores basicos de la produccion. Vsto se
ha realizado, esencialmente, a través de aportes de capital
tanto en las empresas de electricidad, aluminio, acero,
entre otras. Kl Fondo esth autorizado, ademas, a otorgar
financiamiento a otras actividades prioritarias para el
pais. |

~. Fondo de Urédito Agropecnario (FCA) ¢ lpstitulo
de Grédito Agropecuaric (1CAR): fstos son organiemos anto-
nomosg, adscritos al Ministerio de Agricultura y Cria. Sus
funciénes primordiales son la de promover el financiamiento
para el desarrollo de la estructura agricofna y pecuaria del
pais. Esto se realiza a travée de la aslignacidon de recursos
financieros a tasas de interés preferenciales. Reciben su
presupuesto de asignaciones del Rjecutivo Nacional y canali-
zan sus créditos a travée del sistema bancario.

~. Fonde de Crédito Industrial (FONCREL): Ee un
ente auténomo, adscrito al Ministerio de Fomento. Su fun-
cién principal es la de promover el financiamiento para el
degsarrollo de la infraestructura productiva industrial y, al

mismo tiempo, otorga financiamiento para capital de trabajo.



Recibe sus recursos de partidas presupuestarias del Hjecuti--
vo Nacional, y camnaliza sus créditos a travér del gsistema
bancario. Log intereses sobre créditos otorgados estan
subsidiados por el Eétado.

-. Fondo de Desarrollo Urbamo (FONDUR): Este fondo,
adscrito al Ministerio de Desarrollo Urbano, fue creado en
1975 con la finalidad de financiar proyectoé de urbanismo,
turieticos y de viviendas de interés social, a tasas prefe-
renciales, y promover, en general, la industria de la cons-
truccioéon. Recibe s8us recursos a través de asignaciones
presupuestarias del Ejecutivo Nacional vy los canaliza, a
travée de la banca hipotecaria y laﬁ.entidadeﬁ diz ahorro v
préstamo, a los constructores y promotores.

- Fondo de Finapciamiento a las Exportaciones (Fl-
NEXPQ): Este fondo, adscrito al Banco Central de Veneznela,
fue creado en 1973 con el proposito de promover Ja expaopsion
y diversificacidén de las exportaciones no tradicionales.
Esta autorizado a negociar documentos de créditos represen-
tativog de operaciones de exportacidm, asi como otorgar
créditos fiscales destinados a estimular esta actividad.

-. Fondo HNacional. del Café y Fondo Nacional del
(;acao: Estos fondoes funcionan scparadamente a partir de
1975 y tienen como objeto el fomento y asistencia técnica a
los cultivos mencionados. Sue propésitos son la  promocion

de la produccién y su industrializacion. Sus fondos los
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reciben del Estado.

-. Corporaciones Regionales de Desarrollo: Tienen
por objeto promover el desarrollo econdtmico armonico e inte-
gral dé la region, asi como también financiar y promover,
mediante el uso adecuado de su patrimonio y de los recursos
que pueda movilizar, la formacion de nuevas emnpresas ¥y
mejora de las existentes, para lograr la mas productiva
utilizacién de los recursos de la regiom en concordancia con
las metas del Plan de la Nacién.

Ademas, de 1l1las entidades antes descritas, se debe
mencionar 1la creacién del Fondo de Compensacién Cambiaria’
(FOCOCAM), en 1984 con el objeto de registrar las utilidades
cambiarias que se generaban de las operaciones de compra-
venta de divisas debido al amplio diferencial existente
entre los diversos tipos de cambio oficiales y el prevale-
ciente en el mercado libre de divisas.

Por su parte, las autoridades economicas decidieron,
deépués de la eliminacién de FOCOCAM en 1987, la elaboracion
de una forma de cancelacion dé 1aes obligaciones externas del
gector privado. De hecho, el esquema planteado consistia en
la emisioén de contratos de suministros de divisas con los
deudores privados ton el propiosito de obtener una garantia
del tipo de cambio para el pago del capital y lose intereses
mediante cuotas crecientes y consecutivas, previa entrega de

una prima de cobertura. Para ello, los deudores deberlan
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constituir un Fideicomiso Cambiario (FICAM) con el Banco
Central.

Adicionalmente, e debe mencionar la creacién del
Fondo de Garantia de Depdesitos y Proteccién Bancaria (FOGA-
DE) en marzo de 1985 con la finalidad de garantizar los
depdsitos del puablico colecados en los bancos e institucio-
nes de crédito regidas por la Ley General de Bancos y otros
Institutos de Crédito. Adicionalmente, este Fondo podria
prestar apoyo financiero a estas instituciones avalando
estas operaciones con activos de las instituciones asisti-
das . (6)

Con respecto al sector publico financiero bancario,
éste incluye los Bancos Republica, 1talo Venezolano, Comer-
cio v Nacional de Descuento, los cuales fueron bancos comer-
ciales privados intervenidos entre 1978 y 1985. Estos ban-
cos se consideran, en las estadisticas del Banco Central de
Venezuela, como bancoeos privados debido al tipo de operacio-
nes que realizan, aunque con escasa significacion. Por
ende, dichos bancos no se anélizarén explicitamente.

I1.3. Cobertura del Sector Publico.

El Banco Central de Venezuela (BCV) y 1la Oficina
Central de Presupuesto (OCEPRR), por sulcondicién de orga-

nismos procesadores de estadisticas piblicas, se dedican a

(6)
Estatuto del F¥Fondo de Garantia de Depositos y
Proteccion Bancaria (1985), @Gaceta Oficial, Marzo 22, 1985,

12



partir de 1983, a generar infdrmaciones de caracter homogé-
neo, de acuerdo a la persqnalidad Juridica de cada organis-
mo, agrupandolas, ‘segﬁn categorias establecidas, v en fun-
ciéon de su naturaleza administrativa, tal como se mencionod
en la seccion anterior.

Kepecificamente, la cobertura institucional referida
a la Administraciéon Central, Entidades Federales y Concejos
Municipales, se trata con base a la informacion que, respec-
to a estos niveles institucionales, suministra e} Banco
Central de Venezuela (BCV). Por su parte, el mayor volumen
de informacion, proviene de los organismoe pertenecientes a
la Administracion Descentralizada (i.e., Institutos Autdno-
mos 8in Fines Empresariales, Empresas Pablicas no Financie-
ras, Empresas Pablicas Pelroleras, Instituciones Piblicas
Financieras Bancariae y no Bancarias) se procesan directa-
mente en la Oficina Central de Presupuesto (OCEPRE). Adi-
cionalmente, estos entes del sector piablico poseen patrimo-
niog totales o mayoritarios propiedad del Estado yv/0o de sgus
instituciones descentralizadas. De manera que, la cobertura
del trabajo incluye la totalidad del gector pablico.

De hecho, las transacciones ejecutadas por los Instil-
tutos Autonomos sin Fines Empresariales, Eopresas Pablicas
no Financieras, Empresas Pablicas Petroleras e Instituciones
Publicas Financieras, se determinan a partir de la informa-

cidén contenida en el Balance General vy el HKstado de Ganan-
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clias y Pérdidas, 1lo cual significa que se calculan sobre la
base contable “del causado”. Por su parte, las transac-
ciones de la Administracioéon Central, Entidades Federales vy
Concejoé Manicipales, se Loman de informacion proveniente
del Banco Central de Venezuela y se calculan en base conta-
ble "caja".

Finalmente, el proceso de consolidacion de cuentas se
realiza aplicando la metodoloéia basica del Fonde Monetario
Internacional vy las Naciones Unidas, para el calculo de la
Cuenta Consolidada del Sector Publico.

11.4. Fuentes de Informaciodn.

Como se habia mencionado anleriormente, en Venezuela
existen dos instituciones que elaboran, de acuerdo a gus
finalidadese, lae series estadisticas eobre el Bector Pabli-
co: el Banco Central de Venezuela (BCV) y la Oficina Cen-
tral de Presupuesto (OCEPRE). ULa primera realiza lae “"Cuen-
tas Nacionales™ y la correspondiente a las "Finanzas Puabli-
cage” en base caja. Por su parte, la OCEPRE elabora el
“"Presupuesto Consolidado del-Sectur Pablico”, para lo cual
utiliza base presupuestal. Ketas Lres geries poseen objeti-
vos y medios de obtencion diferentes.‘7)

De hecho, 1los objetivos de cada una de las series

(7) :
En algunos casots ge utilizé alguna informacion de las

Memoxrias del Ministerio de Hacienda.

14
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pueden resumirse de la siguiente manera:(al

-. Cuentasg Nacionales del Bector Pablico: lonocer
la participacion e incidencia de este sector en el comporta-
miento de las principales variables macroeconéomicas. Keta
serie se encuentra vinculada con las cuentas institucionales
de flujo de fondo y balanza de pagos elaboradas, igualmente,
por el Banco Central;

-. Finanzas Publicas: Conocer la influencia ddel
Sector Puablico en el mercado financiero y monclario; y

~ . Eresupueste Longelidado: Servir de instromento
para la aplicacién de las politicas gubernamentales en el
area de la economia pﬁblica.(g)

En base a las fuentes de informacion mencionadas, ¥

siguiendo a Marshall-Schmidt-Hebbel (1988}, se utllizara

-como medida del déficit piuiblico el cambio en la posicidon

patrimonial neta del sector pablico, derivada de la hoja de
balance. Las diferencias fundamentales entre este enfoque y
la base presupuestal “son las ganancias y pérdidas de capi-
tal que resultan de variaciones enAlos precios de los acti;

voa o pasivos del sector publico, y que no han sido realiza-

(8)
Informes sobre las reunionas CORDIPLAN, BCV y  OCKPRE

respecto a la Armonizacion de las Eestadisticas Pablicas de
Venezuela, Mimeo, Diciembre 1984.
(9)
Egta serie puede obtenerse Unicamente a partir de
1983. Por ello, se utilizaron datos mas egregados y semi-
congolidados para los afios anteriores (1980-1982).

15



das a traves de la compra o venta de dichos activos o pasi-
vos . ~(10)(11)

De hecho, el inconveniente de esta definicion se
encuentra en el sector pablice financiero ya que su contabl-
lidad se basa en el criterio de base patrimonial. Esto hace
dificil la consolidacion cuando existen modificaciones sus-
tancialese en 1la valoracion de los activos y pasivos del
Banco Central. Por.ello, se mantendra el sector pablico
financiero unido sin separar el Banco Central e independien-
te del sector publico no financiero. A partir de alli, re
obtendra la pesicidn deudora neta del seclor pablico finan-
ciero para luego ajustarla por las operaciones cuasi-flsaca-
les, ry la eliminacion de los subsidios iﬁplicitos con el
objeto de evaluar su significacion dentro del déeficit del
sector pablico.

I1.5. Cuantificacion del Dé&ficit Piablico Coneclidado
Convencional.

.o resultados del Déficit Publico Consolidado Con--

(10)

Marshall-Schmidt-Hebbel, (1988), Op. Cit., pp. 14,155

Robinson-Stella, (1986).
(11)

Reto es contrario al enfoque de losg Flujon elfocctivos
de caja, el cual determina losg impaclos monctariors de Ia
politica fiscal, como lo realizd Diz (1988) para el Banco
Central. Ademas, es contrario al punto de vista de los
flujos de ingreso y gasto que comprometen .el precupuesto.
Evidentemente, la diferencia entre estos dos ultimos concep-~
tos es la variacion del galdo en las cuentas de deuda flo-
tante,entendiendo esta nltima comoe los atrasos o demoras en
los pagos.

16
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vencional, que se mostraran en esta seccidén, se obtuvieron a
travée de un tedioso proceso de coneolidacién. De hecho, la
metodologia seguida por el BCV (Finanzas Publicas) y OCEPRE,
elimina en las cuentas piablicas todas las +transacciones
intergubernamentales, con la excepcion de las compras ¥y
ventas de blenes y servicios, y las transaccionee financie-~
ras que de esas operacliones se deriven. Esta eliminacidon se
realiza por partida doble, en 1la misma franja de transaccio-
nes, asi sea corrientes o de capital.

Esto implica gue 1o fundamental para Jla aplicacion de
este principio, fue la correcta clasificaciétn econdmica de
loe datos. Por su parte, con respecto a las empresas, la
inclusion de los ingreesos vy gastos de operacion no afectaron
los resultadoe de las cuentas del sector piablico ya que lo
esencial es la composicidén de estas partidas.

| Para el caso especifico de la consolidacion de 1las
estadisticas del sector publico venezolano, e tomaron esta-
disticas provenientes del BCV para el periodo 1980-1982 y de
la OCEPRE para el periodo 1983-1987.

Para el primer pericdo, el proceso de congolidacion
fue aproximada, ya que para esos afos no e realizaba esta
operacion en Venezuela. En realidad, para este periodo, Be
ha realizado una gemi-consolidacion, ya que ge han eliminado
algunas partidas que resultaban evidentes y el resto se

mantuvo inalterado. Adicionalmente, se procedis a estimar

17



algunas partidas adicionales gque no se encontraban - disponi-
bles, como se explicara més adelante.

De hecho, el proceso de consolidaciédn para los afios
1980-1982 consideré una estimacidn para las ventas de bienes
y serviclos netas de los costos de ventas para el caso del
Gobierno General. No obstante, para las Empresas Piablicas
Financieras y no Financieras, aste calculo se basd en infor-
maciones oficiales. Adicionalmente, se mantuvieron las par~
tidas coreaspondientes para mostrar su 1importancia particu-~
lar. Con respecto a la amortizacion, depreciacion y otros
gastos de consumo se supuso nulo para el Gobierno General en
los afios 1980-1982, lo cual parece aceptable dada la estruc-
tura de este sector.

Por su parte, 1las remuneraciones correspondientes a
las Empresas Publicas Financieras se aproximaron a Bs. 1.000
millones anuales para el periodo 1980-198B2, cifra gque repre-
senta una razonable aproximacidén absoluta y porcentual de
dicha variable considerandeo las magnitudes de afios poste-
riores.

Para el pericdo 1983-1987, las cifras suministradas
por OCEPRE fueron actualizadas. Asimismo, estas fueron com-
prlementadae, especificamente, éon Diz (1988) para los inte-
reses pagados externos e internos.

Por otra parte, el calculo de las utilidades cambia-

rias provenientes del BCV y la OCEPRE coinciden para los

18



atios 1983-1987. De hecho, este calculo se realiza svumando
las utilidades cambiarias del Gobierno General y de las
empreaas financieras y no financleras que lasc generaron.
Para el periodo 1980-1982 cuta partida no exisle ya que el
sistema cambiario se modifi?a en febrero de 1983.

Adicionalmente, los ingresos de la propiedad de _laB
Empresag Piblicag no Financieras que incluyen intereses
sobre deuda publica interna mantenida como inversién, sobre
divisas colocadas en el exterior y dividendos poscen un
comportamiento variable ya que a partir 1983 dichas divisas
se centralizaron en el Banco Central de Venezuela, recibiocon-
do esta altima inatitucién log intercces devenpgadoo.

Una vez definida la estructura del rgector pablico, la
cobertura institucional, 1as fuentes de informacion vy los
criterios basicos del proceso de conagolidacion, se miestra
en los cuadros 1-25, el caleulo de los superavits/daelicits
financieros de los diversos niveles Institucionales, ¥ él
déficit publico counsclidado medido de wmanera convencional
para los anos 1980-1987. Estos calculos se realizaron en
términos corrientes, como porcentaje del produoncto interno, y
en variacion porcentual interanual. Estos cuadros pueden
encontrarse en el anexo estadistico incluido ¢n este Lrabajo

De manera que, los cuadros 1-3 se refieren al Gobier-
no General medido de las tres maneras mencionadas anterior-

mente . Los cuadros 4-8 mnestran Jos resultados de 1lac
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Empresas Pablicas no Financieras. Por s8u parte, los reeul-
Vtados de las Empresae Pablicas Financlerar se pueden obrer-
var en los cuadros 7-9. Finalmente, en base a los criterios
de consolidacidén y supuestos basicos antes expuestos, =se
presentaran los resultados del sector publico consolidado
expresado de manera convencional en los cuadros 10-12.

Se debe tener presente que debido a su importancia
relativa dentro del sector publico venezolano se presentaran
cuadros adicionales separados de: Fondo de lnversiones de
Venezuela (FIV) ({(cuadros 13-15), Petrdéleos de Venezuela
(PDVSA) (cuadroe 16-18), Fondo de Cohpenﬂacién Cambiaria
(FOCOCAM) (cuadros 19,20), Fondo de Garantia de Depoeitos y
Proteccidédn Cambiaria (FOGADE) (cuadros 21,22), el Fidelco-
miso Cambiario (FICAM) (cuadro 23) y estos tres ultimos
fondos consolidados (cuadros 24,25). Estos ultimos cuadros
fueron tomados de Diz (1988).

Eetas informaciones presentadas en loe cuadros ante-
riores muestran las fuentes y usos de fondos, desagregando
gignificativamente los ingreéos corrientes, gastos corrien-
tes, ingresos de capital, gastos de capital y la cuenta de’
financiamiento, de forma convencional. De manera gque, el
proximo paso serad definir las diversas operacioner cuasi-
fiscales y recalculér el déficit pablico consolidado.

I1.6. Algunas Operaciones Cuasi—Fiscalas en Venezue-

la.

20



Las operaciones cuasi-fiscales son aquellas que no
siendo transparentes deben estar incluidas en los céalculos
de la actividad del Sector Pablico. Especificamente, las
ganancias o perdidas en que se incurran (:omc: consecuencia de
las actividades no monetarias del Banco Central o los_ subsi-
dios implicitos y explicitos, deben incorporarse correcta-
mente en la medida del déficit fiscal.

Evidentemente, estas operacionese deben ser tratadas
simétricamente. De manera qué. cuando e)] Banco Central
posea utilidades (pérdidas) en estas operaciones, ellas
deben ser traspasadas al Gobierno y, en consecuencia, a)
calcule del déficit del sector piablico consolidado. En el
caso de las pérdidas, éstas, de hecho, representan un subsi-
dio del Gobierno Central. Eeto ocurre debido a que el Banco
Central, usualmente, no incurre en pérdidas en sus operacio-
nes baslcas. Sin embargo, eésle en reguerido de  realizar
algunas operaciones con pérdidas a cuenta del Gobierno Cen-
tral. Por tanto, estas operaciones deben ser redefinidas
con el objeto de hacerlas recaer sobre el resultado del
Goblierno Central, y dejar al Banco Central financieramente
claro y sdlido.

Por lo anterilor, se presenlaran a continunacion algu-

nas operaciones cuaai—fiscalestlz} que sBeran anallzadas detalla-

(12)
Ademas, de las operaciones cuasi-fiscales considera-
das existen, de hecho, muchas oltras que no seran analizadaa
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damente para el caso venezolano. Asi, se tiene:

a. Una manera importante a través de la cual el
Banco Central generaba excelentes utilidades transferidas
parcialmente al Gobiernmo Central y a FOCOCAM, era mediante
la administracién del Sistema de Cambio Maltiples que se
mantuvo vigente en Venezuela a partir de ]983-(13) En este
" caso, el Banco Central quien mantenia el monopolio de 1la
venta y compra de divisas producia unaes utilidades cambia-
rias netas que, posteriormente, se transferian una vez dedu-
cida la comisidn qué ge reservaba el Banco Central, en un
60% a ia Tesoreria Nacional v el resto lo mantenia el Banco
Central para asignarla a FOCOCAM. Este calculo se tomd de
los trabajos realizados recientemente por Diz (1888), en el
cual se demuestra una significativa pérdida cambiaria en
1987, en lugar'de la utilidad estimada por el Banco Central.

Estas diferencias se basan en el hecho de gue el
Banco Central utiliza un método en el que se calcula ini-
cialmente el ;coato promedio de la divisa”™ (CPD) para cada
periodq a partir de "promediar el tipo de cambio al gue esta

valuado el stock iniclal de reservas de cada periodo con los

explicitamente, como el caso de log servicios pablicos,

bienes y Bervicios producidos por el sector pablico finan- -

ciero y asignados al mercado internc, entre otroe.
(13)
Se debe mencionar gue el 13 de wmarzo de 1989 este
eistema Be elimind para transformarlo en uno que mantiene un
tipo de cambio Gnico, libre y flexible.
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tipos de cambio efectivamente pagandos por las compras renii-
zadas durante el mismo, ponderadas por las respectivas can-
tidades, es decir, por el volumen del stock inicial y por el
de cada una de las compras del periocdo, respectivamenie.”
Ademas, ~la utilidad cambiaria, resulta de multiplicar el
total de monedas extranjerae vendido durante el periodo, por
la diferencia entre el tipo medio de venta y CPD del perio-
do . (14)

b. Para el caso de la asignacion de créditos secto-
riales al sector privado a tasas de interég subsidiadas,
estos son tratados en Venezuela a traves de agencias pabli-
cag especializadas. Los ingrescs de estas agencias se obtie-
nen a través de asignaciones presupuéstarias. De manera
que, el calculo requerido debe realizaree no a través del
Banco Central sino de los entes financieros publicos, espe-
cialmente FONCREI y CORPOINDUSTRIA para ¢l sector indus-
trial, ICAP y FCA para el sector agricola.

c. El Banco Central puede proveer de créditos subsi-
diadose (directos e indirectoé a traves de un mecaniemo de
descuento) a determinados sectores econémicos, como lo ha
hecho para el sector financiero hipotecario. lin este caso,
el Banco Central ha adquirido una significativa cantidad de

cédulas hipotecarias, las cuales devengan intereses por

(14)
Piz, A., Op. Cit., p.35.



debajo del mercado con el objeto de proveer de liguidez a
este sector. Igualmente, 1la autoridad ha réalizado los
mismos con el Sistema Nacional de Ahorro y Préstamo, a
través de la adquisicién de certificados del Banco Nacional
de Ahorro y Préstamo (BANAP).

d. El Banco'Central apova la actividad exportadora
no +tradicional asignando créditos fiscaleg a través de sa
agencla especializada FINEXPO. Evidentemente, esote es un
subsidio directo hacia este sector con el objeto de aumentar
su tipo de cambio efectivo de exportacién y,. asi, incentivar
esta actividad.

e. El Banco Central, indirectamente, a traves del
Fondo de Garantia de Depdsitos y ProbLeccion Bancaria (FOUGA-
DE), bha provisto de asignaciones significativas de recursos
a bancos {pablicos y privados) y otras imstituciones finan-
cleras intervenidas con el objeto de promover su saneamiento
financiero. Estas operaciones de apoyo se realizan a tasas
de interés subsidiadas.

f. El financiamiento de la politica fiscal actual en
Venezuela se realiza significativamente a través de opera-
cioneg de crédito con el Banco Central, dado el eascaso
desarrollo y la saturacion del mercado de capitales. Por
ello, 1los bonos piiblicos emitidos son adquiridos por el
Banco Central, generando un incremento de la base monetaria.

