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! Refinanéiamiento de la deuda

A juzgar por las declaraciones ofi-
ciales de las Gltimas semanas, estamos en
visperas de una renegociacion de la deu-
da. Como es 16gico, el gobierno preten-
de atribuir la buena disposicion de la
banca internacional a su ‘‘acertada’’ po-
litica econdmica. Pero es evidente que
han ocurrido recientemente-hechos que
han creado el clima propicio. Nos referi-
mos sobre todo a la reciente reunion de
deudores latinoamericanos en Cartagena
y al nerviosismo creciente en la banca
acreedora ante la perspectiva de accio-
nes comunes de los deudores. Su tactica
en estos momentos es neutralizar la for-
macion de blogues buscando arreglos bi-
laterales en base a concesiones aparente-
mente preferenciales. Con este propdsi-
to, antes de la reunion de Cartagena le
hicieron llegar un mensaje a México, y
en parte a Brasil, de que su buena con-
ducta ante el FMI les serfa retribuida
con condiciones favorables de refinan-
ciamiento. .

Es evidente también que a la ban-
ca acreedora le ha preocupado empezar
a oir en el gobierno venezolano ciertos
tonos polfticos, que nuestros.inefables
“banqueros-negociadores’’ venezolanos
habfan considerado antes como herejias
impronunciables. Y es que afortunada-
mente se han abierto paso dentro del go-
bierno posiciones como la de Manuel
Pérez Guerrero, Ministro de Estado para
Asuntos Economicos Internacionales,
que hicieron posible una decorosa parti-
cipacién de nuestro pais en la reunién
de Cartagena.

ACUERDO NO ESCRITO CON EL FMi

Aparte del deseo de la banca de
neutralizar a tiempo este ‘‘endureci-
miento” politico de Venezuela, el se-
gundo y més importante factor favora-
ble- al refinanciamiento es el hecho de
que estd siendo superado el viejo obs-
téculo de la “negativa’’ venezolana a ne-
gociar con el FMI. Pero no porque {a
banca se haya resignado al fin a aceptar
esta negativa, sino porque calladamente
los gobiernos han estado implementan-
do desde hace aiio y medio las medidas
exigidas por el FML. No es ninguna ca-
sualidad que la banca se haya declarado
dispuesta a renegociar recién después de

haber recibido a fines de Junio el infor-
me favorable de la mision técnica del

FMI.
En efecto, el Informe afirma tex-

tualmente:

“Es opini6n de la misién que el
proceso de a;uste... requerird du-
rante los proximos 18 meses poli-
ticas monetarias y fiscales relativa-
mente mds restrictivas y la elimi-
‘nacién progresiva.de los controles
. y distorsiones mencionados.
Entendemos que el programa de
ajuste del nuevo gobierno contem-
pla esta vision y considera un pro-
ceso de cambios en los precios re-
lativos mediante el traspaso de los
efectos de la devaluacién a los pre-
cios, la progresiva unificacién del
~ sistema cambiario, una politica
austera de salarios, una politica de
demanda restrictiva y la reduccién
gradual de los controles. La mi-
sién cree que estas decisiones de
politica econémica de-las autori-
dades y el programa de ajuste
adoptado son, en general apropia-
dos, aunque debemos subrayar la
urgencia de acelerar la implemen-
tacion del mismo...” (realzados
‘nuestros).

Expresado en términos més senci-
llos y directos, el Informe certifica a la
banca acreedora que el gobierno venezo-
lano estd implementando una politica
monetaria y fiscal restrictiva, una polfti-
ca austera de salarios, una devaluacidn
de tendencia lineal y su correspondiente

" ajuste (liberacién) de precios internos.

Considera, Gnicamente, que la imple-
mentacién de esas medidas deber(a ace-
lerarse algo mas.

