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Ajuste fiscal, efectos -
distributivos y perspec’rlvas
de medidno plozo

Ramon Espinasa

El articulo tiene tres objetivos bdsicos. El

primero es mostrar, c6mo la depreciacion
del tipo de cambio real ha sido el instru-
mento utilizado para compensar la caida
del ingreso fiscal petrolero en el periodo
1981-1993, en particular, en los afios 1983
y 1986-89. El segundo objetivo es, desta-
car el efecto regresivo en términos de dis-
tribucién del ingreso de la depreciacién
del tipo de cambio como mecanismo de
recaudacién fiscal. El tercer objetivo es,
llamar la atenci6n sobre la situacién ac-
tual de cafda del ingreso fiscal petrolero,
similar a la de 1982 y 1986 y, en vista de
ello, plantear un escenario, alterno a la
depreciacién del tipo de cambio real, de
aumento de la tributacién no petrolera.

1. ELAJUSTE FISCAL
_. El Ingreso Fiscal Petrolero

El ingreso fiscal petrolero es, en dlti-
ma instancia, un impuesto a las exporta-
ciones de petr6leo. En este sentido, el in-
greso fiscal petrolero constituye unatrans-
ferencia internacional unilateral, cuya
magnitud ha variado a lo largo del tiem-
po dependiendo del volumen de exporta-
ci6n, los precios y la participacion fiscal.

- El gréfico 1 muestra, desde 1940 has-
ta 1993, el ingreso fiscal petrolero en d6-
“lares constantes de 1993, dividido por un
tndice del tamafio del pafs, como lo es el
tamafio de la poblacién. Este indicador
revela una caida abrupta del ingreso fis-
cal petrolero, en el transcurso de las ulti-
mas dos décadas. El ingreso fiscal petro-
lero de 1993 es de alrededor de unos 300
d6lares por habitante. El cual es menos

* Este articulo es una condensaci6n, hecha
por la Revista SIC, de un trabajo més lar-
go del autor, a quien agradecemos su auto-
rizacién para publicarlo.
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de un sexto del de 1981 y menos de un
sépnmo del de 1974. Lo cual muestra en
qué magmtud el fisco ha visto mermada
su capacidad de gasto por encima de la
recaudacién impositiva doméstica. El in-
greso fiscal petrolero per capita estuvo,
en 1993, a nivel del de finales de la déca-
da de los cuarenta, pero con expectativas
muy diferentes en cuanto a su evolucién.
Mientras, en aquel entonces, las expecta-
tivas;eran de un ingreso petrolero crecien-
te, tanto por el aumento de los volime-
nes de exportacién como de la participa-
cién fiscal, hoy, como se ver4, las expec-

- tativas son de un ingreso fiscal petrolero

més bien estancado en términos per capita
y, en particular, respecto al tamafio de la
economfa.

La cafda del ingreso fiscal petrolero a
partir de 1981, se produce después de
décadas de ascenso sostenido, lo cual de-
termin6 una forma de funcionamiento del
fisco y de la economfa venezolana en ge-
neral. Una renta petrolera de origen ex-
terno siempre creciente le permiti6 al Fis-
co nacional expandir constantemente su
gasto sin aumentar la tributaci6n interna.

La expansi6n del gasto fiscal fue, duran-
te afios, la principal fuente que aliment6
la demanda agregada para la expansién
de un aparato productivo orientado al
mercado doméstico, como parte de la es-
trategia de industrializacién por sustitu-
cién de importaciones.

Ingreso y Gasto Fiscal

Como fraccién del P1.B. (Producto Inter-
no Bruto), entre 1981 y 1993 el ingreso
fiscal petrolero pasa de 25% a 5% del
PLB. (véase grafico 2). Pero la cafda del
ingreso fiscal es, solo parciaimente, com-
pensada por una reduccién significativa
del gasto fiscal, el cual se reduce en mA4s
de un tercio, al pasar de 33% a 20% del
PLB. Es decir, parte de la declinacién en
la contribuci6n fiscal petrolera real, fue
compensada por una mayor tributacién no
petrolera. Cabe preguntarse, entonces,
dénde se originé la mayor tributacién no
petrolera.

