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Coyuntura Semanal

LEY DE PRESUPUESTO 2015: ¢ SIRVE PARA PLANIFICAR?

En lo que se ha convertido en un mero trdmite ante la Asamblea Nacional, esta
semana fueron presentados los aspectos basicos de la Ley de Presupuesto del
Gobierno Central para el afio 2015. El gasto total se estimé en Bs. 741.708 millones,
con un precio promedio de nuestra cesta petrolera de 60 ddlares por barril, un
crecimiento econémico del 3% y una inflacion entre 25-30%.

Sobre esto se pueden hacer dos consideraciones: una relacionada con la situacion
actual y la validez de los supuestos, y otra relacionada con las consecuencias de su
incumplimiento. En cuanto a la primera, la mayor incertidumbre se centra en la
posible evolucién de los precios petroleros, pues todo parece indicar que los niveles
futuros seran inferiores a los de afios anteriores. Asimismo, las escasas estadisticas
disponibles para el 2014 revelan un cuadro de recesion e inflacion, esta udltima
superando el 60% anual de acuerdo al Banco Central de Venezuela. Parece poco
creible que en el 2015, con menores ingresos externos, el pais alcance un
crecimiento con una inflacion mucho mas baja.

El nivel de gasto del gobierno central no ha dejado de crecer pero lo ha hecho de
forma errética, si bien en los dos ultimos afios ha estado por debajo de la inflacion.
Pero hoy en dia es so6lo una de las fuentes del gasto publico que también se ejecuta a
través de distintos fondos y partidas, asi como por parte de PDVSA, lo que llaman
“aportes para el desarrollo social”.

Expresado an [MME)

® Mizion Ribas; 1,303
15

) & Minidn Barric Ademtro L Gran Misitn
friros Aportes: 18,538 L, ;22495 1% AgroVenstiel y

i, apee Mo et Wisign Alimentacien
= Aportes a 3 { 7 T.076; 3%

Comunidades: 29.404:
145 S

| ® Prayecios Agricalas;

® ghran Misicn Hijos de H § ] qrokerniines 4031 1%
Veneguels y Gran L . .

WISiSn ar A mar Maysr

Venefuels 1.833: 1%

¥ Gean Misidn Vivierda

WeniaEweli ¥ OO de

Infrassiruchons, 10.319;
L3

% Fondo Chino: 22.034:
A%

. Aporie Secior
Eleotrico; 16.328; 0%

] ® FONDEN: TOTT: 34%
" FONDESFA: 4.53% 3%

Total de Aportes Acumulados: 207.213 MMS

Fuente: Sitio web www.pdvsa.com/ . Informe de Gestion 2013 presentado por el Ministro
Rafael Ramirez
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El nivel anunciado para el gasto del 2015 es 22% inferior al gasto que se ejecutara
este afo. Al presupuesto 2014 deben sumarse créditos adicionales aprobados a la
fecha que elevan en 73% el total, colocandolo cerca del billon de Bs.

El analisis reciente de los supuestos base de las leyes de Presupuesto y los
resultados verdaderos refleja una distorsion creciente. La tendencia muestra una
diferencia en aumento entre lo realmente gastado y lo presupuestado. El impacto
sobre los ingresos y gastos del proximo afio es variado.

Supuestos Presupuestarios vs. Resultados Reales 2008-2014
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Fuente: Leyes de Presupuesto, Ministerio de Planificacion, Banco Central de Venezuela
(BCV), célculos propios

- Si el precio de nuestra cesta supera los USD/b 60, el gobierno dispondra de
recursos adicionales que podra ejecutar con libertad, en desmedro a las
instancias convencionales del poder regional, lo que ha sido practica comdn y
sucede continuamente desde el 2010.

- La sobreestimacion del crecimiento economico puede implicar que la
recaudacion impositiva no petrolera, principalmente el Impuesto al Valor
Agregado (IVA), sea menor que la estimada. Pero la subestimacion de la
inflacién generaria el efecto contrario.
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- Por el lado del gasto, la mayor parte del mismo es gasto corriente interno que
se ajusta por la inflacién. De no lograrse el control de la misma, el impacto neto
sera un gasto mucho mayor al estimado.

- Sumando lo anterior, el efecto neto total se inclina hacia una mayor diferencia
entre lo gastado y lo recibido. Eso requerird mayor endeudamiento en 2015,
gue a la vez origina mas pagos por intereses de dicha deuda.

En conclusion, los resultados fiscales del 2015 seran con mucha probabilidad muy
diferentes a lo planteado en la Ley de Presupuesto. Lamentablemente, la debilidad de
la actividad privada coloca al Estado como un agente econdémico de gran importancia,
y una restriccion fiscal profundizaria el proceso recesivo. Luce poco probable que el
gobierno frene su ritmo de gastos, especialmente con un proceso electoral pautado
para el préximo afo.

CESTA PETROLERA VENEZOLANA

AL 17/10 AL 24/10 Var. %
Precio promedio semana (USD / b) 77,65 75,90 -2,25%
Precio promedio anual (USD / b) * 96,23 94,15 -2,16%

Fuente: Ministerio del Poder Popular para la Energia y Petréleo, calculos propios
*Revisado esta semana.

RESERVAS INTERNACIONALES

AL 17/10 AL 22/10 Var. %

Reservas Int. Millones USD 19.949 19.823 -0,63%

Fuente: Banco Central de Venezuela (BCV), calculos propios
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