Manifiesta también ciertas diferen-
cias técnicas menores, como por ejem-
plo en el célculo del déficit fiscal esti-
mado para 1984, para cuya cobertura
sugiere continuar con el proceso de ajus-
te de precios de servicios publicos. Con-
tinda insistiendo en liberalizar progresi-
vamente las importaciones. Pero ningu-
na de estas sugerencias constituyen di-
vergencias fundamentales entre el Fon-
do vy el Gobierno. Existe concordancia
no sélo a nivel de politicas coyuntura-
les, sino incluso también respecto a la
estrategia a mediano plazo, que con-
templa una reduccién de la importan-

cia relativa del sector publico y mode-.

racién de las inversiones publicas.

REFINANCIAR A

'CUALQUIER PRECIO

Logrado el “visto bueno” del FMI
y frente a la posibilidad de acciones so-
lidarias de los deudores, no es nada ex-
trafio que la banca acreedora se muestre
mds que gustosa a refinanciar la deuda
venezolana. Pero aunque suene paradé-
jico y herético, la pregunta en este mo-
mento es: {estan dadas hoy las condi-
ciones para un refinanciamiento prove-
choso y conveniente para Venezuela?
¢Seré capaz el actual equipo negociador,
con su mentalidad de “’banquero menor”’,
de percibir y plasmar en los acuerdos el
nuevo contexto polftico-econémico in-
ternacional? ¢Volverd Venezuela y su
diplomacia, esta vez financiera, a resul-
tar nuevamente perdedora en las mesas
internacionales de negociacién?

Cuando observamos desde hace
unas semanas el optimismo entusiasta de
voceros oficiales anunciando un pronto
acuerdo de refinanciamiento, no pode-
mos evitar que estas desagradables pre-
guntas afloren. Triste serfa que dentro
de uno o dos afios tengamos que consta-
tar que Venezuela, el pais de las condi-
ciones ‘‘ventajosas’, refinanci6é su deu-
da en condiciones mucho mas desventa-
josas que Brasil, México o Argentina. El
gobierno tiene una responsabilidad fren-
te a los venezolanos de dentro de dos o
tres lustros, que no le perdonarfan el
manejo apresurado de un problema de
tal envergadura histérica y' que. tanto
afectard su. bienestar econémico.

Si_hablamos en estos términos un
tarito grandilocuentes es sencillamente
porque tenemos miedo. Miedo de que el
gobierno se esté apresurando. Miedo de
que el refinanciamiento le cueste al pafs
mucho més dinero y sacrificios de lo
que hubiera sido necesario. Se nota pri-
sa por dejar atras el problema de la deu-
da, por eliminarle a la polftica econémi-
ca esa ‘‘piedra en el zapato’’, por limpiar
esa incOmoda incégnita de los modelos
de proyecciones econométricas, por res-
tablecer las I(neas de crédito con los ban-
cos extranjeros. Una prisa muy justifica-
da, hay que reconocerlo, pero da cual-
qU|er precio?
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 RAZONES PARA UN DIFERIMIENTO

Confiamos en que el Gobierno

" adopte una polftica de claridad informa-
tiva en el proceso de renegociacién. Has-

ta tanto s6lo es posible expresar preocu-

‘paciones. Hay, sin embargo, razones
muy fundadas para pensar que los pun-

tos élgidos de cualquier acuerdo de refi-

nanciamiento ain no han sido resueltos,

por la sencilla razén de que son puntos

de alto rango politico, que afectan rela-

ciones entre Estados e involucra un reor-

denamiento del sistema financiero inter-.

