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Sin lugar a dudas, la crisis econémi-
caque se ha entronizado en Venezuela —
con particular persistencia desde finales
de la década de los 70— se presenta co-
mo uno de los més grandes desaffos pa-
ra el préximo Gobierno, dadas las multi-
ples repercusiones sociales y politicas
que la misma provoca. En efacto, la eco-
nomfa nacional, una vez que tuvo lugar la
dréstica cafda de la renta petrolera desde
comienzos de 1986, ha puesto de mani-
fiesto los” innumerables desequilibrios
que acumulé durante décadas, los cuales
fueron disimulados o mitigados gracias al
creciente ingreso petrolero que prevale-
¢ci6 hasta hace poco.

A partir de la crisis petrolera el com-
portamiento de la economia venezolana
se ha hecho cada vez més erritico. Su
crecimiento ha sido discreto y desequili-
‘brado y harevelado unavez més laincon-
sistencia y vuinerabilidad del modelo fis-
calque en el pals ha prevalecido. Como lo
hemos podido apreciar, en circunstancias
de deterioro sostenido de la cotizacitn del
petréleo en el mercado internacional, el
modelo fiscal ha demostrado su escasa
capacidad para apuntalar el debilitado a-
pararo productivo interno. Y como la rigi-
dez de-este Gltimo leimpide generar abun-
dantes fuentes de trabajo para la crecien-
te poblacién laboral venezolana, se re-
fuerzan, entonces, las presiones econé-
micas y sociales sobre el gasto publico,
determinando uninsostenible déficit fiscal
que ha acentuado un proceso inflaciona-
rio sin precedentes en nuestro pals.

Pudiéramos decir que la debilidad
manifiesta del aparato productive interno,
el recrudecimiento del proceso inflaciona-
rio, los draméticos niveles a los que ha lle-
gado el desempleoy el subempleo, el cre-
ciente déficit en |a balanza de pagos, la li-
quidacién de las reservas interraciona-
les, el deterioro indetenible del bolivar con
respecto al ddlar, la restriccién de la liqui-
dez monetaria, las tasas de interés nega-
tivas que desestimulan el ahorro y el per-
sistente déficit fiscal constituyen los prin-
cipales problemas que conforman el cua-
dro critico de la economia venezolana pa-
ra el nuevo Gobierno.

Desde nusestra perspectiva, es previ-

sible que para el préximo quinquenio ten- -
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ga lugar un agravamiento de los distintos.
problemas econémicos que e! pals ha ve-

nido padeciendo en los Gltimos afios, ano
ser que se adopte un conjunto de acerta-
das politicas que abatan las causas que
provocan el cuadro critico previsto. En
nuestra opinién, aun cuando sean acerta-
daslas politicas que se adopten, los efec-
tos perniciosos de los desequilibrios has-
ta ahora acumulados se dejaran sentir en
el curso de los préximos cinco afios toda
vez que la correccién definitiva de los mis-
mos exige untiempo méas o menos prolon-
gado para su concrecién.

Obviamente, sélo a partir del mo-
mento en que se hayan definido las poli-

.ticas econémicas y sociales que se van a

implemnentar sera posible evaluar el rum-
bo que podra tomar nuestra economia. Y
esto no serd posible en los primeros 6 me-
ses del nuevo Gobierno ya que articular
un Gabinete de Ministros que sea capaz
de implementar un conjunto de politicas
integradas y con criterio de coherencia y
permanencia exige cierto tiempo y mu-
chas vecss esto no hasido posible, tal co-
mo se ha puesto de manifiesto en-las po-
liticas contradictorias que se han llevado
a cabo en anteriores gobiernos.

Por si fuera poco, no debemos olvi-
dar que para 1989 estén previstas las e-
lecciones municipales y la correccién de
buena parte de los desequilibrios sefata-
dos seguramente seré4 llevado a cabo im-
plementando medidas que provocarén un
gran malestar en los sectores populares,
lo cual no le convendria al actual partido
de gobierno por una elemental razén elec-
toral. Tengamos en cuenta que los secto-
res que apoyaron a CAP piensan que él
puede ser el artifice de un Gobierno que
les permita elevar sus deteriorados nive-
les de vida, propiciando un marco. en ei
cual se puedan concretar sus mas senti-
das reivindicaciones tales como el au-
mento del ingreso familiar, del nive! de
empleo, de la salud y la educacién, la re-
duccién del alto costo de la vida y todas a-
quellas medidas que, en definitiva, contri-
buya a mejorar la critica situacién que pa-
decen los sectores mas empobrecidos.

