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eamos hoy a las principa-
les tres empresas estata-
les: Ancap, UTE y Antel,
las que respectivamente
facturaron el ano pasado 2.294,
1.908 y 943 millones de dolares.
Las cifras que voy a utilizar son
las publicadas por el MEE v que
son utilizadas para la determina-
cion del resultado fiscal; no son,
por lo tanto, cifras de la conta-
hilidad.
Veamos por
un lado el rol
que cada una de
ellas tuvo en el
ajuste fiscal procesa-
do en el primer bienio
del actual perindo de go-
bierno. Ajuste que en el caso de
estas empresas se dio por dos
vias: un recorte de sus inversiones
y una mejor relacion entre sus
precios al publico y los costos de
los bienes y servicios vendidos. Y
veamos también la “(iltima foto”
de cada una, es decir sus niimeros
en el ano 2016. Desde tiempo in-
memorial la inversion publica
(zobiermno y empresas) acomparia
el ciclo electoral y esta vez fue
bien claro: de estar en 3,5% del
PIB en los 12 meses a octubre de
2014, cayd a 2,#% dos afios des-
pues (jmenos que en 20031).

ANTEL. La “contribucién fiscal
total” de la empresa, definida
como la suma de sus resultados
mas los dividendos pagados al
gobierno mas los pagos de im-
puestos a la DGIL, mejord en US$
315 millones entre 2014 y 2016. Y
casi toda esta cifra es explicada
por las menores inversiones
(US$ 306 millones), las que pasa-
ron de 429 millones en 2014 a 123
millones en 2016. Es notorio que
en 2014 se estaba en medio del
proceso de inversion en fibra 6p-
tica, que luego finalizo, por lo
que el recorte en gran medida es-
taba implicito en la naturaleza de
la propia inversion. De todos
modos, hay una enorme mejoria
fiscal atribuible a la reduccion de
las inversiones en Antel.

Esas inversiones extraordina-
rias habian golpeado fuertemen-
te el resultado financiero de la
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empresa, el que fue negativo en
2014 en US$ 194 millones, aiin
antes de girar dividendos. Mien-
tras tanto, en 2016 el resultado
antes de dividendos fue positivo
en US$ 94 millones. La contribu-
cidn fiscal total de Antel fue en
2016 de USS 286 millones, o el
30% de sus ingresos.

UTE. En este caso también baja-
ron las inversiones, en US$ 192
millones entre 2014 y 2016. Pero
lo mis destacable fue el salto que
pegaron en 2016 los pagos de di-
videndos al gobierno, que de pro-
mediar unos US$ 65 millones
anuales en el trienio anterior, pa-
saron a UJS$ 230 millones el ano
pasado, con un aporte extraordi-

nario sobre el cierre del ano, de
Us$ 164 millones, Es decir que el
pago de dividendos apuntaba a
ser en 2016 como en todos los
anos, pero “en los descuentos” se
dispuso un giro extraordinario
por el cual el gobierno se apropid
de gran parte de la liquidez de la
empresa. Con este antecedente y
el hecho de que el aumento de ta-
rifas dispuesto desde el primero

de enero fue tres puntos mayor
al solicitado por UTE al

MEE queda en eviden-
cia el propdsito fis-
calista de una

parte sustan-
cial de dicho
aumento.

La contri-
bucidn fiscal total
de UTE fue el afo
pasado superior a la
de 2014 en USS 128 millo-
nes, aun cuando en ese ano
hubo un considerable aporte al
Fondo de Estabilizacion Energeé-
tica (LJS$ 158 millones) dado que
“le sobrd tarifa”. La contribucion
fiscal total de UTE en el ano pasa-
do fue de US$ 681 millones, o el
36% de sus ingresos.

Sus inversiones alcanzaron el
ano pasado a USS 286 millones y
la compra de bienes y servicios le
insumio US$ 630 millones.

ANCAP. En este caso, para que
el andlisis no se vea distorsiona-
do, se deben dejar de lado, pri-
mero, las ganancias obtenidas
por las quitas en la deuda con
Pdvsa (1JS% 202 millones en 2013
y USS 159 millones en 2015) y se-
gundo, los efectos de las variacio-
nes en el stock de petrileo.
Entre 2014 y 2016 hubo una
serie de decisiones que contribu-
yeron positivamente a las finan-
zas de Ancap. Primero, se mejord
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la relacidn entre costos y precios
(notoriamente, se mantuvieron
los precios mientras bajaba el
crudo): las compras de bienes y
servicios pasaron de representar
el 71% de los ingresos en 2014 al
58% en 2016. Segundo, se dismi-
nuyeron los pagos a la DGI debi-
do a que en alguna oportunidad
no se realizo el ajuste anual del
Imesi de modo de dejar una ma-
yor ganancia en la empresa (ba-
jaron de 861 a 730 millones de
ddlares en el bienio). Tercero, al
igual que en las otras empresas,
se redujeron las inversiones (de
79 a 32 millones entre 2014 y
2(116). Cuarto, la capitalizacién
de la deuda con el MEF (antes,
con Pdvsa) le permitio a Ancap
reducir su cuenta de intereses
{de 45 a 20 millones de dolares en
el bienio).

Con todo eso, el resultado fi-
nanciero de Ancap (sin “efecto
Pdvsa” ni variacion de stock,
como vimos) pasd de -116 millo-
nes a +91 millones de ddlares en-
tre 2014 v 2016. La montana pa-
rio un raton.

En 2016, las compras de bie-
nes y servicios insumieron US$
1.313 millones y la contribucion
fiscal total de Ancap fue de USS$
820 millones, un 36% de los in-
gresos, como en UTE.

Sin dudas llama la atencidn la
modesta mejoria registrada en la
generacion de fondos por parte
de esta empresa, dado el arsenal
de medidas adoptadas para que
mejorara. No ha de ser ajeno a
ese desempeno, el manteni-
miento de actividades perdido-
sas, como la de ALUR y la pro-
duccidn de cemento, que se in-
siste una vez mds en reactivar. En
e50s casos, directa o indirecta-
mente, las pérdidas se pagan en
el surtidor de combustibles.
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