ACTUALIDAD ECONOMICA

'El torpe hundimiento del bollvar s

M. IGNACIO PURROY .

Las Gltimas seis semanas después
de aquel ‘viernes negro’’ (18 de Febre-
ro), cuando hubo que suspender la venta
de divisas, nos han deparado el triste es-
pectaculo de un gobierno torpe e inco-
herente. La ineptitud del equipo guber-
-namental a todos los niveles estan su-
miendo al pais en un proceso de profun-
do deterioro. Dirigentes empresariales
han exigido un ‘“gobierno de emergen-
cia”, Lusinchi llama al consenso porque
el pais no aguante ocho meses mas esta
situacion, han circulado incluso rumores
“subversivos’” de golpe de Estado. Y el
desasosiego actual no es nada para lo
que podria venir en los proximos meses,
cuando el pueblo empiece a sentir el
azote de la especulacion y del desabas-
tecimiento.

EL VERDADERO Y UNICO

RESPONSABLE
Lo maés preocupante de todo es la

pérdida de confianza en la alta conduc-

cion politica del pais. Hay, ciertamente,
individualidades valiosas dentro del go-
bierno, pero se nota la ausencia de una

No pasa de ser una ingenuidad

moralizante pretender culpar a los.

bancos o a las compafiias multinaciona-
les de la fuga de capitales, porque su
funcion es precisamente maximizar las
ganancias. Y la devaluacién lés ha re-
portado las ganancias mas fabulosas de
su historia. Hay quienes opinan que ha
existido connivencia o complicidad de
las altas esferas gubernamentales con
los sectores financieros internos y ex-
ternos. Sin embargo, creemos sincera-
mente que no ha habido tal conniven-
cia, sino mas bien ineptitud e ignorancia
oficiales, que los intereses devaluacionis-
tas han sabido aprovechar magistralmen-
te, junto con una orquestacion.perfecta
de rumores, involucramiento del princi-

pal partido de oposicion, etc. Pero este

hecho no le exime al Gobierno, en abso-
luto, de su responsabilidad ante el pue-
blo venezolano.-Y dentro del gobierno
la responsabilidad Gltima le corresponde
a la jefatura de Estado, a la que aparen-
temente la conduccién del pafis se le ha

idode lasmanos. . ___ .. _ ... .en

“jefatura” de Estado con capacidad de ) o ANSIADA REACTIVACION

entender, coordinar y decidir. La sensa-
cion de que la crisis ha desbordado la
capacidad de respuesta del gobierno ha
hecho desvanecerse esa confianza mini-
ma indispensable para que la sociedad
funcione. En tales circunstancias suele
imponerse la ‘actitud desintegrante del
“salvese quien pueda’’, con sus manifes-
taciones concretas a todos los niveles:
corrupcion a nivel publico, especulacion
a nivel comercial, estampida de capitales
-a nivel financiero, desinversion a nivel
industrial.
El. elemento desencadenante dei
- derrumbe de la confianza ha sido el
fracaso rotundo el gobierno en {a defen-
sa del bolivar. Analizando los aconteci-
mientos a posteriori, es evidente que el
Gobierno nunca estuvo preparado para
manejar la crisis; antes bien se vio com-
pletamente desbordado por ella, -a pesar
de que existian recursos y medios mas
que suficientes para superar la situacion,
aplicando ciertos correctivos no trau-
maticos. Sorpresa, improvisaciéon y des-
concierto han sido la reaccion oficial
antes y después del 18 de febrero de
1983.

¢Tendremos ahora, al menos, la
tan ansiada reactivacidon econdmica?
Desde hace tres afios el pais estd a la
espera de ella, pero diferentes motivos
la han venido posponiendo. Primero fue
la necesidad de enfriar la economia,
después la lucha contra la inflacion y
Gltimamente la fuga de capitales. Ahora,
al cerrar las compuertas de la salida de
divisas y estando en un ano electoral,
parecia llegado el momento. De hecho,
ésta fue la condicion impuesta por el
candidato presidencial copeyano para

brindar su apoyo a las medidas cambla-”

rias.

