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4. Marco analitico

En este capitulo se presenta € marco analitico del
sistema de EFP y se describen las relaciones entre
sus elementos.

A. Introduccioén

4.1 El gobierno de un pais 'y sus corporaciones pu-
blicas realizan miltiples transacciones. Para contro-
lar las operaciones internas del gobiernoy evaluar su
repercusion en laeconomia, dichas transacciones de-
ben organizarse en un marco dentro del cual puedan
resumirse y analizarse. A los efectos de larendicidn
de cuentas, las transacciones pueden organizarse se-
gun launidad del gobierno que las lleva a cabo. Para
fines de compras detalladas o de planificacién, las
transacciones pueden organizarse segun la clase de
bien adquirido o de servicio prestado. A los efectos
defacturacion o control, las transacciones pueden or-
ganizarse seglin el agente especifico que interviene
en latransaccion con el gobierno. El marco delas es-
tadisticas de finanzas publicas, por su parte, esta di-
sefiado para facilitar el andlisis macroeconémico.
Aunque sin duda los datos contables y las estadisti-
cas econdmicas estan estrechamente relacionados,
no persiguen los mismos objetivos y pueden diferir
en el tratamiento de partidas especificas.

4.2 Tradicionamente, los gobiernos han llevado sus
cuentas en base caja, 1o cua se vereflgado en & marco
analitico establecido en e Manual de EFP 1986. La
inclusién de los ingresos y gastos solo en efectivo
tiene laventgja de centrar la atencion del gobierno en
sus limitaciones de financiamiento, alas que tradicio-
nalmente se ha considerado la prioridad més restric-
tiva. Sin embargo, actualmente los gobiernos estén
menos limitados por su liquidez en la conduccion de
la politica fiscal y han adquirido mayor capacidad
para separar el momento en que tiene lugar una ac-
cién fiscal del momento en que se efectlia € pago a
gue ella da lugar, por lo cud las transacciones en

efectivo no reflegjan adecuadamente ni e momento en
que tiene lugar la accidn ni su impacto en la econo-
mia. Por consiguiente, lautilizacion de lastransaccio-
nes en efectivo como base para evaluar lapoliticafis-
cal haresultado cada vez menos satisfactoriay se ha
producido un cambio de acance mundia hacia la
contabilidad basada en | os recursos disponiblest.

4.3 El marco analitico establecido en este manual
refleja estos desarrollos y se presenta bagjo la forma
de un conjunto de estados financieros interrel aciona-
dos derivados del SCN 1993, en los que se integran
los flujosy los saldos. Este marco difiere considera-
blemente del marco en base caja utilizado en el Ma-
nual de EFP 1986, que se centraba en determinados
saldos y flujos pero sin integrarlos. El nuevo marco
permite evaluar de manera més completa la repercu-
sidn econdmica de laactividad del gobiernoy lavia
bilidad de la politica fiscal. Mas especificamente, la
adopcion de la base devengado y la integracion
de los saldos con los flujos correspondientes a go-
bierno son consecuentes con la necesidad de deter-
minar e comportamiento del gobierno en e contexto
de su limitacion presupuestaria intertemporal. Por
giemplo, las poaliticas que adopte un gobierno no se-
ran viables si reducen su patrimonio neto excesiva
mente. EI marco también proporciona una mejor
base para evaluar la eficiencia en la asignacion y el
uso de |0s recursos estatal es.

B. Objetivos analiticos

4.4 El sistema de EFP es una herramienta cuantita-
tiva que apoya e andisis fiscal. Para permitir un
andlisis eficaz de la politica fiscal, los resultados es-
tadisticos que genera € sistema deben facilitar la

Por gjemplo, véase la parte 111 de Government Financial Reporting:
Accounting Issues and Practices, Federacion Internacional de
Contadores (NuevaYork, 2000).



identificacion, medicion, seguimiento y evaluacion
delarepercusion en laeconomiade las politicas eco-
noémicasy otras actividades del gobierno, asi como la
viabilidad de dichas politicas y actividades.

4.5 Para alcanzar |os objetivos analiticos, el marco
estadistico del sistema de EFP deberia generar datos
que: a) estén estrechamente relacionados con otros
sistemas estadisticos macroecondmicos (cuentas na-
cionales, balanza de pagosy estadisticas monetarias
y financieras) y b) permitan a analista evaluar la so-
lidez financiera del sector gobierno general segln
los criterios que se aplican cominmente a otras
organizaciones que operan en una economia’.

C. Construccion del marco: Relaciéon
con el anterior sistema de EFP

4.6 El marco analitico parte del sistema de EFP
1986, ampliandolo mediante la incorporacion de
nuevos elementos Utiles para evaluar la palitica fis-
cal. Se han introducido tres tipos de cambios:

 Sehan adoptado definiciones de las distintas varia-
bles estadisticas que se ajustan mas a los concep-
tos econdémicos. Un giemplo importante es €l trata-
miento de los activos no financieros, donde la
ventade este tipo de activos ya no se registracomo
ingreso ni su compra como gasto.

» Se han introducido una serie de modificaciones
conceptuales para armonizar € sistema de EFP
con el SCN 1993. Entre los cambios importantes
cabe sefiaar el reemplazo de la definicién del go-
bierno sobre una base funciona por una defini-
cion articulada en torno a unidades ingtitucionales
(véase e capitulo 2), €l reemplazo de la contabili-
dad en base caja por la base devengado (véase €
capitulo 3) y laintegracion completa de los flujos
y saldos.

» Se haampliado el marco analitico de las EFP me-
diante lainclusion de transacciones no monetarias,
flujos que no son transacciones y balances.

4.7 Lacoberturacentral del sistema de EFP abarca el
sector gobierno general. Unavez que una determinada

2|_as organizaciones que operan en otros sectores de la economiare-
gistran sus operaciones en sistemas de contabilidad integrados
que incluyen estados de resultados, balances y estados de flujo
de efectivo.
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unidad institucional ha sido clasificada en un sector
(seguin se define en el capitulo 2), entonces todos sus
saldos y flujos se registran en ese sectors.
Para ciertos tipos de andlisis es més eficaz partir de
la base de estadisticas que incluyan las operaciones
de las corporaciones publicas. Por consiguiente,
deberian compilarse estadisticas tanto para € sector
publico como para € sector gobierno genera. El
marco analitico que se describe en este capitul o puede
aplicarse a ambos sectores independientemente de la
cobertura elegida.