De manera gque, para evitar el efecto inflacionario de este
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proceso, el Banco Central tiene que tomar medidas costosas,
de indole monetarioc, con el ohjeto de atenuar el incremento
de la liquidez monetaria. Por tal motivo, el Banco Central
ha instrumentado, a partir de 1987, una mesa de dinero, 1la
cual capta  recursoe de los bancos comerciales ofreciendo
altae tasas de interés para dieminuir el impactc monetario
de la politica fiscal expansiva. Consecuentemente, el pago
de 1interée que tiene que realizar el Banco Central por los
recursoe captados pueden ser equivalentes a log intereses
recibidos por el Banco Central por mantener los bonos publi-
cos como inversidén en valores. De hecho, el Banco Central
esta realizando una operacidén cuasi-fiscal a pesar de Iir
acorde con sus objetivos monetarioce, en la que incrementara
el déficit fiscal si los intereses pagados son guperlores a
los recibidos del Gobierno Central (y viceversa).

g. En Venezuela, un método temporal de financiamien-
to del déficit pablico se hace a través de 1a emisién de
Letras del Tesoro, 1las cuales son obligaciones de la Repa-
blica emitidas a dos afos dervencimiento ¥ a cero intereses.
Eetags Letras por ser un compromiso de pago de una cantidad
determinada en una fecha preestablecida s8e <¢olocan como
parte del encaje legal requerido de los bancos, ya que cllon
no devengan intereses. Esto represenia una operacion cuasi-

fiscal que disminuye el calculo del déficit pablico consoli-

dado.
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h. El Banco Central v el Gobierno establecieron un
seguro cambiario (FICAM) en 1887 con el objeto de garantizar
el tipo de cambio por debajo del precio del mercado, para la
cancelacién de obligaciones externas del .Bector privado.
Esto, evidentemente, representa un subsidio a ese mgector, ya
gque reduce el riesgo del acreedor de una posible moratoria
del deudor por una depreciacidon del tipo de cambio nominal.‘
Este hecho, podria verse compensado si el Banco Central
mantiene estos recursos acumulados como reservas internacio-
nalee eliminando asi su riesgo. Usualmente, esto no ocurre.
De hecho, este seguro cambiario representa pérdidas signifi-
cativas para el Banco Central, debido a que es éste el ente
que esta absorbiendo el riesgo cambiarjo en su totalidad.

i. Las operaciones de crédito del Banco Central con
los bancos privados se realizan a una tasa de interés deter-
minada, la cual debe incluir el periodo esperado descontado
de la operacion ajustada por su riesdo. Por tal motivo, el
Banco Central incrementara sus reservas con el objeto de.
cubrir esos costos, y transfériré menos al Gobierno Central,
incrementando asi su déficlt piablico. Haciendo esto, el
déficit fiscal reflejara el costo de la actividad cuasi-
fiscal. No obstante, esta operacion no fue considerada
explicitamente por la falfa de informacion adecuada.

Una vez definidas estas operaciones cuasi-fiscales,

se tratara de estimar en el proximo punto sus efectos sobre
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la posicién deudora neta del sector publico financiero vy
sobre los cAlculos del déficit del sector piiblico consolida-
do.

I1.7. Medicién del Déficit Pablico Consolidado Co-
rregido.

Este calculo del déficit pablico consolidado corregi-
do es de suma importancia para el manejo de la politica
econdOmica, en general, y el disefio de programas de estabili-
zacion, en particular, ya que trata de conocer exactamente
las magnitudes fiscales, las cuales son las magnituders
reales de los determinantes de log desequilibrios en el
sistema economico. Por ello, se hace imperativo conocer la
cifra real y exacta del desequilibrio fiscal incluyendo las
estimaciones sobre las operaciones cunasi-tfiscales. Por tal
motivo, en esta secion se tratara de presentar un calculo
del déficit fiscal venezolano corregido incluyendo algunas
estimacionese de las operaciones cuasl-fiecales que e expu-
gieron en la sub-seccion anterior.

Estés resultados puedén observarsge en los Cuadros 286-
29 partiendo desde el déficit del sector publico consolida-
do, medido de manera convencional, presentado en la quinta
sub-seccién, desagregando el déficit del sector puablico
financiero. Posteriormente, se recalcularon individualmente
el efecto de cada una de esas operaciones cuasi-fiscales

predefinidas como se muestra claramente en esoc cuadros.



Especificamente, cada operacion se describira vy deta-
llara su calculo:

El caso del reajuste de las utilidades cambiarias se
realizé en base a ﬂiz (1988). lkn resumen, el proceso de
calculo de las utilidades cambiarias con la metodologia del
BCV genera utilidades muy superiores de lo que se obtendrian
calculandolas de una manera mas acorde. Ksto ocurre debido
a que, en primer lugar, el BCV aplica un método FIF0Q que
supone que las primeras divisas compradas deben ser las
primeras vendidas. Ello origina que una devaluacion
provogue una revalorizacion por tramos de los distintos
paquetes de divisas adquiridas en tiempos diferentes.
Adicionalmente, el calculo de dichas utilidades por el BCV,
lo realiza en base al valor promedio de compra y venta de
las divisas, originando desajustes sustanciales gque arrojan

utilidades sobreestimadas. Para nuestros propoéslitos de

recalcular las utilidades cambiarias se ha presentado la

diferencia entre el valor mostrado por el BLY y el recalcu-
lado por Diz (1988). Este mecanismo es el mas importante de
todos los antes mencionados y'aumenta -sustancialmente él
déficit pablico.

Por otra parte, 163 creditos subsidiados son las
inicae operaciones cuasi-fiscales consideradas en la cual el
BCV no entra en juego. Especificamente, en esta operacion el

Gobierno asigna una cierta cuantia de recursos a través de

28

L/



transferencias presupuestarias a diversas instituciones
especiales o bancos oficiales con el aobjeto de contribulr a
cumplir los objetivos sectoriaies de desarrollo. Dichos
organismos otorgan préstamos a Lasas de interés inferiores a
las vigentes en el mercado y poseen politicas de recupera-
cion y garantias menos exigentes que otras instituciones
financieras. Al igual que en otros casos, lo relevante como
operacién cuasi-fisecal es el diferencial de tasas de inte-
rés.

No obstante, debido a la multiplicidad de organismos
de este tipo se tomdé una muestra que incluya a las institu-
clones financieras pablicas mas importantes, como son: Ban-
co Industrial de Venezuela (BIV), Fondo de Crédite Indus-
trial {FONCREI), Corporacion de Desarrollo de la Pequefia y
Mediana Industria (CORPOINDDSTRIA), Fondo de Crédito Agrope-
cuaario (FCA), el Instituto de Creédito Agricola y Pecuario
(ICAP) y el Fondo de Inversiones de Venezuela (F1V). De
manera que dada la diversidad de los mecanismos de crédito y
lag distintas politicas de cada organismo, s8e optd por
promediar el diferencial de tasas de interés en un 5%, lo
cual resulta razonable en base a lo desarrollado en Velaz-
quez (1989), multiplicado por el volumen acumuiado de gu
cartera de créditos. Estas operaciones aumentan el déficit

piublico consolidado.

Con respecto a la asistencia financiera a ia Central
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Hipotecaria, el mecanismo consigte en la compra por el HCV
de Cédulas Hipotecarias. De hecho, el BCV se compromete a
absorber el costo del diferencial de tasas de interés entre
8,5% de las cédulas y la de mercado (13%). Feg de hacer
notar que, 8i bien el monto de dicho diferencial fue alto
(4,5%), éste ha ido disminuyendo en la medida que dichas
Cédulas se vencen, ¥y son suslituidas por cédulas gue deven-
gan tasas de Interés mas altas, pero siempre por debajo del
mercado. De modo que, este calculo se realizdé multiplicando
el diferencial de tasas de interés por el monto de la carte-
ra de cédulas mantenida directamente por el BCV, £ indirec-
tamente a traveés de las carteras de FOGADE e 1VH5  {8eguro
Social) administrados por é€l. Todo elle, aumenta el déficit
pablico.

En el caso de la compra de Certificados de Depositos
al BANAP, esto se refiere al mecanismo que se instrumento
para ayudar financieramente al Sistema Nacional de Ahorro y
Préstamo. Agl, el BCV comprd Certificados de Depdésitos del
BANAP para que este ultimo pudiera conceder créditos a bajos
intereses a las entidades de ahorro y préstamo. De hecho,
para el calculo de la operacidén cuasi-Tiscal se le aplicd al
ponto de Certificados de Depaositos del BANAP adquiridos por
el BCV un diferencial de tasas de interés que se promedid en
4%, generando el monto total estimado de la operacion para-

fiscal. Se debe tener presente que las operaciones finan-
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cieras entre el BANAP y las entidades de ahorro y préstamo,
que implica otra operacidén cuasi-fiscal, no se calculd debi-
do a la falta de disponibilidad de informacién en cuanto a
los términos y montos de esas operaciones ya que estas
varian dependiendo de las institucionee especificas envuel-
tas. De manera que, estas operaciones aumentan el déflcit
pablico consolidado.

Posteriormente se debe mencionar el casoc de los sub-
sidios directos al sector exportador no tradicional el cual
ee realiza a través de créditos fiscales. Para su defini-
cién, su monto se obtuvo directamente del BCV y se incluyéd
asi el calculo del déficit corregido. Estas operaciones
aumentan claramente el déficit publico.

Para el caso de FOCOCAM se utilizé el mecanismo
especifico de funcionamiento de dicha institucion. De modo
que, 868e utilizé el monto de la inversion financiera en
actividades de apoyo a otras instituciones para evaluar su
impacto para-fiscal, manteniendo un diferencial de intereses
del b%.

Por otra parte, FOGADK realiza operaciones de auxilio
financiero en las cuales recupera sus recursos financieros
utilizados o, en algunos casos, obtiene bienes recibidon en
Pago. De hecho, en el afio 1987 el monto del auxilio finan-
ciero fue menor gque el recibido por activos obtenidos en

pago de las instituciones financieras en situacion de inter-
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vencion y/o quieﬁra contrario a lo sucedido en los afios
anteriores (1985,1888). Por ello, se considerd un dife-
rencial de 5% de interés, gimilar al caso de FOUCOCAM, por la
magnitud del auxilio financiero con el objeto de obtener el
monto de la operacidon cuasi-fiscal. No cbstante, este cal-
culo puede estar subestimado, en el afio 1987, debido a Ia no
consideracion de la calidad de bienes recibidos en pago.
De hecho, estas operaciones aumentarian el déficit en los
anos 198H, 1986, y lo disminuirian en el afio 1987 s8in entrar
en conelderaciom de calidad de los activos recibidos en
pago.

Adicionalmente, s8¢ tiene ¢l diferencial obeervado
entre los rendimientos de los bonos puablicos y la mesa de
dinero del BCV. Como se sabe, el BCV a partir de 1987, con
base a una politica antiinflacionaria y de desestimulo de la
demanda, instrumenté una mesa de dinero éon e! chjeto de
absorber los excedentes monetarios existentes en la econo-
mia. Asi, para lograr su objetivo ofrecidé altas tasas de
interés y esterilizé durante los nueve meses del afio, desde
su instalacién, unos Bs. 3.000 millones. Ademas, se consi-
derd una tasa promedio de interés de dicha mesa de dinero de
25%, arrojando un diferencial de 12% de Interés con los
bonog pablicos aumentando asi el déficit pablico.

En el caso de las Letras del Tesoro, eéstas se refie-

ren a la emisidn de obligaciones publicas con el objeto de

az



financiar el déficit pablico utilizando el encaje legal
mantenido por las inatituciones bancarias en el BCV. Eatoa

pasivos no generan intereses y tienen un vencimiento de dos

anos. Por las caracteristicas antes descritas no pueden ser

emitlidos todos los afios. De hecho, bhubo dos emispiones en
marzo vy julio de 1982 y 1984, 1las cuales fueron rescatadas
el 30 de diciembre del mismo ano, vy una en 1887. e manera

que, para el calcunlo de esta operacion para-ftiscal se aplicé
la tasa de interés nominal de mercado (13%) por el monto dé
la operacion y se promedid un periodo de nueve meses para la
primera, tres para la segunda operacion y 12 meses para la
tercera. Este hecho, aumento el déficit fiscal.

Para el caso de FICAM no se incluyé ninguna operacion
especifica debido a 1la falta de informacion disponible. No
obstante, existe otra operacion, al igual gue en el caso de
FOCOCAM, en 1la que F1CAM obtiene beneficios que compensan
parcialmente el subsidio antes descrito. Estos beneficios
pueden provenir de la colocacidén de los recursos provenien-

tes de las primas de seguros canceladas por los deundores

privadoa.' El impacto de estas operaciones sobre el déficit
pablico dependera de su resultado neto. 5i el subridio es
mayor que los ingresos por inlercnes, ot déficit pabiteo
aumentara. En nuestro caso, e considera el hecho de los

interesee vy no el del subsidio por falta de informacion.

-

Por ello, en el ano 1987, F1CAM disminuve el déficit publi-



co.

Como se ha obeervado, los calculos de las operaciones
cuasi-fiscales se han-realizado simplemente en base a los
diferenciales de tasas de interés entre la subsidiada y 1la
de mercado. ‘No obétante, para un analieis mas formal se
debe realizar en base a otros diferenclales de precios, vya
que la tasa de Iinterés considerada como de mercado ese una
tasa de interés administrada por el Banco Central. De
hecho, aunque esa tasa de interés era la vigente en el
mercado financiero durante el periodo de analisis 1980-1987,
ella no tiene que ser la correspondiente al eguilibrio
general de la economia, es decir,aquella tasa de interés
gombra donde 8e obtenga la optima asignacién de recursos
escasos de la economia o la mejor solucion en términos de
bienestar social.

Por tal motivo, un calculo apropiado de la mwagnitud
de la operaciém cuasi-fiscal se deberia basar en el precio
de equilibrio general como precio de referencia el cual po-
dria scr calculado por un modelo CGE para Venezuela. Sin
embargo, estos precios no se encuentran disponibles en la
actualidad.

Consecuentemente, s8e podria plantear la utilizacion
de nuevos precios acordes con la estructura de costos de
cada empresa publica generadora de bienes y servicios. Rllo

produciria resultados mag cercanos a los correspondientes al
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equilibrio general. Estog precios , aunque no sean los
acordes al 6ptimo social, podrian ser ufilizados como una
aproximaciédn aceptable. ﬁe hecho, esto podria realizarse en
un futuro préximo con el objeto de refinar loe calculos
realizados previamente. Adicionalmente, en dichos resulta-
dos deberia incluirse todos aguellos servicios piablicos no
tomados en consideracién explicita a través del recdlculo de
sus tarifas, asi como la inclusidon de actividades producti-
vag publicas dirigidas exclusivamente al mercado interno a
precios subsidiados o a precios muy diferentes a los vigen-
tes en los mercados internacionales.

Estog puntos comentados deben ger incluidos detalla-
damente para un calculoe refinado del déficit pablico coneo-
lidado corregido y para entender exactamente !a magnitud del
desequilibrioc existente en el sistema econdmico, y su preci-

so lmpacto sobre el resto de las variables macroeconomicas.
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ITI. LA DESCOMPOSICION CONRTABLE DEL“DEFICIT PUBLI1CO

IT1.1. Consideraciones Introductorias.

En esta sBeccion se procedera a 1la descomposicion
contable del déficit publico segin sué principales determi-
nantes utilizando la metodologia desarrollada por Marshall-
Schmidt—Hebbel (1988). De hecho, la descomposicion se rea-
lizard a partir de las fuentes y usos de fondos del sector
pablico consolidado presentadas en los cuadros 10-12.

Esta seccidn estara estructurada de 1la siguiente
manera. Inicialmente, presentaria un breve comentario acerca
del procedimiento de descomposicion vy, lﬁego, se expéndfé
uﬁa descripcién de las partidas contables a descomponer y de
las variables de politica fiscal activa y pasiva que se
especifiquen en el ejercicio de descomposicion.

IIT1.2. Metodologia de Descomposicion Contable.

El objetivo de la descomposicion contable del déficit
pablico consolidado es cuantificar el efecto que iienen ias
diversas variables de politica fiscal (activas y pasivas)
gsobre el resultade financiero del sector pablico y, poste-
riormente, sobre la economia. Se debe mencionar gque, la
politica fiscal acﬁiva se refiere a la capacidad de manejo
de los instrumentos de politica fiscallgue poseen las auto-
ridades economicas, ¥y politica fiscal pasiva se refiere a
las variables macroeconémicas, internas y externas, qgue

afectan el presupuesto publico, pero que no dependen de la
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discrecionalidad de las autoridades econémicas. También, la
distincién entre ambos tipos de variables se conoce como
politica fiscal enddgena (al entorno macroecondomice) v po-—
litica fiscal exé6gena o discrecional.(l)

De hecho, cada partlda de las cuentas fiscales debe
descomponerse segiun gus diversas determinantes, asi sean, de
preclos o de cantidades reales o financieras, o endogenas o
exbgenas con respecto a la autoridad responaablg de 1a poli-
tica fiscal. De manera que, la modificacién de una variable
debe ser explicada por cambios en cada uno de sus componen-
tes.

En general, se procederd a la descomposicién contable
de las diversas partidas expresadas en  términos reales,
utilizando como indice de precios el deflactor del producto.
Evidentemente, este ejercicio requiere una alta cantidad vy.
calidad de informacion con el objeto de obtener resultados
esclarecedores. No obetante, el hecho de no disponer de
toda 1la informacién necesaria limita los beneficios que se
puedan derivar de los resultados.

III.3. Descripcion de las partidas a descomponer.

En esta subseccibdtn se tratarid de definir aquellas
partidas mas importantes que permitan cuantificar el impacto

de impactos macroeconémicos y sectoriales, reales y finan-

(1)
Marfan, M., (1986), Op. Cit.
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cieroe, sobre el déficit consolidado del sector pablico como
puede observaree en el cuadro 30, el cual se describira
detalladamente en ia seccidén proxima. Entre estas partidas
relevantes se debe mencionar:

11I1.3.1. Tributacién directa a las actividades
no petroleras.

Se consjdera tan 86lo el impuesto sobre la renta
y sucesionee y donaciones. Para su descomposiclon se asumid
como medida de la base tributaria el ingreso nominal y se
obtuvo la tasa efectiva como un residuo asumiendo camblios en
log preciog como modificaciones en el deflactor implicito

del producto.

I11I1.3.2. Tributacion directa a las actividades
petroleras.

Se refiere al impuesto sobre la renta sin incluir
log iwpuestos de explotacion. Se aoloca aparte por la

importancia relativa que posee en Venezuela con relacidén a
otros Bectores y al monto global de la tributacién. Para su
descomposicion se utilizaron-las exportaciones fisicas del
petroleoc en millones de barriles diarioe, el precio de
exportacion (US$/Barril) vy, el tipo de cambio nominal de la
economia.
111.3.3. Impuestos indirectos.
I1I1.3.3.1. Impuectos indirectos internos.

Se incluyen impuestos a combustibles, consumo
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de bebidas y tabaco, timbres fiscales, entre otros. De
férma similar que los impuestos directos a otras activida-
des, s8se calculd, manteniendo los mismos supuestos y su tasa
efectiva promedio se obtuvo como un residuc.

111.3.3.2. Utilidades cambiarias.

Se refiere al monto de las utilidades cambia-
rias obtenidas porbel sector pablico consolidado. Se le
aplico el mismo criterio que a la partida anterior.

111.3.4. Impuestos indirectos externos (arance-
les).

Se incluye todoe los impuestos aduaneros. Su
calculo se realizd tomando como base el gquantum de importa-
cionee en US dalarem, el tipo de cambio nominal y 1la tasa
arancel promedio, obteniendo un residuo por diferencia.

I111.3.5. Ingresos de seguridad social.

En esta partida se consideran los ingresos que
recibe el Instituto Venezolano de 1los Seguros Sociales
{IV5S) por concepto de cotizaciones y colocaciones. Para su
descomposicion, se mantuvo de lado los ingresos por coloca-
ciones Yy, 8e considerd el salario promedio nominal de Jla
economia ¥y el namero de cotizantes, obteniendo, por residuo,
la tasa de cotizacion. En el caso del namero de cotizantes,
la variaciéon interanual se consideré constante en todo el
periodo, basada en la variacién observada para los anos 19886

y 1987.
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7111.3.6. Venta de bienes y servicios del Gobier-
no General. |

Esta partida no se descompuso yva que no Be poseen
indicadores de cantidades gque permitan calcular los precios
de dichos bilenes vy servicios producidos por el Gobierno
General.

111.3.7. Ventas de empresas: Petroleo.

Esta partida se refiere a las ventas d¢ bienes vy
serviclos (netas del costo de ventas) de petroleo ejecutada
por Petroleos de Venezuela (PDVSA), previa consolidacion
interna de PDVSA y sus filiales. La descomposicidtn se
reallizo en términos de'laﬁ exportaciones de petraleo (canti—_
dad), el precio de dichas exportaciones y el tipo de cambio
nominal.

111.3.8. Ventas restantes del sector transables.

Comprende las ventas netas (de los costos de
ventas) de las siguientes.empresas: del sector agricola
(comprende 9 empresas), del sector energia y minas menos los
corespondientes al sector elébtrico (9), del pector indus-
trias y comercio (15), del sector transporte y comunicacio-
nes (5). La descomposiclon de esta partida se realizd en
términos del tipo de cambioc nominal y del precio externo de
los bienes transables. El volumen producido y vendido se
obtuve por residuo. Por su parte, el precio externo de Jlos

bienes +transables fue aproximado por el Indice de Precios
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implicito de las principales empresas manufactureras de)
Esﬁado.

I11.3.9. Ventas de bienes no transables del
sector.

S5e consideran en esta partida los ingresos por
venta de blenes y servicios de las empresas publicas produc-
toras de bienes no transables. S5e incluyen en esta seccion
el resto de las empresas no ingluidas en los sectores tran-
sables y petroleo. De hecho, se procedid a aproximar dicha
cantidad a partir del quantum de gervicios sociales y comu-~
nales y por residuo se obtuvo la tarifa promedio de los
servicios pablicos.

I11.3.10. Remuneracionee pagadase por las empre-
sas publicas.

Esta descomposicion se realizd por medio del
salario promedio de la economia, obteniendo el empleo por
residuo. En esta partida estan incluidase las remuneraciones
totales pagadas por las empresas publicas.

I1T.3.11. Remunefaciones pagadas por el Gobierno

Se incluyen en esta partida el total de las
remuneraciones pagadas por el Gobierno General. 5Se uso para
realizar esta descomposicion el salario promedio de tla eco-
nomia obteniendose la variacidn del namero de empleados del
Gobierno General por residuo.

I111.3.12. Intereses externos pagados por el
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Gobierno General.

Se incluye el pago de intereses, comigiones vy
otros gastos relacionados con el servlciq de ia deuda exter--
na del Gobierno. La descomporicion s realizé en bane a Ian
tasa de interés externa, 1la cual se aproximd a LIBOR (+) 1%
por el acervo de deuda externa total mantenida por cl Go-
bierno y, el tipo de cambio nominal.

IT1.3.13. Intereses  Interno pagados por el Go-
bierno General.

Se trata de los intereses pagados sobre la deuda
paublica interna del Gobierno. La descomposicion considera
el monto de deuda 1ntérna y, la tasa de interés promedlo

pagada por el Gobierno se calcula por residuo.