El momento sicolégico era ademas
excelente, ya que un conjunto de medi-
das eficaces, rapidas y coherentes hubie-

cion de la polftica cambiaria y econémi-
ca en general. En vez de planificar inver-
siones productivas y necesarias reorien-
taciones de sus_actividades a mediano y
largo plazo, todos parecen estar aboca-
dos Unicamente a estudiar la-mejor for-
ma de colocarse en la cresta.de la,ola
especulativa que se avecina. )
Aun en el supuesto lmprobab|e de
que el gobierno sea capaz de poner en
marcha un paquete de medidas reactiva-
doras, dudamos que se logre -l efecto
pretendido. A fines de marzo, por ejem-

plo, los excedentes de liquidez del siste-

ma bancario han alcanzado niveles alti- -
simos, pero los sectores productivos
privados no quieren invertir, ni aun
facilitdndoles los créditos para ello. En
el sector de la construccion de viviendas,
por ejemplo, el Unico interés es terminar
las obras iniciadas y colocar la viviendas
‘frias”. No se piensa en acometer nue-
vos proyectos, porque el riesgo de que
vuelvan a paralizarse las obras y las ven-
tas por falta de liquidez o por. vuelcos
en la politica oficial es demasiado alto.
El sector “industrial se limitard a-darle
mayor utilizacion a sus capacidades
ociosas, pero no hay intencidn de iniciar .
nuevos proyectos industriales-para apro-
vechar las lineas de sustitucion de im-
portaciones, gue se abriran al prohibirse
la importacibn de una larga lista de
productos.

Precisamente esta posibilidad de
un nuevo impulso a la industrializacion
sustitutiva podria ser el gran efecto
positivo de la crisis cambiaria. Por eso
resuita tanto mas preocupante la actitud
generalizada de inhibicion empresarial
en relacion a nuevas inversiones, ya que
parece ser que sufriremos los impactos
negativos de la devaluacion, pero no
disfrutaremos de -sus posibles efectos
positivas.

ra hecho regresar buena parte de los caj A§ CONTRADICCIONES DEL
pitales fugados, devolviendo a los '"Ve"EQUIPO ECONOMICO

sionistas y consumidores la confianza
perdida y la sensacidon de que existiaun
gobierno. Pero esta sucediendo todo lo
contrario. Los miles de millones de dola-
res siguen a la expectativa en el exterior.
Los industriales y comerciantes estan

practicamente en “huelga’ de inversio- -

nes, en vista de la persistente indefini-

Una de las principales causas de
este deterioro ha. sido la incoherencia.
de la conduccion econémica durante los
ultimos afios. El pais ha tenido dos filo-
sofias econémicas vy- _organismos”recto-
res, que han trabajado independiente-
mente y, con demasiada frecuencia, en
sentidos opuestos. Se ha mezclado la
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filosofia neo-liberal del.libre mercado y
de las terapias monetaristas con la filo-
sofia -tradicional del Estado interventor
y dela economia subvencionada. Este
hubndo filosofico ha sido el causante de
tantas medidas -incompletas,- marchas
.atras,- .virajes - bruscos, - eté.” Para botén
de ‘muestra baste-recordar la historia de
la polftica de liberacion de precios. -

+ ~Quando el gran.capital, y dentro
de él principalmente las compafifas:mul-
tinacionales y.la banca extranjera, se dio
cuenta de esta incoherencia y constatd
la- meptntud gubernamental para adap-
tarse. al nuevo contexto petrolero, co-
menzé - a retirar. su-confianza en. Vene-
zuela,y desencadend la fuga.masiva’ de
capitales.-La Gltima expresion de.la in-

coherenma oficial se hizo patente ‘con.
motwo ‘de. la adopcmn de las medidas’

camblanas "Aparte del acostumbrado re-
tardo ,Y-torpeza en captar el problema
volvieron-a aflorar las dos filosofias eco-

nomicas. Leopoldo Diaz Bruzual (BCV).

defendio la tesis monetarista (neo-liberal)

de una devaluacion pura .y simple..’Al:

cofocar. el valor del délar en 8 09 boli-
vares para todos.los renglones se conse-

guiria ¢l doble efecto de incentivar el

retorno. de las .divisas fugadas. y desin-

centivar las salidas tanto por la via de:
Ias importaciones de bienes y servicios.
como por.la via de las -transacciones -

los subsidios, han quedado barridos con

la implantacion- del sistema de cambios.