D. Componentes y conceptos del
marco analitico

4.8 El nlcleo del marco analitico esta constituido
por un conjunto de cuatro estados financieros.
Tres de estos estados pueden combinarse para
demostrar que todas |las variaciones de saldos son €l
resultado de flujos (véase el gréfico 4.1). Estos son:
a) el Estado de operaciones del gobierno; b) el Es-
tado de otros flujos econémicos y ¢) el Balance.
Ademas, € marco incluye un estado de fuentes y
usos de efectivo, que ofrece informacion vital sobre
laliquidez.

4.9 El Estado de operaciones del gobierno esun re-
sumen de las transacciones del sector gobierno gene-
ral en un determinado periodo contable. En esencia,
las transacciones representan variaciones en los sal-
dos que se originan de interacciones convenidas de
mutuo acuerdo entre unidades institucionaes, como
laventa de un bien o servicio por unaunidad y su ad-
quisicion por otra. El marco también reconoce que
una unidad puede actuar en dos capacidades de inte-
rés econémico, por lo cua incluye como transaccio-
nes ciertas partidas en las que no interviene otra uni-
dad institucional. Por ejemplo, € consumo de capital
fijo reconoce que una mismaunidad es propietariade
un activo fijo y consumidora de los servicios que
presta ese activo. Consideradas en conjunto, las tran-
sacciones constituyen lamayor parte de la gjecucion
de la politica fiscal. Tal como se describe en la sec-
cién siguiente, la clasificaciéon de las transacciones
tiene por objeto reflgjar el efecto de la politicafiscal
sobre €l patrimonio neto del sector gobierno general,
sobre su demanda de crédito y sobre sus tenencias de
activos y pasivos.

3Seglin se describe en el capitulo 2, el banco central y otras corpora-
ciones publicas financieras y no financieras pertenecen al sector
publico pero no a sector gobierno general.
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Gréfico 4.1. Estructura del marco analitico del sistema de EFP

Saldos

Balance
de apertura

Patrimonio neto

lgual a

Activos no
financieros

Mas

Patrimonio
financiero
neto

lgual a

Activos
financieros

Flujos
Estado de Estado de
operaciones otros flujos
del gobierno econémicos
Ingreso
menos
gasto
lgual a
Variacion en el Variacion en el
patrimonio neto patrimonio neto como
como resultado resultado de otros
de transacciones flujos econémicos
lgual a lgual a
Ganancias y pérdidas
Transacciones por tenencia y otras
en activos no variaciones en el
financieros volumen de activos
no financieros
Méas Més
Variacién en el
. rimonio financier
Préstamo neto/ patrimonio financiero
+ neto como resultado

endeudamiento neto

lgual a

Menos

Transacciones en
activos financieros

Menos

Pasivos

Transacciones en
pasivos

de otros flujos
econémicos

lgual a

Ganancias y pérdidas
por tenencia y otras
variaciones en el
volumen de activos
financieros

Menos

Ganancias y pérdidas

por tenencia y otras
variaciones en el

volumen de pasivos

Saldos

Balance
de cierre

Patrimonio neto

lgual a

Activos no
financieros

Mas

Patrimonio
financiero
neto

lgual a

Activos
financieros

Menos

Pasivos




4.10 El Estado de otros flujos econémicos registra
en forma de tabla las variaciones en los saldos de
activos, pasivos y patrimonio neto que no tienen su
origen en transacciones. Mas especificamente, las ga-
nanciasy pérdidas por tenencia representan variacio-
nes en los saldos que tienen su origen en movimien-
tos de los precios, incluidos los movimientos de los
tipos de cambio®. Las otras variaciones en el volumen
de activos se refieren a variaciones en los saldos que
tienen su origen en eventos tales como el descubri-
miento de nuevos activos (por gemplo, yacimientos
minerales) y € agotamiento o destruccion de activos.

4.11 El Balance registra los saldos de activos, pasi-
VoS Yy patrimonio neto del sector gobierno genera a
final de cada periodo contable.

4.12 Mediante e desglose del total de activos 'y el
total de pasivos en sus componentes y la determina
cion del origen de las variaciones de los mismos en-
tre un periodo y otro en términos de transacciones y
de otros flujos econémicos, segun la definicion indi-
cada precedentemente, el marco ofrece una explica-
cion estadistica solida de los factores que causan la
variacion en el patrimonio neto del gobierno.

4.13 El Estado de fuentes y usos de efectivo regis-
tralas entradas y salidas de efectivo, utilizando una
clasificacion similar a la del estado de operaciones
del gobierno.

E. Estado de operaciones del gobierno

4.14 El estado de operaciones del gobierno (cua
dro 4.1) presenta el detalle de las transacciones en
ingresos, gastos, adquisicion neta de activos no finan-
cieros, adquisicion netade activos financierosy € in-
currimiento neto de pasivos®. El ingreso se define
como & aumento del patrimonio neto como resultado

“El término “ganancias por tenencia’ se usa frecuentemente como la
formabreve del término completo “gananciasy pérdidas por tenencia’.
5Como se explicd en el capitulo 3, las estadisticas de finanzas publi-
cas han de compilarse utilizando |a base devengado pararegistrar las
transacciones. Sin embargo, se reconoce que durante algun tiempo
muchos gobiernos solo podran compilar las estadisticas en base cgja
o parcialmente en base devengado. Si solo se dispone de datos en
base caja, debe utilizarse la clasificacion de los flujos de efectivo que
sepresentaen el cuadro 4.2. Delo contrario, con datos en base deven-
gado, o parcialmente en base devengado, debe utilizase la clasifica-
cion de las transacciones que se presenta en el cuadro 4.1. Con
excepcion del consumo de capital fijo y las cuentas por cobrar/por pagar,
todas las partidas que figuran en el cuadro 4.1 pueden aplicarse tanto
alos datos en base caja como a los datos en base devengado. Sin
embargo, los beneficios de un sistema plenamente integrado solo se
obtienen cuando se usan datos en base devengado.
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Cuadro 4.1: Estado de operaciones del gobierno

INGRESO
Impuestos
Contribuciones sociales [EFP]
Donaciones
Otros ingresos

GASTO
Remuneracion a los empleados [EFP]
Uso de bienes y servicios
Consumo de capital fijo [EFP]
Intereses [EFP]
Subsidios
Donaciones
Prestaciones sociales [EFP]
Otros gastos

RESULTADO OPERATIVO NETO/BRUTO*

TRANSACCIONES EN ACTIVOS NO FINANCIEROS:

ADQUISICION NETA DE ACTIVOS NO FINANCIEROS?
Activos fijos
Variacién en las existencias
Objetos de valor
Activos no producidos

PRESTAMO NETO/ENDEUDAMIENTO NETO [EFP]3

(FINANCIAMIENTO):

ADQUISICION NETA DE ACTIVOS FINANCIEROS
Internos
Externos

PASIVOS NETOS INCURRIDOS
Internos
Externos

TRANSACCIONES QUE AFECTAN EL PATRIMONIO NETO:

TRANSACCIONES EN ACTIVOSY PASIVOS FINANCIEROS

1El resultado operativo neto es igual al ingreso menos el gasto. El resultado operativo
bruto es igual al ingreso menos el gasto, excluido el consumo de capital fijo.
2Adgquisiciones menos disposiciones y consumo de capital fijo.