- nacional. )

,  La discusidn polftica de esos pun-
tos apenas ha comenzado. Y sobre todo,
el foro para discutir tales puntos no es la
mesa donde actualmente estin sentados
el comité asesor de bancos y el equipo
negociador venezolano. Un .acuerdo,
por ejemplo, para fijar topes a las tasas
de interés implica necesariamente invo-

1

lucrar a los bancos centrales de los pai-
ses acreedores y/o a los organismos mo-
netarios- internacionales. Una vincula-
ciéon entre los programas de cancelacién
de la deuda vy los flujos de comercio in-
ternacional exige acuerdos simultdneos
sobre un nuevo orden econémico inter-
nacional. Sabemos que los negociadores
venezolanos tienen la mejor voluntad de
lograr concesiones en esa |(nea, pero la-
mentablemente tales aspectos escapan al
dmbito de decision de la mesa donde es-
tan sentados. .-

. Ante este panorama, el gobierno
deberfa considerar seriamente’'la posibi-
lidad de diferir un arreglo definitivo so-
bre la deuda, hasta tanto no se haya dis-
cutido y elaborado un marco latinoame-
ricano de condiciones de refinancia-
miento. Esto no quiere decir que el pél's
deba continuar sumido en la actual y
nociva incertidumbre’ respecto a sus re-
laciones econémico-financieras extern;as.

;

Il. Ley Habilitante o

No serfa aventurado afirmar que,
a pesar de todo el bullicio con que fue
discutida y aprobada, la opinién publi-
ca todavia desconoce el contenido y el
“alcance de la Ley Habilitante. EI mismo
gobierno se encargé de oscurecer el pa-
norama, atribuyéndole virtudes que
ciertamente no tiene. Por ello se justifi-
ca dedicarle unas lineas, a pesar de no
constituir ya un tema de “actualidad"”.
En el recuadro anexo el lector puede
obtener una visién resumida del conteni-
do de la ley.
Para definirla de forma simple, la
Ley Habilitante es una ley que otorga al
Presidente de la Republica poderes espe-
ciales para adoptar medidas y legislar
por decreto en materias, que constitu-
cionalmente son competencia de las ¢c4-
maras parlamentarias. Es una autoriza-
cién para pasar “por encima del Congre-
so’’ en determinadas materias. Suele re-
currirse a este tipo deyes, cuando la ur-
gencia y la complejidad de los proble-
mas exigen una solucién *“‘ejecutiva”’.

REFORMA DE LA
ADMINISTRACION PUBLICA

El mayor ciimulo de poder otorga-
do al Presidente en la ley se refiere al
rea de la reforma de la administracion
publica. Se trata ciertamente de una re-
forma parcial, porque los poderes no
abarcan la administracién central (Mi-
nisterios). En lo concerniente a la admi-
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nistracion descentralizada ({Institutos

Auténomos, Empresas del Estado), éin

_embargo, la ley contempla poderes ili-

mitados para “modificar, , suprimir, fu-
sionar o liquidar” entes descentraliza-
dos. Estas acciones deberdf emprender-
se con el criterio de reducir gastos, fa-
cilitar el control de gestion y adscribir
adecuadamente los entes a los ministe-
rios sectoriales. ‘

No parece ser la filosoffa de la
Ley emprender una reforma integral de
la A(:Jministracién Pablica. El gobierno
no ha elaborado todavia, ni tiene apa-
rentemente previsto elaborar una estra-
tegia global de reforma del ‘Estado. in-
dispensable para ello seria, en primer lu-
gar, no excluir la administracién central
de la reforma. En segundo lugar, al me-
nos para la administracion descentrali-
zada deberian haberse elaborado ciertos
criterios estratégicos. El uUnico criterio
mencionado, sin embargo, tiene simple-
mente caracter “‘eficientista” y refleja
un propédsito coyuntural muy limitado:
poner un poco dé orden en lps entes

descentralizados. Aunque, para ser sin- -

ceros, si este modesto propdsito se cum-
pliera, ello constituirfa un tremendo fo-
gro pol ftic’:o. ’ _
SINCERACION FINANCIERA

DEL ESTADO

En esa misma tbnica de poner ér-
den en casa, la Ley se propone sincerar

Perfectamente podria el gobierno, tal
como sugerfamos en otra ocasion, fijar
de forma unilateral una polftica provi-
sional de servicio de la deuda durante
tos préximos dos o tres aiios.