Para tener una idea del curso que
tendran las variables macro-econémicas
para el periodo 1989-1993 dejaremos
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plasmadas algunas consideraciones en
relacién con aquellos desequilibrios que
tienen: un fuerte impacto inflacionario y
que, en consecuencia, erosionan de ma-
nera dramética el poder de compray el ni-
vel de vida del venezolano, constituyendo
este fenémeno un elemento que desesti-
mula la inversién privada que no encuen-
tra una poblacién con el suficiente poder
adquisitivo como para propiciar el aumen-
to de los volimenes de produccién e in-
versién.

1. EL DEFICIT EN.LA BALANZA
DE PAGOS Y SU IMPACTO
'EN EL COMPORTAMIENTO
' DE LOS PRECIOS

A las fuertes presiones deficitarias

‘Que supone el pago de la deuda externa

se ha aunado la drastica calda del ingre-

~ sopetrolero. Por sifuera poco, los aitos ni-

veles de importacién.que requiers la es-
tructura tacnolégica del aparato producti-
vo del pais se revelan también como una
adicional presién deficitaria.

Hasta los momentos, el desequilibrio
én nuestras cuentas extérnas ha sido fi-

- nanciado haciendo uso de las Reservas

internacionales, toda vez que todavia no
hasido posible laobtencién de nuevasco-
rrientes de “dinero fresco”. Tanto es asl,
que las reservas del pafs han caldo de
15.700 millones de dblares en 1985 a
6.584 millones en 1988, y las reservas
operativas estan muy cerca del nivel criti-
co definido en los acuerdos del refinancia-
miento. En efecto, en los convenios del re-
financiamiento se fija en 2.000 millones
de délares el nivel ¢ritico de las reservas
operativas, las cuales se encuentran ac-
tualmente en 2.046 millones de dblares,
segln 1a definicién del Banco Central de
Venezuela. En consecuencia, al descen-
derlas mismas a este nivel, labanca acre-
edora externa puede invocar el incumpli-
miento de los acuerdos. Y si no lo ha he-
cho todavla es porque aquella utiliza un
concepto més amplio del que emplea el
B.C.V de tal forma que en los acuerdos
sefialados se incluyen partidas que no
son consideradas en la definicién que a-
doptaelméximo instituto emisor. Segin|la
banca, las reservas operativas hoy se en-



cuentran en 2.930 millones de dblares y

tendrian que llegar a 2.000 millones para -
que la misma pueda apelar el incumpli- .

miento de los acuerdos. En defmmva lo

que es innegable es que las reservasope-
rativas se han aproximado peligrosamen-

te al nivel critico convenido, y esto no ha-
ce mas que reducir el margen de manio-
bra con el cual cuenta el préximo Gobier-
no. .

El descenso de las reservas interna-
cionales en poder del BCV ha sido conse-
cuencia de la rigida manera como se ha
levado a cabo el servicio de la deuda ex-
ternay del aumento de, los egresos desti-
nados al pago de las importaciones. Ha in-
fluido también la disminuci6n de los ingre-
sos, fundamentalmente los de origen pe-
trolero, que apenas sobrepasan los 8 mil
millones de délares. Si bien es cierto que
con un ingreso petrolero semejante fue
posible en 1986 arrancar la recuperacién
econdmica que hemos presenciado en
los Gitimos 3 afios, no déebemos olvidar un
elemento fundamental. Tengamos en
cuenta que para aquel afo habia suficien-
tes reservas para enfrentar el déficit en la
Balanzade Pagos, mientras que en el pre-
sente —tal como lo hemos apuntado—
las mismas estan muy cerca de su nivel
critico. ‘ .