111.4. Descomposicion del Deficit Pablico Venezolano.

Una vez desarrollada en la seccion anterior la meto-
dologia de la descompogicidn contable del déficit pablico vy
lag partidas a descosmponer, s8e desarrollara lal descomnpo-
g8lcion del déficit del sector pablico venezolano - para el
periodo 1980-1987. Los resﬁltados obtenidos se presentaran
explicitamente en el cuadro 30, considerando todas 1as par-
tidas en términos del porcentaje del PIB para cada afio.

Estos resultados se presentaran de la siguiente mane-
ra. Para cada partida se expondra,en lé primera linea, el
monto de ella en términos nominales. Posleriormente, EBe

colocara la partida como porcentaje del PIB en la segunda
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linea. Finalmente, se mostrara la variacién anual acaecida
en cada una de las variables (activas y pasivas) que cempo-
nen las partidas respectivas. En algunos casos, Be incluira
una partida residual que obtendri de las diferencias de las
variables anteriores.

De manera que, sBe analizari el efecto global de
diversas variables de politica sobre .las partidas especifi-
camente conslderadas. Asi, 8Be tienen las partidas que co-
rresponden a los ingresos del sector publico representados
por los impuestos o ingresos tributarios, los cuales pueden

ser de caracter directo o indirecto, a actividades petrole-

rag y no-peiroleras (arancelos), las ventas netaes do bionaes
y servicios petroleros, transables distinto del petréoleoc y
no transablese, ingresos por seguridad social y utilidades
cambiarian. |

Por el lado del gasto, se analizd detalladamente las
remuneraciones pagadas por el Gébierno General y enpresas
piblicas; intereses externos e internos pagados por el Go-
bierno General, 1las empresas publicas y el gector piablico
financiero. Evidentemente, existen otras partidas que serla
interesante descomponer, no obstante, ello fue impdsible por
la falta de informacidon requerida.

El apalisis de cada una de estas politicas se reali-
zarAh a través del mecanismo de descomposicidén, el cual se

mogtraréd adelante exhibiendo resultados satisfactorios en el
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estudio de diversas variables econémicas.

Con respecto a las partidas de ingresos, se tiene el
cago de los impuestos directos petroieros, los cnalesa han
sido determinados sustancialmente por la significacién de
variables externas o variables de politica fiscal pasiva,
particularmente, el precio del petréleo, cantidades exporta-
das del producto a los mercados internacionales y el tipo de
cambio nominal.

Por su parte, los impuestos directos e iﬁdirectos de
actividades diferentes a las petroleras se ven delerminados
en gran medida por las modificaciones de Ja tasa efectiva de
impuestos. Este resultado ocurre ante comportamientos esta-
bles de la base impositiva, el producto real y el deflactor
implicito. La evolucion de la tasa efectiva de impuesto
puede representar claramente el impacto gue sBobre ella tiene
la asignacidn generalizada de exoneraciones y exenclones de
impuestos y, al mismo tiempo, la evasion de los mismos,
ocatsionada por una mala administracién de rentas, los cuales
parecen fenomenos generalizadoé en Venezuela.

Esto hace que, la presion tributaria sea realmente
baja e inestable, en comparacion con otros paises. De
manera que, esta tasa efectiva de impuesto podria ser utili-
zada eficientemente como una variable de politica {fiscal
activa que ayude a la sanidad de las Finanzas puablicas

venezolanas.
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Por otra parte, los ingresos por ventas netas de
hienes y sevicios transables (incluyendo petrédleo) ¥ no
transables son sumamente importantes para analizar la evolu-
cion de las finanzas pablicas. El caso del petroleo se
mencioné anteriormente cuando se hacla referencia a los
impuestos directos. No obstante, en el caso del resto de

los blenesg transables se tiene gue pueden verse influenciado

tanto por variables de politica fiscal pasiva (31.e., cl
precio externo de 1los bienes), como de politica fiscal
activa, (i.e., el tipo de cambio nominal). De hecho, se

observa que el tipo de cambio nominal podria ser utilizado
como una variable activa con el objeto de anmentar los
ingreses publicos por el concepto de ventas netas de Dbienes
transables.

Las ventas de no transables depende esencialmente del
ingreso real que es una variable de caracter activa. Ademas
se debe resaltar que estas ventas no se ven influenciadas
por el tipo de cambio nominal. PDe manera gque, su tarifa
nominal podria ger considerada.como una variable de politica
fiscal activa.’

Adicionalmente, los ingresos provenientes de la regu-
ridad social dependen gustancialmente dﬁ variabtes aclivas
como 8on la tasa de cotizacion y el nimero de cotlzantes.

De manera que, ello podria darle capacidad a las autoridades

para determinar adecuadamente estos ingresos.



En Venezuela, existe una partida importante dentro
del presupuesto puablico que corresponde al calculo de las
utilidades camblarias provenientes de la administracién del
gsistema de cambio miltiples. Ello ha generado recursos
significativos a partir ae 1984, viéndose determinada por 1la
base. de calculo de la utilidad o el volumen de operaciones
de compra-venta de divisas, y la tasa efectiva o el diferen-
cial entre el precio de venta y compra de lag divisés.(z)

Con respecto a la descomposicion contable de los
gastos publicos, se obtuvieron algunos resultados interesan-
tes, a pesar de algunos inconvenientes en la obtencion de la
informacidn. No obstante, la variable remuneraciones tanto
del Gobierno General como de las empresas pueden explicarse
de manera importante, a través del salario nominal y del
namero de empleados, 1lo cual muestra una posible capacidad
de las auwvtoridades para determinar estas variables de polj-
tica fiscal activa. Especificamente, 1la variable enpleo
determind, posteriormente, el resultado de las remuneracio

nesg totales tanto del Gobiernb General como de las empresas

(2)

Aunque este egistema cambiario existio desde 1983, ee
cred la partida oficial "utilidades cambiarias” desde 1984,
'La OCEPRE coloca esta partida sobre la livea c¢como ingreso
corriente no operativo. §in embargo, los organismos multi-
laterales la consideran como partida por debajo de la linea.
Ademaes se debe agregar que en marzo de 19889 se elimind este
gigtema para convertirlo en un sistema cambiario anlco,
libre y flexible. FEsto harad perder signifticacidétn relativa
de esta partida dentro del presupuesto.
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a principiose de los anosg 80. Por su parte, el =salario
nominal lo hizo en sentido inverso. No obstante, el compor-
tamiento de esas variables es contrario para mediados de los
afios 80.

El impacto de la deuda piblica, tanto interna como
externa, es s8lgnificativa sobre el presupuesto piablico,
especialmente para los anos posteriores a 1983. Sin embar-
go, egte resultado depende esencialmente de variables de
politica fiscal pasiva como es la tasa de interés interna-
cional y, al mismo tiempo, las variables de politica fiscal
activa como es8 el caso de la tasa de interés interna y del
efecto cambiario para el caso de los intereses externos.
Evidentemente, estos resultados aunque demuestran cilerta
capacidad de las autoridades para la determinaclon disore-
cional de estas variables, genera efectos ulleriores que
repregentarian operaciones cuasi-fiscales afectando el défi-
¢it pablico congolidado.

Se debe tener claro gque estos resultados, alcanzados
a partir del analisis histériéo contable, parecen interesan-
tes a pesar de considerar unicamente algunas partidas del
sector puablico consolidado. Por ende, 8eria conveniente
relacionar las variables de politica fiscal activa que sur-
gieron del analisis antes presentado con el resto de las
partidas con el objeto de entender el impacto global (direc-

to e indirectoc) de estas variables, ¥y no parcial como se ha
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realizado hasta ahora. Esto es lo que debe realizarse en el

futuro proximo.
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IV. LA POLITICA FISCAL Y EL. RESULTADO ECONOMICO

EN VENEZUELA 1980-1987

A partir &e un periodo expansivo previo (1974-1978),
producto de la instrumentacion de una politica fiscal expan-
siva financiada a través de una monetizacion del ingreso
petrolero, la economia venezolana comienza a presentar sin-
tomas contractivos desde 1979.

Este deterioro fue éxacerbado por una disminucion del
ritmo de crecimiento del gasto pablico conesclidado real con
el objeto de ajustarlo a ingresos petroleros disminuidos.
Esto genero un superavit consolidado en el sector piblico
del orden 8,4% yv 1,7% del PIB en 1980 y 1981, respectivamen-
te (cuadros 11,12).

Por su parte, el sector privado siguiendo al - sector
phblico pospuso sus programas de inversion debido, adicio-

nalmente, al exceso de capacidad instalada producto de los

niveles de sobreinversion privada, Jla instrumentacion de
liberacién de precios y aranceles, la incertidumbre en el
mercado petrolero y la sobrevaluacion del Bolivar. Ademas,

este hecho provocd la salida de capitales privados al exte-

rior.(l)
Lo antericor, generé un efecto combinado negativo que
(1)
Pazog, F. (1986), Reactivacidéon, Reforma y Desarrollo.
Revista del Banco Central de Venezuela.
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causdé una contraccion en el ritmo de 1a actividad econémica,
la cual significd una caida promedio en el producto real vy
un aumento en la desocupacion. Ademas, el salario real
disminuyd y el consumo total crecidé ligeramente, mientras la
inflacion se aceleraba. Este comportamiento de 1la economia'
interna fue paradéjico tomando en consideracidn que, a prin-
ciplos de 1979, se produce un aumento significativo de 1los
precios del petrdoleo que generod un.incremento en ia renta
petrolera, la cual no fue utilizada para dinamizar la econo-
mia, sino, por el con£rario, para acumular reservas internna-
cionales.

Esta situacién doméstica se vio agravada, adicional-
mente, por cambios en el entorno econétmico internacional
cuando las tasas de interés se elevaron creando alternativas
evidentes a la inversidon privada doméetica,(z) Por su parte,
Venezuela wmantuvo, en ese periodo, las tasas de interés

internas administradas artificialmente bajas en comparaciodn

(2)

El proceso recesivo mundial provocado por el rmegundo
impacto petrolero fue seguido por cambios significativos en
la politica monetaria de los paises desarrollados, los
cuales pretendieron controlar el brote inflacionario mundial
y, con excepcion de Estados Unidos, reducir los desequili-
brios en el presupuesto pablico. Elle provoco tasas de
interés reales extremadamente altas en los mercados finan-
cieros internacionales que afectd, posteriormente, la capa-
cidad financiera de algunos paises para cumplir con sus
obligaciones externas. Velazguezr, K. - Yafiez, L. (1989d).
El Sistema Monetarlio Internacional: Evoifucion, lmpacto v
Perepectivas para América Latina. Seminario Interamericano
de Mercados de Capital.

H0



k]

con lag tasas internacionales, incentivando asi, 1la salida
de capitales privados.

No obstante, en agosto de 1981, se instrumentédé una
liberacion de tasas de interés, las cnales alcangaron, entre
1982 y 1984, niveles superiores a las internacionales. Esta
evolucion de las tasas de interés no desestimuld Ila salida
de capitales, evidenciando gque las expectativas de devalua-
ciétn se encontraban muy por encima del diferencial! obhserva-
do.

Cabe mencionar, ademas, que la salida de capitales
fue incentivada por las auteridades econdmicas con el objeto
de atenuar presiones inflacionarias, a través de la desiruc-
cion monetaria. Evidentemente, las altas tasas de interés
como las expectativas de devaluacion, causaron los niveles
inferiores de inversion privada observadeos, sumandose al
grupce de factores que contribuyeron al bajo nivel de activi-
dad econémica que Venezuela exhibié desde 1979.

Como consecuencia de la situacion econdmica del mo-
mento, las autoridades decidieron en 1982, expandir el gasto
publico real, hasta alcanzar un déficit consolidade del
orden del 9,3% del PIB con el objeto de acelerar el ritmo de
la actividad economica interna. Dicho gasto tue tinanciado
a través de reservas acumuladas luego del! segundo impacto
petrolero y por aumento del endendamiento externo debido a

que se considero que la inestabilidad en el mercado petrole-



ro, que redujo los ingresos fiscales, era hemporal.(ﬂ)

Se debe recalcar que la politica fiscal expansiva tLal
como fue instrumentada en 1982, no generd expansion economi--
ca, debido a gque el tipo de cambic se encontraba ampliamente
apreciado con una cuenta de capital de balanza de pagon
totalmente ablerta. De manera que, esta pollitica expansiva
provocd como conbrapartida una filtracidon del sistema a
través de una aceleracion de la salida de capitales, debido
a la ineficiente coordinacidon de politica macroeconomica, en
general, y de politica fiscal, monetaria v cambiaria, en
particular, la cual fue caracteristica en ese periodo.(4)

Al mismo tiempo, fueron ingtrumentadas medidag de
liberacion de aranceles y de precios. Sin embargo, las
primeras generaron un aumento considerable de las importa-
ciones vy, las segundas provocaron aumento de precios como
congecuencia de presiones especulativas, caidas en la pro-

ductividad y el aumento general de sueldos v salarios de

(3)

En gran medida dicho endeudamiento fue contratado a
altas tasas de interes y corta madurez por entes puablicos
descentralizados, 1los cuales se enfrentaban a problemas de
liquidez debido a las condiciones monetarias restringidas vy
a menores ingrescos, resultado de la recesidon econdomica in-
terna.

(4)

Velazquez, E., (1989b), Los Movimientos de Capitales
en una Economia Petrolera: e}l Cago de Venezuela, en F.
Morandé (ed) Movimientos de Capilales y (Urisls Fconomica,
ITMC-1LADES-GU, (en publicacion).



-1980. (5)

Adicionalmente, el mantenimiento de un tipo de cambio
'fijo, y el constante diferencial inflacionario, provocd una
significativa apreciacidén del tipo de cambio. Este hecho,
causdé un incremento real en las importaciones y contribuyd a
intensificar el desequilibrio en las cuentas externas. Todo
unido a las expectativas de devaluacion reinantes que acele-
raron la salida de capitales privados.(ﬁ)

Esta precaria situwacién fue agravada por una disminu-
cién en loe precios del petrdleo en 1982 producto de caidas
en la demanda, imposicidén de cuotas de produccion por OQPEP
con e}l objeto de defender la renta por barril, la participa-
cion significativa de deuda de corto plazo dentro de Ja
deuda externa total ¥y el estallido de la criris de la deuda
mexicana en agoeto que origind una paralizacion en el flujo
de recursos desde log centrog linancieron jnbcrnacionalms.(7)
Para finales de 1982 y principios de 1483, el mercado

petrolero se mantuvo inestable, la salida de capitales con-

(5)

Rodriguez, M. (18986), Auge petrolero, estancamiento,
posliticas de ajuste y posibilidades de reactivacion, Coyvun-
Ltura ?ﬁ?nﬁmiga.

Esto fue confirmado empiricamente por Cuddington,
John (19886) Capital Flighi: Eetimates, Isrues and Kxplora-
tions, Pripcgeton Studies in International Fipapnce, # 58

December. También, Morgan Guaranty Trust Co., (1986) “LbC
Capital Flight” HWorld KFinapcial. Markels.
(7)

Velazquez, E. {(1986) Financiamiento externo y crecij-
miento econdomico en América lLatina. SELA.
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tinué ¥y las obligaciones externas pnblicas para 1983 eran
superioree a los iIngresos esperados de Llas exportaciones
petroleras. Ello hizo imposible el cumplimiento de tales
obligacionee, las cuales equivalian a mae del 50% del pro
ducto real total.{(8) |

Como consecuencla de egto, en fTebrero de 1983, el
tipo de cambio fue devaluado y controles de cambio fueron
impuestos con el objeto de eliminar la sobrevaluacién del
signo monetario. Especificamente, se establecid un sistema
de tipos de cambio maltiples con controles a las jimportacio-
neg, resultando una devaluacidon del orden del 20%. Ello
digminuyod -Gignificativamente las importacionens v estimulo
las exportaciones no-petroleras generando un superavit en
cuenta corriente en 1983. Asimismo, se redujo sustancial-
mente el déficit pablico al 2,2% del PIB, como consecuencia
de una disminucion de los gastos de capital (cuadros 11,12).

Ese afio, 1la economia venezolana, mostrdé el peor re-
sultado de su historia econdmica reciente cuando el producto
real cayd aignificativamente,' como consecunencia de la caida
en todos los sectores econémicos exceplo agricultura y co-
mercio, los cuales crecieron ligeramente. Ademas, la deman-
da agregada, medida en términos nominalces, disminuyd como

consecuencia de que el consumo total nominal se mantuvo

(8)
Ademas, cabe resaltar que el 48% de Ja deuda externa
publica se vencia en 1983.
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constante, pero la formacion bruta de capital declindé abrup-
tamente. Ello ocasiond que las importaciones totales caye-
ran aproximadamente a la mitad. Adicionalmente, el déficit
pablico consolidado, a pesar de su significativa reducciom,
fue relevante, evidenciando el efecto redistributivo y, al
mismo tiempo, recesivo de la devaluacioén. Por su parte, la
inflacion Be desacelerd producto de la calda de Ia demanda v
log controles de precios establecidos. La desocupacion
aumentd y las reservas internacionales crecieron.

LLbae nuevas autoridades que se 1iniciaron en 1984
disefiaron un plan de ajuste con el objeto de corregir los
degequilibrios externoe e internog y resiaurar lasg condicio-
nes necesarias para iniciar el proceso de crecimiento econd-
mico. Se anunciaron diversas medidas que determinaban las
orilentaciones basicas del proceso de ajuste. Dichas medidas
incluian una modificacion del sistema de cambios wmiltiples,
con el objeto de corregir la apreciacion del tipo de cambio.
Esto Be hizo a través de una transferencia de un mayor
volumen de importaciones del tipo de cambio anterior a uno
superior (Bs./US% 7,50).

Sin embargo, dada la necesidad de mantener controlada
la inflacién, sBe mantuvo el tipo de cambio anterior por una
cuota fija de alimentos e importaciones de productos médicos
y farmacéuticos. Por su parte, algunos bienes no esenciales

debieron ser importados al tipo de cambio libre. Adicional-



mente, el tipo de cambio para las exportaciones de petroéleo
y acero e importaciones de esoé sectores se elevd a Bﬁ./ﬁ5$
6,00 con el objeto de garantizar la autonomia financiera de
Petroleos de Venezuela.

Con respecto a las tasas de interés, estas se mantu-
vieron artificialmente bajas, particularmente para el sector
agricola,‘ con el objeto de estimular la actividad econtmica
interna. Los precios isternos de la gasolina y otros pro-
ductos petrolerog fueron elevadoe mas del 100 ¥ en promedio
con el-objeto de reflejar sus costos reales e inducir un uso
mas racional.

Fue instrumentado, L.ambién, un programa de austeridad
para el sector publico el cual estableceria una reduccion
del 10 X% para funcionarios puablicos de alto grado, reorgani-
zacibén del Bectbr publico descentralizado, reorganizacion de
instituciones financieras publicas, 1liguidacion de institu-
tos descentralizades y mejoramiento en los procedimientos de
recoleccién de impuestos. Como resultado de ello, el sector
pablico consolidado elimind su desequilibrio tiscal y obtuvo
un superavit significativo.

Como resultado, el producto rcal de hienes transables
(excluyendo petrdleon) crecio. $in embargo, el producto real
total siguido cayendo y la desccupacidon aumentando. Por su
parte, la inflacidén se acelero a 12,5%. Adicionalmente, se

alcanzd wun sustancial superavit en cuenta corriente y en



balanza global.

Especificamente, el superavit consolidado del sector
pablico, para 1984 era de 10,1% del producto interno medido
de manera convencional. No obstante, el superavit corregido
corresponde golamente a 3,8% del PI# (cuadro 11). ste
hecho ocurrié por un aumento de los ingresos fiscales tota-
les sobre los ghstos totales, provocando que el superavit
fuera significativeo (cuadro 12).

Esta sltuacion es el resultado de que, en el caso
venezolano, el sector exportador, que es el sector pablico,
sea quien se beneficie de una devaluacion. Este sector
representa mas del 95% de las exportaciones totales del
pais. Dada esta estructura del sector exportador, una deva-
luacién provocéré un efecto redistributivo del sector priva-
do hacia el gector publico. Esto ocurre porque el gector
privado tiene que cancelar importaciones y pagar el servicio
de su deuda externa a un mayor costo en moneda nacional.

Este hecho puede revelarse claramente en 14984 cpando
el ahorro financiero del Bectof pablico coneolidado aumentod
significativamente ocurrjenﬁo lo contrario en el sector
privado. Evidentemente, en esta situacién el sector puablico
no utilizo ninéﬁn mecanismo de transferencia para evitar o
atenuar eete efecto redistributivo. De hecho, si se analiza
aeste ahorro financiero (v mneto) por sectores institucionales

se observa que el impacto de la devaluacion se puede idenbi-



ficar claramente en aquellas empresas publicag (petroleras y
no financieras) que por su condicion se dedican a la genera-
cion de bienesltransables.(lu)

Evidentemente, esta acumulacion de recursos financie-
roe Ppor parte del sector pablico afecta directamente la

actividad econdomica interna. Como resultado, el producto

real total no crecio en 1984. Este hecho demuestra el

efecto recesivo de la devaluacidon de ese afio debido a que el
beneficiario (el sector pablico) no monetizd las resérvas
adicionales recibidas luego de la devaluacién.(ll)

Una vez generados estos recursos financieros puabli-
coB, las autoridades economicas decidlieron reactivar la
actividad economlica interna, particularﬁenhe loe Bectores

ligados a 1la construccion, mediante un incremento en la

inversion publica.

(10)

Estoe sBucesos reflejan lo planteado por iaz-Alejan-
dro (1963) y Krugman-—-Taylor (1978), por el hecho de no
aplicar algin método de transferenciag al sector privado.
Este punto ha eido discutido por Velazgquez (1989c}).

(11)

Debido a la estructura de la economia venezolana, una

devaluacioén no g6lo debe tender a equilibrar el sector

externo, sino tambilén la seituacion fiescal. Esgte hecho es-

tan significativo que sBe puede decir que la inflacién inter-
na depende de loe precios del principal producto de exporta-
cion, el petroleo. Si el precio de este producto se mantie-
ne inestable, se generan desgequilibrios externos que presio-
narian a una modificacion del tipo de cambio y, por ende, a
una aceleracidén de la inflacidén. Asimismo, ese problema
petrolero, crearia un efecto fiscal negativo que para resol-
verlo se tendria que aumentar la creacion de dinero prima-
rio, con su congecuente impacto sobre la inflacién.
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Asi,  durante 1985 se instrumentéd un Programa Adicio-
nal de Inversiones Publicas, dirigido a proyectos con altos
coeficientes de generacion de empleo en sectores productivos
¥y servicios sociales basicos. Ello, ocasioné que el gasto
publico real creciera y, por ende, disminuyé'ligeramente el
superavit del sector piablico a 6,9 del PIB.(lz) Ello unido a
una politica monetaria coordinada con la expansién fiscal,
eliminé el efecto contractivo sobre el producto real y el
empleo, mientras se evitaban presiones inflacionarias inter-
nae Yy desegquilibrios negativ63 de la balanza de pagos, a
pesar de la inestabilidad en el mercado petrolero.

E)l resultado de la inetrumentacion de la. pollitica
econdémica en ese periodo no evitd que el producto real total
v no-petrolero continuara estancado, a pesar del crecimiento
satisfactorio obeervado en los sectores agricola, construc-
cidén (ocasionado por el aumento de la inversién pablica) vy
manufacturero de bienes transables. Por su parte, la tasa
de desocupacidén decrecié debido a la mayor absorcién por
parte del sector privado y del sector informal ante una
cajida en la productividad.