Si algin pafs latinoamericano estd
en condiciones de actuar asf, sin riesgo
de asfixia financiera, ése es Venezuela.
La banca internacional acabarfa acep-
tando tal fijacién unilateral, maxime
cuando Venezuela puede demostrar su
irrestricta voluntad de pago. No nega-
mos que esta posicion conlleva riesgos.
El principal de ellos es que el concierto
de naciones latinoamericanas no logre
cuajar en .un plazo razonable una estra-
tegia comun. Ese es el principal riesgo
que nuestra diplomacia deberfa evaluar
antes de emprender la via aqui propues-

““ta. Una, vez dilucidada esta cuestion,

consideramos que hay argumentos muy
s6lidos en pro de un “diferimento” uni-
lateral. -

y legalizar esos viejos “‘monos’ que el
Estado viene arrastrando desordenada-
mente con constructores, contratistas,
proveedores, etc... También pretende
desenredar la marafia de deudas cruza-
das entre los mismos entes pablicos (por
ej. que el INOS le deba a la CANTV por-
gue el IVSS no le paga el agua). Una vez
‘compensadas las deudas mutuas podran
establecerse los saldos netos ‘de cada or-
ganismo. Otro “‘mono’’ de considerables
proporciones, aunque mds reciente, es el
originado por la intervencion de, los ban-
cos estatales. Para:sincerar y legalizar to-
das estas deudas, la Ley prevé la emision
de titulos de la deuda publica (por ej.
bonos del Estado), con los cuales se can-
celarian tales obligaciones.

Se trata, en definitiva de transfor-
mar la deuda féctica en deuda publica

. interna documentada. Esta medida es de

gran significado para el sector privado,
porque representard (a mediano plazo)
un oxigeno financiero impresionante del
orden de los 40 a 50 mil millones de bo-
livares. Esperamos que el gobierno estu-
die bien las modalidades de emisién de
los tftulos, su grado de negociabilidad,
etc., porque una operacion de crédito
publico de esa magnitud podria fécil-
mente dislocar el sistema financiero. Pe-
ro bien manejado podria convertirse en
dinamizador del sistema financiero, so-
bre todo del mercado de capitales, con
amplios efectos reactivadores 'sobre la



e Institutos Auténomos

Autorizacion para:
deuda publica).

" la deuda publica.
111. Medidas Fiscales

res a Bs. 16.000.
1V. Apoyo al sistema fmancnero

500.000.

V. “Medidas compensatorias”

res con salario inferior a Bs, 3.000.
" 5) Programa de cestas alimentarias.

LEY HABILITANTE
' RESUMEN

Ley -que otorga al Presidente poderes especiales (sin necesidad de -aprobacién
por el Congreso) para adoptar medidas en torno a las siguientes materias: '

l. . Reforma de la Administracién Publica Descentralizada.
Autoriza para modificar, suprimir, fusmnar [} hquidar Empresas del Estado

I1. Sinceracidn de la deuda publica interna

_1) Cancelar 1a deuda con constructores, contratistas y proveeglores, asf co-
mo prestaciones sociales, con la emisién de bonos del Estado (tftulos de la

. 2) Consolidar y saldar las deudas existentes entre organismos del Estado.
<3) Cancelar obligaciones de los bancos estatales mtervenidos con titutos de

1) Aumentar los impuestos sobre- cugarnlios y licores:. (nuevo lmpuesto “ad
valorem"), timbres fiscales y servicios consulares.

2) Disminuir el gasto corriente de todos los entes publicos en un 10 por
ciento, asi como reducir en un 10 -por ciento los sueldos pﬂbhcos superio-

1) Crear un seguro para garantlzar los depésitos del pubhco hasta por Bs

- 2) Extender hasta diez afios el plazo de crédltos bancarlos

Autorizacion para decretar las siguientes medidas: ;
1) Ampliacién de la némina de Ias empresas en un 10 por ciento.

2) Limitacion del reparto de utilidades a un 20 por ciento y de las bomfl-
caciones estatutarias a un 50 por ciento.