3Préstamo neto/endeudamiento neto es igual al resultado operativo neto menos la
adquisicion neta de activos no financieros. También es igual a la adquisicién neta de

activos financieros menos los pasivos netos incurridos.

de transacciones, y € gasto como la disminucion del
patrimonio neto como resultado de transacciones. La
adquisicién neta de activos no financieros esigua a
laformacioén bruta de capital fijo, menos € consumo
de capital fijo, més las variaciones en las existencias
y las transacciones en otros activos no financieros.

4.15 Del estado de operaciones del gobierno se
obtienen dos partidas de resultado analiticamente im-
portantes. El ingreso menos e gasto es igua a
resultado operativo neto. Deduciendo de este saldo la
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adquisicién neta de activos no financieros se obtiene
el préstamo neto (+)/ endeudamiento neto (-), que
también esigual a resultado neto de lastransacciones
en activosy pasivos financieros. Ademas, en el recua
dro 4.1 se describe una serie de otras variablesimpor-
tantes utilizadas en el andlisis fiscal®.

4.16 El resultado operativo neto es un indicador
analitico que permite evaluar la viabilidad de las
operaciones del gobierno. Este indicador es compa-
rable a concepto de ahorro més transferencias netas
de capital por recibir utilizado en las cuentas nacio-
nales. Cabe destacar que el resultado operativo neto
(y la variacion equivalente en e patrimonio neto
como resultado de transacciones), segun se define en
este manual, excluye las ganancias y pérdidas como
resultado de variaciones en los niveles de precios y
las otras variaciones en e volumen de activos. El
componente de la variacion en e patrimonio neto
gue tiene su origen en transacciones puede atribuirse
directamente a politicas del gobierno dado que los
gobiernos tienen control sobre sus transacciones. No
puede decirse lo mismo de |os otros componentes de
la variacion total en € patrimonio neto, ya que los
gobiernos no los controlan directamente.

4.17 El préstamo neto (+)/endeudamiento neto (-)
es un indicador analitico que reflegja el grado en
gue un gobierno esta col ocando recursos financieros
a disposicion de los otros sectores de la economia
0 estd utilizando recursos financieros generados
por otros sectores. Por |o tanto, puede considerarse
gue es un indicador de la repercusion financiera de
laactividad del gobierno en el resto de la economia.
Difiere del concepto de préstamo neto/endeuda-
miento neto utilizado en e SCN 1993 en la medida
en gue el gobierno mantenga un sistema de jubila-
cion para sus empleados no basado en fondos asig-
nados. En el sistemade EFP, e valor presente de las
obligaciones de pago de prestaciones jubilatorias
se registra como un pasivo, mientras que en el
SCN 1993 no se reconoce’.

SEl Banco Central Europeo (BCE) define el ingreso de la misma
forma que en este manual, y define el gasto como la suma del gasto
(seguin se define en este manual) y la adquisicion neta de activos no
financieros (es decir, erogacion segin se define en este manual). El
déficit/superavit del BCE se define como el ingreso menos el gasto
y esequivalente al préstamo neto/endeudamiento neto. La erogacion
total (gasto segun o define el BCE) es una de las variables fiscales
incluidas en el recuadro 4.1.

7El préstamo neto/endeudamiento neto en el sistema de EFP también
difiere del concepto similar utilizado en el SCN 1993 debido a
que se da un tratamiento diferente a las utilidades reinvertidas de la
inversion extranjera directa, tal como se describe en el capitulo 5.

4.18 Ademés, se presenta en el cuadro 4.1 €l resul-
tado operativo bruto. Este difiere del resultado ope-
rativo neto en que no incluye el consumo de capital
fijo como gasto. En la préctica este consumo puede
ser dificil de medir y de estimar satisfactoriamente.
En tal caso, €l resultado operativo bruto puede ser de
mayor uso practico a los efectos del andlisis que €
resultado operativo neto. Sin embargo, se prefiere
este Ultimo porque engloba todos |os costos corrien-
tes de las operaciones del gobierno.

4.19 El cuadro 4.1 se divide en tres secciones:
a) transacciones de ingresos y gastos, b) transaccio-
nes en activos no financieros y ¢) transacciones en
activos y pasivos financieros. En los parrafos si-
guientes se resumen las diversas categorias de tran-
sacciones siguiendo esta estructura. Las definicio-
nes y descripciones no pretenden ser exhaustivas.
En cada seccién se hace referencia al capitulo que
contiene informacién més detallada.

1. Ingreso

4.20 Todas las transacciones que incrementan el pa-
trimonio neto del sector gobierno general se clasifi-
can como ingreso®. Los gobiernos reciben tres tipos
principales de ingreso por sus operaciones fiscales:
impuestos, contribuciones sociales y otros ingresos.
En el caso de muchos gobiernos, los ingresos prove-
nientes de estas fuentes se complementan con dona-
ciones. Debe destacarse que la venta de un activo no
financiero no se considera ingreso porgue no tiene
efecto alguno en el patrimonio neto, pues solo modi-
fica la composicién del balance sustituyendo un
activo (el activo no financiero) por otro (los recursos
producto de la venta). (La clasificacién detallada de
los ingresos se describe en el capitulo 5.)