En el sector externo se produjo un nuevo superavit

global de la balanza de pagos. Este resultado se explica

(12)
El superavit consolidado del sector publico alcanza-
ria a 4,02% del PIB incluyendo algunas operaciones cuasi-
fiscales.



por el menor déficit en cuenta de capital, lo cual permitié
compensar la reduccion en el superavit de la cuenta corrien-
te, particularmente como consecuencia de la disminucién del
ingreso petrolero. Con respecto a la cuenta de c¢apital, la
disminucion del déficlt fue ocasionada por una disminucién
en las salidas de capital.

Por los resultados del afnio anterior, las auvitoridades
digefiaron un nuevo programa de inversiones pablicas, denomi-
nado Plan Especial de Inversiones Pablicas 1986--1988B. Por
ello, el afio 1986 Be caracteriz6 por una politica econdmica
fiscal expanéiva en un contexto de fuerte deterioro de las
cuentas externas, ocasionado por dos razones: la inestabi-
lidad en los mercados petroleros gue produjo una caida en el
precio promedio del petroleo y el compromiso de cancelar

totalmente las obligaciones externas.(13)

Agi, el producto
interno bruto real crecido en 6,8% a pesar de que los ingre-
sos petroleros disminuyeron y las reservas internacionales

cayeron.

(13)

Debido a la inestabilidad en el mercado petrolero,
OPEP habia decidido defender los precioes a US$/Barril 28 con
nuevas cuotas de produccion en su reunion de 1984, No
obstante, el cambic en los precios del! petroleo fue ocasio-
nado por una modificacion de estrategia de los paiges de la
OPEP dirigida a mantener su participacion en el mercado, la
cual provoed un exceso de oferta del bien, ¥y en consecuen-
cia, una caida en los precios. 8in embargo, el tercer
trimestre de 1986, OPEP decididé controlar, de nuevo, su
produccién para estabilizar los precios alrededor de USE/Ba-
rril 18 para 1987.
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Desde el punto de vista fiscal, 1la inestabilidad en
el mercado petrolero produjo una calda en .lon ingreros
fiscales que fueron parcialmente compensados por el incre-
mento en la recaudacion proveniente de lar utilidaden cam-
biarias producto de la depreciaclén del Boiivar en el merca-
do libre. Por ende, la gestion [iscal incurrld en un défi-
cit consolidado, medido de manera convencional, del orden
del 1,35% del producto real, y corregido por operaciones
cuasi-fiscales, alrededor de 5,46% del producto interno.

Por el lado monetario, ocurridé un incremento en la
demanda de dinero, consecuencia del crecimiento en el pro-
ducto real compensado por un cowportamiento similar en la
oferta monetaria ocasionado por el deficit publico. Todo
provocd que la tasa de desempleo abierto cavera.

Con respecto al sector externo, la balanza de pagos
fue altamente deficitaria provocada por déficit en la cuenta
corriente y en la cuenta de capital, generando que las
regservas cayeran significativamente. '

Por ello, en dicienbrerde 1986, las autoridades anun-
claron una serie de medidas economicas de importancia, entre
las cuales estaba la devaluacién de la moneda del orden del
93% nominal (a Bs./US% 14,50). Este hecho hizo que el
sector publico consolidado recibiera recursos adicionales
provenientes de beneficios de la devaluacion y mayor reco-

leccion impositiva. Por su parte, el sector privado fue el
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mag perjudicado por el aumento de‘ las erogaciones para
importaciones y cancelacion de las 6bligacionea externas,
medidas en moneda nacional. Ademas, una devaluacién es

como un impuesto adicional al sector privado gque posterior-
mente generara utilidades cambiarias, 1las cuales pasaréan,
parcialmente al sector puablico.

Asi, en 1987, se obeervd el mantenimiento del ritmo
expansivo, aungue a menor velocidad, de la actividad econo-
mica interna, ya gque el crecimiento del PIB real no-petrole-
ro fue de 4,2% y el total de 3,0%. Este aumento fue conse-
cuencia de la orientacion de la politica fiscal ya que se
mantuvo el déficit pablico consolidado corregldo de 6,26%
del producto interno a pesar del aumepto significativo de
loe ingresos fiscales totales de mas de 30% luego de 1la

devaluacibn.(14)

Esto generd una expansion en todos los
sectores productivos, sobresaliendo los sectores manufactu-
rero, construccidén v agricola. Este resultade provocd que
la tasa de desocupacion cayera y la inflagién se acelerara.
Evidentemente, en este‘caso se observa lo contrario a

1o analizado en las devaluaciones de principios de los afos

80, va que las reservasg fiscales adicionales fueron utiliza-

(14)

El sector piblico consolidado, medido en forma con-
vencional, presentdé un superavit del orden de 0,58% del PIB.
Este hecho demuestra el diferencial observado entre ambas
medidas del resultado pablico y su impacto sobre las varia-
bles macroeconomicas.
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das para reactivar la dinamica econémica, afectando el pro-
ducto, el empleo, los precicos y las reservas internaciona-
les. De hecho, 8¢ observdé que los ingresos adicionales
fueron monetizados a través del gasto fiscal, el cual fue
utilizado como mecanismo inducido de trancterencia al oector

privado.
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V. CONCLUSIONES

Este trabajo tuvo por objetb estudiar las estadigti-
cag del sector pablico no sdlo de la manera convencional
como se reallza mediante el presupuesto puablico, sino de una
maneré corregida, incluyendo operaciones cuaéivfiscales y
subsidios implicitos que pueden estar ocultos dentro de esas
informaciones. A partir de alli, se realiza una evaluacion
critica del desarrollo de la po%itica fiscal y el ihpacto
macroecondémico en Venezuela durante el periodo 1980-1987.

Para alcanzar estos objetivos, se tuvo que realizar
una indagacién exhaustiva de la estructura, cobertura vy

fuentes de informacidn de las diversas estadisticas del sec-

tor publico elaboradas por el Banco Central de Venezuela vy

la Oficina Central de Presupuesto. Una vez cubierta esta
parte, se pudo alcanzar los objetivos iniéialmente plantena-
dos.

Como conclusidén inicial se debe mencionar que, en el
caso venezolano, la cuantificacion del déficit pablico con-
gsolidado de manera convencional puede llevar a analisis
erroneos sbbre el impacto macroeconémico de Jla politica
fiscal. Por ello se deben analizar detalladamente las ope-
raciones cuasi- fiscales y subsidios implicitos que pueden
existir, para recalcular este déficit consolidado de forma
corregida. Esto es, especialmente, importante para el caso

venezolano durante los aﬁds 1984-1987, cuando lasg utilidades
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cambiarias pasaron a ser la consideracidn cuasi-fiscal mas
importante haciendo aumentar sustanclalmente el déficit
pablico conegolidado. Evidentemente esto eB altamente
aignificativo como fue demostrado inicialmente por Diz
(1988).

Las otras operaciones cuasi-fiscales que se han in-
cluido en este trabajo son: los créditos subsidiados via
fondog especializados de desarrollo, compra de Cédulas
Hipotecarias por el BCV, compra de Certificados de Depdésitos
al BANAP, 1(;33 Bonos de Exportacion, las operaciones del
Fondo de Compensacidon Cambiaria (FOCOCAM), del Fondo de
Garantia de Depositos y Proteccion Banc%ria (FOGADE), el
diferencial de intereses observado entre los bonos piblicos
vy 1la mesa de dinero del BCV y financiamiento del Gasto
Pablico a través de Letras del Tesoro.

Adicionalmente, s8e realizé una descomposicidon conta-
ble del déficit piblico con el objeto de analizar el efecto
global de diversas variables de politicas sobre las parti-
das consideradas y conocer éuél de ellas puede considerarse
como variable de politica fiscal activa (discreclonal) o
pasiva (endogena). Estas partidas incluyeron los ingresos
tributarios, directos e indirectos, a actividades petroleras
y no-petroleras, las ventas netas de bienes y servicios
transables y no transables, los ingresos por scguridad eso-

cial vy las utilidades cambiarias. Con respecto a los gas-
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tos, se analizaron las remuneraciones pagadas por el Gobier-
noe QGeneral y las Empresas Pablicas, intereses exlernos e
internoe pagados por el Gobierno General, las Empresas Pn-
blicas vy el Sector Pablico Financiero.

A partir de este andlisis se pudo concluir que las
autoridades poseen como varlables de caracter activeo: tasas
efectivas de impuestos, tarifas nominales, tasas de cotiza-
¢ion y nuamero de cotizantes de la  seguridad social, el
empleo publico y su salario nominal. Por su parte, las
variablee de caracter pasivo son el resto de agquéllan que
las autoridades nco pueden determinar discrecionalmente.

Especificamente, los impuestos dircctos e indireclLos
de actividades no petroleras e ven determinadas significa-
tivamente por las modificaciones de la btasa efecliiva de
impuesto. Esto es contrario a los petroleros, losg oualen
dependen sustancialmente de variables externas como el
precio del petrdoleo, las cantidades exportadas del producto
y el tipo de cambio nominal.

Por otra parte, la veﬁta de log bienes trancables
depende del precio externo de los bienes y del Lipo de
cambio nominal. Con respecto a las ventas de los no
transables, estas dependen del ingreso real y po del tipo de
cambio nominal. Egt¢o es representabivo, vya que permite
considerar las tarifas como una variable de politica fiscal

activa.
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Ademas, los 1ingresos provenientes de 1la seguridad
social dependen sustancialmente de variables activas como
son: la tasa de cotizacién ¥ el nimero de cotizantes.

Por nltimo, s8e tiene el caso de las uvwtilidaden cam-
biarias que dependen en volumen de lag operacionee de com-
pra-venta de divisas y el diferencial entre el precio de
venta y compra de las divisas.

Con respecto a loe gastos, la variable remuneraciones
tanto del Gobierno General como de las empresas puede expli-
carge de manera importante a traves del galarioc nominal v el
namero de empleados. Por su parte, la deuda poblica, tanto
interna como externa, depende de la taca de interés interna
e internacional, considerando la primera como varrable acti-
va ¥y la segunda como pasiva. Asimismo, Jla deuda pablica
externa depende significativamente del efeclo cambiliario.

Finalmente, se anallzd el impacto significativo de Ia
politica fiscal sobre ei resultado macroeconOmico de
Venezuela durante 1980-1987, aonfatizando ¢t rol de las
operaciones cuasi-fiscales las cuales hacen evideonte su
influencia ecohémica a partir de los aiios ]984~198?. Kete
hecho, demuestra que estas consideraciones tienen que,
necegariamente, tomarse en cuenta con el objeto de realizar
analisis econdémicos precisos que reflejen la realidad de loé
desequilibrios existentes en nueustro sistema economico y su

impacto real sobre las principales variables macroeconomicas.
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CUENTA DE FINMCIAMIENTD

VARIACION DE ACTIVOS FINAMCIERRDS nd nd.  nd 1295 16500
VARTACION DE PASIVOS FINANCIEROS nd  nd ad P B Y
VERIACION DE PRESTAMOS A LARGD FLAZO md. nad nd, B4 -5I%
VARIACTON DE PRESTANDS A CORTO PLAID ad nd ond 881 0
VERIACION OTROS PASIVOS nd nd nd -1 L)
VARTACION PAYRIMINIAL nd nd nd  HE H5Y
REVALUACICY ORG DEL B.L.V. ad nd omdo 7000 D

FINANCIAMIENTD DEL DEFICIT,USO DEL SFERAVIT nd.  nd.  nd, 92 14700

NOTAS

{1IL05 ANDS 1783-1987 COINCIDEN CON LAS CIFRAS DE DCEPRE.

LAS CIFRAS DE 10S ANOS 1980-1982 CORRESFONDEN AL GOBIERND CENTRAL,
CEM LA EYCEPCION DF LAS REMNERACIONES OUE SON DEL GOBIERMND BENERAL.

[2)H0 SE INCLUYEN LAS CONTRIBUCIONES AL SEGURD SOCIAL

(7105 INPUESTOS INDIRECTES NO ESTAN NETUS DE SUBSIDIDS,ELLOS SE INCLUVEN EN LOS GASTOS.

{41ESTAG VENTRS STN WETAS DE SUS COSTOS (1983-1987),EN EL RESTO
el FERTONOC7R0-194213E ESTINAN VENTAS PUR Bs 1730 W, Y SE TONARON
LAS CDNFRAS DEL BORIERND CENTRAL.

{SHASTA EL AN 32 INCLUVE ARRENDANIEMTD DE TERREWDS, IFPUES-

705 SUFERFICIALES DE PETROLED Y HINAS, INGRESDS PIR EX-

FLOTACION TE FETROLED Y GAS Y POR CONCESION DE TRANSPORTE. ..

FRRA 1983-1987, ARRENDAHIENTC DE YERRENDS Y CONCESIONES DE TRANSPORTE S INCLUYEN
EN OTROS INERESDS CORRIENTES POR S ESCAGA SIGNIFICALION

(4)SE TMCLUYE SOLD PABOS AL IVSS,EL RESTO DEL SISTEMA DE PREVISION
OBTIENE SUUS [MERESOS DE LAS TRANSFERENCIAG BUE LE HACE EL GOB.GEM.

[7)HASTA EL AND 1982 SE LE SHPWARON LAS UTILIDADES O EXCEDENTES DE
ORGANTSHDS PESCENTRALIZANDS.

{BYESTA PARTIDA IMCLUYE: INTERESES INTERNDS SEGLM (B.C.V.),Y & PARTIR DE 1583
LA INVERSEON FINAMCIERA REALITADA POR EL SECFOR PUBLICD CON EXCLUSION DEL -
ERUPD DE EMPRESAS PUBLICAS ND FINANCIERAS, '

{3)ESTA FARTIDA INCLUYE:IMPUESTDS INDIRECTOS,DEFRECIACION Y AMDRTIZACION,
PREVISIONES, FROVISIONES Y RESERVAS, Y OTRUS 54STOS DE CONSUMD

{10JESTA PARTIDA INCLUYE DONACIONES DE ASISTENCIA SOCIAL.

[11)FARA EL PERIODO 1983-19B7ESTA PARTIDA INCLUYE VENTA Y/O DESINCORFORACION DE ACTIVOS,

DISHIMAION DE EXISTENCEAS, INCREMENTO DE: DEFRECIACION ¥ AMOR-
TIZACTON ACLPULADA, RESERVAS TECNICAS,FREVISIONES Y PROVISTONES,Y
TRANSFERENCIAS.FARG 1980-1782 5E TILIIO UNICAMENTE DISFONIBILIDADES
PARA CUBRIP GASTOS DE INVERSION, .

[1205E REFIERE A FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIOD

{I39ESTA PARTIDA INCLUVE: INCREMENTD DE EXISTENCIAS, TIERRA, TERRENDS Y OYROS,

E2TIVES EXTSTENTES ¥ ACTIVOS INTANGIRCES.

FUENTE :DCEPRE,B.C.V. ,CALCIALOS PROPIOS
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[QUAzAD 2
GORIERND GENERAL
{eono percentaje del P.1LB.)
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EXTERNOS .5 1.0 Ly 17 % L&y L1 LE
INTERMOS . 007 002 03 L4845 087 a8 600 0.00
{TROS GASTDS DE CONSUMD ' 0.00 000 000 03 0l 073 0.8 043
PRESTACIONES [E 5. SOCIAL 0 03 02 08 04 0B 0T oW
TRRNSEERENCIAS ' .8 261 LW LM 478 4B U LA
AL SECTIR FRIVADO 0.8 0% 03 2% 221 1% 036 0.3
AL SECTOR: PURLICO 0.67 082 2B 0% L6 0B L% L2
SUBGIRIOS CENTRALIZADOS 0.0 L@ 0.2 LTOXW O 2 L3 LM
pL SECTOR EXTERND 0.05 0.06 005 &M 006 00 003 0.03
TRO5 GASTOS CORRIENTES 0.00 000 000 005 000 000 000 .00
RESULTADD NETDIAHORRO) 6.5 1324 487 %9 B &N &M 603

CUENTA DF CAPITAL
INSEESS DE CAPITAL 8.5 1324 140 ﬂ# 7% &8 613 AIE
FORMOCIEN DE CAPITAL ‘ 270 351 L4044 2.8 208 3.0 .48
0TROS paonoo0e0 000 0 037 026 033 008
TRANSFERENCIAS \ L7 2% 020 03 00 1LH 0%
RESULTADD FIMANCIERD &% 79% -L06 L 45 4l L 2.3

71



CRITINUACION CUAERD 2
TIRNTA DE FINARCIARIENTD

VARTACTIN DE ACTIVIS FINANCIERROS

VARIACICN DF FASIVOS FINANCIERDS
VARIACIIN DE FRESTAMOS A LARGD PLAID
YARIACION OE FRESTAMOS A CORTD PLAID
VARTACION OTROS FASIVOS

VARTACION PATREMINIAL

REVALUACION GRO DEL B.L.V.

FINANCIANTENTO DEL DEFICIT,USD DEL SUPERAVIT

n.d.
f.d.
n.d.
nd.
n.d.
n.d.
nd.

i,

nd.
n. 4.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
nd.
n.d,

n.d.
n.d.,
md.
n.d.
n.d,
n.d.
n.d.
n.d.

72

LT
0,0
0.2
-0.1%
.05
0,
4
1.3

Ln
-1.3%
-1.4

0.0

T 02

.68
0.00
.25

5.93
0.07
-0.30
8.0
0.3
1.4
0,00
440

19
2.06
2,03
0.00
0.03
0.14
0.90
1.00

2.48
0.10
0,65
-0.03
0.8
0.08
0.00
23



CUADRD 3
GOBIERND BENERAL
Ivariarion interamal}

198 1982 1983 1984 1985 1986 1997

CUENTA CORRIENTE
INGRESDS CIRRIEWTES 7 -0 LW By L -ihe2 LN
TRIELTARLG e -A8 63 % - -1573 AN
& INFUESTOS DIRECTOS an LM - B -X0e RN LD
L&.L.R. M7 =043 -14E0 1689 -N2 -B03 LA
FETROLED 0e -8 1979 W -RE -2 0.y
o [fROS 3.5 -89 B0Z -16.3F -7.45 &7 1G.61
SUEESICNES ¥ DINACITNES B A3 248 N -0W (192 -3%.8
THPUESTOS INDIRECTOS 843 KW #8460 504 -3 %W 0
ADURNAS -9 LB -89 -39 b8 1775 T[LE
0TROS LR ORI OBY -2 08 A6 -2
HO TRIRUTARIOS . 119 R 78 A VB 0 X T 1 L I R 7 S K
VEMTA DE B.Y S. 7 130 % 41 SN 0.8 -10.45
RENTA DE HIDFOCARBURDS BT
SEEURIDAD SOCIAL 7.9% 542 -5 -13.07 -7 %6 -l
TA5A5 L2 RO MY 1M AS T %
UTILIDADES B.L.V, 007 22685 -WA4F 0.2 4503 -1L0 3T
SUFERAVIT EMPRESRS 478 A0 5N % -50 -1 -0
INGRESOS VARIDS -5 W13 -2 -5
TRANGFERENCTAS -8 7.8 4.9 2102 -4 B 1.0
BTROS INGRESOS CORRIENTES 4 -100.00 ~100.00
BASTES CIRREENTES 15,40 1% -1,8@ &0% -ZBY -16.30 5.0
REMUNERACIONES RN -al9 -17.5% -13.95 -16.10  L.B0 -12.18
INTERESES ¥ GRSTOS FIN. i -500 5.7 A8 -10.87 B 565 1484
EXTERNOS ' -10.87 208 |2 843 ek -5 LA
TNTERNDS 2188 1706 327.09 -I.EE-10.93 -100,00
{7805 GRSTDS DE CONSUMD 57 WS AWM W
FRESTACIONES DE 5. SOCIAL WS -32.07 1517 M8 -84 7.6 -1
TRRNSFERENT1AS .4 2,33 1% ®BAY -T2 AN 0N
8. SECTOR FRIVADD 215 -23.50 SBT3 -iZo0p TR0 G0
AL SECTOR PUBLICD -5 16.3% 9.2 104.9% -3 AL OIS
SUBSTDEDS CENTRALIZADDS -51.8  H3.B2 WRLI0 -3E0 3217 -4
* B SECTOR EXFERND 1.3 -19.08 -25.89 8029 -0 -WTF 507
(TROS GASTOS CORRTENTES 45.89 9.3 -T.&0 3Ly
- RESULTADD NETDUAHTRRD) M2 3.3 3.0 B2 -8 1048 0.1
CLENTA BE CAPITAL
INGRESD DE CAPITAL B -7 Mg A9 98 A% LD
FORMACIMN DE CAPITAL R332 L WW -4 -0 TR0 SRS
OTROS 8.3 -3 %08 TN
TRANSFERENCIAS .3 &5 9@ 2.3 8.8 A8y -Nn
RESLLTADO FINRMCIERD 8.9 -129.7 -165.59 245.00 536 -77.8 1948

73



CONTINURCEON CUABRD 3
CLENTA DE FIMANCIAMIENTO

VARTACION_OE ACTIVOS FINMCIERRDS

YRRIACION OE PASIVOS FINANCIERTS
VARFACION DE FRESTAMDS A Lope0 FLAZD
VARTACION DE FRESTAMIS A CORTO FLAZO
VARIACITN OTRODS PASIVES

VARIACION FATRIMONIAL

REVALUACTON 0RO DEL B.E.V.

FINANCIAMIENTD DEL BEFICIT,USO DEL SUPERAVIT

d,
n.d.
nd.
n. d.
n.d,
a4,
n.d.
nd.

n. 4.
n.d.
n.d.
n.d.
nd.
n.4.
f.d.
n.d.

n. 4.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d,
n.d,
nd.

n.d.-

74

n4.
©ond, -1575.08
n.g,
nd,
.
nd.
nd,
n.d.