Por otro lado, el ingreso fiscal no pe-
trolero en sentido estricto, es decir, im-
puesto sobre la renta no petrolero, impues-
to por aduanas y los impuestos indirec-
tos, pierde importancia relativa. Pasa de
alrededor de 8% del PIB. en 1981 a un
minimo de 4% en 1989 y 6.6% en 1993.
Esto es, la caida del ingreso fiscal pe-
trolero real no es compensada a través
de una mayor recaudacion de tributos
no petroleros.

(C6mo se financia esta brecha? En el
pasado, a lo largo de 1982, el déficit fis-
cal pasa a ser financiado por las reservas
internacionales del pafs. Esta cafda signi-
ficativa de reservas termina desembocan-
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Gréfico 1
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Gréfico 2
INGRESO Y GASTO FISCAL/PIB
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do en un ataque especulativo en contra
de las reservas, todo el mundo compran-
do délares en espera de una mayor deva-
Iuaci6n del bolivar, lo cual culming en la
crisis cambiaria de febrero de 1983. Esta
es resuelta con la introduccién de un sis-
tema de cambios miltiples y controlados.
Laestabilizacién del ingreso fiscal petro-
lero real en 1983-85 y la devaluacién del
tipo de cambio- petrolero en febrero de
‘1983, expandieron el ingreso fiscal petro-
lero, lo cual contribuyé al equilibrio fis-
cal en el perfodo. Por la devaluacién, el
Estado obtiene, por una cantidad reduci-
da de délares por concepto de exporta-
ciones petroleras, una cantidad mayor de
la moneda hacional. ;

La cafda del ingreso fiscal pétrolero a
principios de 1986 conllevé un importante
déficit fiscal. Las crisis fiscal de 1986 fue
parcialmente resuelta devaluando signifi-
cativamente la tasa de cambio controlada
para el grueso de las importaciones a par-
tir de enero de 1987, mientras se mantu-
vo constante la tasa de cambio petrolera,
hasta mediados de ese afio. El encareci-
miento real de las importaciones y el au-
mento del ingreso fiscal, por la via del
diferencial cambiario, primero y de la
devaluacién del tipo de cambio petrole-
ro, después, permitieron, a lo largo de
1987, reducirel déficit fiscal, y desacele-
rar la velocidad de pérdida de las reser-
vas internacionales. Sin embargo, la con-
traccién del ingreso fiscal petrolero per-
sistfa en el transcurso de 1988 y, con ello,
persistfa la situacién fiscal deficitaria, al
tiempo que no se hacfa nada en el frente
cambiario. La pérdida de reservas inter-
nacionales a lo largo de 1988, tomé un

carécter especulativo dadas las expecta-.

tivas devaluacionistas con el gobierno que
debia tomar el poder en febrero de 1989.
Esto hizo que las reservas llegaran a un
minimo en el primer trimestre de 1989.

La crisis fiscal y de balanza de pagos
que se iniciaen 1986 y se acenttia en 1988,
desembocé en la reforma del sistema
cambiario en febrero de 1989, parte del
programa de ajuste estructural acometi-
do por el nuevo gobierno. Se abandoné
el sistema de cambios multiples y con-
trolados, introduciéndose un sistema de
cambio tnico y flotante. La unificacién y
liberacién del tipo de cambio se tradujo
en una devaluaci6n significativa del tipo
de cambio petrolero, lo cual contribuy6 a
reducir el déficit fiscal en 1989 y a gene-
rar un superdvit en la balanza de pagos
ese afio.

Los ingresos extraordinarios no recu-
rrentes de 1990 y 1991, con motivo, pri-
mero, del aumento del ingreso petrolero

“por la invasién de Kuwait por parte de

Irak, en el segundo semestre de 1990, y
el endeudamiento significativo de
PDVSA en 1991, ademés del ingreso ex-
traordinario por las privatizaciones de
CANTV y VIASA, a finales de 1991, hi-
cieron posible la expansién equilibrada~.
del gasto fiscal estos afios. Esto se tradu-
jo, asu vez, en superdvit de la balanza de
pagos acumulados como reservas inter-
nacionales.