4.21 Los impuestos son transferencias de caréc-
ter obligatorio recibidas por el sector gobierno gene-
ral. Estos incluyen las tasas que claramente son

8En general, las transacciones que incrementan el patrimonio neto tie-
nen su origen en operaciones corrientes. Las transferencias de capital
por recibir son una posible excepcidn. Segin se definen en el
CN 1993, son transferencias de capital las transferencias de un activo
no monetario, la cancelacion de un pasivo por el acreedor, latransfe-
renciadel efectivo obtenido mediante la disposicion de un activo, o la
transferencia de efectivo que el receptor destinard, previsible u obli-
gatoriamente, a adquirir un activo (En cada uno de estos casos estan
excluidas las existencias.) En el sistema de EFP, las transferencias de
capital por recibir se clasifican como ingreso debido a que incremen-
tan el patrimonio neto del gobierno y frecuentemente es imposible
distinguirlas de las transferencias corrientes en lo que respecta a su
efecto en las operaciones del gobierno.



desproporcionadas en relacion con el costo de los
servicios prestados, pero excluyen las contribucio-
nes sociales obligatorias, las multas y las sanciones
pecuniarias.

4.22 Las contribuciones sociales [EFP]° incluyen
los recursos recibidos por |os sistemas de seguridad
socia y los sistemas de seguro socia del empleador
que ofrecen prestaciones distintas de la jubilacion.
Las contribuciones a la seguridad social pueden ser
obligatorias o voluntarias y pueden ser aportadas por
los empleados, los empleadores en nombre de sus
empleados, los trabajadores por cuenta propia o los
no empleados. Las contribuciones a la seguridad so-
cia de carécter obligatorio difieren de los impuestos
en gue los pagos dan derecho a los contribuyentes y
otros beneficiarios a determinadas prestaciones so-
ciales s ocurren ciertos eventos especificos, por
giemplo, enfermedad o vejez. Sin embargo, los pa-
gos de carédcter obligatorio que no se basan en lasre-
muneraciones, lanéminao e niimero de empleados,
pero que estan destinados a sistemas de seguridad so-
cia son impuestos y no contribuciones sociales.
Tampoco se consideran contribuciones sociales en
el sistema de EFP las contribuciones a planes de
jubilacion del empleador.

4.23 Lasdonaciones son transferencias no obligato-
rias recibidas de otros gobiernos o de organismos
internacionales. Complementan los ingresos deriva-
dos de los recursos propios de un gobierno. Pueden
recibirse en efectivo o en especie'®.

4.24 Los otros ingresos incluyen todas las transac-
ciones de ingresos no clasificadas como impuestos,
contribuciones sociales o0 donaciones. Las principales
partidas son las ventas de bienes y servicios', los
intereses y otros tipos de rentas de la propiedad, las
transferencias voluntarias en efectivo 0 en especie dis-
tintas de las donaciones, y las multas y sanciones
pecuniarias.

9[EFP] indica que esta partida tiene en el SCN 1993 |a misma deno-
minacion (en inglés) pero diferente cobertura.

1%En el Manual de EFP 1986, las donaciones se trataban como en-
tradas en forma separada de los ingresos. En este manual se las ha
incluido como parte del ingreso porque cumplen el criterio de
incrementar el patrimonio neto.

1En el Manual de EFP 1986, el valor neto de las ventas de estableci-
mientos de mercado menos sus costos operativos se registraba como
ingreso (0 como gasto si los costos operativos superaban los ingre-
s0s). En estemanual, el monto bruto de las ventas seregistracomo in-
greso y los diversos costos operativos se asignan a las distintas
categorias de gasto que correspondan.
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2. Gasto

4.25 Todas las transacciones que reducen el patri-
monio neto del sector gobierno genera se clasifican
como gasto'?. La compra de un activo no financiero
no es un gasto debido a que no tiene efecto alguno en
el patrimonio neto, pues solo maodifica la composi-
cién del balance sustituyendo un activo (€l activo no
financiero) por otro o por un pasivo (el pago a cam-
bio del activo). Los principales tipos de gasto son los
siguientes: remuneracion a los empleados, uso de
bienesy servicios, consumo de capital fijo, intereses,
subsidios, donaciones, prestaciones sociales y otros
gastos. Ademés, € gasto puede clasificarse aplicando
un criterio funcional, por ejemplo, en salud o protec-
cién social. (Ambas clasificaciones del gasto se
describen en €l capitulo 6.)

4.26 Laremuneracion alosempleados[EFP] esla
remuneracion, en efectivo o en especie, pagadera a
un empleado en contraprestacion por el trabajo reali-
zado. Ademas de los sueldos y salarios, laremunera-
cién alos empleados incluye las contribuciones alos
seguros sociales que una unidad del gobierno gene-
ral aporta en nombre de sus empleados. Se excluye
toda remuneracion a los empleados relacionada con
laformacion de capital por cuenta propia®3. Por con-
siguiente, la remuneracion total a los empleados en
el SCN 1993 es mayor en esa cantidad a la remune-
racién alos empleados que figuraen el cuadro 4.1.

4.27 El uso de bienesy servicios es € valor total de
los bienesy servicios comprados por € sector gobierno
general para su utilizacion en un proceso de produc-
cion o adquiridos para reventa, menos lavariacion neta
en las existencias de esos bienesy servicios*. Se exclu-
yen los bienes y servicios adquiridos para su utiliza-
cién como transferencias en especie a los hogares o
como donaciones sin ser utilizados en un proceso de
produccién. En formaparalelaalaremuneracion alos
empleados, todos los bienes y servicios utilizados en
laformacién de capital por cuentapropiadel gobierno
se tratan como adquisiciones de activos no financieros.

2Al igual que en €l caso del ingreso, las transferencias de capital
pagadas o comprometidas de otro modo se clasifican como gasto.
Véase lanotaal pie de pagina8.

13Estas transacciones se clasifican como adquisiciones de activos
no financieros.

14Por ejempl o, los bienes comprados pero no utilizados en el mismo
periodo se registrarian como un aumento en las existencias y no
como uso de hienesy servicios, mientras que las existencias utiliza-
das se registrarian como una reduccion en las existencias y como un
aumento del uso de bienesy servicios.
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4.28 El consumo de capital fijo [EFP] es la decli-
nacién del valor del saldo de activos fijos durante el
periodo contable como resultado de deterioro fisico,
obsolescencia normal y dafios normales accidenta-
les!S. Se trata en todos los casos de un gasto no mo-
netario. Debido a la dificultad de estimar este gasto,
a veces, en lugar o ademas del resultado operativo
neto, se calculael resultado operativo bruto, como se
muestra en e cuadro 4.1.

4.29 Losintereses [EFP] son e gasto incurrido por
un deudor por el uso de fondos de otra unidad. Los
instrumentos financieros que rinden intereses pueden
clasificarse como depdsitos, valores distintos de ac-
ciones, préstamos o cuentas por recibir/por pagar.