1z.7

-804, &
~106.00
-B.3

0.5

1000

215.09

2.1
-105.02
-T2

"%
-22.3

3.5

-4h80 22,48
/N2 -NB
17508 6782

56.83 -2708.07

2.5 -1949.21

-w.20 -8.8

-ng 129.48

&



CUEMTA CORRIENTE

INGRESDS CORRIENTES

INGRESCS DE EPERACION
VENTA BE B.Y 5, (1)

INGRESOS NO OPERATIVIG
UTILIDADES CAMBIARIAS
INGRESDS € LA PROPIEDADIZ)

TRANSFERENC1AS

DTROS INGRESOS CORRIENTES

GASTOS CORRIENTES

GASTLS OFERACIORALES
FEMRRRACIDNES
DEFRECIACION ¥ AMGRTIZACION
0TR0G GASTOS DE OPERACIONGE)
INTERESES Y GASTES FINAWCIERDS
EXTERADS
INTERNDE
IHFUESTOS DIRECTOS |
FRIVISIONES Y RESERVAS
TRANSFERENCIAS
AL SECTOR FRIVADO
OTROS GASTOS CORRIENTES

RESULTADD NEYO(AHORRD)
CUENTA DE CAPITAL

INRESD DE CAPTTALIA)

PHORRD NETD

VENTA, DESINCORFORACION ACTIVES
DEPRECTACTON ¥ AMIRTIIACION
TRANSFERENLIAS

FORMACION DE CAPITAL(S)
TIERRAG, TERRENDS Y OTRES. (&)
RETIVDS INTANGIBLES,NETOS
VARTACIIN [E EXISTENCIAS
TRAHSFERERTTAS

FESILTABD EINANCIERD

CuADRD 4

EMPRESAS FUBLICAS M0 FINANCIERAS
Hillones de bolivares)

1986

9097
g21%s
aAUR
Ly
0
4687

ik

¢
STH5

A7 -
15304
0
38?
o789
84
TN
nn
0
59
%0
0

21832

pAELY)
21812
142
"
10343

3%

313

3218

1981

93523
8s842
84842
6389
]
6389
n
0

96471

25913
14792

8921
481

17960
-8
8
172
18450

- 36068

153
1
845
0

19147

1982

57832
77040
40
5103
0
503
e
0

15m2

2207
15733
b
2484
613
LAY
17
42638
9
504
204
0

12080

2535
12080
T2
2
138
3450
il
L4
7148
0

{8122

75

1783

77
71064
Ti0s4
2500
0
200
1644
10

b3279

ol
16864
07
2085
1261
2875
e
2
73
1363
1448
2

10438

20719
10638
2%
4154
1282
30659
0

L

3z

0

-1057%

1984

H3008
1097714
109774
09
LR
o
1203
2982

7515

PLrre)
16753
185
L]
452
4013
A3
56043
1nn

A7

i
ik

3532

14015
23852
M i)
988

sl
1603
&

LR

1985

111444
106336
106334
ny
L)
109
84p
nB

yizal

FASL

. 16433

810!
012
o

17
54413
£
1792
1772
1

18163

7363
18163
1843
157
0
om
14
18!
1773
0

-1821

1988

98166
geaee
9448
19
2388
brad]
564
3535

1687

Ja080
19113
939
W
0
3120
T80
32485
234
1410
1419
897

2479

Jag
249
3051
L
0
0944
13
453
7%
0

-11758

1987

157167
13213
134215
3R
10015
17
738
4251

Rt

65471
73800
11429
30243
9492
4788
4706
51384
1361
m548
8548
1913

19001

42087
27992

Y361
1053%

47184
101
10977

-16778



CONTINUACION CUALRD #
CUENTA DE FINANCIAMIENTO

VARIACION DE ACTIVOS FINANCIERDS n.d,
VARIACION DE PASIVOS FINANCIERZS n.d.
VARIACION OF PRESTAMOS DE LAREQ PLAZD nd,
VARIACICN [E FRESTAMDS DE CORTD FLAID nd
VARIACION DVROS FASIVDS nd.
VARIACION FATRIMOHIAL n.d.
FINANCTAMIENTD OFL DEFICIT,USD DE SUPERAVIT  n.d.

HITAS

n.d,
n.d.
nd.
n.d,
n.d.
n.4,
n.d.

nd.
n.
nd,
n.d.
n.d.
n.d.
n.4.

4954
-1%62
3h?
=221
-1473
16893
-1037%

{1PARA 19871987 ESTA PARTIDA ESTA NETA DE INSUMOS E IMPUESTDS.PARA 1980-1982
LS MISMDS ESTAN INCLDIEOS EN DTROS BASTOS DE OPERACHN. '
{21ESTA PARTIDA INCLUYE INTERESES SORRE DEUDA PUBLICA MANTENIDA COMD 1NVERSION

¥ SOBRE DIVISAS COLOCADAS EM EL EXTERIOR ¥ DIVIDENDOS,

{33ESTA PARTIDA INCLUYE: IMPLESTOS [MDIREUTOS,DEPRECIACION ¥ AMORTIZACION,CONS-

TITUCION DE PREVISIONES,PROVISIONES ¥ RESERVAS,V OTROS GASTOS DB
OFERACION, Y PARA LGS ANDS 1980-1982 5E INCLUYE,ADENAS,LOS IMPUESTOS DE EXFLOTACION(REGALIA}

(4)ESTA PARTIDA INCLUNE: AHORRO, VENTA ¥/D DESINCORPORACION DE ACTIVES, DEPRECIACION

f AMDRTIZACTON ACLMLLADA
(SIFCRMACION BRUTA DE CAPITAL F120
(B}YOTROS ACTIVOS EXISTENTES NETOS.

FUENTE DCEPRE ¥ B.C.V..

76

832
12620

230%
=310
13604
15527

LN

121
3584
5117}

B3
-751

11030

<18

LT
s
-4018
-5
10980
15267
-11758

Ay
31689
-2183
1242
332
2358
-16778



CUENTA CORRIENTE

[NGRESDS CORRIENTES

[NGRESOS BE OPERACION
VENTR BE B.Y 5. (1)

INGRESDS N OPERATIVOS
UTILIDADES CAMBIARIAS

_ INGRESDS DE LA PROPIEDADI2)
TRANGFERENCIAS
OTROS INERESOS CORRIENTES

BASTOS CORRIENTES

GAST0S OPERACIONALES
REMINERACIONES _
DEFRECIACION Y AHORTIZACION
OTROS BASTOS DE CPERACITN(S)

INTERESES Y GASTOS FINMKCIERDS
EXTERNDS
INTERNDS

IWFUESTOS DIRECTOS

FROVISIONES Y RESERVAS

TRASFERENCIAS
AL SECTOR FRIVADD

0TR0S GASTOS CORRIENTES

RESULTADD NETI{AHORRD)
CUENTA IE CAPITAL

INGHESD OF CAFTTALLA)
AHORRD NETD .
VENTA, DESINCORFORACION ACTLYOS
DEFRECTACION ¥ AORTIZACION
TRSFERENCIAS

FARMACTON TE CAPITAL{S)
TIERRAS, TERRENDS ¥ OTROS. )
ACTIVOS INTAMGLBLES, NETOS
VARTACICN OE EXISTENCIAS
TRANSFERENCIAS

RESULTADO FINANTIERD

EURERD 5
EWFREGAS PUBLICAS MO FINRNTIERAS
{coso porcentaje del P.1.B.)

184

.
)
B
A3
17
.26
W33
.86

.38

12
N:7]
15
16
.Bb
A5
N
.2
W
.82

%

09

N:

.91

Bl
3
.08

.40
W01

1980 1981 1682 1963

WO O 06 %03 O

2.3 045 %45 WH 3

R ONA %45 BN U

1.4 24 LT3 0B |

000 0.00 000 0.00 1

L8 a2 LT 0B D

087 0.8 L% 05 0

0.00 000 000 024 0

%4 BB BN AT T

B4 831 831 88 B

S 519 5% 5B 4

0,00 000 000 277 2

S0 ) R S0 SR X TR 0 S |

.8 L2 w®m 112 1

%720 0 - TR 7 A |

5% L2 L8 Lot 0

109 L7 WM 1L 1

0.00 000 000 017 O

.00 1,07 08 05 0

0.00 000 000 011 DX
BS 0.3 415 L& &

0.00  0.00 000 0.00  0.00
3.0 &3 9B LA 9

.57 033 A15 Iek &

0.5% o003 0B W 0

0.0l 006 003 12 2

LI LS SM Sa 000
9.87 1265 W 105 T

013  0.05 010 000 000
0.04 000 002 017 0

.2 0} 10 02 0

0,00 000 000 000 0

205 670 42 LM 1

77

52

1985

1%

28,58

8.3
0.3
0.01
0.3
0.3
0.0

o0

7.9
.8
218
ltﬁ
1.5%
0.8%
0,65
14,83
0.17
0.8

0.31
4.89
0.0

1.8
4.88
0.5
2.0
0.00
1.3
0,04
0.05
0.4
0.00

0.4

1988

.31
213
7 b
.14
0.57
0.5
0.14
0,68

18.99

.44
LT3
.3
1.38
1,3
877
0.5
B.04
0.57
0.5

0.2
5,32
0.00
8.2

K3
0%

&)
0-00

10.14
0.00
0.1
0.94
0.00

2.9

158

AE

18. %

18.6b
IUEBI
Ly
0.18
1.0
0.5

1.2

9.10
A
LA
420
1.2
0.67
0.63
.14
0.19
.13
119
0.4

2,44
0.9

5.8
189
0.4%
1.4
0.00
b3
0.00
0.1
1.3
0.9

2.5



CONTINUALION CUADRD 5
CUENTR TE FINANCIRMIENTD

VARTACION DE ACTIVOS £ INANCIERDS

VARACION DE FASIVDS FINANCIERDS
VARIACION DE PRESTAMDS DE LARGD PLAZD
VARIACHN IE FRESTAMDS DE CORTO FLAID
YARIACION DIROS PASIVIG

VARIECTON PATRIMONIAL

FINSNCIAMIENTO BEL DEFECIT,USD DE SUPERAVIT

.4,
n.d.
n.d.
n.d,
nd.
n.d.

nd

n, th
n.d.
n.d.
nd.
nd,
n.d.
n.d.

f.d
n.d.
n.d,
n.d.
n.d.
n4d.
n.d.

L7
.47
0.91
.77
0.5
5.82
-1M

78

10.02
363
0.72

~1.03
N
.47
1.%2

Ly
0.9
0.94
0.09
-0.07
2.%
DAY

L7
0.83
0.9
0.6
n
1.7
29

5,18
L%
-0.30
0.17
8.3 -
kN 1|
"2:3



CUENTR CORRIENTE

INGRESAS CORRIENTES
INGRESDS OE OPERACION
VENTA BE BLY 5,110
INGRESDS NO OFERATIVOS
UTILIDADES CANRIARIAS
[NGRESES IF LA PROPIEDAINZ)
TRANSFERERLIAS
OTR0S INGRESDS CORRIENTES

GR3TOS £ORRIENTES

GASTOS OPERACIONALES
PEINERACIONES
DFPRECIACION ¥ AMORTIZACION
OTRYG GASTES OF PERACIONIZY
INTERESES Y GAGTOS FINANCIERDS
EXTERMIS
INTERNDS
IMPUESTES DIRECTOS
FROVISIONES ¥ RESERVES
TRANSFEREMC (RS
AL SECTOR FRIVADO
Q7RIS GASTOS CORRIENTES

RESULTADD NETO [RHORRDY
TUENTA IF CAPITAL

INGRESD DE CAPITAL(4)

AHORRD NETO

VENTA, DESENCORPORACION ACTIVOS

DEFFECTRCION Y AMORTIZACION
TRAMNSFERERCIAS

FORMRCION DE EAPTTALID)
TTERRAS, TERRENDS ¥ TROS. (&)
TTIVOS INTAHSIBLES, NETOS
SAELRCION DE EXISTEMTIAG
TRANSFERENCIAS

RESILTARD FINAKCIERD

(IADRD &

EMPRESAS NO FINANCIERAS
{variacion interamal)

1991 i%H2 1983
-8 -9.% -1L5
_5-83 '13! 13 _?n 51
S8 153 S
A.4 2.7 -5.88
0.4 AN 5.6
L8 ML 713
47.83 3.0 -1%62
-8 000 582
0.5 &.13 T.49
418 468 75
042 -3 4501

8.73 12039 8.9
.06 5.8 -0
48"" -Bn ?? —iq|78

18 -1 -4

~103.87 -147.75  -iL.70
-52.69  Gh2 -2%.78
-103.87 147,75 -IL7O
9500 -53,37 42453
0.4 18U -B.B8
-58.17 90,08 -100.00
-89. 1 9168 IMLO5
-To.Bl  281.487 -88.%7
-426.54  -7.18  -41.4/

79

1904

303
a2
n.12
&8.81

-i0.57
-38.83
551,54

21.84

-1.68
-18.97
-3.68
61,08
£5.78
16,47
-30.23
3.3
16,61
2L

8. 18

B7.42

a7
g1.42
~b.42
-5.08
-100,00
-30.56

-64.37
B

-152.92

1985

12,52
-%.31
4.5

-78.98

-99.9%
1%

- 15
Al

-8.43

-2
8.3
1,51
16.47
~17.08
~23.18
1.5
4.95
~49.93
-1,74

32.99

-28.87

“HN
-25.87
-43,78

{02

0.08
485,71
-ian
1R
~100.00

-123.43

1984

-18.86
22,51
1.5
.3
482,17
8.3
’33-73
LT

-M.n

8.5
114
b.84
23
-1
-12.91
-9.47
-45.00
PRy
-21.52

-7

8.9

11,79
8.9
52.50
an

B
-91.51
130.55

7.5

74,80

1587

-10.12
-7
-15n

nn
135.4%
-b6.8b
k33,86
-12.89

L1

1.84
-30.10
-H.72
.7

<312
-13.69
1100
-11L.2t
-b4. 98
240,32

9.7

i

-83.36
26,04
-34.48
-3%.88

55,3
-T8.41
-13.13

62.33

-1%.90



CONTINUACION CLWDRD &
TUENTA DE FINACIAMIENTO

VARIACION DE ACTIVS FINANCIEROS

VARTACION DE PASIVOS FINWNCIERDS
VARTACIDN DE FREGTAMOS DE LARGO PLAID
VARTACICN DE PRESTAMDS DE CORTO FLAZD
VARIACION OTRDS PASIVOS

VARTACION PATRIMENIAL

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT,USD DE SIFERAVIT

n.d.
nd.
n.d.
n.d,

n.d.

nd,
n.d.

.t
nd,
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.

80

n.d.
n.d.
n.d.
n. d.
nd.
an.d.
n.d

B0 -65.69 5057 - 2004
AN5 TRAT -I3S6 4.9
L3 T 206,30 -40.47
32.57 109,24 039,19 119,37
-B16.52 101,78 M8 £h.EA
B8 -TLeE 250 -1
15,0 1545 LE0 1090

&



~ CUAIRG 7 _
EMPRESAS PUBLICAS FINANCIERAS
{aillones de Bolivares) -

D190 19 19 19 (9 195 198 1597

CUENTA CORRTENTE
INGRESNS CORPIENTES 05K 12670 13379 104T2 CABNZ 2TR02 AT00  Z7TIR4
INGRESDS BE OPERACICH 7567 11306 10087 10403 16275 1970 17154 2113

YERTE DE B.Y 5, (1D 5% M0t -4 S0 -7 M 2% -840
JHERES0S FIHANCIERDS UBOIFT 1291 998 18026 19349 18Rt 19133
OTROS INGRESTS DE OPERACION 6 0 I TS [ NS (7 S B

INGRESOS MO OPEPATIVES 1 T T T .Y ® BT B TH 6
UTILIDADES CAMBIARIAS ) 0 i 8 MR 1M %13 [T
IMSFESTS O LA PROPIEDAD(S) Ty B )] 0 0 0 0
IHTERESES 0 0 ) 0 0 0 ] 0
DIVIDENDOS R %7 550 0 0 0 0 0
TRANGFERENCIAS 01 m AN 0 % 8 ¥ 7™

{ITROS INGRESOS CORRIENTES 0 0 b N B ny 1703 28
PRIMAS £ INTERESES FICAM : 0 0 U] 0 o 0 0 338

585705 CORRIENTES 6307 9578 Sk 75T 12056 12152 1AM 2%

FASTOS UPERACIGNALES 1000 1000 00 501 BABS  BRM3  Bsh  LITHA

REMUNERACIONES 000 1000 1000 1164 I3l M4 150 1975
DEFRECIACION ¥ AMORTEZACION 0 0 0 7 M 14 19 175
DIRS BASTOS DE (FE. (4) 0 i ¢ 95 B2 WO AT

INTERESES Y 6ASTOS FINNCIERDS M OSAZ MM WY 5B 5MB 0 RIS Y

PROVISIONES Y RESERVAS 0 b 5 5B 110 154 moIw

I¥UESTAS DIRECTOS : 42 19 18 i} 1 0 0 12

 TRANSFEREMCIAS B 5 1505 1085 348 3584 MES 02

OTRS GASTOS CIRRIENTES 18y7 452 285 1 12 W 5 M|

RESHLTADD NETO(RHDRRD) - I/ M%7 1883 TS 1778 15150 17 S

CUENTA 0F CAPITAL

INGRESD DE EAPITAL(S) W9 et <208 5T3 1eh 1V 173 69

AHORRD NETO T OISE 183 2475 14k 15150 1726 oM

VENTA, TESINEORPOSACION ACTIVIS 0 0 0 0 ke N5 MW

TEFRECIACION Y AHORTIZACION 120 13 109 B 10 1A v -

TRANGFERENCIAS 0 0 -3480 0 0 0 0 9

FORMECION OF CAPITAL(8) 1820 25 M3 B0 M B 152 WD

TIERRAS, TERRENDS ¥ OTRGS. (1 164 B 303 0 0 0 19 0

ACTIVOS INTANGIRLES, METDS 0 0 0 ? 3 2 k] H

VBRIACIEN DF EXISTENCIAS B 52 3 A4 9 7 o 0

TRANCFERENC1AS 0 0 0 0 0 0 ] 0

RESULTADD FINGMCIERD & 818 SW7 X 1T 14T 10649 4537

Bl



CONTIMUACION CUADRD 7

TUENTA DE FINARTIRMEENTD
VARTACION DE ACTIVDS T INAKCIERDS n.d.
VARTACION DE PASIVOS FINANCIERDS t.d,

VRRIACION DE FRESTAMDS A LARED PLAID n.d.
VARIACHON IE PRESTAMIS A CORTD PLAZD n.d.
VARIACIAN OE OTRES PROIVOS fod.
VARIACION DEL FATRIMONID n.d.

FINMCIAMIENTO DEL DEFICIT,USD BEL SUPERAVIT A.d.

NOTAS

.

n.g.
n.d.
nd
n.d.
n. g
nd.

nd.
n.d.
m d,
n.d.
n.d.
n.d.
nd.

(1)WETAS DE INGUMOS, [NPUESTOS Y TRANSFERENCIAS, 19831967, 1980-1962 EXCEDENTE

[E EXPLOTACION,

(8 FALTA 0E OTRG INFORMACION SE ASUNE EL COSTO DE VENTAS [OWD

EL TOTAL DE COMPRAS INTERMEDIAS

1982
3015

T0h
an
1763
178

 (TIESTA PARTION INCLUVE INTERESES SUBRE DEVDA PURLICA INTERMA Y EXVERNA, SORRE

EONGS FUBLICOS, DTRAS GBLIGRCIONES DE CORTO Y LARGD PLAZD ¥ PTVIDCns.

[)ESTA FARTIDA INCLUVE: IMPUESTOS INDIRECTDS,DEFRECIACION ¥ AMORTIZACION, CONS-
TITUCION £ PREVISIONES, FROVISIONES Y RESERVAS,Y OTROS BASTOS IE

FERACICN

ISIESTA PARTIDA [HCLUYE:AHORRO, VENTA Y/0 DESINCORFORACIDN DE ACTIVOS, DEPRECTACITN

Y MMORTTIACICH ACUMULADA
{4}5E PEFIERE A FORMACION BRUTA DE CAPITAL FIJD
{T)Y DYRDS ACTIVDS EXISTENTES WETOS,
FUENTE OOEPRE ¥ B.L.V..

82

Zi4%
11409
7
W0io
122
i)
17394

16547

4325
-43%
105
5774
H50
14m

20758
15128
7210
-1853
9371
e

10847

9654
13304
1897
-11
1142
8189
4557

»)



CUADRD B
EWPRESAS PUBLICAS FINAHCIERAS -
tporcentaje dal P.1.3.)

1980 {981 1882 1983 1984 1985 . 1W6  IW

CUENTA CORRIENTE
IMERESDS EORRIENTES L6 44 4% L% n a0 500 38
INGRESDS DE OPERRCION 298 L% LM L® AWM an e 2N
{1)VENTA O BIEMES Y SERVICIOS 0.5 0.8 -07@ 0.8 -0.07 015 005 0.0
* INGRESOS FINANCIERDS R 4B 435 L4l 48 4 3R 21
{TR0S INGPESOS OF OPERACION 000 000 000 0N oM oM 0l 0B
INGRES0S NO QFERRTIVOS 7 o088 L1360 27 L™ LS oR
¢ _ UTILIDADES CAMBIARIAS - ' 0.00 000 000 000 182 L% LI 00l
1NGRESOS OE LA FROPIEDADSI % 02 o1 oM 000 000 000 0.0
INTEREGES .00 000 000 000 000 000 000 0.00
DIVIBENDDS 035 . 0.2 019 000 000 000 000 000
TRANSFERENCIAS 0,08 008 675 000 007 009 005 010
QTROS [NGRESOS CORRIENTES 0.00 0.00 000 00 049 010 03 03
PRIMAS E INTERESES FICAM 0.00 000 000 000 000 00 000 0%
BASTDS CORRIENTES 2 T o B N T 8 6 SR 1 RN A [ B NS S X4
BASTS OFERACIONALES 0¥ 03 e an 32 LW L& L
REYMERAT1ONES o 0¥ 0% 0% 03 o3 0 0
DEFRECIACION ¥ ANDRTIZACION 0.00 000 000 003 004 003 004 002
{5)0TROS GASTOS DF OPERACION 0.00 000 000 019 014 008 02 0¥
INTERESES Y GASTOS FINANCIERDS : L4 205 07 Le 2% LIS Lo OB
PROVISIONES Y RESERVAS 000 000 000 02N 08 03 008 03
IHFESTOS DIRECTOS 0.02  0.01 001 000 000 000 000 00
TRANSFERENCIAS 0% 0¥ 05 o4 1B 0% 08 L3
OFROS GASTOS CORRIENTES 075 1M 08 000 005 009 009 0.0
RESULTADD NETD{RHORRO) L3 L4 o082 0% LY 3% ¥ 0T
CUENTA OE CAFITAL
15 INGREST 0 CAPTTAL 6% LB 47 o 3% L% % 09
AHORRO NETO ' S0y LA 043 08 L3 LW 25 0T
VENTA, DESINCORFORACION ACTIVES 0.00 0,00 000 0.0 0% 051 0.0 008
DEPRECIACION Y AMORTIIACIIN 0.05 005 0.0 003 012 002 009 002
TRANSFERENLIAG 0.00  0.00 124 000 0.0 000 000 0.3
¥ FORMACION BE CAPTTAL () 0.72 637 0.8 02 045 017 032 0H
TIEARAS, TERRERDS ¥ CTROG. (7 006 401 000 00C . 001 000 000 0.0
CTIVDS INTANGIBLES, NETOS 2,00 0.0 0,00 000 000 000 000 000
Ly VARIACICN DE EXISTENCIAS 0.0 0,02 000 06 007 04 002 0.0
TRANGFERENCIAS 0,00 0,00 000 000 000 000 000 000
RESLA.TADD FINANCIERD 0.8 0.7 LT3 OB 36 318 L1 068

83



CONTINUACTON CUADRD 8
CUENTA DE FIMAKCIAMIENTD

VARIACION € ACTIVDS FINMCIERTS
VARTACION IE PASIVOS FINRNCIERDS
VIRIACION DE PREGTANDS A LARGD PLAID
VERIACION 0E FRESTAMIG A CORTO PLAID
VARIACION O OTROS PASIVSS
VARTACION DEL PATRIMENIO

n.d,
nd
nd.
nd,
n.4.
n.d,

FINMCIANIENTD DEL BEFICIT,USO DEL SLPERWIT n.d,

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
nd.
n.d.
n.4.

ntd.
n.4d.
4.
f.d.
nd.

nd.

n.d.