preferenciales, una modalidad mucho
mas profunda y cuantiosa de subsidios.
En efecto, si el valor “real” det délar
se sitda, digamos, en 7 bolivares, por
cada doélar de maiz que se importe o por
cada dolar de deuda extérna que se
amortice -al - cambio.- preferencial de
Bs. 4,30, se le esta otorgando un subsi-
dio de Bs. 2,70. Suponiendo que el 40

por ciento de las divisas salgan al cambio

de Bs. 4,30, otro 40 por ciento al cam-
bio de Bs. 6 y supomendo -que los egre-
sos totales.de divisas estén del orden de
Iso 24.000 millones: de- dolares - para
1983, llegamos a la impresionante con-

clusion de que se estaria otorgando un’

subsidio de 35.520 millones de boliva-
res. Frente a esta cifra, los tan criticados
subsidios de fines de la' administracion
de” Carlos ‘Andrés Pérez y-comienzos de
ésta, que.en su momento alcanzaron un
maximo de aproximadamente 9.000
millones de bolivares, -aparecen ahora
como cantidades ridiculas.

¢Quiénes van a ser ahora los nue-

vos beneficiarios? .En primer' lugar el -

sectorpublico, que podra seguir gastan-
do alegremente dolares a.4,30. En se-
gundo ‘lugar, el sector financiero, a

‘quien se le ha reconocido el saldo de su

deuda externa al cambio preferencial.

puramente..financieras, .En.el-fondo.de: En tercer lugar el comercio importador,

esta posicion yace la argumentacion de
que-la Gnica via para eliminar-los dese-
quilibrios es a través de Ia fuerza natural
del mercado. .

No hay duda de que.ésta seria la
politica  tedricamente mas efectiva para
restablecer el equilibrio cambiario; pero
sus-costos sociales, politicos y economi-
cos serian-enormes, El pais debetia estar

dispuesto -a soportar tasas de inflaciony -

desermpleo elevadisimas. Precisamente

para evitar esos enormes costos -surgio -

dentro det ‘gobierno la tesis de la ““deva~
luacién administrada’’
-ca dentro de la filosofia keynesiana del

Estado interveicionista, que con subsi--

dios y“acciones directas busca mantener

niveles adecuados de inflacion y empleo. *

Se trata'deescalonar.y diferenciar la-de-

valudcion con el fin de aminorar el im-:

pacto inflacionario sobre fos bienes de
consiimo - ésencial.’ Al facilitar  a deter-
minados renglones divisas al cambio pre-
ferencial, se les éstd otorgando en el fon-
do un subsidio, " -

EL DOLAR PREFERENCIAL:

UNA NUEVA FORMA DE SUBSIDIO

. Los coqueteos neo-liberales del
goblerno que habia venido eliminando
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, la cual se enmar- -

que, a pesar de importar mercancias al
cambio preferencial, aprovechara el cli-
ma inflacionario .para incrementar sus

A

precios. Y en cuarto lugar, aunque en
menor grado por io anteriormente ex-
puesto, los consumidores de bienes esen-
ciales, para quienes se pretende amino-
rar el impacto inflacionario con ayuda

-de dolares preferenciales.

Con la nueva politica cambiaria,
por consiguiente, el subsidio va a ¢on-
vertirse en el eje estructural de la econo-

. mia. En efecto, el aparato productivo y

distributivo buscard reestructurarse en
funcion de un mayor aprovechamiento
del subsidio. El sector comercial se
orientara-ain mas hacia la importacion,
y especificamente hacia los renglones
subsidiados.. Los sectores industriales y
agricolas tendran que abandonar buena
parte de los renglones esenciales a causa
de la competencia ‘“‘desleal’’ de las im-
portaciones subsidiadas y atenderan mas
bien rengiones no esenciales de prohi-
bida-importacion. - ,

- Una vez mas sera el petrdleo, Gni-
co .generador de délares, quien soporte
el peso del subsidio. De hecho, la econo-
mia venezolana viene siendo subsidiada
por. el pétroleo desde hace mas de cua-
renta‘afios. La- tesis de la sobrevaluacion
historica del bolivar descansa precisa-
mente en el hecho de que el sector pe-
trolero de alta productividad ha venido *
compensando (“subsidiando”’) la inefi-

-ciencia del resto de los sectores produc-

tivos internos. La fortaleza del bolivar
no era fICtICIa porque descansaba en la
alta prqductlwdad del sector petrolero,
pero no se correspondia con el bajo ni-
vel de productividad -de. la economia
interna.

Lo grave de la nueva situacion es
que las perspectivas del mercado petro-
lero no le van a permitir al pais soportar
tan enorme peso. Y por otra parte, las

“dislocaciones productivas generadas por

a “‘subsidiacion’ intensiva de la econo-
mia, haran que ésta se derrumbe bajo el
peso de su propia ineficiencia y artificia-
lidad. .