4.30 Los subsidios son transferencias corrientes que
las unidades del gobierno pagan alas empresas sobre
la base de los niveles de sus actividades de produc-
cién o sobre la base de las cantidades o valores de
los bienesy servicios que producen, venden o impor-
tan. Se incluyen las transferencias a las corporacio-
nes publicas y otras empresas que tienen por objeto
compensar pérdidas de operacion.

4.31 Las donaciones son transferencias de caracter
no obligatorio, en efectivo o0 en especie, pagadas a
otra unidad del gobierno general 0 a un organismo
internacional.

4.32 Las prestaciones sociales [EFP] son transfe-
rencias corrientes a los hogares que tienen por objeto
atender necesidades que tienen su origen en eventos
como enfermedad, desempleo, jubilacion, viviendao
circunstancias familiares. Las prestaciones pueden
pagarse en efectivo o en especie. En lugar de incluir
en esta categoria los costos de las prestaciones so-
ciales en especie producidas por una unidad del go-
bierno general, éstos se registran contra los gastos
pertinentes en que se incurrid para producir los
bienes y servicios'®.

4.33 Losotros gastos incluyen todas las transaccio-
nes de gasto no clasificadas en otra parte. Entre las
transacciones gque se registran en esta partida se in-
cluyen los gastos de la propiedad, excluidos los

15E] consumo de capital fijo relacionado con activos fijos utiliza-
dos en la formacion de capital por cuenta propia del gobierno se
excluye de esta categoriay se incluye como parte del valor del activo
producido.

16|_as pensionesy otras prestaciones jubilatorias también se clasifican
como prestaciones sociales en el SCN 1993, pero en el sistema de
EFP se clasifican como reducciones de pasivos.

intereses; los impuestos, multas y sanciones pecu-
niarias impuestas por un gobierno a otro; las trans-
ferencias corrientes ainstituciones sin fines de lucro
gue sirven alos hogares; las transferencias de capi-
tal que no sean donaciones de capital, y las primas e
indemnizaciones de seguros, excluidos los seguros
devida

3. Tratamiento de los sistemas de seguridad
social y los sistemas de jubilacion del
gobierno como empleador no basados

en fondos asignados

4.34 En el sistema de EFP, las contribuciones a la
seguridad socia se tratan como ingreso (y por lo
tanto como incremento del patrimonio neto), y las
prestaciones de la seguridad social como gasto (una
disminucion del patrimonio neto). Este tratamiento
es coherente con el andlisis fiscal convencional. Al-
gunos analistas sostienen que, en un marco inter-
temporal integral, podria ser mas apropiado consi-
derar las contribuciones a la seguridad socia como
una acumulacion de activos vinculada a pasivos fu-
turos. Andl ogamente, muchas prestaciones de la se-
guridad social pueden considerarse como la extin-
cion de pasivos previamente incurridos por €l
gobierno. En este manual no se adopta este enfoque
porque se considera que los sistemas de seguridad
socia no dan origen a un pasivo contractual del go-
bierno; es decir, no existe un vinculo directo entre
las contribuciones aportadas y |as prestaciones que
finalmente se pagan. Es mas, no es raro que los go-
biernos modifiquen unilateralmente la estructura de
las prestaciones (por eemplo, cambiando las cir-
cunstancias bajo las cuales se pagan las prestaciones
o €l monto de la prestacion). No obstante, esimpor-
tante que el gobierno tenga presente el pasivo con-
tingente a que da origen su programa de seguridad
social. Por consiguiente, en €l capitulo 7 se incluye
una partida informativa para reconocer el vaor
presente neto de las prestaciones futuras que ya se
han acumulado en virtud de las leyes y reglamentos
vigentes.

4.35 A diferencia del SCN 1993, en este manual se
considera que | as transacciones rel acionadas con sis-
temas de jubilacion del gobierno como empleador no
basados en fondos asignados entrafian un pasivo con-
tractual del gobierno frente a sus empleados. Como
resultado, se considera que las contribuciones recibi-
das por dichos sistemas dan origen aun pasivo y que
el pago de prestaciones jubilatorias constituye una
reduccion de dicho pasivo.



4. Transacciones en activos no financieros!’

4.36 En la segunda seccion del cuadro 4.1 se regis-
tran las transacciones que modifican las tenencias de
activos no financieros del gobierno. Estos activos se
clasifican como activos fijos, existencias, objetos de
valor y activos no producidos. (En €l capitulo 8 se
presenta una descripcién detallada de las transaccio-
nes en activos no financieros.)

4.37 Los activos fijos son activos producidos que se
utilizan repetida, o continuamente, en procesos de
produccién durante mas de un afio. L as transacciones
en activos fijos pueden referirse a adquisiciones de
activos nuevos, construccion de activos nuevos por
cuenta propia, adquisiciones y disposiciones de acti-
VOS existentes, y mejoras mayores de activos fijos y
activos no producidos. Los activos pueden adquirirse
o disponerse por medio de compra, venta, trueque
o transferencia.

4.38 Las existencias son stocks de bienes que las
unidades del gobierno general mantienen en su poder
para venderlos, usarlos en la produccion o utilizarlos
para otro fin en una fecha futura. Puede tratarse de
existencias estratégicas, materiales y suministros,
trabajos en curso, bienes terminados o bienes para
reventa. Los bienes que se retiran de las existencias
se valoran a precios corrientes de mercado en lugar
de su precio de adquisicién. Toda variacion en €l va
lor de las existencias entre e momento de su adqui-
sicion y el momento de su retiro deberia registrarse
como ganancias y pérdidas por tenencia en el estado
de otros flujos econémicos, y no como ingreso
(ganancia) o gasto (pérdida).

4.39 Los objetos de valor son activos producidos
gue no se usan primordialmente para fines de pro-
duccién o consumo, sino que se mantienen alo largo
del tiempo como depdsito de valor.

4.40 Los activos no producidos son activos que son
necesarios parala produccién pero que no se han ob-
tenido por medio de un proceso productivo, como las
tierras y terrenos, los activos del subsuelo y ciertos
activos intangibles.

17En esta seccidn se examinan solamente las adquisiciones y disposi-
ciones directas de activos no financieros (incluido el consumo de ca-
pital fijo). Las unidades del gobierno pueden facilitar laformacion de
capital publico transfiriendo fondos a otros gobiernos o corporacio-
nes publicas con la exigencia que dichos fondos se utilicen para ad-
quirir activos no financieros. Estas transacciones se incluyen en
donaciones de capital u otros gastos, segin sea pertinente.