84

0.40
1.04
.00
0,24

078

.81
0,40

X

L3
.47
-0.42
270
.45
3.06

L9
1.08
.19
0.02
1.1
0.25
.18

L2
306
1.8
0.9
1.9
.02
2.1

1.8
1.8%
0.2

. 000

1.59
L1
0.63

!

#



CUENTR CORRIENTE

INERERDS CORRTENTES
INERESES DF OFERACION
EHIVENTA TE BIENES ¥ SERVICIOS
INGREROS FINANCIERDS
{11205 INGRESOS DE SPERACION
INGRERDE ND OFERATIVOS
UTILIDADES CAMRIARIAS
INGRESTS 0 LA FROPIEDADIDY
INTERESES
DIVIDENDOS
TRANSFERENCIAR
{TR05 INGRESDS CORRIENTES

GASTDG CORRIENTES

GRASTES OPERACIONALES
REMUNERAC1CHES
TEFRECIACEON ¥ MMBRTIIACION
{$)07ROS GASTOS IE OFERACION
INTERESES ¥ BASTES FINANLIERDS
FRWVISIGES Y RESERVAS
IFPUESTCE DIRECTOS
TRANSFERENCIAS
TROG BASTOS CORRIENTES

FESULTADC NETOIRYGRRON
- CUENTA DE CAPTIAL

{31 INGREST BE CAPITAL

FHTRRD HETQ

VENTA, DEGINCORFORACION ACTIVOS
DEFRECIATION ¥ AMDRTIZACION
TRANSFERENLIAG

FORRACION DE CAFTTALLE)
TEERRAS, TERRENCS Y OTRDS. (1)
ACTIVOS INTAMDIRLES, NETOS
YRRIACTON OE EXISTENCIAS
TRANSFERENCIAS

RESULTARO FIMANCIERD

CUADRD 9

EHPRESAS PUBLICAS FINAEIERAS

{variacion inter anual)

1981 1882

1807 3.4
0.7 -lL4
0.7 604
I8 -11.48

-38.42  1%.0

312 50
L% A

360t 4.0

§.5 1Y

-7 5.2
5.9 113.48
a0 -1531

1,98 -5b.62

363 18173
T.18, 4.9

.01 -2.52

-11.33
80,78

H#.8
'?qoﬁ

A7 M5

5?!53 '711-34

1983 1984

-8 9.
1A B

S LS T YA
1.3 L6
~5h.32

-9%.12 21650, 07

-100.00
‘100-00
808,41

=320 5.3
25.83
5.2
19,54

-26.87
LN

1190

-100,00
-30.36
-#.31

-40.79

210,81
1009.99

3.8 296,02

21,7
96.49

301.79
295,02
185 2420
-100.00

-47.82
-100.00
132,78

145,54

k2.2

969.52

-153.95 414,82

35

1983

~-15.50
13,84
7.8
14,72

.3
-1,

-3.4

.87
-1%.40

-12.13

-4
-41.45
-29.82
-85.89
-49.01
-2.52
-100.00
-40.%
.4

)

-4, 87
3.3
ny
-84, 74

2.1

100,00
B3
3,87

3.76

1986

-16.70
~1B,3}
-67.43
-17.85
-57.20
-1
-2

-4.32
1,48

4.2

-10.68
0.3
32,80
175.20
2.4
76,93

1106
1.2

047

-26.0
-
-58.58
B8y

.92
158,70
-48.57

=S4L11

1987

-73.51
~15.43

nn
-1
108,35
-13.143
-99.48

1IN+
-12.10

15.01

-.10
-4
-39.64

1) |
-57.51
L. 67

)
-52.84

-b6.77

-b1.17
~bb. 97
-13.07
-4

5.9
-100.00
3.3
-100.00

-70.7%



CONTINURCION CUATRO ¢
CUENTA DE FIMANCTAHIENTD

VARIACION DE ACTIVOS FINANCIERDS

VARIACION DE PASIVES FINRNCIERDS
VARIACION DE FRESTAMDS & LARGD PLAZD
VARTACTON DE PRESTANOS A CORTD FLAZO
VERIACION DE OVROS PASIVOS

VARTACION DEL FATRINONIO

FINMCIAMIENTO DEL DEFICIT,USO DEL SUFERAVIT

n.d,
nd.
md.
nd.
n.d,
nd.

.

nd.

n.d.
md.
fnd.
i,
nd
nd

86

nd.
nd.
. 4.
n.4.
n.d,
n. 4.
a.d.

.5
BV
16188.2%
~272.03
4.7
138.%1
414,12

-3.40
~T3.45

5.2
189.04

104,71 1577
~105.41 -1402.13

‘51-?0

4.

I A PR

3%

—321 17

58,05
-TV.63
8194
.0
16,35

11,54
10.76

]



CUADRD 10
SECTOR PUBLICO CONSTLI0ADD
{millones de bolivares)

1990 1980 192 1% 94 195 1% 198

CUENTA CORRIENTE
INGRESDS CORRIENTES 201602 1787 116493 120004 191277 186207 181316 258700
INGRESOS DE DPERACION 91918 10049  B9SSl G329 (2609 126509 I0BITS 155985
VENTA D BIENES ¥ SERVICIOS(1) B2195  BABAZ 77040 70564 [065A2 105650 B912 N3N
INGRESTS FINANE 1ERCS VR P07 1T 15 19507 N8 143 720
{NGRESOS TRIBUTARIOS , 16485 19510 20809 {9977 19404 2BO30 3MY 4854
IWPUESTOS BIRECTRS 077 9312 9530 1005t 8BV 16M2 1445 TRY
IWPUESTOS JNDIRECTOS 9409  GH9B 1479 9B 10SOT  M6BE 19792 4T
INGRESOS ND OPERATIVOS 076 1580 M53 1037 W1E IS0 TS 42AM
VENTA DE B.Y S.DEL G0R.BEN. (2) B A 109 -5 -e95  -bh26  -9BET -13781
TASAS, MLTAS ¥ REMATES 7% 1997 AST %A . WM OTW O€¥ N
SERRIDAD SOCIAL - B2 AT M M0 M8 W A s
INGRESDS VARIDS 0 0 O Bl 8B W 19 NB
UTILIDADES CANBIARTAS 0 0 0 10686 26888 (83T 24660 34790
INGRESOS D€ LA PROPIEDD(3) 100087 (1787 10501 N8 M W MBh M
DIVIDENDAS : Y
TRANSFERENCIAS 87148 N4 M8 [y TR
UTROS INGRESDS CORRIENTES ¢ 0 P B2 M BN S M
GASTOS CORRIENTES 71084 BT BAOM 93600 119366 1235t 129676 18MAS
EASTOS OPERACIONALES B84 TN I R0 /A9 B 0 st
REMMNERACIONES MIN 19772 1TSS 18030 1809%  17BEB 2063 25058
COST0 DE VENTAS , 0 0 0 BT T MM 63
IWPUESTES THDIRECTOS .1 83 15 0 35 ™ ¢ A%
DEPRECIACION Y AMRTIZACION 0 0 - 0 MM TI® s BB TS
PROVISIONES Y RESERVAS 0 0 0. 109% B NS w9
OTRIS GASTOS OPERATIVOS Bh6T  B921  BABS BB M5 4519 b8 193
INTERES CAUSADOD POR INS.FIN. B9 6N M3 M7 5195 SM8 SMS 3
FASTOS DF CONSUMD TTD O OASHS 4TS el86  JekZbh 4100 45192 S0
REMUMERACIONES BB 268 259 30D WS M2 4T S
£0S70 DE B.Y5. CONSINIDOS 0 0 0 TM5  BSh M5 1% 15461
DEPRECIACION ¥ AMORTIZACION 0 0 (S T YR |- SO U S < B 7
PROVISIONES ¥ RESERVAS 0 0 6 13 w2 M w8
(RIS GASTOS DE CONSUND B0 KO M B W W W2 %07
INTERESES ¥ BASTOS FIN. 5585 S50 6399 13832 1ABER 1883 17090 M99
IHPUESTOS DIRECTOS ) 0 0 0 B 0 0 39N
TRANSFERENCIAS 174 10057 TUT O M9 AT 386AT

...
R
b
g
b1

{ITROS GASTOS CORRIENTES 0 0 487 Bs 1587 137 2208

24 21514 61T 62716 GI640 74746

5
g

RESHLTADD NETDIAHIRRD)

87



CONTINUACION CURDRD 10

CUENTA DE CAPITAL

RECURSOS DE CAPITAL 5646 G378 2860%  IWRAl M TITM4 45247 TIRL
AHORRO/DESAHORRD NETD 0518 §3610 27801 2754 MRl &b SIBA0 TTSER
VENTA, DESINCORPORACION ACTIVCS 1426 ab 16 M8 I B M3 M5
INCREMENTO DE: 3702 in g2 TN 7Ry WHm 5 10885
DEPRECIACION ¥ AMRTIZACIIN 302 11 B2 #4527/ Te0% M 10840
RESERVAS TECMICAS : 0 0 0 1358 Ry 0 0 ¢
PREVISION Y PROVISIONES 9 ] a I} 2 2 358 3
TRANSFERENCIAS 0 0 S U1 | T 363 232 9
GASTGS DE CAPITAL W2 wwl XV 43 T OHMHE Tl BMGk
INVERSION DIRECTA W Wl 5778 4ST81 0 JBIBY 236 be(21 BSOS
FORMACTON BRUTA DE CAPTTAL F130 33509 A8B34  GATYl M55 WITL W28 638 B7310
TIERRA, TERRENTS ¥ GTROS 20 Y [AY 3! bt A oA e
ACTIVOS EXISTENTES : , 0 0 0 a 0 0 0 0
RCTIVOS INTANGIBLES , : n 1 4 606 T 3l 70 a7
TRANGFERENC1A5 e 0 q ) VAR U 267 5880 982
DEFICIT/SUPERAVIT FINANCIERD B A0 -TNES -BA32 M 2001 -6EA 4205

CUENTA DE FINANCIAMIENTD
VARIACION DE ACTIVOS FINMWCIERDS . nd ad nd IR 70549 9252 9431 4280)
VARIACION DE PASTVOS FINANCIERDS mnt.  ndo md 309 19301 BB (I ST
VARIACION DE PRESTAMDS A LARGD PLA2D nd. nd 0.d 165 M7 1630 N3 MM
VARTACION [E PRESTAMDS A CIRTD PLAID nd. nd nd -1986 -3 &% -4 U
VARTACIN D DTROS PASIVES  ondh nd 843 13034 M5 14991 A7
VARIACION PATRIMINIAL nd.  nd nd 172 6284 BB S T2
VARIACION PATRIMONIAL ADICIONAL 2027345 17332.80 19489.35 21329.42 40B4b.94 J3165.94 T8b97.31 T7281.94
- INTERESES REALES 0.00  0.00 £398.67 10682.96 18003.19 1056030 12397.5 14079
INTERNOS ' nd. nd 305.07 19907 -2.22 47847 65444 -12204.9
EATERNDS nd,  nd 4093.60 9092.37 18215.41 10081.89 L1743.11 1367549
ACERVD DEUDA REAL 2077345 17332.80 19090.69 10644, 46 2684375 24805, 08 26299.7% 70867.35
INTERNA nd  ndo J050.88 221304 5305.47 B816.51 BASS.04.22M2.34
EXTERMA 20273.45 17332.50 1204000 B413.42 21578.28 18389.13 17864.72 T3524.61
REVALURCION 0RO B.C.V. 0 ¢ 0 000 6 0 0 0
FINMCIAMIENTO DEL DEFICIT,USD DEL SWPERWWIT nd.  nd. nd,  -B432 A9 32001 -6634 4205

* (LINETAS DE LAS COMPRAS DE BIENES Y SERVICIOS.
(21SE REFIERE & VENTAS NETAS DE COSTOS.
{3V INCLUYE INTERESES SOBRE COLOCALIONES,DIVIDENDOS FOR PARTICIFACION DE
CAPITAL ¥ OTRDS.

FUENTE:B.C. V., OCEPRE. CALCULOS PROPICS.DIZ,A. (19801,

88

M

%
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™

CUENTA CORRIENTE

INGRESOS CORRIENTES
INGRESOS DE CPERACION

VENTA DE DIENES Y SERVICIDS

INGRESTG FINANTIERDS
INGRESDS TRIBUTARIDS

IMPUESTOS DIRECTOS

IMUESTOS IHDIRECTOR
INERESOS NO DPERATIVOS

VENTA IE B.Y S.DEL GOB.GEN,

TASAS, MULTAS ¥ REMATES
SEGLRIDAD SOCIAL
INGRESDS VARIDS
UTILIDADES CAMBLARIAS

INGRESDS DE LA PROPIEDAD(3)

DIVIDERDDS
TRANGFERENCIAS
DTROS INGRESDS CORRIENTES

GASTOS CORRIENTES

BASTOS CPERACIONALES
REMUNERACIRES
COSTO DE VENTAS
IMPLESTOS INDIRECTOS

DEPRECIACION ¥ AMORTIIACTON

PROVISIONES ¥ RESERWAS
OTROS GASTUS OPERATIVDS

INTERES CAUSADO POR INS.FIN.

BASTOS DE CONSUMD
REMUMNERACIONES
COSTO DE B.YS. CONSUMIDGS

DEFRECIACION Y AMORTIZACION

PROVISIONES ¥ RESERVAS
OTROS BASTOS DE CONSWO
INTERESES Y GASTOS FIN,
INPUESTES DIRECTOS
TRANSFERENCIAS

OIRS BASTOS CORRIENTES

RESULTADD NETO{AHORRO)

CURDRD 11

SECTOR PUBLICO CONSOLIDADD
{cono porcentaje del producto)
1980 198t 1382
B.24 4.7 40.04
16 BB WO
R W45 2685
B A8t 45
b4 A8 T8
27 L8 LA
370 3% 3%
0w L% AR
LY -LeE 3TS
0.6 670 074
L8 154 L83
0.00 0,00 0.00
0.00 0,00 0.0
b1 22 B % kS |
0.5% 020 0.19
0.17 040 0.00
0.00 000 0.00
0.00 000 000
.% #0186
5,00 0.00 0,00
1.2 1.3 L8
543 5.5 5N
0,00  0.00 0,00
.28 030 054
0,00 0.00 0.0
0,00 0,00 0.00
4 LB 2N
.88 27 LN
18.05 15.06 14,85
B 19 1482
0.00 000 0,00
0,00 000 0,00
0,00 000 000
0.8 021 0.3
220 .09 LN
000 000 0.00
051 032 0.40
0.00 000 0,00
BA 1835 L2

89

1963

4.9
8.7
24,78
.39
b.Bé
3%
3.38
4.8
-2.01
0.5%
1.19
0.87
3.4
0.75
0,00
.07
0.2
0.0
.22
0.0
1L37
8.21
B.17
0,00
2.3
0.38
0-89
.59
12,46
12,00
.47
0.04
0.04
0.30
77
0.00
1.4
0.17

9.41

1984

by
®.27
30,64
N
53
2.5
Hhi2
9.47
-1.93
0058
1.04

YY)

7.74
0.72
£.00
orn
0.37
0.00
bl )
0.00

- 10,98

3.2
8.00
0.0%
.18
0,67
L7
1.&7

- 104

R
.46
0.05
0.03
0.08
4.86
1.02
LR
0.24

17.81

1985

0.8
A0
n.n
L%
6.03
33
&4

A

-L8
0.73
0.80
0.79
3.5
0.54
0.00
0.5
0.7
0.00

6.8
0.00

8,39

3.8

1.5

017

Ln
0.47
0.99
113
8.9
8.70
L.40
0.04
0.0
&1
3.9
0.00
5.8
0,34

13.5¢

198

%.72
2190
18,07
3.8
6.7
.97
4,01
8,73
2,00
1.00
0,68
0.3
299
0,97
9,00
0.5
1,06
0.00
26.26
0.00
9,07
4.1
8.98
0,00
1.9
0.54
L3
1,06
9.14
8.9
.2
0.05
0,06
0.18
1.4
0,00
4.3
0.7

10.4%

1987

3.9%
2468
18.59
107
875
33
343
5,90
-1.92
109
0.84
0.43
1.8
0.2
0.00
on
0.59
0.00
5.6
0.0
8.04
.48
8.8
0.3
.61
0,69
1.52
0.45
7.8
171
2.15
0.07
0.03
0.13
347
0.5
5.7
0.31

10.32



EONTIMMCION CURDRD 11
CUENTA DE CAPITAL

RECURSOS DE CAPLTAL
FHORRD/DESAHORRD NETD
VENTA, DESINEORPORACION ACTIVOS
INCREMENTD DE:
QEPRECLACION ¥ RMORTIZACION
RESERVAS TEENICAS
PREVISION ¥ PRIVISIONES
TRANSFERENC A5
GASTOS OE CAPITAL
IWERSION DIFECTA
FORMACION ERUTA DE CAPLTAL FLID
TIERRA, TERRENGS ¥ OTRDS
ACTIVOS EXISTENTES
ACTIVS INTANGIBLES
TRANSFERENCIAG

DEFICIT/SPERWIT £ INWCIERD
CUENTR D FINWNCIAMIENTD

VARTACION DE ACTIVDS FINANCIERDS
VARTACION DE PASIVOS FINANCIERDS
WARIACIIN DE PRESTAMDS A LARGD PLAID
VARIACION DE PRESTAMOS A CIRTO PLAZO
VARTACION DE OTROS PASIVOS
VARIACION PATRIMONIAL
VARTACION PATRINENIAL ADICIONAL
INTERESES REALES
INTERNOS
EXTERNOS
ACERVD DELDA REAL
INTERNA :
ENTERMA -
REVALLATION ORD B.E.V.
FINMCIAMIENTO DEL DEFICIT,USO DEL SUPERAVIT

A.89
19.87
0.36
1.46
1.48
0.0
0.00
0.00
13,50
13.50
3.3
0.17
0.00
0.04
0.00

8.3

n.d.
n.d.
n.d,
n.d.
n.0.
nd.
7.98
0.00
n.d.
n.d.
1.9
n.d.
7.98

18.85 .

18.76
0,03
0.0
0,04
0.00
0.0
0.00

17.18

.18

17.12
0.03
0.00
0.0

- 0,00

1.47

n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.d,
508
0.00
n.d.
n.d.
b.08
“n.d.

- &.08

9.82
9.4
0.2
0.0%
0.03
0.00
0.00
0.00
19.15
1%.15
18.88
0.2
0.00
0.02
0.00

n.d,
n.d.
n.d.
n.d.
nd.
n.d.
6.9
L3
0.10
1.4
5.18
1,05

A1

90

13.76
5.47
1.12
2.8
2.2
0.47
0.00
0.48

15.97

15,76

5.5
013
0.10
0.2
0.2

2.2

A48
0.1
0.5
-0.48
0.22
4.38
.M
3.48
0.5
9 ]
J:bb
0.78
2.9
2.4
i)

L3
.81
1.03
2.10
2.10
6,00
0.00
0.42
130
10.99
10.70
0.19
0.00
0.10

0.31:

10,06

20.30
555
1.00

-0.92

5.48
§.69

1.0
4,03

~0.06
4,
1.7
1.53
b2

10.06

15,82
13.50
0.3
1,69
1.48
.00
0.01
0.08
8%
8.88
B.56
0.16
0.00
0.05
0.06

.89

10,40
1.50
0.3
0.10
.45
1.81
7.6
2.7
0.10
ysl
5.0
1.3
3.9

6.89

13.2
10,46
0.78
L33
LB
0.00
0.07
0.05
14,54
133
12.94
0.32
0.00
0.1

119

~1.35

3.9
L7
.3t
-1.02
1.4
0l$
1.84
2351
013
2.3
5.3
L
3.2

1,33

13.02
10.78
0.55
1.9
13!
.00
0.00
0.08

12.8

1.7
12.14
0.04
.00
0.12
0.1¢

0.58

5.0
b.3b
0.62
0.16
LB
1.0
10.74
0.2

-1.70 -

I.m
19.%
31
1.4

olﬁa

#



L]

CUENTA CORRIENTE

INGRESDS CORRTENTES
INGRESOS D€ GPERACIN
VENTA D€ BIENES Y SERVICIES
INGRES0S ¥ INANCIERDS
INGRESOS TRIBUTARIOS
IPUESTOS DIRECTOS
IHPLESTOS INDIRECTUS
INGRESUS 80 (PERATIVS
VENTA DE B.Y 5.DEL 509.6EN,
THGAS, MLTAS ¥ REMATES
SEURIDAD SOCTAL
INGRESDS VARIDS
UTILIDADES CANBIARIAS
INERESOS DE LA PROPIEDAD(3)
DIVITENDDS
TRANSFERENC 1A
(1ROS INGRESOS CORRIENTES

BASTOS CORRIENTES

BASTDS DPERACIONALES
REMUNERAC TONES
{0ST0 OE VENTAS
INPUESTOS INDIRECTOS
DEPRECIACION ¥ ANDRTITACION
PROVISTONES Y RESERVAS
OTROS GASTDS OPERATIVES
INTERES CAUSADD POR INS.FIN.
BASTCS [F CONGMO
REMMNERACIES
- (0570 DE B,¥S, CONSUNIDOS
DEPRECTACION Y AMRTIZACION
PROVISIONES Y RESERWAS
DTROS BASTOS D€ CONSUMD
INTERESES ¥ GASTOS FIN.
1MPUESTOS DIRELTES
TRANSFERENCIAS
OTROS GASTOS CORRIENTES

RESULTADD NETOAAHIRRD)

CUADRD 12

* SECTOR PUBLICO CONSOLIDADD
(variacion interanuall
1989 19@2
43,7 152
2% -12.%
-8 -1
ﬁlﬁ -lllm
S48 4N
pAS-T I %
413 15.%
-2 5.4
2.7 152
‘.20 6‘05
-.9% 5.4
-B9.5%  -12.76
4572 <500
134.14 -100.00
3!72 ~0l52
0.25 1,53
b - B
4.8 -5BD
W0.62 -3
789 -2.0b
8.2 -9
-10,87 LM
<5.01 527
2.9 B0
-46.98 -8.7

91

1983

4,07
-b.62
8.1

AN K
-4.25

8.02

14,2
118.11
-86.4b
-%.47
26,50

-1%.4
-100.09

11.47

-16.12
-17.5%

.4
17,05

758,93

. -15.%0

1984

5.4l
2.5%
.2
7.9
-18.38
26,03
-10.5%
7.5
-4.16
LM
-13.0%
A
122.83
4,43

-78,38
216,84

6.6

"3- ‘2
-16,12
'20 l}

-0l
75,84
3.3
4.9
-15.40
-13.%
-1.66
4.9
-34.42
-1.38
1.9

93.80
45,03

88.6¢

1985

-2%.14
-24.73
5.8
~20.02
8.05
3.4
-16.81
35,44
-25.97
26.48
-22.47
0.3
-49.63
-10.92

-7.3
-11.42

‘H.M

~23.33
-25.14

-9.36

82.05
-18.44
-0.5
-15.58
<397
-15. 25
-16,10
_350 la
-25, 2
104,80

55.87

~27.%0
100,00
~[%.81
40.48

-4.23

1984

-0.78
-19.55
-20.54
-5

15.41
15,67

R

13.44

40.41

3,80

%.04
-7
2b.1b

51.48

4,70
3.3

‘I.Zl

8.02
8.7
23.89
-100.00
%M
16.98

.00 -

-8.24
P
1.80

42,98

30.61

-0.2

.67

-L1b

-19.84
-4, 1

-12,%2

1987

-0
-1.01
PR ]
-19.53
1.2
1.1
“14.34
-5.27
-4,
9.4
~5.02
.16
.18
=35.08

k3.4
-15.76

2.3

-3
~16.70
1.3

12,08
7.9
13,39

7,41

13,68

-12.9%
5.2

45,47

2.8

~B.41

0.8

A3
14,04

-1132



CONTINUACION EURDRO B2
CUENTA DE EAPITAL

RECURS0S BE CAPITAL
AHORRO/DESAHORRD NETO
VENTA, DESINCORPIRACLON ACT IVOS
INCREMENTO DE:
DEPRECIACTON Y AMGRTIZALIEN
RESERVAS TECNICAS
PREVISION ¥ PROVISIONES
TRANSFERENTIAS
EASTOS DE CAPITAL
" INVERSION DIRECTA
FORMACION BRUTA DE CAPITAL F130
TIERRA, TERRENDS Y DTROS
ACTIVOS EXTSTENTES
ACTIVDS INTANGIBLES
TRANSFERENCIAS

DEFICIT/SUPERAVIT FINANCIERD
CUENTA DE FINRNCIRMEENTD

VARIACION DE ACTIVOS FINMCIERDS
VARTACION DE PASIVOS FINANCIERDS
VARIALION DE PRESTAMDS A LARGD FLAZD
VARIACION DE PRESTAMOS A CORTD PLAZD
VARTACION DE OTRDS PASIVIS
VARIACION PATRIMONIAL
VARIACION PATRIMONIAL ADICIONAL
INTERESES REALES

INTERNDS

EXTERNDS
- ACERVD DEUDA REAL

INTERNR

EXTERNA
REVALURCION ORD B.C.V.