La cafda del ingreso fiscal petrolero en
1992-93 y la no recurrencia de los men-
cionados ingresos extraordinarios, ha pro-
vocado la reaparicién en 1992 y 1993 de
un déficit fiscal, en orden de magnitud,
similar al de 1988. El déficit fiscal ha te-
nido como contraparte déficit en la ba-
lanza de pagos cubiertos con reservas in-
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ternacionales. Tenemos la situacién: al
caer el ingreso fiscal petrolero y no ser
compensado con mayor tributacién no
petrolera, si no se permite la deprecia-
cion del tipo de cambio, el déficit fiscal
termina siendo cubierto por las reser-
vas internacionales. La cafda de reser-
vas en el primer trimestre de 1994 mues-

tra un claro paralelismo con la situacién
de reservas de los afios 1983, 1987 0 1989.

La Tasa de Inflacién

El principal punto a destacar es que,
la depreciacién del tipo de cambio real,
ha sido la causa fundamental de los
«saltos» en los niveles de inflacién en el
periodo bajo anilisis. Después-de cada
salto en el nivel inflacionario, la inflacién
se mantiene esencialmente constante, de-
bido a factores de carédcter inercial, don-
de las expectativas juegan un rol funda-
mental. ‘

-Si se acepta la relacién entre la depre-
ciacién del tipo de cambio real y el nivel
de inflaci6n, se puede desprender del an4-
lisis hasta ahora realizado que, ha sido el
déficit fiscal, recurrente en los tdltimos
doce aiios, la causa dltima del aumento
ostensible del nivel de inflacién de 1a eco-
nomfa-venezolana en este perfodo. La
cadena de causaci6n, es, como se ha ana-

‘lizado, la siguiente:

1. la cafda en el ingreso fiscal petrolero,
no compensada con reduccién del gas-
to y/o aumento de la tributacién no pe-
trolera, se traduce en déficit fiscal;

2. el déficit fiscal es, en primera instan-
cia, cubierto por las reservas interna-
cionales, hasta desembocar en un ata-
que especulativo contra las mismas;

3. elataque especulativo contra las reser-
vas es resuelto, inexorablemente, de-
preciando el tipo de cambio real;

4. ladepreciacién del tipo de cambio real

- se traduce entonces en inflacién, la
cual es, en tltima instancia, el impues-
to pagado por la economfa no petrole-
ra para enjugar el déficit fiscal. El «im-
puesto inflacionario», en Venezuela,
estd directamente relacionado con la
depreciacién del tipo de cambio real.
La reincidencia de desequilibrios fis-

cales en 1992 y 1993, parece explicar la
reaparicién de una aceleracién inflacio-

naria, conspicua desde mediados de 1992

y, asf un salto en el nivel inflacionario,

con un promedio cercano al 40% en 1992
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y 1993. Esto, a pesar.de una desacelera-
ci6én en la actividad econémica en estos
afios y que, en el frente cambiario, todo
lo que se ha hecho es desacelerar la velo-
cidad ala cual se venfa apreciando el tipo
de cambio. En estas circunstancias, una
depreciacién brusca con la finalidad de
corregir los desequilibrios fiscal y exter-
" no, puede tener un impacto inflacionario
muy superior, en términos relativos, a los
del pasado.
El anilisis realizado del proceso
inflacionario entre 1981 y 1993 ha sido
tan s6lo parcial, haciendo énfasis en el

impacto inflacionario de la depreciacién

del tipo de cambio de origen fiscal, sos-
layando el anélisis de otros factores y

" polfticas que afectan la inflacién, como
son, sin duda, la polftica monetaria y el
fenémeno de expectativas. Esto es una
limitacién del anslisis. Sin embargo, se
puede afirmar que ha sido la depreciacion,
en particular por su cardcter discrecional,
la causante de los cambios en los «nive-
les» inflacionarios.

II. EFECTOS DISTRIBUTIVOS
La Inflacién por Rubros

El grafico 3 muestra la evolucién men-
sual, a partir de enero de 1981, del fndice
general de precios y los indices a su pri-
mer nivel de desagregaci6n por rubros:
alimentos, vestidos, gastos del hogar y
~ gastos diversos.

El primer punto a destacar, al obser-
var el grafico 3, es 1a alta inflacién de pre-
cios acumulada a partir de 1981, y en par-
ticular a partir de 1984, asf como la for-
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ma exponencial de las curvas, predecible
por sus caracterfsticas. El segundo punto
a destacar es que la inflacién acumula-
da en alimentos, supera al indice gene-
ral y al de los otros tres rubros, a par-
tir de 1984.

