Actualidad Econémica

LAS MEDIDAS:
APENAS EL COMIENZO

M. Ignacio Purroy

No ha sido malo el arranque

del gobierno 4 )
del'presidente Lusin¢hi,

al menos desde el punto de vista
del manejo sxcologlco y politico
de las exspectativas acumuladas.
El hecho-

de haber producido en menos

de cuatro semanas un primer
bloque de decisiones
importantes v

ha restablecido en la colectividad

la sensacién de mando y direccién.

Los sectores empresariales
estdn encantados con el estilo
consensual -

del nuevo equipo de gobierno.
Y el sector sindical parece
haberle

otorgado un voto de confianza
irrestricta.

Al margen de la dlscu51én sobre
la bondad o inconveniencia

de las medidas, es innegable
que el nuevo gobierno

ha logrado

un importante éxito politico.

'

- opinién publica necesita

¢{A QUIEN BENEFICIAN?

Pero transcurridas dos semanas y
‘pasado el primer clima de euforia, la
saber cual
serd el impacto de las medidas. Hasta
ahora la discusién ha girado en torno al
interrogante de quién ha sido el princi-
pal beneficiario. No hay duda de que
ésta es una cuestion importante, pero
poco se ha dicho sobre la capacidad del
“paquete’’ para rescatar la economia

del estancamiento, restablecer el empleo’

y mejorar realmente el nivel de vida de
la poblacién. Afirmar que el sector em-
presarial ha salido beneficiado -por el
reconocimiento de su deuda externa
a Bs. 4,30, o que la devaluacién golpea-
ré mas fuerte a las mayorias, es una for-
ma excesivamente simplista de abordar
el problema, porque en definitiva o
Unico realmente importante es saber si
se va a producir mds, empleando mds
mano de obra, y si esa mano de obra
va a mejorar su participacion relativa
en los frutos de_esa mayor produccion
y productividad.

Valga esta aclaracién para evaluar:

en su justa dimension el hecho de que el
sector empresarial ha obtenido los mejo-

. res beneficios en este primer paquete de

medidas. El doélar preferencial. para su
deuda, el ddlar libre para sus exportacio-
nes, el crédito barato, la ‘“flexibiliza-
cion” de los precios, etc. mejoraran la
tasa de beneficios de la actividad empre-
sarial privada. Los “sacrificios” empre-

"sariales contemplados en el paquete no

pasan de ser un “saludo a la bandera”.
El incremento del personal en un 10
por ciento sera acatado Unicamente por
las .empresas que de cualquier forma lo
hubieran hecho en un-contexto previsi-
ble de reactivaciébn moderada. Las limi-

El sector empresarial ha obtenido los mejores beneficios en este
- primer paquete de medidas. El délar preferencial para su deuda, el
délar Tibre para sus exportaciones, el crédito bancario, la *“flexibi-
lizacién” de los precios, etc. mejorar{m la tasa de: beneficios de la
actividad empresarial privada. Los “sacrificios” empresariales con-
templados en el paquete no pasan de ser un *‘saludo a la bandera”
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taciones al reparto de utilidades seran

tan facilmente evadibles como los im-
puestos. Al sector laboral, sin embargo,
le espera una inflacién superior al 30
por ciento, sin ningun tipo de compen-
sacion salarial (por el momento).\E

programa de la cesta ‘familiar recién
estard difundido a fines de 1985. El
bono de transporte y los comedores -
industriales representan compensaciones

" insignificantes.

Detras de este favorecimiento se
esconde la tesis oficial de que el impul-
so reactivador y generador de empleo
sblo podra provenir del sector privado,
ya que el sector publico carece hoy por
hoy de suficiente margen de accién. El
gobierno piensa que el empleo, el en-

"deudamiento y la capacidad administra-

tivo-gerencial del sector puablico ha
topado con sus limites de expansién.
Por esa razén los ingentes recursos a ser
generados por la devaluacion cambiaria
deberén ser transferidos.predominante-
mente al sector privado en forma de
fondos crediticios, cancelacion de deu-
das, subsidios, etc... En esta transferen-
cia de recursos adicionales, y no tanto
en el reconocimiento de la deuda a 4,30,
consistira el verdadero favorecimiento
del sector empresarial privado.

