¢QUE HACER
CON LOS
INGRESOS
ADICIONALES?

Venezuela tiene una merecida fama de
no saber administrar las bonanzas. La
tnica ocasion en la que se guardaron
parte de los ingresos extraordinarios
fue en el boom petrolero de 1973-74,
cuando se cred el Fondo de
Inversiones de Venezuela. Pero no se
hizo ese apartado porque existiera la
conviceion de que habia que ser
prudentes. Simplemente no habia
forma fisica de gastar tanto dinero en
tan poco tiempo. Poco tardd el
gobierno de turno en armar un
faraénico V Plan de la Nacién, que no
S6lo consumid esos recursos
ahorrados a la fuerza, sino que
adicionalmente nos arrastré a una
alocada carrera de endeudamiento
externo a fines de los 70 y principios
de los 80.
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Ni siquiera el segundo boom de pre-
cios petroleros de 1979 pudo parar esa
carrera. Vino después la crisis de la deu-
da externa de 1982, la fuga masiva de
capitales y el Viernes Negro de febrero
de 1983. Llegamos en 1989 al segundo
gobierno de Pérez con la botija tan vacfa,
que no hubo m4s remedio que acometer
un severo programa de ajuste. Pero cuan-
do a mediados de 1990 estalla la guerra
contra Irak, nuevamente los precios pe-
troleros repuntan y en pocos meses en-
tran ingresos extras por cerca de 3.000
millones de délares. Y nuevamente, en
vez de guardar para tiempos peores, el
gobierno se embarca en una expansion
del gasto piiblico como si ese nivel de
ingresos fuera a mantenerse indefinida-
mente. Lo peor en esta ocasién fue que
las timidas propuestas de reforma estruc-
tural planteadas antes del auge se
engavetaron (;para tiempos peores?). En
el trienio 1993-95 pagamos el alto precio
de las reformas truncadas: recesién eco-
némica, quiebra de las finanzas piiblicas
y colapso del sistema financiero.

¢A CUANTO ASCIENDEN LOS
INGRESOS EXTRAORDINARIOS?

En 1996 estamos siendo testigos de un
nuevo auge petrolero, producto de un
conjunto de circunstancias favorables. El
evento més visible ha sido la reciente es-
calada de hostilidades entre Irak y los
Estados Unidos, que ha postergado el re-
ingreso de ese pafs drabe al mercado pe-
trolero. Pero ya desde meses antes los
precios petroleros venian repuntando por
efecto de lareactivaci6n de las economias
desarrolladas. Y un tercer factor novedoso
ha confluido en esta ocasién, consistente
en el aumento de la capacidad producti-
va de la industria petrolera nacional. Re-
cogiendo los frutos del intenso proceso
de inversi6n petrolera de los iltimos afios,

-Venezuela esta hoy produciendo por en-

cima de los 3.2 millones de barriles dia-
rios, lo cual casi duplica el nivel de 1987.

Pero el hecho de que la expansién de
la industria petrolera nacional haya con-
tribuido sanamente a la actual bonanza,
no invalida el caricter “extra-promedio”

de los ingresos petroleros de este afio. La
razén es que los precios actuales no son
sostenibles. Al 4 de octubre de 1996, la
cesta de crudos venezolanos se negocia-
ba a un precio de 21,84 délares por ba-
mril, lo cual equivale a més de siete d6la-
res por encima del nivel esperable en
tiempos normales. Esta situacién no pue-
de perdurar mdés all4 de unos meses, y
nadie puede descartar un serio deterioro
en el primer semestre del préximo afio.

{De qué tamaiio es la bonanza de
19967 El Presupuesto se hizo con un pre-
cio de 14.40 délares por barril y con un
volumen de exportacién de 2.727.000
barriles diarios, lo cual hacia esperar ex-
portaciones petroleras de 14.400 millo-
nes de délares. Se espera que a fin de afio
el precio promedio pudiera situarse en
alrededor de 17.50 $/bl. Teniendo en
cuenta que cada ddlar de incremento del
precio promedio genera aproximadamen-
te 1.000 millones de délares de incremen-
to de las exportaciones, se calcula que el
monto total de ingreso petrolero adicio-
nal, es decir, por encima de lo presupues-
tado, alcance a algo mas de 3.000 millo-
nes de ddlares para todo el afio 1996, una
cifra similar a la obtenida en 1990.

¢QUE DICE EL FMI?

En el Memordndum de entendimien-
to firmado con el FMI en abril, se esta-
blece que el Gobierno podré usar para su
gasto ordinario s6lo el ingreso resultante
del incremento del precio petrolero hasta
un maximo de 14.70 $/bl., lo cual equi-
vale a 300 millones de d6lares. El restan-
te 90 por ciento del ingreso adicional de-
ber4 ser inicialmente depositado en una
cuenta especial de Tesoreria a nombre de
PDVSA. El acuerdo con el FMI, sin em-
bargo, no es muy explicito respecto al uso
final del ahorro, ya que sélo obliga a no
dedicarlo a pagos internos que impliquen
expansién monetaria. No se puede utili-
zar el dinero, por ejemplo, para cancelar
pasivos laborales del Estado.