El indice general de precios se ha mul-
tiplicado por alrededor de 16 en el perio-
do desde 1984, mientras que en alimen-
tos los precios se han multiplicado por
alrededor de 27, una inflacién acumula-
da alrededor de 2/3 més alta. La inflacién
acumulada en alimentos, es casi el doble
de aquelia en gastos diversos y mds del
doble de la acumulada en gastos del ho-
gar y vestidos.

La evidencia econométrica muestra
una clara correlacién entre la deprecia-
¢i6én del tipo de cambio real y la inflacién
en alimentos. Cabe ahora preguntarse, por
qué la depreciacion del tipo de cambio
real ha afectado antes el precio de los ali-
mentos que el de los otros rubros que com-
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ponen la cesta de bienes con la que se
calcula el fndice de precios al consumi-
dor. La primera y principal razén es el
encarecimiento tanto de los alimentos
importados, como de los insumos, bienes
y maquinarias importados para la produc-
ci6n de alimentos en el pafs. Una segun-
da razén es, al encarecerse el precio en
bolivares de los productos de importacién
alternativos, se ha podido aumentar hasta
ese nivel los precios de la produccién
doméstica,

La Inflacién por Estratos PN
de Ingreso - )

El grafico 4 muestra, otra vez, la evo-
lucién del indice general de precios al
consumidor, a partir de enero de 1985,
pero ahora desagregado por estratos de
ingresos. Esto es, la inflacién percibida
por la poblacién de acuerdo con sus in-
gresos, organizados por cuartos, desde el
25% de menores ingresos, Estrato I, al
25% de mayores ingresos, Estrato IV.

Lo primero que se observa, es que la
inflacién acumulada percibida por el
estrato de menores ingresos de la po-
blacién es consistentemente superior al
promedio y ala inflacién percibida por
cualquiera de los otros estratos. De la
misma manera, s¢ observa, como, la in-
flacién acumulada percibida por el estra-
to de mayores ingresos es, consistente-
mente, inferior a la de los otros tres estra-
tos. Mientras, la inflaci6n de los estratos
de ingresos medios est4 alrededor del fn-
dice general promedio.

La observaci6n anterior se puede ilus-
trar si se compara la inflacién acumulada
percibida por cada estrato, respecto al pro-




medio ponderado de la inflacién percibida
por los tres estratos restantes. La infla-
cién acumulada percibida por el Estrato I
(lo de menores ingresos) crece sosteni-
damente respecto a la del promedio de los
otros tres, a partir, al menos, de enero de
1985. Para finales de 1989, la diferencia
_ de inflaci6n percibida es m4xima, del or-
den del 20% mds que el promedio del res-
to de la poblacién. De 1a misma manera,
1a inflacién acumulada percibida por el
Estrato IV (lo de mayores ingresos), de-
crece sostenidamente, respecto a aquélla
percibida por el resto de la poblaci6n hasta
finales de 1989. Para este momento, la
inflaci6n acumulada percibida por el Es-
trato IV, es casi un 20% menor que la
percibida por el resto de la poblaci6n. En
¢l mismo perfodo, hasta finales de 1989,
la inflacién acumulada percibida por los
Estratos Il y Il es esencialmente la mis-
ma que la de los otros tres, respectiva-
mente. '

- Del andlisis anterior se puede concluxr
en primer lugar, que el proceso de ajuste
fiscal, mientras éste se hace por la via
de depreciar el tipo de cambio real,
hasta 1989, es abiertamente regresivo

“en términos de distribucién del ingre-
so. Esto es porque, como se vio, el im-
puesto inflacionario afecta, fundamen-
talmente, el rubro de alimentos, a lo
cual dedican una mayor fraccién de sus

. gastos el estrato de menores ingresos,
- en particular respecto al de mayores

mgresos Después ‘cuando se detiene la

depreciaci6n del tipo de cambio real, 1a
brecha entre ambos estratos tiende a ce-
rrarse.