MENSAJE AL FMI

Existe un segundo factor, cuya
consideracion es indispensable para
entender el trasfondo de las medidas.
Su nacleo central {devaluacién y au-
mento de los precios internos de los
hidrocarburos) va dirigido a sentar las
bases de negociacién con la banca acree-
dora. El gobierno ha afirmado no estar
dispuesto. a firmar un acuerdo con el
FMI, pero no es tan ingenuo como
para pensar que pueda refinanciar sin’
ciertas concesiones importantes. Tal
como escribiamos en noviembre pasado
(SIC, No. 459), el programa del FMI

- contiene las siguientes exigencias:

1) Devaluacién y progresiva uni-
ficacién cambiaria. :

2) Reduccién del déficit fiscal
por la via de las utilidades cambiarias
y de aumentos de los hidrocarburos
internos.



3) Contencion de los salarios.

4) Liberacion de precios.

5) Polftica monetaria y fiscal
contractiva; liberacion de importacio-
nes. .
lL.os cuatro primeros puntos han
sido fundamentaimente adoptados por
este primer paquete de medidas, aunque
con ciertas diferencias en la magnitud
de los ajustes. La intencién del gobierno

por este afio alrededor de los 12/13 bo-
livares.

La-finalidad inmediata de los ajus-
tes cambiarios es. la de restablecer el
equilibrio de los ingresos y egresos de
divisas (balanza de' pagos). Parece que
esta meta serd alcanzable. Desde el pun-
to de vista de su repercusién interna,
la devaluacion puede convertirse en una
poderosa palanca de reactivacién de la

rrve— -

La intencién del gobierno ha sido despejar el camino para la inmi-
nente negociacién con la-banca acreedora. Para ello le ha enviado

previamente un mensaje al FMI.

ha sido despejar el camino para la inmi-
nente negociacién con la banca acreedo-
ra.- Para ello le ha enviado previamente
un mensaje al FMLI.

Tal pareciera, ‘en consecuencia,
.que una primera evaluacion de las medi-
das fuera totalmente negativa. Pero co-
mo apuntdbamos antes, las cuestiones
fundamentales aun no estdn definidas.
Bien pudiera ser, y asi*lo esperamos, que
el gobierno tenga escondido bajo la
manga un segundo paquete de medidas,
que no puede ser puésto sobre el tapete
hasta no renegociar la deuda.

LA DEVALUACION Y SUS
EFECTOS INTERNOS

Dentro de la alocucion del Presi-
dente Lusinchi el pasado 24 de febrero,
la medida verdaderamente fundamental
fue la relativa a los ajustes de las tasas
de cambio (ver recuadro). El Ejecutivo
no ha suministrado todavia un presu-
puesto detallado de divisas, que permita

economia. Al modificar las relaciones
de precios, la devaluacion rescata hacia
“el interior de la economia producciones
y empleos, que antes estaban ubicados
en otras economias del exterior. Deva-
luar, en consecuencia, no es una verglien-
za nacional, ya que sus efectos pueden
_ser altamente positivos desde el punto
de vista del empleo.