Esta severa reduccién que han sufri-
do las Reservas Internacionales del pals
ha sentenciado al mismo tiempo la con-
traccién de la liquidez monetaria que, co-
mo es sabido, tiene uno de sus principales
soportes en el nivel de reservas interna-
cionales. Y todo esto obviamente ha in-
crementado la vulnerabilidad de la econo-
mia nacional y dejara sentir sus efectos
negativos sobre el Producto Interno Bru-
to, lo cual nos lleva a estimar que ol creci-
miento del mismo para 1989 ser4 menor
que el alcanzado en los dltimos tres anos,
toda vez que el mismo se debi6 basica-
mente a la expansién devariables relaclo-
nadas con la demanda interna, tales co-
mo el consumo privado y el gasto publico,
lo cual parece poco probable para los pré-
ximos afios sitomamos en cuenta el auge
previsible del proceso inflacionario y las
restricciones que tiene el Gobierno para
aumentar el gasto.

Toda esta situacién se pone de mani-
fiesto en el sostenido debilitamiento’ que
ha venido reflejando el bolivar con res-
pectoaldélar. Enotras palabras, al produ-
cirse esa fuerte contraccién de las Reser-
vas Internacionales el pais est4 perdien-
do su capacidad de defensa o salvaguar-
da ante las circunstancias adversas que
determinan tanto la crisis de la deuda co-
mo el derrumbe de la renta petrolera. Es-

te fenémeno encuentra su inmediata ex-

presién en la erosién del poder de compra

del signo monetario nacional, el cual sen-
tencia, a su vez, el recrudecimiento del
proceso inflacionario que, al ser ostensi-
blemente, superior al que tiene lugar en
nuestras principales economias provee-
doras, determinan una sobrevalorizacién
del signo monetario nacional con relacién
alas monedas de esos paises. En conse-
cuencia, este fenémeno de sobrevalori-
Zacién del bollvar le resta competividad al
sector exportador y lo desalienta en su in-
tento de penetrar y conquistar mercados
externos.

Luego, entonces, una vez que se lle-
ven a cabo las inminentes devaluaciones
que estan planteadas en funcién de propi-
ciar la competividad del sector exporta-
dor, la compra de las divisas necesarias
para garantizar los insumos importados
que el aparato productivo del pals requie-
re supondra un desenvolso superior en
bolivares, ya que el tipo de cambio quse
priva para estas transacciones segura-
mente pasara de 14.50 Bs/$ a 22 6 25 Bs/
$. Y esto no es més que un encarecimien-
to de los costos —en términos del signo
monetario nacional— el cual no seré ab-
sorbido por las ganancias de los empre-
sarios sino que sera trasladado al precio
que pagan todos los consumidores.

2. EL DEFICIT FISCAL:

UN AGRAVANTE MAS
. DE LA INFLACION

Otro de los desequilibrios que reper-
cutird severamente sobre el comporta-
miento alcista de los precios lo encontra-

mos en el déficit fiscal, que para el ejerci-
cio de 1989 esté en el orden de los 50 mil
millones de bolivares. Habria que pregun-
tarse entonces de dénde va a salir seme-
jante suma de dinero. .

Para poder corregir el déficit fiscal, el
Gobierno Central puede apelar a varios
instrumentos, bien sea para aumentar sus
ingresos o bien paradisminuirelgastoy a-
si cerrar la brecha.

Ante la rigidez que manifiesta la re-
duccién del Gasto Publico, lo més proba-
ble es que se resuelva aumentar los ingre-
sos. El Gobierno puede alcanzar este ob-
jetivo através de unaprofunda reformartri-

butaria que peche con tasas progresivas

los mas altos ingresos. De llevarse a cabo
esta medida, los industriales y comercian-
tes afectados por la misma trasladaréan u-
na buena proporcién de los aumentos im-
positivos a los precios, con lo cual se afec-
tara el poder de compra de los consumi-
dores. No olvidemos que las presiones de
los grandes grupos econémicos general-
mente terminan por imponerse, sin repa-
rar en el dafio que pueda ocasionarsels al
ingreso real de los consumidores y aun
cuando esta derivacién vaya a contrape-
lo del propio proceso de acumulacién.
También podria apelarse a un perfeccio-
namiento de los mecanismos de recauda-
cién, lo cual incorporaria al fisco un volu-
men significativo de recursos.

Desde nuestra perspectiva, y sobre
la base de aprovechar la debilidad organi-
zativa de los consumidores, el Gobierno
Central intentara incrementar sus ingre-
sos a través de un aumento en las tarifas
de los servicios publicos (agua, juz, teléfo-
no, aseo urbano, etc.), ademas de inten-
sificar en alguna medida el cobro de otros
servicios, tales como salud y educacién.
Con toda seguridad, incrementara tam-
bién la tasa de impuestos indirectos a las
bebidas, fésforos, cigarrillos, gasolina,
etc. Obviamente, al proceder de esta for-
ma el fisco nacional estara succionando
buena parte de los sueldos y salarios de
los trabajadores, con lo cual erosionara a-
Un mas el ingreso real de los sectores que
perciben un ingreso fijo que, como todos
sabemos, ha acusado el severo impacto
del proceso inflacionario.

