Crisis economica o

y medidas de emergencia

DOMINGO MENDEZ

Las dificultades econdémicas por
las que atraviesa el pafs desde hace tres
afio$, se han hecho presentes con toda
su fuerza en los Gltimos meses de sep-
tiembre y octubre. Al gobierno nacio-
nal' ya no le es posible seguir ocultdn-
dolo. Por eso ya no preocupa colocarse
abieftamente en la linea de los “profetas
del desastre”, como se ha dado en lla-
mar a quienes no vemos tan halagadoras
las perspectivas econdémicas del pafs.

Las .ultimas medidas econémicas,
asi como las apuradas gestiones del mi-
nistro de Hacienda, tratando de obtener
refinanciamiento para nuestra deuda ex-
terna de proximo vencimiento, son prue-
ba de que los serios problemas que pade-
ce el pafs no viven sblo en la imagina-
cién de los pesimistas.

" ‘El gobierno tomo varias decisiones:
revalud las reservas monetarias del pafs;
traspasé fondos de la Reserva Especial
para la Estabilizacion de Valores, en
manos del BCV; centralizé6 en manos
del BCV las reservas en divisas que di-
versos organismos estatales mantenian
en bancos extranjeros, de las cuales las
de PDVSA son sin duda las mds impor-
tantes, tanto por su cuantia como por la
importancia que para la economfa del
pafs reviste el holding petrolero; final-
mente, se ordend el retiro total de los
fondos que e Ejecutivo mantenia en
bancos del Estado, y el 50 por ciento
de los colocados en la banca privada. A
la par de ello, el ministro Ugueto realizd

la primera de dos giras programadas, en -

la que se entrevisté con banqueros de
USA, Japén, Canadd y Europa, con el
fin de obtener refinanciamiento para las
deudasa vencerse en los préximos meses.

Todas estas medidas han desatado
una extensa polémica en el pafis. Mien-
tras que el gobierno insiste en sefalar
que sdlo se trata de mejorar la posicién
financiera del pais en el exterior, desde
diversos sectores del pais se insiste en
que se trata de problemas mds serios.

Ante lo anterior surgen de inme-
diato varias interrogantes: ¢en qué han
consistido realmente las medidas?, ¢cuil
es ¢l problema de fondo que revelan?,
écual es su magnitud?, éson estas medi-
das las que lo van a solucionar o tan
solo se trata de un “‘arreglo facial’’?

ANTECEDENTES DE LAS MEDIDAS

. Como es bien sabido, el pais ha
venido confrontando desde 1979 serios
problemas econdémicos. Las cuantiosas
inversiones llevadas a cabo por el gobier-
no de CAP, significaron una elevacién
sin precedentes en los niveles de endeu-
damiento, a la par que se desataba un
serio’ proceso inflacionario en el pal's
Era evidente que la sxtuacxon requeria
urgentes correctivos.

Las medidas -adoptadas por el ac-
tual gobierno, al comienzo de su gestion,
han demostrado en la prictica que no
eran las mis adecuadas, dada la peculiar
estructura economica del pais. Los re-
sultados de la liberacion de precios y'de
la brusca contraccién de la liquidez son
conocidos: Niveles crecientes de desem-
pleo y cierre de empresas de la pequefia
y mediana industria, especialmente; jun-
to a esto un proceso inflacionario que
solo ha sido controlado en términos re-
lativos y cuyo costo social es muy supe-
rior a la reduccion obtenida en los nive-
les de inflacion. Como corolario de esta
situacion, las voluminosas salidas de di-
visas, que para el momento se sitdan en
un promedio de 130 millones de ddlares
diarios, en busca de mayores intereses y
seguridad en el exterior.

Otros dos factores que’se unieron |

para conformar la actual coyuntura fue-
ron:

— La caida de los precios petrole-

ros a comienzos de este afio, a causa de
la fuerte recesién por la que atraviesa el
mundo industrializado y de la “‘trampa”’
que éstos Gltimos le tendieron a la OPEP
mediante la acumulacién de inventarios.
' — La situacion deudora del tercer
mundo frente a la banca multinacional,
y en especial de América Latina (México,
Brasil y Argentina son los casos mds
llamativos) que ha llevado a que los
trusts financieros vean incrementados
sus riesgos en esta parte del mundo,
con el consiguiente apremio en sus exi-
gencias de recuperacion de cartera.