Uno de los temas centrales de discu-
sién durante las recientes visitas de la
misién técnica del FMI en Caracas y del
ministro de Hacienda en Washington fue
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precisamente el destino de los ingresos
adicionales. Existe la doble preocupacién
de que, por una parte, se dilapiden una
vez més los recursos y, segundo, de que
la nueva holgura fiscal enfrie los buenos
propésitos del gobierno de Caldera. Los
resultados del programa de ajuste duran-
te su primer cuatrimestre de aplicacidn
han sido satisfactorios, incluso sin con-
tabilizar los nuevos ingresos petroleros.
Falta un largo trecho, sin embargo, para
que los logros se consoliden. La brecha
fiscal se ha cerrado gracias a la devalua-
cién, y el tipo de cambio se ha estabiliza-
do gracias al influjo de capital especula-
tivo. Ninguno de los dos mecanismos es
sano, ni perdurable.

PROPUESTAS PARA EL USO
DE LOS INGRESOS

Las propuestas de uso de los ingresos
adicionales son tan variadas como las
cartas al Nifio Jesds. Lo espinoso del
asunto es que muchas de las peticiones
son socialmente inobjetables. ;Quién
puede negarse a pagar prestaciones so-
ciales adeudadas desde hace afios o a ca-

pitalizar el IVSS para mejorarles a los
jubilados esas pensiones miserables que
hoy estdn percibiendo? En estricta 16gi-
ca, sin embargo, la lista de usos igual-
mente justificados seria larguisima en esta
Venezuela plagada de carencias vergon-
zantes. El empresariado y sectores orto-
doxos del gobierno, por su parte, han in-
sistido en que los ingresos adicionales
deben destinarse integramente a cance-
lar deuda externa. Otros funcionarios
gubernamentales, como el ministro de
Hacienda, han estado cabildeando para
usar al menos parte de los recursos para
cancelar pasivos laborales y capitalizar
el IVSS.

(Cuél deberia ser el criterio para de-
cidir el uso de los ingresos? Pareceria que
atender gasto social corriente, por muy
urgente que sean las carencias, no es con-
veniente, porque ello debe hacerse con
ingresos ordinarios y estables. Cancelar
anticipadamente deuda interna, incluyen-
do la deuda por pasivos laborales, tiene
el aliciente de que es una deuda suma-
mente costosa para el Fisco, pero tendria
el inconveniente de que causaria infla-
cion. Prepagar deuda externa suena sen-
sato, pero no lo es tanto. Nadie nos estd
presionando para hacerlo, aparte de que
es la menos costosa de todas las formas
de deuda piblica. Pero quizas el argumen-
to decisivo para cuestionar todos estos
usos de los ingresos adicionales es que
son erogaciones que es preferible aten-
derlas a su vencimiento con los recursos
fiscales normales. Serfa una aberracion
que la dotacién de hospitales o el pago
de prestaciones sociales tuvieran que de-
pender de las locuras de Sadam Hussein.

:POR QUE UN FONDO
DE ESTABILIZACION FISCAL?

Una de las proposiciones mds obvias
y de la que se ha hablado poco es la cons-
titucién de un Fondo de Estabilizacion
Fiscal. No debe confundirse este Fondo
con el clasico fondo de inversiones, ni con
la vieja propuesta de un fondo de estabi-
lizacién macroecondémica con objetivos
mds ambiciosos. Simplemente se trata de
un fondo para suavizar las variaciones de

El Fondo de Estabilizacién
Fiscal es un fondo para
suavizar las variaciones de los
ingresos fiscales petroleros
afio con afio. Se definirian
unas bandas para el precio del
petréleo. Si el precio se sitiia
por encima de la banda
superior, el fondo acumula
recursos, y si esta por debajo
de la banda, el fondo le
entrega recursos al Fisco para
su gestion ordinaria

los ingresos fiscales petroleros afio con
afio. Habria que estimar un nivel razona-
ble de ingreso y gasto fiscal a largo pla-
zo, y utilizar el Fondo para mantenerse
establemente en ese nivel. Se definirfan
unas bandas para el precio del petréleo.
Si el precio se sitia por encima de la ban-
da superior, el fondo acumula recursos,
y si estéd por debajo de la banda, el fondo
le entrega recursos al Fisco para su ges-
tién ordinaria. Seria conveniente que la
banda inferior fuese més amplia que la
superior para obligar asi al gobierno a un
cierto ajuste de gasto en épocas malas.
Lo que un fondo de estas caracteristicas
nunca puede contrarrestar es un deterio-
ro estructural y permanente del ingreso
fiscal. S6lo puede aliviar el proceso de
ajuste.

La volatilidad del ingreso petrolero
causa tanto o mds dafio que su mayor o
menor abundancia. La volatilidad es su-
mamente nociva para la inversién, para
el control de la inflacién y para el mismo
crecimiento econémico. Atenuar la
volatilidad seria el objetivo del fondo y
no se le deberfa recargar con tareas adi-
cionales. Hay que olvidarse del concep-
to de ingresos o gastos “extraordinarios”.
Venezuela tiene en el petréleo una fuente
de ingreso fiscal, donde lo “ordinario” son
los altibajos. Ingresos como los de 1990
o los de 1996 son totalmente ordinarios,
si se adopta un enfoque de promedios de
largo plazo. Por lo tanto, esos ingresos
falsamente “extraordinarios” deben in-
corporarse ordenadamente al flujo ordi-
nario del gasto. El Fondo serviria tnica-
mente para distribuir en el tiempo los pi-
cos de méds o0 menos ingresos. m]

Miguel Ignacio Purroy es economista, ex Direc-
tor del Banco Central de Venezuela.
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