III: PERSPECTIVAS DE
MEDIANO PLAZO

Escenario Petrolero

El escenario del precio promedio de
exportacién del paquete venezolano, en
délares constantes de 1994, asume una
cafda del precio para el afio 1995, en la
medida que persiste la situacién de debi-
lidad del mercado petrolero internacional,
. para, después, recuperarse muy gradual-
mente en una banda entre $12 y $13, cons-
tantes de este afio. Este es un escenario
de precios moderados, ligeramente supe-
rior al promedio que se materializé du-
rante las décadas previas a 1970; Sin em-
bargo, es una fraccién del precio que pre-

valeci6 en las escaladas de la década de
los setenta y ochenta. Los precios del es-
cenario son menos de la mitad del de
1974, menos de un tercio del de 1981 y
alrededor de dos tercxos del de 1991 6
1986. -

Por el 1ado de los voliimenes, el grafi-
co 5 muestra el escenario de produccién
contenido en el plan de negocios de

- PDVSA, hasta el afio 2002. El escenario

contempla aumentar la produccién, exclu-
yendo la produccién en la Faja del
Orinoco, hasta unos 3.6 millones de ba-
rriles diarios para el afio 2002. Para ese
afio la produccién en la Faja deberfa al-
canzar alrededor de medio mill6n de ba-
mriles diarios, entre crudo destinado a pro-
ducir Orimulsi6n y crudo a ser.procesado
en las llamadas asociaciones estratégicas,
entre PDVSA y empresas privadas. En

contexto histérico, el nivel de produccién ~

planteado para las 4reas tradicionales ya
se alcanz6 en 1970, mientras que Ia pro-

duccién de la Faja responde a proyectos

orientados a mercados especificos. :
Respecto al precio de la gasolina en el

mercado interno, el escenario supone que,

éste se aumenta gradualmente, hasta al-
canzar el precio equivalente de exporta-
cién en el afio 1996. Del ingreso deriva-
do por las ventas domésticas, el escena-
rio supone que PDVSA recupera los cos-
tos operacionales as{ como obtiene un
margen de ganancia minimo sobre el ca-
pital invertido. El resto del ingreso por
ventas domésticas, después del Impuesto
Sobre la Renta, toma la forma de un Im-
puesto al Consumo de Gasolina, hasta al-
canzar el sefialado precio equivalente de
exportacién. El monto de estos ingresos,

en términos fiscales, se presenta a conti-
nuacién.

Ingreso Fiscal Petrolero

En términos de bolivares de 1994, los
ingresos fiscales petroleros pasan de unos
500 mil millones este afio a unos 1300
miles de millones en el afio 2002. Un cre-
cimiento de 160%. Esto es consecuencia
de la restauracién de margenes de ganan-
cia por las ventas domésticas y el creci-
miento vigoroso y sostenido de los vold-
menes de produccién.

Sin embargo, a pesar del crecimiento
en términos absolutos del ingreso fiscal
petrolero bajo el escenario elegido, al .
ponerlo en contexto histérico y en térmi-
nos relativos luce muy distinto. Para que
tenga sentido la comparacién histérica de
la caida y recuperaci6n del ingreso fiscal
petrolero, éste se debe dividir por algtin
pardmetro del tamaifio del pais, como lo
es la poblaci6n. Se observa que el ingre-
so fiscal petrolero de 1994 ser4 de unos
200 délares por habitante, cantidad simi-.
lar a la de 1946.

Respecto a su evolucién. Si supone-
mos una tasa de crecimiento de la pobla-
cién del 2.5% por afio hasta el afio 2002,
el ingreso fiscal petrolero por habitante
se duplica para este aio, alcanzando un
nivel similar al de la década de los cin-
cuenta y sesenta. Pero ser4, todavia, dos
tercios del de 1991, dos séptimos del de
1981 o un cuarto del de 1974. ‘

Lo anterior nos permite concluir el
caracter estructural de la caida y es-
tancamiento del ingreso fiscal petrole-
ro, no tanto en términos absolutos, sino
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1988 1989
Ingreso Fiscal 17.6. 18.8
Petrolero 10.7 14.8
- Exportaciones  10.7.  14.8.
- Merc. Interno — —
No Petrolero 6.9 4.0
-ISLR 29 1.6
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- IGV — -—
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en términos relativos, en este caso por
habitante. Esto plantea que la cuestién fis-
cal debe, también, ser atacada en térmi-

nos de reformas estructurales, como se.