Si estas medidas no resultaran sufi-
cientes para enjugar el déficit fiscal, el
nuevo Gobierno puede hacer uso de la
Ley que le permite endeudarse con el
Banco Central de Venezusla. El peligro
de esta opcién consiste en que con toda
seguridad se atizara ain mas latendencia
alcista de los precios. En efecto, al colocar
bonos de la deuda publica en el B.C.V.,
éste Ultimo se vera obligado a emitir cuan-
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tiosas cantidades de dinero que seranen-
tregadas al Ejecutivo a cambio de los bo-
nos. Y esas emisiones, al no tener su Ce-
bida contrapartida en un aumento de la o-
ferta de bienes y servicios, debilitaran to-

davia mas el menguado poder de compra
delbolivary, sin lugar adudas, esto se re-

flejara en nuevos y sostenidos aumentos
de los precios.

Endefinitiva, dado el derrumbe delin-
greso petrolero, o mas probable es que
para el préximo quinquenio persista la
practica de presupuestos deficitarios.
Luego entonces, mientras el Estado con-
tinGe gastando mas de lo que ingresa; a-
demés de aumentar los impuestos y las
tarifas para recaudar ingresos adiciona-
les, estara creando dinero inorganico: Di-
cho de otra forma, se estara inyectando a
la economia un volumen de dinero muy
superior alincremento de los bienes y ser-
vicios que el pais produce, provocando a-
sf un indeseable desequilibrio entre el
mercado monetario y el mercado de bie-
nes y servicios. En consecuencia, habra
un aumento del poder de compra muy su-
perior al aumento de productos que la so-
ciedad esta en capacidad de vendery, al
romperse el necesario equilibrio que'debe

existir entre la oferta y la demanda, indu-

dablemente que los precios tenderan a
subir.

En funcién de obtener los recursos a-
dicionales que le permitan cubrir el déficit;
el Gobierno también podria optar por una
nueva devaluacién con fines fiscales.
Tengamos en cuenta que al ser el Estado
el principal perceptor del ingreso en divi-
sas del pals, una nueva medida de deva-
luacién se traducirfa en una transferencia
de recursos del sector privado al sector
publico. Vale decir que, al vender los-dé-
lares més caros, se estarfa sustrayendo
un monto considerable de recursos a los
sectores que viven de un ingreso fijo, ya
que, independientemente de que sean los

comaerciantes e industriales importadores -

‘los que en un primer momento hagan ese

desembolso adicional que provoca la de- -

valuacién, ambos grupos recuperan con
creces el porcentaje de la devaluacion al
trasladar el mismo a los precuos de venta
al publico.

3. LA DEUDA EXTERNA

En la actualidad la deuda externa, le-
jos de constituir una expresién més de la
crisis, se revela también como uno de los
principales nexos de causalidad de los
desequilibrios antes indicados. En efecto,
una vez que tuvo lugar la crisis petrolera,
la pesada carga de la deuda se ha tradu-
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..cido en.una de las principales presiones
deficitarias sobre la balanza de pagos. Al
mismo tiempo, los cuantiosos recursos
fiscales que se destinan para el servicio
de la misma, constituye una de las expli-

-caciones del creciente déficitenla gestlén
= publica.

En adelante, no es posible concebir
la correccién de los severos problemas
que padece la economia venezolana sin
imprimirie un viraje radical al rigido mane-
jo que se le ha dado al pago de la deuda.
El derrumbe del ingreso petrolero coloca
a Venezusla en una posicién semejante a
lade los demas paises endeudados. Des-
de entonces el dilema esta muy claro: O
se sirven los compromisos internaciona-
les en menoscabo de las necesidades na-
cionales, o se priorizan las metas de cre-
cimiento y desarrollo internas.

