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Resumen: 

El presente trabajo tiene como primer objetivo estimar indicadores de sostenibilidad fiscal adecuados a las características propias de Venezuela como país productor y exportador de un recurso natural no renovable.  Para ello se precederá a realizar un revisión bibliográfica exhaustiva en primer lugar, luego un recopilación, organización y presentación de la información disponible y necesaria, para concluir con una evaluación empírica de los indicadores más importantes y conocidos de sostenibilidad fiscal aplicados a Venezuela, fundamentalmente el propuesto por Chalk  (1998).

Por último se revisarán las estimaciones oficiales expresadas en el llamado Marco Plurianual del Presupuesto 2003-2004.

Introducción:

Al menos las dos ultimas décadas han mostrado lo fundamental que resulta para el bienestar de los ciudadanos de un país el que la Finanzas Públicas del mismo sean manejadas con responsabilidad, profesionalismo y visión futurista.  En efecto,  década “perdida” de América Latina, las recurrentes crisis de Balanza de Pago, las hiperinflaciones, el aumento de la pobreza y la exclusión, y la perdida de la senda de crecimiento económico de muchos países del llamado tercer mundo, tienen como una de sus causas principales, la existencia de un estado en banca rota, ineficaz para recaudar como para gastar irresponsable en su endeudamiento y en la asignación de las “cargas” tributarias, voraz, corrupto y sin viabilidad alguna.

Ello ha generado cada vez mayor interés del mundo académico y político por comprender mejor el funcionamiento del estado moderno y de proponer “indicadores” resumidos de la Política Fiscal (Marfon, 1986).  

El punto de partida usualmente es la presentación cada vez más refinada de la Restricción Presupuestaria del Gobierno, consolidando el sector público no financiero con la restricción del Banco Central para incluir el señoriaje.  Así pues, en esta introducción solo mencionamos algunos elementos de este desarrollo y concluimos señalando nuestro interés en los indicadores de Política Fiscal más pertinente para aplicar al caso de Venezuela como país productor y exportador de Petróleo.

Generalmente la Restricción Presupuestaria consolidada del gobierno general es denotada como:

L + B + EFg = P ( g – τ ) + iB + i*EFg + icL;

Donde L, B, y Fg son los stocks nominales de crédito otorgado por el Banco Central, el de deuda pública interna en moneda nacional y el de deuda pública externa en moneda extranjera; g es el gasto público real en bienes y servicios tanto corriente como de capital, t es el volumen de recaudación tributaria neto de transferencias al sector privado interno y externo, i, i* e ic, son las tasas de interés nacional, internacional y la pagada sobre los préstamos del Banco Central,  E es la tasa de cambio nominal y P es el nivel de precios internos (Agenor y Montiel, 2000).  Para obtener el déficit total del sector público no financiero se  consolida la Restricción Presupuestaria de Gobierno General con la del Banco .Central restado los beneficios del Banco Central del déficit del Gobierno General y, del pasivo del Gobierno General restar el incremento del patrimonio neto del Banco Central.  Es decir, deben consolidarse adecuadamente.

Resultando que:

M + B + EF* = P ( g – τ) + iB + i*EF*; donde F es el total de la Deuda Pública externa denominada en divisas y que paga interés menos el total de los recursos internacionales.  Esta deducción, tomada de (Agenor y Montiel 2000), sin embargo tiene el inconveniente que incluye el total de las reservas internacional a pesar de tener estas un componente no líquido muy importante y que, por otra parte, a menos que se esté midiendo patrimonio neto del sector público, la deuda externa se incluirá sin hacerla neta de reservas (Ver Ochoa, et. al., 2002;  Blanchard, 1990, García, et. al, 1998)

De la identidad anterior es posible deducir los conceptos mas comunes de déficit.  El déficit fiscal primario en términos reales, se podría definir como la diferencia de gastos e ingresos corrientes y de capital sin tomar en cuenta los intereses.  Es un indicador puntual que permite aislar los efectos de gestiónales fiscales anteriores sobre la presente, que evalúa fundamentalmente un momento presupuestario, (Marfan, 1990) y que adquiere una significación importante en países altamente endeudados y en momentos de transición administrativa.

Por su parte, el déficit operativo u operacional, incluyendo los ingresos por creación monetaria, supone deducir el componente inflacionario de los pagos de interés de la deuda interna del déficit convencional en términos reales.  Los pagos de los intereses de la deuda es el telón de fondo del control de la política pública, porque fluctuaciones en la inflación pueden hacer variar significativamente el tamaño del servicio de la deuda gubernamental.  El razonamiento económico detrás de este indicador se basa en la idea según la cual, suponiendo condiciones de mercado, los pagos de intereses adicionales inducidos por la inflación son similares a una amortización adelantada de la misma, es decir, que ellos no representan nuevo ingreso para sus tenedores y que son voluntariamente reinvertidos en bonos públicos, (Blejer y Cheasty, 1991) no impactando la demanda agregada o afectándola por la vía de un aumento del consumo probablemente por la ilusión monetaria.