Marco analitico

5. Transacciones en activos y pasivos financieros

4.41 Enlaterceraseccion del cuadro 4.1 seregistran
las transacciones financieras, que son transacciones
gue modifican las tenencias de activos y pasivos fi-
nancieros de un gobierno. Los activos financieros
son principamente derechos frente a otras unidades
institucionales y por lo tanto tienen pasivos de con-
trapartidat®. (Las transacciones en activos y pasivos
financieros se describen en € capitulo 9.)

4.42 Las transacciones en activos financieros pue-
den clasificarse en multiples formas; parafacilitar la
presentacion, en el cuadro 4.1 los activos financieros
se clasifican teniendo en cuenta solamente s € pasivo
de contrapartida fue incurrido por un residente (acti-
vos “internos’ en e cuadro) o por un no residente
(activos “externos’); y viceversaen lo que respectaa
la clasificacién de |os pasivos.

4.43 Existen otras dos clasificaciones de las transac-
ciones financieras en € sistema de EFP. La primera
clasificacion se basa en € tipo de instrumento finan-
ciero involucrado en latransaccién. Las categorias son:
oro monetario y DEG, hilletesy monedas'y depositos,
préstamos, valores distintos de acciones, acciones
y otras participaciones de capital, reservas técnicas de
seguros, derivados financieros y otras cuentas por
cobrar/por pagar (véase € cuadro 9.1 del capitulo 9).
Lasegunda clasificacion se basaen € sector delacon-
traparte del instrumento financiero. En otras paabras,
los pasivos se clasifican teniendo en cuenta s € tene-
dor actua del activo financiero de contrapartida es una
corporacion financiera, una corporacion no financiera,
un hogar, etc. (véase € cuadro 9.2 del capitulo 9).

4.44 En generd, las transacciones en pasivos pue-
den clasificarse de la misma forma que las transac-
ciones en activos financieros. Una forma adicional
de clasificacion que podria utilizarse considera si un
pasivo se encuentra vencido y en atraso. Mediante el
registro de unareduccién del pasivo cuando vence el
plazo para su pago y €l correspondiente aumento de
otro pasivo, la acumulacion de atrasos en la amorti-
zacion de la deuda puede identificarse como fuente
de financiamiento. Este tratamiento se explica con
maés detalle en € apéndice 2.

4.45 Los activos financieros también podrian clasi-
ficarse teniendo en cuenta si fueron adquiridos o

18E| oro monetario y los DEG son excepciones por cuanto son activos
financieros que no son derechos frente a otras unidades.
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Cuadro 4.2: Estado de fuentes y usos de efectivo

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS:

ENTRADAS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Impuestos
Contribuciones sociales
Donaciones
Otras entradas

PAGOS EN EFECTIVO POR ACTIVIDADES OPERATIVAS
Remuneracién a los empleados
Compras de bienes y servicios
Intereses
Subsidios
Donaciones
Prestaciones sociales
Otros pagos

Entrada neta de efectivo por actividades operativas

FLUJOS DE EFECTIVO POR INVERSIONES EN ACTIVOS
NO FINANCIEROS:

COMPRAS DE ACTIVOS NO FINANCIEROS
Activos fijos
Existencias estratégicas
Objetos de valor
Activos no producidos

VENTAS DE ACTIVOS NO FINANCIEROS
Activos fijos
Existencias estratégicas
Objetos de valor
Activos no producidos

Salida neta de efectivo por inversiones en activos no financieros
SUPERAVIT/DEFICIT DE EFECTIVO!

FLUJOS DE EFECTIVO POR ACTIVIDADES
DE FINANCIAMIENTO:

ADQUISICION NETA DE ACTIVOS FINANCIEROS, EXCLUIDO
EL EFECTIVO

Internos

Externos

PASIVOS NETOS INCURRIDOS
Internos
Externos

Entrada neta de efectivo por actividades de financiamiento

VARIACION NETA EN LAS TENENCIAS DE EFECTIVO?

LEntrada neta de efectivo por actividades operativas menos salida neta de efectivo

por inversiones en activos no financieros.

2Superavit/déficit de efectivo mas entrada neta de efectivo por actividades de

financiamiento.
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dispuestos para fines de politica piblica o gestion de
laliquidez. Estadistincion no seincluye en el estado
de operaciones del gobierno pero se usa para definir
€l resultado fiscal global en el recuadro 4.1. Se pue-
den adquirir activos para fines de politica por diver-

sas razones, tales como fomentar nuevas industrias,
asistir a corporaciones publicas en problemas o ayu-
dar a empresas especificas que se encuentran en una
situacién econdmica adversa. Este tipo de transac-
ciones puede adoptar multiples formas, entre ellas
préstamos, titulos de participacion en el capital vy ti-
tulos de deuda. Dado que frecuentemente hay un
componente de subsidio en estas transacciones, re-
sulta (til identificarlas en una categoria separada de
modo que, para algunos andlisis, se las pueda tratar
como flujos con caracteristicas similares al ingreso y
el gasto’®. Se supone que todas las otras transaccio-
nes en activos financieros se realizan con fines de
gestion de laliquidez; es decir, los activos se adquie-
ren para obtener una tasa de rendimiento de mercado,
manteniendo a mismo tiempo suficientes fondos
disponibles parafinanciar |as operaciones ordinarias.

F. Operaciones en efectivo del gobierno

4.46 S bien es conveniente registrar los flujos en
base devengado, es importante contar con informa-
cion sobre las fuentes y usos de efectivo para eval uar
laliquidez del sector gobierno general. El estado de
fuentes y usos de efectivo (cuadro 4.2) presenta el
monto total de efectivo generado o absorbido por:
a) operaciones corrientes, b) transacciones en activos
no financieros y ¢) transacciones que involucran
activos y pasivos financieros distintos del efectivo
mismo. La variacion neta del saldo de efectivo del
gobierno es la suma del efectivo neto recibido de
estas tres fuentes.

4.47 El efectivo se refiere al efectivo disponibley a
los equivalentes del efectivo. El efectivo disponible
serefiere alos billetesy monedasy alos depdsitos a
lavistaen un banco u otrainstitucién financiera. Los
equivalentes del efectivo son inversiones sumamente
liquidas que pueden convertirse con facilidad en
efectivo disponible a opcién del gobierno y los so-
bregiros considerados parte integral de lafuncion de
gestion del efectivo.