3) Instauracién de comedores para los trabajadores. |
4) Otorgamiento.de un bono de transporte de Bs. 100 para los trabajado~ )

¢

economia en general. L.a medida ha sido
recibida con agrado por los bancos, ya
que les abre excelentes posibilidades de
recuperaciéon y colocacion.

LAS MEDIDAS COMPENSATORIAS
Por la Ley Habilitante el Presiden-
te queda autorizado para decretar la im-
plementacién de un conjunto de medi-
das anunciadas en el primer “paquete’’
de febrero, llamadas las medidas com-

\

pensatorias (ver punto V. del recuadro).
Se supone que deben compenisar otras
medidas dictadas hasta el momento en
favor del capital, que afectan el nivel de
vida de la poblacion trabajadora.

Ha sido interesante comparar la’

reaccién de los sectores empresariales
en esta ocasién con la manifestada en
febrero. Pareciera que la agria confron-
tacién con motivo de la recién aprobada
Ley de Costos, Precios y Salarios ha in-

liil. Plan Operativo 1985

A principios de julio CORDIPLAN
y OCEPRE (Oficina Central de Presu-
puesto) presentaron sus proyecciones de
lo que deberia ser el desenvolvimiento
de la economia venezolana en 1985 (ver

recuadro anexo). El panorama que pre-

sentan las proyecciones es francamente
optimista, porque anuncian el comienzo
del relanzamiento econémico después
de un lustro de estancamiento.

’ L

UNPANORAMA ESPERANZADOR...

Definitivamente 1984 continuard
siendo un afio de estancamiento. El PTB
(Producto Territorial Bruto) no crecers
y el desempleo permaneceréd en su alto
nivel del 13 por ciento. Para el afio 1985,
sin embargo, se prevé un crecimiento del
PTB en 3 por ciento y un descenso de la
tasa de desempleo a 11 por ciento. La

terrumpido la efimera luna de miel del
Pacto Social, hasta el punto de que los
empresarios han comenzado a asumir

- posiciones de franca rebeldfa. Esta ac-

titud de no acatamiento hard més dificil |
aun la implementacion de unas medidas,
que ya de por sf son muy diffciles de
aplicar y muy féciles de burlar.

Lo triste de todas estas confronta-
ciones es el hecho de que han girado so-
bre posiciones testimoniales, sobre pun-
tos de honor, que nada tienen que ver
con reales compensaciones para la clase
trabajadora. Nos referimos primero que
nada a esa Comisién de Costos, Precios
y. Salarios, que s6lo es un aparataje en-
trabador e inoperante, un Pacto Social
muerto antes de nacer. Y también a ese
intento de decretar administrativamen-

"te el empleo, obligando al incremento

de la ndmina de personal en 10 por cien-
to. Sobraréan los ardides para convertirlo
al final en reduccién de empleo, y sélo
habri servido para agriar las relaciones

obreros-patronos-Estado.

UNA LEY DE ALCANCE MODESTO

La Ley contempla también otras
medidas de menor.rango, algunas de ca-
récter fiscalista y otras de apoyo al siste-
ma bancario, pero las importantes son
las: arriba mencionadas. Intentando una
evaluacién global, podriamos llegar a las
siguientes conclusiones: )

1) Nuevamente el sector bancario-finan-
ciero recibe atenci6n preferente por par-
te del gobierno, mientras que los secto-
res productivos contintian descaradamen-
te relegados.

2) Efectos reactivadores podr(an prove-
nir del pago de la deuda del Estado (efec-
to monetario expansivo). De resto, no
hay nada en la Ley que apunte hacia
una estrategia de reactivacion.