En medio de esta situacién, y a
causa de ella, Venczuela ha visto redu-
cidas drasticamente sus Reservas Inter-
nacionales, razén por la cual a media-
dos de septicmbre se vio seriamente
comprometida la capacidad de pago del
pafs. (Ver cuadro anexo)

LAS MEDIDAS ECONOMICAS

Las medidas econdmicas adopta-
das por el gobierno, para solventar la
actual crisis, las podemos clasificar en
dos grupos: en primer lugar, las que han
supuesto disponibilidad inmediata de
fondos para el fisco y, en segundo lugar,
las que por ahora sélo han supuesto un
manejo contable.

En el primer grupo, nos encontra-
mos ‘con el traspaso de cerca de 3.700

millones de bolivares del Fondo de Re-
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serva Especial de Estabilizacién de va-
lores del BCV a los fondos de la Tesore-
ria. Dicho fondo fue creado en 1960
con el fin de proteger al Banco Central
de las posibles pérdidas en que pudiera
incurrir, en razon de las fluctuaciones de
los tipos de cambio internacional. El
monto acumulado para la fecha de la
decisién era de 5.180 millones de boli-
varcs. Las consideraciones técnicas arro-
jaron que 1.500 millones de bolivares
era una cantidad suficientemente ade-
cuada como monténte de esta reserva.
La segunda medida que situamos
en este primer grupo- es la decision del

Ejecutivo de retirar la totalidad de los

fondos que tenfa colocados en el BTV
y el BIV, asi coino el 50 por ciento de
los fondos colocados en la banca priva-
da. . ’

En el segundo grupo situamos, en
primer lugar, la revaluacion de lasreser-
vas monetarias. Estasse venian registran-

do en los libros del BCV a 42,22 $ la

onza troy, mientras que en los mercados
internacionales se cotizaba a mis de
400 $ la onza. EI'BCV elevo el precio
registrado.a 300 $ la onza. Con esta me-
dida las reservas experimentaron un cre-
cimiento de mds de 15.000 millones de
bolivares.

También en este scgundo grupo,
nos encontramos con la decisiéon que, por
varias razones, csla que mads “‘cola’ ha
traido. Se trata del acuerdo cambiario
entre ¢l BCV y el Ministerio de Hacien-

da. Dicho acuerdo consiste, basicamente, .

en que el BCV pasa a ser administrador
y depositario de las divisas que diversos
organismos mantenian colocadas en ban-
cos del exterior. Como contrapartida el
BCV abre una cuenta pasiva en bolivares
a favor de dichos organismos. De todas
las instituciones afectadas por este acuer-
do, es PDVSA la que ha atraido hacia si
la mayoria de las polémicas. La medlda
es sina desde el punto de vista tecnlc/o
Por ley, es al Banco Central al que le
corresponde el manejo de divisas en el
pais; por otra parte estd la necesidad de
que PDVSA sc integre plenamente a la
economfa venczolana. Por su parte el
gobierno ha garantizado la operatividad
financiera de PDVSA; en este sentido
se ha previsto que mantenga un fondo
de 200 millones de dolares para sus ope-
raciones de caja; igualmente se ha garan-
tizado su lbertad de acceso a esas re-
servas. .,
“Hasta aqui-las medidas tomadas
en si mismas.

Es claro_ que el primer grupo de
medidas estd destinado a proveer de
fondos al fiscc para poder atender a
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compromisos de pago ya vencidos y
que no ha sido posible refinanciar;
también estd destinado en parte a sa-

tisfacer las presiones provenientes dé«

los gastos corrientes del gobierno.