discute a continuacién.
Ingreso y Gasto Fiscal

La tabla 1 muestra la evoluci6n del
ingreso fiscal petrolero medido como
" fracci6n del P1B., suponiendo tasas més
bien moderadas de crecimiento hasta el
afio 1998. Se observa como, después de
caer a un nivel de alrededor del 7% del
PILB. en 1994, el ingreso fiscal petrolero
(exportaciones) se recupera, pero no su-

pera el nivel de 9%. Si suponemos un ni-

. vel de gasto, que necesariamente debe
crecer, el cual se incrementa de alrededor
de 20% del P1B. en 1994, a 21% prime-
10 y 22% después. Si este fuera el caso,
hay una brecha a cubrir con recaudacién

" no petrolera de alrededor de 13% del
P1B. La tributacién no petrolera de los
tltimos afios ha estado en el orden del 6%

del P1B., concluimos que ésta se debe

entonces m4s que duplicar para cubrir la
brecha fiscal.

El déficit potencial que se genera por
1a cafda del ingreso fiscal petrolero es de
" tal magnitud que no se puede recurrir a
una sola fuente de ingresos adicionales,
sino a un conjunto de ellas. Asf, en la ta-
bla 1, se muestra un escenario en el cual,
en el mediano plazo, se cubre la brecha
descrita.

El escenario incluye nuevas fuentes de

mgresos y el aumento de las'ya exxsten-v

tes. En forma secuencial tenemos, en pri-
mer lugar, el impuesto al consumo de la
gasolina, el cual implantado gradualmente
hasta 1996, podria proveer para entonces

alrededor de 2% del P1B. En segundo -

Jugar, se considera duplicar la recauda-
cién por Impuesto Sobre la Renta, hasta
alrededor de 4% del PIB, tanto por refor-
mas administrativas que conllevan una

mejor recaudacién, como por modifica- -

cién de la legislacién correspondiente.

- Después se supone un ligero mejoramien-

to de la recaudaci6n de aduanas, por me-
jor administracién. Finalmente, se inclu-
ye la duplicacién de los impuestos indi-
rectos, con la introduccién del impuesto
general a las ventas y el impuesto a los
activos empresariales.

Como se ve en la tabla 1, el escenario
descrito cubre la brecha fiscal en un trén-
sito de alrededor de tres afios, ya que se
asume que tanto la implantacién de nue-

. vos impuestos, como el mejoramiento de

los existentes, se lleva a cabo en forma
gradual. Esto, unido a una gradual recu-
peracién del ingreso fiscal petrolero per-
mite, no s6lo cerrar la brecha para 1997
sino, también, aumentar ligeramente el gasto.
- Hemos desarrollado, asf, un escena-

rio en el cual se compensa la caida es-

tructural en el ingreso fiscal petrolero,
a través de una mayor imposicién or-

dinaria al sector no petrolero, sin re-

currir a la depreciacién del tipo de cam-
bio real como mecanismo de recauda-
cion.

IV. CONCLUSIONES

1. Las cafdas del ingreso fiscal petrolero
en 1982-83 y 1986-88, fueron cubier-

tas, por el lado del ingreso fiscal, de- o

preciando el tipo de cambio real

2. Elimpuesto inflacionario, consecuen- -

cia de la depreciaci6n del tipo de cam-
bio real, ha demostrado ser muy regre-,,
sivo en términos de distribucién del -
ingreso, al afectar mucho m4s el pre-
cio de los alimentos que el de los otros
bienes. v

3. Mientras el ajuste ﬁscal se hizo por la

via de depreciar el tipo de cambio real;
la inflacién percibida por el estrato de

més bajos ingresos fue superior al del -

promedio del resto de la poblacién. Por.
el contrario, la inflacién percibida por

el estrato de més altos ingresos, es in- =

ferior a la percibida por el resto dela
poblacién, La depreciacién del tipode -
cambio real con fines fiscales, es una
‘fuente de tensién social crecnente

4. Estamos en presencia de una cafdadel
ingreso fiscal petrolero similar a la de
1982-83 6 1986-88. Si no se quiere re-
currir, de nuevo, a la depreciaci6n del .
tipo de cambio para compensar esta
pérdida de ingresos fiscales, con-las

 consecuencias que ello pu¢da tener, es
necesario aumentar la tributacién no
petrolera ordinaria. Mediante la apli-
cacién de nueyos impuestos y el me-

joramiento en la recaudacién de los =

existentes.