FINANCIAMIENTO DEL DEFICIT,USO DEL SUPERAVIT

-1%.688
-5.99

-73.86
-93.86

A
7.1
.74

n.d.
ne s
n.d.
n.d,
nd.
(W8
-13.80
nd.
.
n.d.
AR
nd,
-25.80
n.d.
n.d.

-47.%

40,03

9.3

33,32
~35.32

11,46
1.3
0.2
372.9

291,68

~837. 55

nd.
n. d.
n.d.
n.d.
n.d.
n.g.
10,10
n.d
nd.
n.d.
-14,75
n.d,
-3l
n.d.
n.d.

92

943638
774,86

16,60
11,70
-18.682
-15.86

1260.93

-1b. 2t

5.9
B2.0%
-1.91
-21.84
]
~100: 00
-84.80
-13.83
-3
=302
-1.22
49,60
-100.00
-5L17
.40

-3 38

MR

LI

%73
3.2
4778
12.71
8.2
-3
8.7

Th1%
3.1
23bb.58
6.99
40.47
2.5
-11.15
30,68
110,76
100.39
113.48
-100,%0
-4,

55,9 -1647 145
“H7d -0R L
4650 39.%  -16.29
-19.64 W3 -89
-19.49 0.5 -18.79

§72.32 1199.4 9900
-Bl.10 -3.48  SLIA
-9 83,02 1408
1.5 WA LW
-1 8,37 -2
-14.72 %77 -Bb1T

-39 1A Lty
Bl 197226 80,54

LA IS -

-47.78  -62.8B  50.63
-b5,80 188,72 .8
-t4.94 537.24  -To.A

-110,74 -1130.17 -116.03 .

RS IR 806
-4L.30 -47.22 -BLR
-BA 2% .08
-9 1047 2.4
-68.62 W72 137997
46,55 %40 =203
-¥%.88 -0.23 9.9
S S R AL (W
-3%,04 859 10583

SLS -0 -1



CUABKD 13

FONDD DE INVERSIONES DE VENEIUELA
imillones de belivares)

INGRESNS CORRIENTES
INTERESES EXTERNDS
INTERESES INTERNOS
aTROS IHERESOS

GASTOS CORRIENTES
RENINERACTONES
COMERA DE BIENES ¥ SERVIC

caritaL
VENTA DE ACTIVOS F1405
AFORTES DEL EJECUTIVO

EN EFECTIVD

{ariTaL
FORNACTON DE CAPITAL F1J0
CONCESION NETA DE PRESTAM

SUPERAVIT O DEFICIT(-} CIE.
SUPERAVIT D DEFICIT(-} GLORAL

L]

FINANCIAMIENTO

INTERND
EXTERND

FUENTE:D1Z,4.11980)

%80

23123
97
{195
1

25
it
I\
3000
0

" 3000

3000
!
l
2817
2299
2480

- ~7480

954
=343

15981

3023
TS
850

32

19

13
L1610
0
11610
tislo
6

0
10624
2993
3977

-3971

219
-47%%

1982

N
1644
L35

]
22

19
5081
{
5041
H0A1
¢

0
18341
278
-2542

2542

-1014
3554

1783

1874
10779
7198
!

32

19

t4

31l

93

a
23
pa3sl

0

1]
7893
1845

-3737

3

753

3484

1985

FEE]|
1734
1181

137
27
130
1251
¢
RpA)
251
2

2
I209
7N
2844

-1814

a9t
-37605

1984

2130
1793
355

N
30
1!

2104

2106
2106
bt

bb
5299
2086
-1173

113

2087
-4

1987

3403
ELYs
410

M
H
t?
2842
LY
am
m

11B73
3W

-9683
5683

-1043
6728



CUADRD 14
FONDO DE INVERSIONES DE VENETIUELA
(porcentaje del F.3.B.)

1980 1981 - 1982 1983 1984 1985 1985 1997

IHGRESGS CORRIENTES 091 .0 .93 0.485 0,464 0.43 .43 0.47

INTERESES EXTERNBS 0.3 0.76 0.5 37 .37 0.37 .34 0.4]
INTERESES INTERNDG ¢, 00 ¢.30 0.3 0.27 0.2 0.26 .07 0.08
DTRES INGRESDS ¢.00 0.00 .00 0,060 0.0 ¢.00 0.0 0,00
BAS10S CORRIENTES 0.01 0.01 0.0 o0 0.01 ¢.03 o.M 0.0
REMUNERACIONES 0.01 0.0l 0.01 0.0l .01 0.01 0. .00
CONPRA DE BIEMES ¥ SERVICIOS 4.00 0,00 .01 .00 0.04 0.43 0.00  6.00
CAPITAL 1.18 4.07 1.7 a.8n 1.1 0,70 0.43 ¢.40
VENTR DE ACTIVOS F1JDS .00 0.00 0.00 0.00 0,00 0.0 0.00 0.01
APORTES DEL EJECRTIVO 1.18 4,07 L4 0,80 .U 0.70 043 6.W
EN EFECTIVO 1.18 4.07 L 0.80 1.11 6.1 0.4 039
cariTaL 0.00 0.00 g.00 &.00 0.0 0.00 oo ¢.00
FORMACION DE CAPITAL F1J0 ¢,00 0.00 ¢.00 0.00 0.of 0.00 0.0l 0.00
COHCESION METR DE PRESTANDS L1 .1 3,88 2,72 .14 0.9 1.07 145
SYFERAVIT D DEFICIT{-) {TE, 0.%90 1.03 .54 0.64 0.43 0.60 0.42 .47
SUPERAVIT O DEFICIT(-) GLORAL ¢.98 L3 0,87 ~L3 0,60 0.4 -0 -0.79
FINANCIARIENTO -0.98 -1.39 .87 .29 -0.60 -0.81 0. 0.19
INTERND ¢.37 0.9 -0.3% 0.09 1.78 0.19 0.42 -8.15

EXTERND -1,35 -8 t.22 .20 -2,38  -0.80 018 0.9

FUENTE : CUADRD 13,CALCULES FRORIOS,
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INEREEDS CORRIENTES
INTERESES EXTERNDS
© INTERESES INTERNES
QTROS INGRESOS
BASTHS CORRIENTES
» REMUNERACIONES
: COMPRA DE BIENES Y SERVITIGS
CAPTTAL
VENTR DE ACTIVOS FIJDS
AFDRTES DEL EJECUTIVO
EN EFECTIVO
CAPITAL
FORNACTON BE CAFITAL FIJO
COMEESTON NETA DE PRESTAMOS
SUFERAVIT B BEFICIT(-) CTE,
SUFERAVEY O DEFICITI-) SLPPAL

FINANCIARIENTD

INTERND
EXTERND

FUENTE:CURDRD 14,CALCULGS PROPICS.

CURDRE 13
FONROD DE INVERSIOMES OF VENEZUELA
(variacion interanual)

1382

1981 1983
16,06 -10.08 -32.28
109,12 -25.9% 34,19
-45.6% 30,73 -29.%0
-100.00
t4.08  25.46 -13.30
12,9 1338 -1L41-
15.87 #3011 -24.12
.53 -2 -2
244,93 -¥,32 -M22
244,93 -F. 32 -M22
=100, 00
-100.00
238,20 -4.91 L
16.08  -10.42  -32.40
42,93 -162,%9 8.4
42,93 -162.%9 4.4
-23.4 -7 -125.02
4.5 -17.80 L7

95

1564

-1.%5
-0.6%
-2.49
~1h.41
-11.338
14.38
-46.27
39,58

39.58
39.58

-58.21
-1.37
-186.75

-146.73

1947.07
-298.80

1743

-0.89

Ly
=362
~140.00
235,53

-22.37
980.43.

~36.99

-36.99
-16.9%

-39.17
-4.69
0.71

0.71

-B9.24
~bb. 53

1784

~11.62
-2.70
-73.67

-13.863

4.55
-89.97
-39.04

-39.04
-39.00
3005.21
3008.21
55,18
-19.24
-139.22

-139.72

117.24
-77.5%

{387

9.5
13.38
-9.85

-b5.48

-11.33

'22-2?
-5.8%
-1.38

-9.50
-9.50
~100.00
~100.00
53,81
10.22
232,52

72,52

-134,87
~h72.36



CUADRD 16
PETROLEDS DE VENEZUELA
taillones de bolivares!

190 1981 982 W& 1% 195 1986 1997

INGRESDS CORRIENTES ML B TN 658 RS IEW 93 12l
INGRESDS DE DPERACION B495  BATS2 49668 G497 9SASL 9I3BL  TZI9 128406
EXPORTACIONES DE HIDROCARBURDS 78043  B2B0 66087 . 60MOS 87736 80250 62479 113087
VENTAS INTERNAS 252 @R OTMO42 M5 N RSB 1Y
OTROS INGRESDS B 5N M 82 9% 48 2202 1808
INTERESES B [ROMH . 82 9% 87 2702 1608
GASTOS CORRIENTES 56961 83016 63209  TSOBY 7651 B0SS2  AMT2 9024
D OPERRCIIN AT 13001 13979 14998 1SK08 16595 21493 T(EM
REMUMNERACIONES HY MY S8 638 625 bkEB THT 7B
(IMPRA OF BIENES Y SERVICIUS 4489 7088 T0M 7413 BSM 0T 1385 IM22
APOYD TECNOLOGICO 564 Mmoo m Al 1% 143 192 20
IWPUESTO INDIRECTD . | R 1k 18 5. 755 b 38
DTROS BASTOS CORRIENTES 51370815 49280 MW AT KIS BT B2
IMPUESTD D€ EXPLOTACIEN T TH0 BA20 6464 3086 8776 1OMT R4S
INFUESTO SOBRE LA RENTA W0 SSAS 450 MA0NT S8 Tuvd IM30 4N
TRAW, AL SECTIR PRIVADO 7 100 100 406 1897 106 100
INGRESTS 3 CAPTTAL 0 0 0 ¥ R 0 /R 1}
VENTA € ACTIVOS FLIOS 0 0 0 M 3 0 o 403
BASTOS D€ CAPITAL 9304  IBIBL 20164 LM473 10535 17488 15003 177%
ACTIVOS DE CAPITAL FIID 89% IS974 19580 L1817 10435 {0ES6  13SRY IS0
INVENTARIOS . ™AW 15 -ue B9 1308 1408 5
TERRENDS 3 7 2 r S pl] b 184
SUPERAVIT O DEFICITH-} OE OPERACION 68457 Ti51 59739 M99  BO04 747k D12% 9512
SUPERAVIT 0 DEFICIT(-) CTE 7MW WOE 10658 10770 X00MMe 1198 1487 81m
SUPERAVIT 0 DEFICIT GLOBAL 18076 12373 -10530  -BI8 9850 B0 -S4 10795
FINONC [AMIENTD 1807 12973 10530 @18 9850 B90 4SA -10795
INTERND ~1271 2142 -1M81 1418 <95 M2 B9 M
EXTERHD -16805 10231 201 600 1S M8 -4I5 148l

FUENTE: DIL, A, (1580)
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EURDRD 17
PETROLEGS DE VEMEZUELA
tporeentaje del b.1.B.)

190 191 192 1983 194 1985 1986 157

INGRESHS CORRIENYES B 42 BB 1 27 KT OIKB LR
INGRESDS DE OFERACION I BH BN B DI ¥ WA
EXPORTACIINES DE MIDROCARE 3070 B.85 2.6 0.8 B3 1.7 126 1572
VENTAS INTERNAS 0.9% 066 123 LAY A 2W 8 LY,
OTROS INGRESDS £LS¢ 188 L& 6l 0 A 08 A
INTERESES LS L8 L& oM 0 ol 6 0.5
ASTOS CORRIENTES 24 AR U0 WI8 202 138 1306 1563
DE OFERACION Lo 456 ATB 516 AE LT AT L4
REHUNERACIONES L L LW LB LB LM LA LY
CRA DE BIENES ¥ SERVICIO 2,55 249 240 243 245 L9 273 3%
AFOYD TEDNDLOGICO 02 647 010 008 005 003 004 003
IMFUESTD INDIRECTG 0.3 ¢4 049 0.4 017 Ol 014 005

OTROS GASTOS CORRIENTES 7.7 48 L2 BY 1% 1’37 N N2
IMPUESTD DE EXPLOTRCION 29 2 277 AW A4 LB 1t 2N
INPUESTG SOBRE LA RENTA 1486 2216 1460 171 480 17T &7 LG9
TRAF. AL SECTOR PRIVADD 0.00 000 003 003 612 041 0.02° 0.01

INGRES0S TE CAPTTAL 000 000 000 003 020 000 00D 006
VENTA DE ACTIVOS FLJOS 0.00 000 000 03 &1 Q00 000 0.
GASTOS DE CAPTTAL LTI W% A ¢ A B Y B0 R N B ALY
ACTIVOS DE CAPITAL FIVO IR 5460 &72 A7 300 2M LT .08
IWVENTARIOS o4 075 053 013 003 02 0B 0.3
TERRENDS 0,00  0.05 0.00 001 000 000 001 000

SUPERAVIT G DEFICIT(-} BEDPER 27,00 2499 19.14 1.0 2300 103 1038 1297
SUPERAVIT O DEFICIT-) LTE 107 204 365 M Lm 4 w12 A%
SUPERAVIT 0 DEFICIT GLOBAL T -4 -LE2 08 283 41 092 LY

FINANCIANIENTD 0 A% e 08 28 019 692 -L¥
INTERND £5% 075 49 08 2.8 010 LB L3
EXTERND -8 L3 BF® 02 003 010 0.8 010

FUENTE: DIZ, A, (1988)
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INGRESDS CORRIENTES
INGRESDS DE OPERRCION
EXPORTACIINES DE HIDROCARBURDS
VENTAS INTERNAS
OTROS ENGRESOR
INTERESES
GASTOS CORRIENTES
DE OPERACION
REMMNERACIONES
- COMPRA DE BIENES ¥ SERVICIOS
APOYD TECKOLOBIED
[HPUESTO INDIRECTD
UTROS GASTDS CORRIENTES
IMPUESTO DE EXPLOTACION
IWPUESTO SUBRE LA RENTA
TRANF. AL SEETOR PRIVADD
INGRESOS UE CAPTTAL
VENTA DE ACTIVDS FII0S
BASTOS DE CAPTTAL
ACTIVOS OE CAPITAL FIIO
INVENTARIOS
TERRENDS
SUPERAVIT O DEFICIT{-} DE OPERACIIN
SUPERAVIT D DEFICITI-) CTE
SUPERAVIT @ DEFICIT GLOBRL

FINRCIAMIENTD

INTERND
EXTERND

FUENTE:DIZ, A, (1988)

CUADRD 18

PETROLEDS DE VENEZUELA
{VARIACION INTERAMUAL)

1981

-5.2¢
-b1
-5.03
=35.%
LR
2.8
15
-2
0.82
"Z-M
-24.06
3,46
7.8
6.8
9.5
-10¢.00

1417
w3
436.03
39363
1.5
-01.09
~161,01

=151,01

-250.2
-1H.2%

19682

1932
~19.03
U5
A
~13.90
AR
~2b. 16
LA
.1
=32
-43.2h
102,35
=31.84
-7
~34.07

3.9
2.02
-3.44
-&1.92
AR
ns
-th.6]

-16.47

1985 1984

-10.57
b5
-1.99
0.0

-18.38

-18.58

-11.82

1.%
an
1.83

16,38

-11.0%

-17.41
=210

~19.54

0.27

-45,85
-37.47
-123.1
-14.05
“10.11
=316

2.7
3.0
0.9
53.08
-12.29
-11.5
15.09
-13.01

"18-00‘

.02
3887
56,82

25'_48
1.4
%.37
M.
-26. 40
~26.40
B35
-26.1%

120,22

-41.6%
33'90
83.15

.21 -1106.53

52.21 ~1106,33

-761.98 -109.82 -687.4

139.3

-102.41

98

~116.02

1985

-28.87
-85
3.5
5.00
-40.92
40,92
-21.28
-20.47
0.3
~20.64
-1.78
-13.79
-8
215
-22.51
2A47.85
-190,00
-100.00
-13.44
~2.18
9.9
63.20
-85
-57.84

-106.76°

"i%l?&

-103.32
191,39

1986

L.

35,07

.70

-13.1%
LT
MLTE
-14.69
.87
1.7
80.27
A.80
-15.75
-36.77
1w
-3
-

15.83
.53
L.
.15
-35.92
~2.89
390,43

380,43

1807.28
-10771.32

198

15.44
1.4
.73
.21
43,65
3.5
L35
1,
25,24
19.47
A%
b1 11
5,70
.47
03

5,25

-18.59
ANAS
24,06
20,79
2.0
nn
-163.08

~263.05

.S
7

N



CUADRD 1%
FONDO DE COMFENSACION CAMRIARIA
{FOENCAN)
{NILLONES DE BDLIVARES)

1983 1986 1987

CUENTA CORRIENTE

INGRES0S CORRIENTES 790 a9BE 1681
INTERESES 29 1507 15T
PEL BECTOR PURLICO 207 RS0 1207
UTELIDAD CAHRIARTA ML 5446 H
01R05 o 7 bb

GASTOS E INVERSION FINANCIERA UM B HR

CORRTENTES nM R Y
COMPENSACION BCV DIFEREMCIAL COMBIARIO B3¢ e 798y
BIRGS 2 A 1%

INVERSION FINANCIERR 550 976 2126

SECTOR FRIVADD -

EMFRESAS M) FINAKCIERAS 0 476 1678
PREARES ELEC,DE CARACAS 0 b7 52
TRASPASDS PAGARES ELEC. DE CARACAS ¢ o 118
INSTITHCIONES F INANCIERAS 5500 30 42
FRESTANOS ' 550 300 48

CERTIFICADOS DE AHORRD{BCA.HIP,) 300 0 0

CERTIFICADDS DE DEFDSHID(ECA, HIP.) 9 b 29

CERTIFICADOS OF DEFOSITD {BANAP) 2% - 30 178
SUPERAVIT D DEFICIT CORRIENTE 4556 AZS9 -4
SUPERAVIT O DEFICIT GLOBAL 006 3283 8572
FINANCIAIENTD

INTERNO -4007  -3288  BSTH
BANCO TENTRAL B35 9L 'K
DEPOSLTOS 8295 ) 1
TENENCIA DE TITULOS PUBLICOS 685 NS 4709
TENENCIA DE TETULOS PRIVADDS 417 P AN
DIRD INTERNO 9 . 0 8425
TRASPASO PAGARES ELEC. DE CARACAS 0 0 118
TRASFASOS AL FISCO(LIGUIDACION) 0 ¢ -9l

FUENTE:Di?,A. (1988}
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CiADRD 20
FONDD DE COWPENSACION CANBIAR]A
{FOCOCAN)
- lporcentaje del P,1.B.)

1983 1988 1987

CUENTA CORRIENTE

INGRESOS CORRIENTES (07 U Y T R 5.
INTERESES 0.4f 0.} a2
DEL SECTOR PUBLICO 0,06 047 0.18
UTILIDAD CAMBIARIA . 1.0 100 Q0L
DIRS : 0.00  0.00 0,01
EASTOS £ INVERSION FINANCIERA 0.85 075 1.43
LORRIENTES S % SR 5 - I 9% &
COMFENSACION BCYV DIFERENCIAL CAMBRIAR 0,72  0.5%  L.U1
gTROS ' 0,00 0,00 0,02
THVERSIDN FIRANCIERA 0.42 0.20 2.30
SECTOR PRIVADD 0.60 000 .00
EMFRESAS NO FINANCIERAS 0.00 0.t 0.
PAGARES ELEC.DE CARACAS 0,00  0.04 007 .
TRASPASOS PAGARES ELEC, DF CARACAS  0.00  0.000  0.16 -
INSTITUCSONES FINANCIERAS 0.42  0.06 0,08
PRESTANDS 0,42 0.0 0.0

CERTIFICADAS DE AHDRROG{BCA.HIP.) 0.06 0.00 0.00
CERTIFICADRS DE DEPOSITO(REA. HIP  0.00 0.a0 0.04 .
CERTIF1CADDS DE DEPOSITO (BANAP) 0.03 0.06 0.02

SUPERAVIT D DEFICIY CORRIENTE 0.98 0.86 -0.%0
SUFERRVIT 0 DEFICIT GLORAL 0.86 0.66  -1.1%
FINANCIANIENTD ¢.00 0.00 0,00
INTERNG ' -0.88  -0.47 119
BANCD CENTRAL . .79 002 .0}
BEFDSIT0S 1.7 0.07 o.01
TENENCIA DE TITULOS PUBLICOS - -haes 0 -1.84 2.90%
TENENCIA BE TITULDE PRIVARDS -0.99 0.7% 0.3
DYRD INTERND 0.00 0.00  -1.17
1RAGPASD PAGARES ELEC. DE CARACAS 0,00 .00 0,18
TRASPASODS AL FISCO{LIBUIDACIONY . 0.0¢0 0.00 -1.3

FUENTE:DIT A.11989)
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INERESDS CORRIENTES
INTERESES
INTERESES INVERSIDMES TENPORALES
INTERESES POR AUXILID FINANCIERD
APERTES DE BANCOS € INS. DE CREDITO
. DTROS
BASTDS CORRIENTES
6ASTOS OPERATIVDS
0TROS
INGRESOS OF CAFITAL
BIEMES RECIBIDOS DEL B.C.V.
GASTDS DE CAPITAL
ACTIVOE F1JDS(BIENES RECIPIDOS EN PASD)
INVERSION FINANCIERA
INSTITUCIONES FINANCIERAS
PRESTAMOS
AUXILIC FINANCIERD
ABONDS A LA CUENTA DE AUXILIO FINANCIERO

SUPERAVIT O DEFICIT CORRIENTE
SUFERAVIT O DEFICIT GLORAL

FINARCIANIENTO
INTERRD

BANCD CENIRAL

ANTICIFES DEL R.EC.Y.