4.48 A diferencia del estado de operaciones del go-
bierno (cuadro 4.1), que se prepara en base devengado,
para € estado de fuentes y usos de efectivo (cua-
dro 4.2) se utiliza la base cgja. Esto significa en la

19_aadquisicion netade activos financieros parafines de politicase deno-
minaba“concesi6n de préstamos menos recuperaciones’ en el Manual
de EFP 1986 y frecuentemente se hacia referencia a la misma como
“préstamo neto”. No deben confundirse estos términos con la expre-
sion “préstamo neto/endeudamiento neto” utilizada en este manual.



préctica que las transacciones se registran cuando se
recibe d efectivo 0 cuando se efectlian los pagos en
efectivo. Un andlisis de las diferencias entre los cua
dros 4.1y 4.2 proporcionainformacion adicional Gtil.
Hay dos categorias generales de transacciones que se
registran en el cuadro 4.1 pero no en € cuadro 4.2:

» Transacciones que se liquidaran en efectivo en €
futuro. Cuando €l registro se efectlia en base de-
vengado, se asienta una compra de bienesy servi-
cios cuando se traspasa la propiedad de los bienes
0 cuando se prestan los servicios. El consiguiente
pago en efectivo puede no tener lugar hasta un pe-
riodo contable ulterior, en cuyo caso no seincluiria
en € cuadro 4.2 en el mismo periodo en que apa-
rece en el cuadro 4.1. Similarmente, pueden reci-
birse ingresos en efectivo antes de ganarlos me-
diante la entrega de los bienes o la prestacion de
servicios al comprador. También puede haber tran-
sacciones en activos y pasivos que se liquiden en
efectivo en periodos futuros, como losintereses de-
vengados por la amortizacion del descuento de un
bono de cupdn cero o de otro bono con descuento.

» Transacciones que debido a su naturaleza no son
en efectivo. El consumo de capital fijo, las transac-
ciones imputadas, el trueque y otras transaccio-
nes en especie solo pueden ser transacciones
Nno monetarias.

G. Estado de otros flujos econémicos

4.49 El estado de otros flujos econémicos (cuadro 4.3)
presenta circunstancias que tienen un impacto sobre
el patrimonio neto del gobierno pero que no tienen
su origen en transacciones del gobierno. Se clasifi-
can como variaciones en el valor o en € volumen de
los activos, pasivos y patrimonio neto. La partida de
resultado de este estado es la variacion en el patri-
monio neto como resultado de otros flujos econé-
micos. (Los otros flujos econémicos se describen en
¢ capitulo 10.)

4.50 Lasvariacionesen el vaor de los activos, pasi-
VoS y patrimonio neto atribuibles exclusivamente a
cambios de los precios se denominan ganancias y
pérdidas por tenencia. Pueden ser el resultado de
cambios en € nivel general de precios o en los pre-
cios relativos. Las fluctuaciones del tipo de cambio
también darén origen a ganancias y pérdidas por te-
nencia de activos y pasivos financieros denominados
en una moneda extranjera.

Marco analitico

Cuadro 4.3: Estado de otros flujos econémicos

FLUJOS ECONOMICOS

ACTIVOS NO FINANCIEROS
Ganancias y pérdidas por tenencia
Otras variaciones en el volumen

ACTIVOS FINANCIEROS
Ganancias y pérdidas por tenencia
Otras variaciones en el volumen

PASIVOS
Ganancias y pérdidas por tenencia
Otras variaciones en el volumen

VARIACION EN EL PATRIMONIO NETO COMO RESULTADO DE OTROS

451 Lasvariaciones en el volumen de activos y pa-
Sivos gue no tienen su origen en transacciones pue-
den ser atribuibles a diversas razones. Pueden ser €
resultado de eventos extraordinarios o imprevistos,
de eventos normales, o de reclasificaciones.

 Entre los eventos extraordinarios o imprevistos se
incluyen las pérdidas provocadas por terremotos,
inundaciones, incendios, vientos, guerras u otras
catastrofes. También incluyen las deudas incobra-
bles canceladas contablemente por |os acreedores,
las incautaciones no compensadas, el abandono de
instalaciones de produccion antes de terminar la
construccién, la obsolescencia imprevista de acti-
vos, la degradacion imprevista de activos fijos
como consecuenciadelapoluciony laspérdidas de
existencias de carécter extraordinario.

 Entrelos eventos normales seincluyen el descubri-
miento de activos del subsuelo, el agotamiento de
activos del subsuelo por medio de la extraccion, €
registro de una patente, la modificacion del pasivo
de un sistema de pensiones de prestaciones defini-
das como resultado de un cambio en las prestacio-
nes cubiertas, la designacion de una estructura
como monumento histéricoy el crecimiento natural
de recursos biol 6gicos no cultivados.

 Lasreclasificaciones ocurren cuando una parte de
unaunidad del gobierno general comienza aoperar
con laindependencia suficiente para ser clasificada
COMO unacuasi corporacion, cuando unaunidad del
gobierno general se convierte en una corpo-
racién publica, o viceversa debido a un cambio en
Sus operaciones 0 en |os precios que cobra por sus
servicios, y cuando se produce una reestructura-
cion o fusion de unidades del gobierno general y
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corporaciones publicas. En estos casos, 10s activos
y pasivos pueden agregarse o excluirse del balance
del sector gobierno general.

H. Balance

452 El Balance (cuadro 4.4) presenta los saldos
de activos y pasivos a final del periodo contable.
También se incluye e patrimonio neto, definido
como €l total de activos menos € total de pasivos.
La variacién en e patrimonio neto es la medida
preferida para determinar la viabilidad de las activi-
dades fiscales.

4.53 Puede ser dificil asignar valores de mercado a
algunos activos no financieros del gobierno, y ciertos
andlisis se centran exclusivamente en los activos
financieros del sector gobierno general y no en sus
activos totales. Por consiguiente, el patrimonio fi-
nanciero neto se define como el total de activos
financieros menos el total de pasivos.

1. Activos del gobierno

4.54 Los activos incluidos en e balance del sector
gobierno general son activos sobre los cuales las
unidades del gobierno general eercen derechos de
propiedad y de los cuales derivan beneficios econé-
micos a través de su tenencia o utilizacion durante
cierto periodo. Estan excluidos|os activos que no son
propiedad 0 no estan bajo e control de una unidad
del gobierno general y los activos que no tienen
valor econémico.