PERSPECTIVAS DE LA INFLACION
. Volviendo a las repercusiones de

la crisis cambiaria, la gran interrogante
se -refiere al futuro de la inflacion. En
una economia como la venezolana, cuyo
abastecimiento depende en tan alto
grado de las importaciones, la devalua-
cion de la moneda tendrd efectos alcis-

“tas inmediatos sobre los precios. En lgs

productos importados de consumo final
el efecto serad directo. En los productos
nacionales el efecto sera indirecto a tra-
vés del encarecimiento de los insumos
de produccion importados. Adicional-
mente a estos impactos directos e indi-



rectos se producird presion sobre' los
precios por razones de escasez 'y acapa-
ramiento, ya que las cantidades .importa-
bles estaran. limitadas ‘por cupos. Por
otra parte, la tardanza' en la: definicién
de las medidas cambiarias y, en un futu-
ro, las complicaciones burocraticas para
la -obtencion de divisas serdn otro factor
generador de escasez. Finalmente, el
clima. sicoldgico es ahora mas propicio
para.el desbordamiento de las tradicio-
nales actitudes especulativas.

- A corto plazo, la congelacion de
precios y los controles represaran las
tensiones alcistas. Pero a mediano vy lar-
go :plazo, so6lo el éxito del gobierno en
estabilizar la economia y propiciar un
clima. de inversion podran detener la
erosion de la capacidad adquisitiva del.
bolivar. ‘De lo contrario, las presiones
acumuladas reventaran provocando una
inflacion galopante. No'estamos siendo
tremendistas, - sino contemplando una
posibilidad muy real, a la vista.del pési-.
mo desempefio del gobierno en la tarea
de restaurar un sano. clima econémico,
Desde 'ya podemos.vaticinar. que la infla:,
cion puede oscilar para 1983 entre un
20 y un 30 por ciento, con expectativas
cercanas al 40 por ciento para -1984.
Es triste ver .como el esfuerzo de tres
afios para .rebajar la tasa inflacionaria
de 22 por ciento a un 10 por ciento, lo-
grado con el sacrificio de la. masa.laboral.
y a costa del desempleo de muchos ve-
nezolanos, es barrido de Gn manotazo
por la ineptitud de un goblerno en la
defensa de su moneda.

.

EL FUTURO DE LA PARIDAD

DEL BOLIVAR
- En ditima instancia, la paridad de

_la moneda es el termometro de:la salud
de una economia-y la determinante del
. nivel de inflacion. La gran.incognita, por
consiguiente, es el futuro.del:bolivar.
Asi como defendiamos antes la. tesis de
la estabilidad del bolivar,
cuando se tomasen las medidas oportu-
nas en su defensa, asi también opinamaos
ahora, una vez perdida la primera bata-

lla, que existe la posibilidad de frenar su-

deterioro. y estabilizar la paridad en un
nivel razonable alrededor de los 6 boli-
vares por délar. Sin embargo, al margen
de .esta posibilidad tedrica, nos sentimos
hoy mucho mas pesimistas respecto a la
capacidad de los conductores del.pais
para transformar esa posibilidad tedrica
en una realidad.

. Una vez més, no se estan tomando
las medidas oportunas. No se estd apro-
vechando la extraordinaria oportunidad
de generar una sana reactivacion econé-

siempre 'y’

x

mica, combinando la restriccion de im-
portaciones con una‘politica industrial
sustitutiva 'y una -politica -agricola de
auto-abastecimiento. No se ha -aprove-
chado -el excelente momento sicolégico
para aprobar. a fines' de marzo un presu-

. puesto- 1983; que fue‘a el primer paso
- valiente hac1a la necesariareforma fiscal

y del .sector pubiico.. Se. esta cediendo
de tal forma.a las presiones en pro de la
concesion de dolares preferenciales, que
volveran. a pellgrar Ias reservas de divisas
del pais. . , Y :