INVERGIONES TEMPORALES

COMFRA DE INVERSIONES TEMPORALES

VENTA Y RESCATE DE INVERSIONES TEMPORALES
OTROS ACTIVDS Y PASIVOS NETOS

FUENTE:DIZ, A, (1938]

CUABRO 21

FONDO DE GARANTEA DE DEPQS)

1967

950
75
207

52
§32
b4
3
8
1B
157
157
3529
3529

-2204

-229%

-2204
487

-2771

704
-184

182
82
0

0
=399
1783
£18d

{FOBADE)
{nillones de botivares)

1985 1984
156 453
162 79
L] 204
16 7%
104 3460
¢ 14

1 7e

? 20

] 33

0 147

0 147

¢ 1

0 0
AT 387
Ry ALY 987
3730 97
17y 1134
a -147
264 560
~34bb ~240
I4hB 280
3448 2449
5004 1000
5000 1000
-133% -1174
-3295 -3
378l 2095
3 Hi
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CUADRD 22
FONDD DE GARANTIA DE DEPOSITOS
{FOGADE )
{porcentaje dei P.1.B.)

1985 1984 1987

INBRESDS CORRIENTES ' 0.06 Q.03 0.13

INTERESES 0.03 0.0 0.04
DEL SECTOR PUBLICD 002 0.0 003
UTILIDAD CANBIARIA g.02 a,42 0.01
OTROS .02 0.07 0,09
BASTOS € INVERSION FINANCIERA 0.00 .08 0.01
CONPENSACION BCV DIFERENCIAL CAMBIAR  0.09 ¢,00 0.00
07R0S ¢.00 0.01 .00
INVERGION FINANCIERA 0.00 0.63 0.02
SECTOR PRIVADE b.00 g0y 0.2
ENPRESAS NO FINANCIERAS 0.00 0.00 0.49
PAGARES ELEC.DE CARACAS ¢.00 o 0.00 0.47

TRASPASOS PAGARES ELEC. DE [ARALAS  0.BD .20 -9.02
CERTIFICADOS DE DEFOSITQ (RANAP) 0.80 0.20 -0.32

SUPERAVIT D DEFICIT CORRIENTE 4.80 .70 -0.32
SUPERAVIT B DEFICIT BLOBAL 000 0,03 039
FINANCIANIENTOD .04 0.12 13
INTERND ‘ 0.00 o.M ¢.00
BANCD CENTRAL -0,7% -60F -0.02
DEPDSITOS .00 0.00 .00
TENENCTIA DE TITULOS PUBLICOS 0.7% ¢.03 0.03
TENENCIA BE TITULDS PRIVADOS 7% .05 0.03
OTRE INTERNO t.08 n2o - 000
TRASPASD PAGARES ELEC. DE CARACAS .08 0.20 0,00
TRASPASOS AL FISCO{L1UIDACION) -0.33  -6.24 0,08

FUENTE:DII,A.(1988)
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T07AL INGRESDS
CORRIENTES
INGRESDS FOR INTERESES
DEL SECTOR PUBLICD
OTROS IWGRESOS
CAPTTAL
APORTES FOR PRIMAS

TRYAL BASTOS E INVERSION FINANCIERA
BAST0S
CORRIENTES
0TROS EGRESDS
INVERSION F INARCIERA
INTERNA
INBTITUCIONES FINAHCIERAS
PRESTAHOS
EERTIFICADDS GF AHORRO(BANCA HIPOTECARIA|
CERYICADDS DE DEFOSITOS{PANEA HIPOTECARIA)
CERTIFICADDS DE DEPOSITOS {BAMNAP)

SUFERAVIT D DEFICIT{-)TURRIENTE
SUPERAVIT @ DEFICIT{-}ELOPAL

FIRANCIAMIENTD

INTERND

BANCD CENTRAL
EFECTIVO

TITULOS PUBLICES
CoMPRA
VENTA ¥ RESCATE

TITULDS PRIVADDS
CONPRA
VENTA ¥ BESCATE
LERTIFICADOS OF DEFOSTTOS{BANCA COMERCIAL)

FUENTE:DIZ, B, (1980}

CUpdRD 23
FIDEIEOMISD CAMRIARIOIFICAM)
{HILLONES DE BOLIVARES)

1987

1375
87
22

9

45
IR
3308

b
32
3l
92

-3
-44
-4&
-84

{t

9

-33

nn
3369

-3349
-33b%
-37
-3
-2417
-3
120
-81%
-913
{
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CUADRD 24
FOCOCAM FOGADE ¥ FICAM
{millones de bolivares!)

1985 1984 tea7

CUENTA CORRIENTE 75875 2010 b9
INGRESBS CORRIENTES 7875 2423 2054
IMTERESES 691 1786 1847
DEL SECTOR PUBLILO 287 50 12%
UTILIDAD CANBLARIA ' 6780 287 ¢
APBRTES POR FRIMAS (FOGADE) 104 360 432
BIRDS e L 175
CAPITAL ! i6? lags
BIENES RECIRIDDS DEL BCV(FDSADE) a 167 137
APORTES POR FRIMAS(FICAM) @ o ARIU:
GASI0S Y CONCESION NETA DE PRESTAMDS 7aet 4457 9915
CERRIENTES LR 4434 £590
COMFENSACION BEV DIFERENCIAL CAMBIARID 327 LLiy 6354
OTROR 3 %4 PAL
CAPITAL 0 9 gy
ACYIVDS FIJUS(RECIRITOS EN FAGOD) 0 0 3579
LONCESION NRETR DE PRESTAMDS 4280 1963 -204
INTERNA , 4280 1963 - 204
SECTOR FRIVADD 1280 1983 -204
EAFRESAS NO FINANCIERAS { L 158
INSTITYCTENES BANCARIAS . 4289 1287 -1992.
FREGTANDS: 550 00 182
AUXILIO FINANCIERD A LA BANCA 3730 987 -2784
SUFERAVIT O DEFICIT CORRIENTE 274 2081 -39
SUPERAYIT D DEFICIT GLOBAL -5 -7 -394
FINANCIAMIENTO b 1e47 79
INYERKD - & Jeaz 3%k
BANCD CENTRAL ' 13848 7981 -1GEG
DEFOS1108 295 8 LK
EFECTIVO ¢ ¢ -37
ANTICIPOS DEL BCV 5000 Iy 0
COMPENSACION FOR BFERACIONES CANRIARIAS 2l 4870 1591
POR INBRESDS NEYDS TRANSFERIDOS A FOCOCAM iLYS KBR0 -1891
TENENCIA DE TITINLQS FUBLICDS -7685 7095 12142
TENENCIA DE TITWRDE PRIVADOS -4b17 ik 1359
TRAGFASES AL FISCO{LIDUIRACION) 0 0 -9l
OTRO INTERND -1533 -75% 1371

FUENTE: DIZ,A.{1%88)
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CUADR0 25
FOCOCAM,FOGADE ¥ FICAM
(porcentaje del P.L.B.}

ey 19 19w

CUENTA CORRTENTE L8 0 0.5

INGRESTS CORRIENTES .63 048 0.7

INTERESES ‘ 0.5 0% 6%

DEL SECTOR PURLICD 0.06  0.17 0.8

. UTILIDAD CAMBIARIA 1.3 0.05  0.00
APORTES POR PRIMAS {FOGADE) a0 007 0.0

oS - .00 000 0.2

e LAPITAL 0.00  0.03  0.49
BIENES RECIBIDOS DEL BCV(FDRADE) - 0.00  0.03  0.02

APORTES POR PRIMS(FICANY 0.00 0.0 0.8

GASTOS Y CONCESION NETA IE PRESTAMOS L83 LM L8

CORRIENTES L7 091 0,92

DOMPENSACION BCV DIFERENCIAL CRUBIARIO 071 0B 0.8

OTROS 001 602 803

CAPITA. : 0.0  0.00 0.9

ALTIVOS FLIOSIRECIDINGS EN PAGD) 0.00 D00 0.89

CONCESION META DE FRESTAMDS 092 080 -0.05

INTERNA . 0.2 0840 -0.03

SECTOR PRIVADD 0.2 0.40 -0.03

ENPREGAS ND FINANCIERAS 0.00 N 0.4

INSTITUCIONES BANCARIAS 0.2 0 0%

PRESTANOS  ~ L2 006 0.8

AUXILIO FINMCIERD A LA BAVCA 0.80 0.2 0.3

SUFERAVIT O DEFICLT CORRIENTE 0 &2 -5

SUPERAVIT O DEFICIT GLOBAL 6.00 078 -0.53

FINANCIAIENTO 0.00 078 0.5

INTERND 0.00 0.7 0.5

BANDD CENTRAL ' 298 L& A2

DEPISITOS {9  0.02 0.0t
EFECTIVO 000 0.00  0.01

BNTICIPOS DEL BCV L8 620 00

COMPENSACION POR CPERACIONES CAMBIARIAS 012 140 4.2

* POR INGRESOS NETOS TRANSFERIDOS A FOCOCAN 0.1 L& 0.2
TENENCIA DE TITLLOS PUBLICOS L. LM LT

TENENCIA DE TITULOS PRIVALGS 0.9 015 0.8

* TRASPASOS AL FISCO(LIOUIBACION) .0 0.0 LW
- DTRD INTERND A5 015 019

FUENTE:DIZ,A. (1988)
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CURDRD 26
DEFICIT Y QFERACEONES CUASIFISTALES
{sillones de bolivares)
1980 1381 1382 1983 1954 1985 1985 1987
SEFICIT CONSOLIDABD SECTOR PUBLICD 10738 1386 -39593  -b437 34964 Séﬁﬂl 4454 4205
BEFICIT SECTOR FIWANCIERD 437 g1 -5107 13 12394 14772 10449 4724
DPERACIONES CURSIFISCALES
REAJUSTE UTILIDADES CAHBIARIAS 9 o ¢ ¢ -20403 10170 17567 -439B0
CREDITOS SUBSIBIADDS VIA FONDGS DE DESARROLLO(I 0 e 0 -348.85 -235,195 -2B3.9% -424.75 -754.5

ASISTENCIA CENTRAL WIPOTEL, {CEDULAS HIPOT.B.5%) -142.1 -204.7 -340.7 -347 <3369 -274.1 2363 -4

COMPRA DE CERTIFICADDS DE DEFGSITDS AL BANAP 0 0 0 -17.63  -64.9% -7 4.3 -40.33
BONOS DE EXPORTACTON(2) . -440.4 -3 -832.40 -467.7 -73%3 -IM37 -19B14 -7BBLS
FOCOCAY ) g 0 0 ¢ 0 -5 488  -95.6
FUIGADE ] 0 ¢ 0 0 -1B6.5 -49.35 1042
DIFERENCIAL BONGS PUBLICOS-MESA DINERD B.C.V, ¢ - ¢ 9 ¢ 0 0 0 -3bi
LETRAS DEL TESORO @ 0 -332 0 é -780 ¢ 193453
FICAM 0 0 f 0 0 4 ] 22
RUEVD DEFICIT CDRSOLIBADD SECTOR PUBLIED 10085.8  785,3 -38798.1 -757%.2 13168.60 18543.55 26949 -45021.7

{1} INCLUYE :FONCRE D, CORPCINDUSTRIR, [CAP,FCA.
{2)SE REFIERE h FINEXPOD :

FUENTE :CUADROS ANTERIORES ¥ CALCULDS FROPIDS,

106



BEFILIT CONSOLIDADD SECTOR FURLICD
BEFICIT SECTOR FINANCIEROD
OFERACIONES CL'ASIF1SCALES

DEFICIT CORREGIPD

{UADRD 27

DEFICIT CORRESIDD FOR OFERACIONES CUASIFISCALES
{aillones de holivares)

1980 1984 1982 1983 1984 1985 1585 i5
14738 1586 -3559%  -MA3Z 14964 12001 -6b54 LY
457 8l -3107 172¢ 12390 14772 joeM9 L1,
-652,2  -B20,7 -1205.1 -1041.2 -21795.3 -13337.4  -20295 -49z44.

100858 755.3 -36799,1 -757%.2 13140,60 1BEST.GF  -26949 -43043,
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CUAIRD 28
BEFICIT CORRERIDO POR OPERRCIDNES CURST FISCRLES
fporcentaje del producto)

1980 1981 1982 MR 19 19 196 199

DEFICTT CONSOLIDADG SECTOR PUBLIED 422 0% -2 22 106 &8 -LE 0%

DEFICIT SECTOR FINMEIERD 08 03 LIS 6K 3F LM 24 06
OPERACIOIES CUPSIFISCALES
REAVISTE UTILIDADES CBIARING 00 000 00 000 SE 2N LS -4

CREDITOS SUBSIDIADGS VIA FONDUS DE DESARRMULGMT 0.0 000 0.0 013 0.7 -0.06 -~0.09 -Gl
ASISTENCIA CENFRAL HIPOTEL. {TEDULAS HIFDY.B.5% 006 010 -0.12 012 -0.00  -0.06 -0.05  -0.0%

COMFRA DE CERTIFICADOS DE DEFOSITOS AL BANYP - 0.0 000 0,00 008 002 002 000 0.0

BOMDS DE EXPORTACION(2) - <19 413 0.8 -0 020 43 050 04
FOEnem : 0.00 000 000 000 0.0 -00F ~001 0,08
FOBADE g0 000 000 000 000 -0.08 -0.001 0,02

DIFERENCIAL BORDS PUELICOSESA DINERD B.C.V, 0.00 000 00 060 00 0.0 00 005

LETRAS D61, TEG(RD 0,00 000 001  0.00 000 007 6.0 004
FICAN : 0.00 000 000 0.00 000 000 000 0.0

REVD DEFICIT CONSOLIDADD SECTOR PUBLICD M 0T -8 -Le LI AR 5 -bb

108



DEFICIT CONSOLIDADD SECTOR PUBLICO
DEFICIT SECTER FINALIERD
OFERACIONES CURSEF ICALES

BEFICIT CORREGIDD

TURDRD 28
DEFICLT CORREGL00 POR FERACIONES CPSIFISEALES
{porceataje del F.LB.}
e B I 13 1M 1@ 19 I
Lz 05 -2 -.n 1006 - aE 13 03
o8 0.3 LTS 060 357 38 L6 0
0% 0.8 08 0% b7 28 AN bE

197 07 -4 28 A9 Am Ge 62
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CUADRO 30
DESCONPOSICION DEL DEFICIT DEL SECTOR PURLICO

1980 198 I 1567 1984 1985 1% 1997

IMMESTOS DIRECTOS ACT, 077 Iz B0 LISt 8BS 16215 MAMdE 23074
N0 PETROLERAS

[OWD PORCENTAVE DEL P.1.B. 278 3.0 13 34 2% 3® LW 3%

VARTACTON ANUAL %5 6% BIZ -0 3N LW -17.05
BASE 13,40 280 030 200 M0 A3 4570
INGRESD REAL 0.40 0.0 <540 L1003 520 300
FRECING LT L1 LY 10,80 3180 050 41,50
TASA EFECTIVA LB -8 1292 B 1830 L0 -OLES

INUESTDS DIRECTDS PETROLED 37944 43260 42603 M4081 51475 31340 32488 47

LOKD PORCENTAJE 6L P. 1.5, 193 209 18 ILT 148 H48 658 b4

VARTACIOH ANUAL _ 18,45 -N.08 -19.7% 25 225 428 0.9
PRECID PETROLEDILSS/b) .8 10 3% L0 - BB
TIPQ [t CAMBIO NOWINAL 000 000 00 RN BH 6K LT
CANTIDAD EXPORTADA.B/D) 577 L - 1L 0.9
INGRESD REAL 6.8 080 580 L1000 & S22 W
PRECIDS 770 L10 . L0 1080 (L8 030 450
RESIDUD B8 -8 1583 9.8 63 <677 -162.2

IFUESTOS INDIRECTOS INTERNOS 9407 9698 (479 (9302 ZB3 22213 314 46240

PORCENTATE DEL P.L.B. 0 L, AR 186 413 4 L b
" VARTACION ANUAL LA 1832 -l A% LB 8B -5
BAsE 6 286 -3 200 110 LW £
INGRESD REAL 0.40 00 -TE LI 030 52 L0
PRECIOS W00 LI L0 1080 LA A5 4SO
TASA EFECTIVA -84 1LR2 -REB -271 .8 BE -7
UTILIDABES CAMBIARIAS 10086 26888 18398 446l JH)
FORCENTAJE DRY. P.I.B. I wm LM 9N A
VARIACIDN AMME 16,% -3L,% [ W00
BASE S0 T 830 850
INGRESD REAL .30 % 3
TASA EFECTIVA 135,40 -55.47 2508 -13LD
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CONTINURCIEN CUADRT) 30

111

1990 1l 19 9B 19Bd 1985 1986 1%
INUESTOS INDIRECTOS EXTERWOS 4488 5531 7016 3954 4387 6199 BT IS6SS
HARINCEL ES)
PORCENTAJE DL P.1.B. L7 L% 24 L7270 L% L3 LT .
YRIACTON AT 9.5 A2 -804 LM bIE R 2N

{ -

DASE (IRORT, 5%) 1.8 1076 -ULSS M5 LT A4 1B
TASA(ARMNEL ) 5.5 008 BE 9.4 101
TIPD BE CAMBID NDHINAL 0.00 000 000 [/ B 0.0 B.R
INERESD REAL 040 080 540 L0 03 5% LN
PRECIOS .70 LI LI 1080 1B -0.50 4L
RESIOUD 457 1L 11309 -5B.45  -6L%0 3326 -137.54
DERESDS SERRIDAD SOCIA. 50 497 4T A0 3408 30 4346 soid
PORCENTAJE 8. P.1.B. L LB LB LY LE LE L 6
VARIACTON ML 19 25t M LB 3R B3 O-SLH
TASH DE COTIZACIN 16,88 -L.45 <3060 A -15.68 ~13.83  -S1.47
SALARTD NOMINAL I L 25 LB L% 14 0.0
COTIIAMTES 12 S BTSN I S 5. SRS 2. S A T
INGRESD REAL 080 080 BA0 -L10 D30 520 L0
FRECINS 7270 LU 110 1080 (.80 -0.50 4.5
VENTAS BE B.Y S. DEL GOB. L3 L8l 43 -2 -2 -8l -5
VARIACTON AL B.47 135 4651 AT -4 8504
VENTAS PETROLED 8495 BAZS?  G9AAE  G4967  9SES1 VI3 TTID 124404
PORCENYATE DEL P.1.0. T WA B A8 2N 192 s U
YARTACTON ANML -3 -19.30  -BST -BT.bL 5.4 -W.52 230
FRECIO PETROLED(USS) TR R 55  -LI0 -5.50 5.8
TIFD I€ CAHBIO NOWINAL 0.00 000 000 WS BOo 0.0 9N
CANTIDAD EXFORTADA (MY, 8/D) 597 1375 <332 L 940 1.9 .90
INGRESD REAL 0.40 0.0 560 -110 0.3 52 L0
PRECING .70 L0 L16 10,80 LB 050 4L
RESINO B LS OT5 -143.44 B 938 -139.0
VENTAS RESTO TRANSABLES T GG
COMD FORCENTAJE DEL P.1.8, 845 T8 1% LW b3
VARTACHIN ANUAL y7 3 BT A S I - BN L X
FRECIT EXTERND .80 1500 2480 .40 -1260 B0 1410
TIFD DE CAMBRO NORINAL 200 000 0.0 WS B 0. 9333
IRGRESD REML 8.40 040 S0 -L10 030 520 3.00
FRECIOG L0 L1000 L0 1080 (LB 050 4L50
FESTIUD(CANT1DAD} nd,  nd ond -BLS <344 NS LI



CONTINUACION CUADRD 30

1980 1981 1582 1983 1984 1983 1986 1992

VENTAS HO TRANGABLES md nd nd. 1A 1287 1630 2819 27
COMD FORCENTATE DEL P.L.5. nd. nd  nd A0 6 LB AT LE
VARTACION ANUAL nd nd e 0.8 LB B -8
TRRIFA NOINAL nd nd U0 LES B0 3%
INGRESD REAL nd md ond 560 110 0.0 520 3.00
PRECIOS ‘nd omd nd LI0 0.8 1L80 0.5 4L5
CANTIOAD nd  nd nd 600 LG LI 55 5.5
REMIMERACIONES EYFRESAS WI0h 1492 6T 1030 19094 U7BB 20WA 75055
FORCENTAJE D6L P15, 55 589 &5 .09 12 703 812 .48
WRIACION AL 5.7 %8 R® 08 4% 155 S
SALARID NMINAL o L0 25 380 1L (L4 0,00
INGRESD) FEAL 0.0 540 -1 030 5B .00

FRECIOS 170 110 1.0 10.80 ILEB) 050 4150
RESIDUO(ENPLED) MES 108 A2 M8 N K -l
REVNERACIONES OB 1ER0 T AeA3 A 03 0D doM2 T 1286
FORCENTATE TEL P.1.5. 3.2 B T I I8 15T 1.2 10.04
UARIACION A, AA N2 18 290 12B BT 8L
SALARID HUMINAL mH 3B 2% L8 ILR 140 0.0
NGRESD REAL 00 S0 LD 03 5% 300

PRECIOS' L0 LI L0 1080 1.80 050 AL
RESIOUD (ENFLED) 42 LB - 1200 830 -ILT3

INTERESES EXTERNDS GOBIERND 001 - 4001 400t 4001 7WT TSR 36N 1E0B0

PORDENTAIE DEL F. LB, LY L LY LB 20 L& LI L0
URRIACION ANDAL 40,83 AM 073 2 /AU B This
ACERYD TEUDA EXTERMA TOTAL .4 1280 009 54 L% A
LIFER 11 B.S53 -9 -I.07 1156 % 2503
TIFD DE CAMBID NEMINAL 0.00 000 000 3233 /00 000 MW
INGRESD REAL 0.0 -S40 LI 03 5D LM
PRECI0S .70 LI L0 1080 ML® 0% M
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CONTENUACION CUAIRD 30

1980 9Bt 19R2 193 1984 195 586 197
INFERESES INTERNDS GOBIERMD £ 1S3 988 200 K43 S TE0 T2
FORCENTAJE DEL P.1.3. 0.7 012 0% 09 0B 03 LY LY
VARTALION AL B4 18333 175 -ILE M 000 62
B4 1540 1218 8.0 7.0 XM 8.5

4508 17263 06039 4503 -SB.A3 1A.5h

0.0 -5.60 -L10 0® 52 300

7270 L1010 1080 1.0 30.%0
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