4.55 Como se observaen e cuadro 4.4, os activos se
clasifican de lamismaforma que las transacciones en
activos. Los activos son no financieros o financieros.
L os activos no financieros se clasifican a su vez como
activosfijos, existencias, objetos de valor y activos no
producidos. Los activos financieros se clasifican por
laresidencia de la contraparte y por €l tipo de instru-
mento. L os activos financieros también pueden clasi-
ficarse por €l sector de la contraparte. (La clasifica
cién de los activos se describe en el capitulo 7.)

2. Pasivos del gobierno

4.56 Los pasivos son obligaciones de suministrar un
valor econémico a otra unidad institucional. La ma-
yoria de las clasificaciones que se aplican alos acti-
vos financieros también se aplican a los pasivos. En
el cuadro 4.4 se presenta una clasificacion, basada en
primer lugar en laresidenciay en segundo lugar en
el tipo de instrumento. (La clasificacion de los pasi-
vOs se describe en €l capitulo 7.)

I. Otros indicadores analiticos de
politica fiscal

4.57 Segun los objetivos del andlisis que se esté rea-
lizando, es probable que sea Util considerar otras va
riables y partidas de resultado distintas de las inclui-
das en los cuadros principales del marco del sistema
de EFP. En € recuadro 4.1 se presentan algunos de
los indicadores mas importantes que probablemente
se empleen en el andlisis de la politica fiscal.



Cuadro 4.4; Balance

Marco analitico

Balance de apertura

Balance de cierre

PATRIMONIO NETO

ACTIVOS NO FINANCIEROS
Activos fijos
Existencias
Objetos de valor
Activos no producidos

ACTIVOS FINANCIEROS

Internos
Billetes y monedas y depositos
Valores distintos de acciones
Préstamos
Acciones y otras participaciones de capital
Reservas técnicas de seguros
Derivados financieros
Otras cuentas por cobrar

Externos
Billetes y monedas y depositos
Valores distintos de acciones
Préstamos
Acciones y otras participaciones de capital
Reservas técnicas de seguros
Derivados financieros
Otras cuentas por cobrar

Oro monetario y DEG
PASIVOS

Internos
Billetes y monedas y depésitos
Valores distintos de acciones
Préstamos

publicas)
Reservas técnicas de seguros [EFP]
Derivados financieros
Otras cuentas por pagar

Externos
Billetes y monedas y depositos
Valores distintos de acciones
Préstamos

publicas)
Reservas técnicas de seguros [EFP]
Derivados financieros
Otras cuentas por pagar

Acciones y otras participaciones de capital (solo corporaciones

Acciones y otras participaciones de capital (solo corporaciones
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Recuadro 4.1: Indicadores analiticos de politica fiscal

A los efectos del analisis macroeconémico, los indicadores que permiten evaluar la politica fiscal incluyen los tres resultados bésicos del sis-
tema de EFP, otros resultados utilizados por diversas instituciones (incluido el FMI) y otros indicadores macroeconémicos importantes de los
flujos y saldos. Estas variables pueden aplicarse a los diferentes niveles de gobierno, al sector gobierno general o al sector publico.

Resultados basicos del sistema de EFP

Resultado operativo neto/bruto

Préstamo neto/endeudamiento neto

Superavit/déficit de efectivo

Otros resultados
Resultado fiscal global

Resultado fiscal global ajustado

Resultado primario global
Resultado operativo primario

Ahorro bruto
Otras variables macroeconémicas
Carga fiscal
Erogacion total
Composicion de la erogacion total

Gasto de consumo final del gobierno

Inversion bruta

Riqueza y deuda
Riqueza neta (Posicion de)

Riqueza financiera neta (Posicion de)

Deuda bruta (Posicion de)

Pasivos contingentes

El resultado operativo neto es igual al ingreso menos el gasto. El resultado operativo bruto
es igual al ingreso menos el gasto, excluido el consumo de capital fijo.

El resultado operativo neto menos la adquisicion neta de activos no financieros (o el re-
sultado operativo bruto menos la adquisicién neta de activos no financieros, de los que tam-
bién se excluye el consumo de capital fijo). El préstamo neto/endeudamiento neto también
es igual a la adquisicién neta de activos financieros menos los pasivos netos incurridos.

La entrada neta de efectivo por actividades operativas menos la salida neta de efectivo
por inversiones en activos no financieros.

El préstamo neto/endeudamiento neto ajustado por medio del reordenamiento de las tran-
sacciones en activos y pasivos que se consideran realizadas para fines de politica pablica.
En particular, todos los recursos producto de privatizaciones (incluidas las ventas de
activos fijos) serfan incluidos como partidas financieras, y los subsidios otorgados en
forma de préstamos serian considerados como un gasto?.

El resultado fiscal global (o préstamo neto/endeudamiento neto) ajustado a fin de excluir
algunos o todos los ingresos por donaciones, ciertas actividades realizadas por enclaves,
tales como el sector petrolero, y/o las transacciones de gran cuantia y poco frecuentes
que podrian distorsionar el andlisis fiscal*.

El resultado fiscal global mas el gasto neto en intereses.
El resultado operativo neto mas el gasto neto en intereses.

El resultado operativo bruto menos las transferencias netas de capital por recibir, inclui-
das las donaciones de capital netas y los impuestos sobre el capital (codigos 1133 y 1135
del sistema de EFP).

El ingreso tributario mas las contribuciones obligatorias a la seguridad social (como por-
centaje del PIB).

El gasto mas la adquisicién neta de activos no financieros (excluidos los objetos de valor,
de ser posible).

Desglose de la erogacion total utilizando la clasificacion funcional (CFG, véase el capitulo 6).

Representado por la remuneracion a los empleados, mas el uso de bienes y servicios, mas
el consumo de capital fijo, menos las ventas de bienes y servicios, mas las compras para
transferencia directa a los hogares (principalmente prestaciones sociales en especie).

La adquisicién menos la disposicion de activos no financieros (excluidos los objetos de
valor, de ser posible).

El patrimonio neto, que es igual al saldo total de los activos menos los pasivos.

El patrimonio financiero neto, que es igual al saldo total de los activos financieros menos
los pasivos.

El saldo de todos los pasivos excepto las acciones y otras participaciones de capital y los
derivados financieros.

El saldo de las garantias explicitas del gobierno (sector publico) mas el valor presente neto
de las obligaciones de los sistemas de seguridad social.

L El resultado operativo neto, el superavit/déficit de efectivo y los otros resultados podrian ajustarse de manera similar.
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