Tedricamente, al incrementarse.en
300 por ciento la tasa de cambio (de
4,30 a 13), una enorme cantidad de pro-
ductos venezolanos. alcanzardn niveles
competitivos con el exterior. Del lado
de las exportaciones podria venir un
fuerte impulso expansivo del aparato
productivo interno, sobre todo en aque-
tlos sectores con alta capacidad instalada

ociosa. Pero para que tal auge exporta-’

dor se produzca, hace falta una politica
de -.exportaciones, ya que el problema
no es tinicamente de precios. Tal politi-
ca deberia de tener en cuenta problemas
de requerimientos de calidad, infraes-
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Devaluar es bueno, siempre y cuando conduzca a una expansion de
la produccién. Si esta expansién no se produce, la devaluacion
genera tinica y exclusivamente inflacion, y de las mds perversas.

establecer el monto exacto de la deva-
luacién, pero estimamos que ésta no
deberd ser menor de 60-70 por ciento.
Teniendo en cuenta que el nivel de de-
valuacién efectiva en 1983 fue reducido
a causa del bajisimo nivel de las impor-
taciones no favorecidas con el cambio a
4,30, 1984 serd necesariamente el afio

crucial del ajuste cambiario. :

Han sido modificadas también las
tasas de cambio para las exportaciones.
PDVSA cobrar4 ahora Bs. 6,00 por cada
dolar, y el resto de los exportadores
podradn vender sus divisas al precio del
mercado libre, que parece se mantendrs

¢

tructura financiero-comercial, desblo-
'queo de barreras proteccionistas, crea-
cion de espacios geo-politicos y geo-
econdmicos, etc.

Similares requerimientos de una
politica coherente se presentan para la
sustitucién de importaciones. Tampoco

“aquf basta con encarecer los precios de

. las importaciones en un 75 por ciento

o en un 300 por ciento. Hace falta una
politica industrial que contemple funda-
mentalmente los problemas tecnolégicos
de fases avanzadas de sustitucion, pro-
blemas de integracion inter-industrial,
capacitacion de recursos humanos, etc.

DEVALUACION E INFLACION:
¢BINOMIO INSEPARABLE?

Légicamente, este primer paguete
de medidas no contiene tales politicas,
pero es urgente elaborarlas. La urgencia
reside en el germen inflacionario de toda
devaluacién. Devaluar es bueno, siempre
y cuando conduzca a una.expansién de
la produccion. Si esta expansion no se
produce, la devaluacion genera unica y
exclusivamente inflacién, y de las més
perversas. La critica central a las medi-
das econdmicas ha girado precisamente
sobre su impacto inflacionario. :

Aqui también se habla y se critica
con muy poca precisién. Como decia-
mos antgs, toda devaluacién implica un
reacomodo de los precios internos, con-
sistente en un encarecimiento relativo
de los precios de bienes y servicios en’
proporcion a su componente importado. -

. En principio y bajo la égida de una sana

politica econdmica, este reacomodo su-
cede en forma de “salto” por una sola
vez, después de lo cual la economia
puede regresar en el proximo ejercicio
a su estabilidad de precios. Desde el
punto de vista de la ortodoxia econémi-
ca, el ajuste de los ingresos de la pobla- -
cién para compensar fa inflacién prome-
dio no sélo estaria permitido, sino que
seria indispensable para no rezagar exce-
sivamente la demanda respecto a la
oferta.

Este “salto’ del nivel de precios
no tiene por qué degenerar necesaria-
mente en una -espiral inflacionaria,
mientras se respeten los siguientes -
principios:

— Los incrementos nominales de
las remuneraciones salariales y de los
beneficios de! capital no deben superar
la tasa promedio del “salto’” devalua-
cionista. .

— El aparato productivo {la ofer-
ta) debe responder a los incentivos de
los nuevos precios de importacion vy
exportacion.

— Deben contrarrestar deforma-
ciones monopdlicas y oligopdlicas del
mercado.

Serfa incluso teéricamente facti-
ble que, después del salto, por efecto del
incremento de la produccién se lograran
incrementos de la productividad, que

hicieran disminuir los precios.