De las limitaciones del anterior indicador resulta la propuesta del Talvi y Vegh (2000) que introducen la definición de déficit permanente y el de déficit ideal.  Por último, Blanchard (1990) toma un camino similar al de Buiter (1985) pero, en lugar de estimar el déficit o superávit necesario para mantener la razón patrimonio neto del sector público sobre producto, calculado para mantener la razón deuda productocorriente (Chalk 1998).  Este indicador usa la definición de déficit permanente mediante la acotación del tiempo, dando lugar a indicadores de Sostenibilidad de corto, mediano y largo plazo (Ochoa, et. al. 2002).

Sin embargo, estos distintos indicadores de déficit fiscal y de Sostenibilidad de la misma tienen varias deficiencias que los hacen pocos útiles para su aplicación a países que recaudan buena parte de sus ingresos fiscales de la explotación de algún recurso no renovable.

En primer lugar, como todos estos indicadores están expresados en términos de producto y éste en países que dependan para sus ingresos fiscales de la explotación de un recurso no renovable, está atado a las fluctuaciones de los precios de dicho productos en el mercado internacional.  Dicha volatilidad de precios, también de volúmenes y  de tipos de cambio y tecnologías, induce variación del PIB y, por tanto, la razón deuda producto envía señales cambiantes y hasta equivocadas, que lo inutilizan para ser “guía” de la política fiscal.

Luego tenemos el problema del agotamiento y de la valoración de los yacimientos de los recursos naturales no renovables, induce como consecuencia a definir más adecuada y rigurosamente el conjunto de activos y pasivos gubernamentales (Ver, Liuksila, et. al. 1994).

Por último, tenemos como otro de las deficiencias de los diversos indicadores de sostenibilidad fiscal el asunto de que todos ellos suponen un stock de información muy grande, no siempre disponible en países subdesarrollados y además, las proyecciones sobre ingresos tributarios, por creación monetaria futura y de gastos  implican unos supuestos sobre tasas de interés, tasas de crecimiento del PIB, tasa de crecimiento de la recaudación, etc. .. que son poco confiables.

Este proyecto quiere inaugurar una línea de investigación en el área fiscales la ULA, tanto teórica como aplicada, que apoyada en la cátedra de Macroeconomía y los profesores de las materias de Política Fiscal y Finanzas Públicas, progresivamente se desarrolle y logre estabilizarse como un grupo de investigación en el área señalada.

Propuesta de Investigación:

La propuesta de trabajo tiene como primer objetivo estimar empíricamente el comportamiento de los distintos indicadores de Sostenibilidad Fiscal en Venezuela.

Una primera parte que se concentrará en realizar un revisión bibliográfica exhaustiva del tema de la Sostenibilidad Fiscal en países subdesarrollados poniendo especial énfasis en los aportes y las aplicaciones a los países que obtienen sustanciales ingresos fiscales de la explotación de un recurso natural no renovable. Por supuesto, los países petroleros y la mejor compresión de la economía venezolana es la meta de esta parte.

Este momento de la investigación concluirá con la redacción de un documento (digital y papel) que serpa sometido a la consideración de alguna revista científica en el área, previa discusión y evaluación con expertos.

Adicionalmente este primer objetivo cuenta con una  segunda parte, que consiste en acopiar, organizar y analizar toda la información necesaria disponible en fuentes tanto oficiales como privadas.  Esta primera parte generará como productos, tanto una presentación (Power Point), como un documento (digital y en papel) que recoja las series de las variables mas relevantes, así como las posibles proyecciones y los métodos de empalme, organización y los supuestos de proyección contenidos.

El segundo objetivo de la investigación es intentar evaluar empíricamente los indicadores de Sostenibilidad Fiscal más adecuados a Venezuela.  Por supuesto que el modelo de Chalk (1998) será la base para esta evaluación, sin embargo, pondremos a prueba la hipótesis implícita a dicho indicador incluyendo las consecuencias de diferencias entre propiedad pública o privada de la explotación del recurso natural y especificando con sumo detalle los ingresos no tributarios en la determinación del déficit pertinente.  Así mismo, la inclusión de la deuda contingente es una variante que queremos explorar para evaluar la robustez del indicador. (Ver Clavijo, 2002)

Por último, las estimaciones oficiales de Sostenibilidad expresadas a través del documento conocido como “Marco Plurianual del Presupuesto” 2003-2003, serán revisadas y discutidas tanto en su consistencia interna y sus supuestos explícitos e implícitos como en las recomendaciones de política que se desprenden de él.

Esta parte de la investigación conducirá a un par de documentos de trabajo a ser sometidos a discusión y la crítica de expertos oficiales y del mundo académico.

Cada una de las tres secciones partes de la investigación tendrán duración aproximada de seis meses. 

Esta propuesta de investigación se inscribe dentro de la Agenda 2003 del Banco Central de Venezuela, específicamente en el área de Política Fiscal y dentro de ella en la subárea de Sostenibilidad, Vulnerabilidad y Riesgo Fiscal.

Y en la medida que estudia lo que Rodríguez y López Obregón (2002) consideran el “resumen la estrategia económica de un país”, ya que el mismo, según los mismos autores, sufre una brecha estructural del 3% que indica, además, la magnitud de la reforma fiscal necesaria, debería resultar de interés para dicha institución.
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