Otro grave, atentado contra la esta-:
bilidad del bolivar ha sido la instaura-
cion de un mercado libre de divisas-a.
través de la Bolsa de Valores. Ese merca-
do sélo servira-para distorsionar la pari-
dad .del bolivar.:En la.Bolsa se estd ne-
gociando menos del cinco por ciento
del: volumen diario' de divisas del pais,
razbn por la cual. el precio ahi estable:
cido no puede.ser representativo, - El
precio también: se .ve . distorsionado
por el hecho de que-gran parte de las.
transacciones tiéne mero caricter espe--
culativo, pasando los: mismos:.dolares
de mano en mano dia tras dia. Y las
transacciones de cardcter comercial
estan casi todas signadas por la premura
de los compradores, lo cual eleva la co-
tizacion. La Bolsa de Valores solo servi-
ra para someter al bolivar a constantes
vaivenes ..especulativos y mantener..los.
niveles de precios de los bienes y servi-
cios internos en una permanente incerti-
dumbre e inestabilidad. ‘Querdmoslo o
no, la economia venezolana estid atada
al dolar y los aires.de inestabilidad pro-
venientes de la Bolsa le-estdn causando
dafios incalculables. ' -

Frente a este panorama de omisio-
nes y errores, cualquier cosa le puede
suceder a la paridad del bolivar... Hasta
una devaluacion de un 300 por ciento.

HAY RAZONES PARA %
ELPESIMISMO =~ -

Empezamos a pensar que Vene-
zuela necesita una crisis muy profunda
para que la actual dirigencia reaccione
por instinto de sobrevivencid y acometa
las necesarias reformas‘ ‘De no hacerlo,
la misma crisis se encargara de sustituir
esa dirigencia.. = =~ Tt

Dentro de esas reformas, Ia prm-
cipal y verdaderamente.importante es la
reforma del Estado, de sus funciones, de
sus gastos {reforma fiscal) y de-sus ingre-
sos (reforma tributaria). En eI Balance
Econbémico de 1982 (Ver SIC, No. 451,
Enero 1983, pg. 16} deciamos que el
pais habia podido afrontar la crisis fiscal
y monetaria utilizando fondos de reser-

va como los de PDVSA y del Banco
Central, pero que una vez agotadas esas
reservas, la Unica'solucion real era uia

“profunda reforma: fiscal 'y tributaria, la

cual se habia convertido ya en'ufia cues-
tion de sobrevivencia del sistema,

.+ ‘La aprobaci6n del presupuesto pa:
ra 1983 -a fines de marzo nos‘ha depara?
do una gran decepcion. Ningurio de‘los
dos :partidos mayoritarios ‘ha planteado
rectificaciones fundamentales,ni siquie-
ra-a modo de gesto simbdlico, = "

- Aun cuando nos parece-loable: Ia
actitud-del ministro- Sosa de'no dejarse
presionar por la+banca ‘internacional,
no: tiene: base:él optimismo que preten-
de infundir. Tienen motivos sobrados:
la banca extranjera y el Fondo Moneta-
rio Internacional - (FM1) para- exigirle’ a
Venezuela medidas dristicas de austeri-
dad. O el pais acomete sus propias’re-
formas,- o el FMI le acabaré imponiendo'
dracomanamente sus dolorosas- recetas.’
Liegado esei momento, la culpa no serd’
del “malo'" del FMI, sino de Ia mercua’»‘
de la dirigencia nacional. : - it on

. Por parte de los’ poderes econo-t

- micos " privados no. son esperables im--

pulsos regeneradores, aparte ‘de algu-

. nos manifiestos y remitidos de" prensa.

El capitalista verndculo ha nacido y vive
alrededor del Estado, y carece por ello '
de dinamismo auténomo. La |n|c1atlva
corresponderla porconsiguiente;-al sec- -
tor publico, :a los partidos politicos y,
en Gitima instancia, a la base de. péder‘
que los sustenta. Pero’mientras ‘sea el
poder econdmico privado qUIen los .
sustenta, {qué razones podria tener para
impulsar las reformas? Queda, entonces,
la via de la crisis convulsiva, Aparente-
mente -haréan falta tasas de inflacién del
mas del. 50 por ciento, tasas de.desem-. -
pleo de mas del 30 por ciento.y la.quie- -
bra internacional del pais para.que. el
poder -popular. alcance suficiente expre-.-
sibn organizada ‘como para- forzar los:,
cambios indispensables. En ese.momen-.
to, los grupos de poder, tradicionales
intentaran colocarse, por motivos de so- -
brevivencia, a.la vanguardia reformista..
En cualquiera de los, casos, ya.sea por..
conveniencia de los poderes tradiciona-

“les o por.expresidn:organizada del poder ..

popular, itarde- o:.temprano.Venezuela
tendra- que experlmentar cambios, pro-..
fundos. e T I
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