En el segundo grupo de medidas
es donde sc presentan los mds graves
problemas. En primer lugar, el argu-
mento esgrimido por voceros del go-
bierno de que solo se trata de hacer
aparecer la posicion financiera venezo-
lana como realmente solida ante nues-
tros acreedores extranjeros, resulta poco
crefble. Esto por unarazon muy sencilla.
Si bien es cierto que después de las me-
didas nuestras reservas aparecen como
de las més elevadas del mundo y que
‘nuestro coeficiente Reservas/Deuda Ex-
terna es de casi el 100 por ciento, esto
es sdlo producto de un manejo contable.
Es decir, que las divisas que antes apare-
cian dispersas entre las cuentas activas
de varios organismos, ahora aparecen to-
das juntas en el Balance del BCV. A
‘quien conozca medianamente Jos 'siste-
mas de informacion de riesgos, tanto de
la banca nacional como internacional, le
tiene que resultar dificil el creer que
nuestros acreedores no conocian el mon-
to exacto de las resérvas de que dispone-
mos, maxime en tiempos de crisis como
los actuales en que esos sistemas se agu-
dizan. Es aqui donde surgen las suspica-
cias. _

Pensamos que existe el peligro real
“de que este gobierno, estrechado fiscal-
mente, recurra a la utilizacion de las re-
servas mds alld de la disponibilidad inme-
diata que le han aportado el primer gru-
po de medidas mencionadas. Es posible
‘que el gobierno se vea precisado a aten-
der los compromisos de pago (contrai-

dos en su mayor parte por Organismos

publicos ineficientes), con los recursos
recientemente centralizados. Para que
no ocurriera lo anterior tendria que dar-
se un repunte significativo del mercado
petrolero, lo cual no es previsible ¢n el
corto plazo. Entonces probablemente
“veamos comprometida la operatividad
financiera de PDVSA, qulcn para llevar
a cabo sus planes dé inversion réquiere
‘de doélares para pagar en el exterior.
Otro problema relacionado con el ante-
rior esel ritmo creciente con el que han
venido saliendo las divisas para los cen-
tros financicros extranjeros. El gobierno
ha declarado . reiteradamente que no va
a haber cortrol de cambios; sabemos de
‘las dificultades técnicas’y politicas que
una medida de esta naturaleza supone,
pero, si no.se ftena de algun modo la sa-
lida de divisas, sé agravaran aun mis las

dificultades financieras de la industria .

petrolera. No obstante las dificultades y
peligros sefalados, segulmos confiando
en la seriedad y pericia técnica que siem-
pre ha caracterizado al BCV, excep¢ion
verdaderamente honrosa en Venezuela.
En lo inmediato todo dependera
de las gestiones que realiza el ministro
de Hacienda, para obtener refinancia-
miento de la deuda externa a corto pla-
z0. Hasta el momento sdlo sc ha obteni-
do refinanciamiento para 1.000 millones
de dodlares, la mitad del minimo requeri-
do, y en condiciones onerosas para Ve-
nezuela. "Las condiciones han sido de
plazos entre tres y siete afios, a un pre-
cio de 1,25 puntos por encima. del
LIBOR (tasa interbancaria de Londres),
en contraposicion a lo que era posible
hace' tan solo siete meses: plazos de 10
afos y a un precio de 0,5 puntos por
encima del LIBOR. En todo caso aun
cuando se consiguiera refinanciar el
monto de 2.000 millones de délares,
esto solo aliviaria la situacién temporal-

‘mente.

MAS ALLA DE LAS MEDIDAS
DE SEPTIEMBRE

Las medidas economicas adopta-
das por el gobierno en la actual coyun-

tura son soluciones superficiales y mo-

mentdneas a los problemas. El Gobierno
no tenia otra salida que tomar las medi-
das que tomé. Esta emergencia no es
mis que el fruto de la improvisacidén e
irresponsabilidad que han gravitado so-
bre la economia del pais desde 1974.

El panorama econdmico interna-
cional no muestra signos de recupera-
cion. La recesion mundial sigue avanzan-
do. Por lo tanto, es dificil que el merca-
do petrolero se recupere significativa-

"mente. De alli que el futuro fiscal del

afio préximo no sea nada halagador para

- Venezuela.

Entretanto se sigue pensando en
montar los juegos Panamericanos; las di-
visas siguen saliendo a ritmo alarmante;
y nada hace prever que las campdias
electorales se cifian a los niveles de aus-
teridad que en estos momentos requiere
la situacion del pafs. El pueblo por su
parte seguird pagando las consecuencias,
como de costumbre.
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