Tengamos en cuenta que ante el in-

cierto panorama petroleroy ante las enor-
mes dificultades que supone articular-un
vasto sector exportador de bienes no tra-
dicionales en el mediano plazo, la posibi-

. lidad real de equilibrar la balanza de pa-

gos esta condicionada al tratamiento que
se le resuslva dar a la cuenta capital, toda
vez que bajo los actuales -esquemas de
refinanciamiento es precisamente en las
amottizaciones de deuda donde estaran
localizadas las principales presiones defi-
citarias para los préximos anos.

A su vez, el nuevo destino que se le

‘daria a los recursos fiscales —inicialmen-

te pautados para servir la deuda— permi-
tirfa atender un conjunto de necesidades

‘sociales insatisfechas y paliar el déficit fis-

cal. . '

- En définitiva para el préximo Gobiet-
no esta planteada una profunda revisién
de los acuerdos conla banca internacio-
nal. Venezuela debe refinanciar toda la
‘deuda sobre la base de que los acreedo-
res reconozcan el valor real a que se co-
tiza la misma en el mercado secundario.

En otras palabras, si la deuda de Vene-,

zuela se cotiza al 50% de su valor nomi-
nal, sobre este monto se deben estimar
tanto las amortizaciones de capital como
elpago de intereses en un plazo no menor
de 25 afos con 10 afos de gracia.

4. LA ECONOMIA DEL FUTURO

La economia del futuro debera estar
mads sustentado en los ingresos que pue-
dagenerar la actividad productivainterna,
afin de ir superando gradualmente la tra-
dicional dependencia que hatenido delin-
greso petrolero. Ante un mercado interna-

.cionalinestable y una OPEP que no termi-

na de dirimir definitivamente sus contra-

-dicciones internas, dificilmente el petréle-

o pueda continuar cumpliendo el rol de
fuerza motriz que durante muchas déca-
das desempeid en el contexto de la eco-
nomia nacional. Atras quedaron los tiem-
posqueincubaron en la sociedad venezo-
lana una exagerada mentalidad rentista,
que hizo de la actividad empresarial un
quehacer signado por el espiritu conser-
vador, incapaz de aceptar el més minimo
riesgo. De ahora en adelante, gtienes es-
tén interasados en invertir no podran es-
perar las altas'tasas de ganancia que an-
tes se podian alcanzar sin arriesgar si-
quiera una parte del propio capital.

'El pernicioso proteccionismo estatal
que le permitié a muchos empresarios en-
riquecerse haciendo uso de los créditos
publicos, sin acudir a los mercados ‘ex-
tranjeros.ni permitir el ingreso al pals de
mercancias importadas, necesariamente
tendré que desaparecer en esta nueva e-
tapa enla que debera entrar !a eoonomi-
avenezolana. “

Tengamos en cuenta que en las nue-
vas condiciones el mercado interno ya no
es suficiente para realizar toda la produc-
cién que es posible alcanzar con un 6pti-
mo aprovechamiento de la capacidad in-
dustrial instalada en el pals: La estrechez
del mercado, aunado al seVerof,de‘tei'iqro
queha sufrido el poder de compra del mis-
mo, definitivamente asf Iodetermman La
posibilidad real de aumentar los-
deinversiény produccién inexoral Sn-
te esta asociada al mercado internacio-
nal. Habra que competir-con |as grandes -
potencias del mundoindustrializado, y pa- -
ra ello es necesario elevar ia productivi-
dad, producir con calidad y reducir los
costos. En sintesis, ser mas eficientes pa—
ra ser mas compatitivos.

En nuestra opini6n, sélo asi podra
volcarse la economiavenezolana hacia el
exterior: Haciéndola mas competmva tan-
to en el mercado interno como en ‘el inter-
nacional. De esa forma ser& posible la

_profundizacién de la sustitucién de impor-

tacionesyla promomén de las exportacio-
nes no tradicionales en funcién ‘de éom-

_pensar la cafda del ingreso petrolero.

Por attimo, es vélido apuntar que la
recuperacién econémica de Venezuela
serd, al mismo tiempo, causa'y efecto de
la correccién deé los gréndes‘ “desequili-
brios que hemos apuntado en las pégmas‘
anteriores. Dicho de otra forma, la correc-
cién de estos ultimos permitird unareac-
tivacién econémica-sostenida y equilibra-
day, a suvez, laprolongacién de ésta ha-
ra posible en buena medida la'conserva-
cién delos grandes equuhbnos macroeco-
némicos. v Y