3) Sobre la reforma administrativa debe-
mos esperar el desarrolio de las acciones
concretas.

tasa de crecimiento del PTB aumentars
a 4 por ciento durante el bienio 1986-
87 y a 5 por ciento durante 1988-89, lo
cual significa que la reactivacién del apa-
rato productivo, la cuenta corriente de
la balanza de pagos {exportaciones vs.
importaciones) presentard el préximo
afio un superavit de 700 Millones de
délares. En el campo monetario, las pro-
yecciones oficiales contemplan un incre-
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mento de la liquidez monetaria de corte
expansivo, ya que aumentard tres pun-
tos por encima de la tasa de inflacién
(16 por ciento frente a 13 por ciento de
inflacion). También en el campo de la
inflacién se lograra una reduccién del 16
por ciento previsto para este afio a un
13 por ciento en el proximo.

...SOBRE BASES OPTIMISTAS

Estas proyecciones estdn basadas
en varias suposiciones marcadamente
optimistas. La primera se refiere al con-
tro! de la tasa de inflacion, cuya estima-
cion para este afio es temerariamente ba-
ja. Y aun cuando se logre ese bajo nivel,
ello se deberd al mantenimiento de una
paridad irreal de Bs. 4,30 para gran par-
te de los productos de la cesta familiar,
situacion que més pronto que tarde de-
bera sincerarse.

Optimistas son también las hip6te-
sis de célculo de los ingresos petroleros,
que suponen un incremenfo de la pro-
duccion de un 5,6 por ciento, un aumen-
to de la exportacién en 1,7 por ciento
y una mejora del precio promedio de
realizacién en 4,6 por ciento respecto a
1984. Estas suposiciones no concuerdan

con opiniones altamente calificadas, que .

aconsejan una postura mds conservadora.
Por otra parte, el presupuesto fiscal pre-
sentara una gran rigidez, con una tercera

parte comprometida para el servicio de -

la deuda.

Principales indicadores econémicos

Crecimiento del PTB

Tasa de desempleo

Tasa de inflacion

Aumento de liquidez

Aumento créditos al sector privado
Superavit en cuenta corriente

de la balanza de pagos (Mitl. US$) .

Pre:supuesto Fiscal

Ingresos
— por petréleo ' . \
- — internos - ;
Gastos

— deuda publica . Y,
— Otros

Hipotesis petroleras
Produccién
Exportacion

Precio promedio’

. PLAN OPERATIVO 1985

PROYECCIONES ECONOMICAS

1.500.000b/d (1,7
27,10 $/b (4,6

Proy. ‘Estimado
1985 ° 1984
% - L %
¢ .3 0
11 13
13 16
16 n.d.
3 n.d.
700 1.500
o {Mill. Bs.)
102.000
’ 64.260
37.740
102.000
34.000
68.000

(5,6 % mds que en 1984)
% mdés que en 1984)
6 % més que en 1984)

:

LA PIROTECNIA DE LAS '
PROYECCIONES ECONOMETRICAS
El “cerebro’ econémico de la ac-
‘tual administracién instalado en COR-

>
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DIPLAN parece ImbUIdO de una fe re-

- verente en los mo#&los econométricos.

Ingenieros aprendices de economistas
contemplan fascinados los fuegos artifi-
ciales de las proyecciones econdémicas.
Hay mucha ingenuidad en todo ese jue-
go. Porque mientras ellos practican la pi-
rotecnia, el corazén y los pies del equi-
po econédmico laten y caminan por vere-
das muy distintas. Ya la CTV lo ha no-
tado.

{Cudl es, por otra parte, la polfti-
ca econémica, que sustenta las proyec-
ciones? Continua sin disefiarse la politi-
ca para sectores productivos claves co-
mo la industria manufacturera o la cons-
truccion. La misma polftica agricola,
piedra angular del nuevo ‘‘modelo”, con-
fronta serios entrabamientos dentro del
mismo del gabinete econémico. Y sobre
todo, necesitamos saber cémo se piensa
desanudar ese ‘nudo gordiano” de la
crisis econémica venezolana, que es la
debilidad crénica de la demanda, pro-
ducto del tradicional esquema distribu-
tivo. Sin clarificar estas y otras muchas
cuestiones, no pueden tomarse en serio
los modelos y las proyecciones econo-
métricas.