Si cualquiera de los principios
mencionados es irrespetado, las posibili-
dades de una espiral inflacionaria conti-
nuada son elevadas. La favorable rela-
cion de precios, internos lograda por la
devaluacién se verfa pronto anulada
por los incrementos de los costos, seria
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necesaria una nueva. devaluacion y se
dispararfa la espiral inflacionaria. En
nuestro caso venezolano existe un agra-
vante de tipo estructural, ya que mds del
90 por ciento de los ingresos adicionalés
(utilidades cambiarias) provendran del
petréleo y no corresponderdn a un in-
cremento de la produccién. De la forma
como se usen esos ingresos adicionales
dependerd en gran medida el impacto
inflacionario.

MONTO Y USO DE LOS INGRESOS
ADICIONALES

- Pedro- Conde Regardiz, vicepresi-
dente de la’ Comision de Economia del
Congreso, ha estimado el monto de los
ingreébs adicionales por utilidades cam-
biarias y aumento de los precios de los
hidrocarburos en 49.000 millones de bo-
{ivares, desglosados asi: 7.000 millones
por aumento de los precios de los hidro-
carburos, 23.000 millones por el pase
del cambio petrolero de Bs. 4,30 a Bs.
6,00, y 19.000 millones por utilidades
cambiarias del Banco Central. En cinco
afios los ingresos adicionales ascenderian
a 245.000 millones. Son cifras impresio-
nantes, que mal canalizadas pueden
dislocar la economia. Mientras no se co-
nozca el destino de tales recursos, es
muy poco lo que se puede pronosticar
sobre el futuro desenvolvimiento de la
economia. Frente a esto, todas las de-
méas medidas anunciadas hasta ahora
carecen de importancia.

Preocupa, a priori, la posabnhdad
de que la voracidad de la administracién
pUblica consuma buena parte de los
recursos, heutralizando las medidas de
austeridad préximas a anunciarse. Y
preocupa, sobre todo, la mentalidad
de inversionismo que todavia prevalece
en ambitos oficiales. Con honrosas
excepciones como el actual Ministro de
CORDIPLAN, que recientemente afir-
maba que Venezuela no requiere de
maés inversiones aceleradas. Como insis-
tentemente hemos repetido en otras
ocasiones, la crisis venezolana es una
crisis de demanda, y no de oferta o de
inversion. Si los recursos adicionales
se consumen en innumerables fondos de
financiamiento para el sector privado sin
una dinamizacién simultdnea de la de-
manda, no habra reactivacién y simple-
mente se aumentardn las tasas de bene-
ficio y los usos especulativos de capital.

PRIORIDAD PARA EL
SECTOR AGRICOLA

El temor por tales derivaciones
improductivas de los recursos estd
especialmente fundado para el casp
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1. Devaluacién (Bs./$)

* Capital
* [ntereses

en el exterior

transacciones autorizadas por
RECADI

cionales .
— Exportaciones de petroleo

— Gasolinas (promedio)
~ Lubricantes

— Diesel automotor

- Gas natural

Banca Hipotecaria

- Viviendas de interés social
* Adquisicion N
* Construccion

— Otras viviendas
* Adquisicion
* Construccion’

Banca Comercial

— Créditos agricolas

- Otros créditos
agricolas

Sociedades Financieras

— Otros fines

1V. Medidas Complementarias

2) Creacién de empleo:

3) Bonos laborales y familiares:
— Comedores industriales.

sual mferlor a Bs. 2.000.

LAS MEDIDAS

-— Deuda externa (pnvada y publica)

— Alimentos, medicina y estudlantes
— Importaciones esencxales y otras

— {mportaciones y transacciones no
esenciales, exportaciones no tradi-

H. Precios Internos de Hidrocarburos (Bs./it.)

I1l. Tasas Miximas de Interés (Actlvas) (%)

— Porcertaje destinado a créditos

— Construccién y usos productlvos

* k %k k & %k

1) Limitacién del reparto de utilidades:
— Dividendos: méaximc 20 por ciento
— Reducir utilidades y borificaciones estatutarias en un 50 por ciento.

- Incremento de la némina de personal er: un 10 por ciento.

—Plan Nacional de Empleo (Programas de Mantemmlento, etc.):
aproximadamente 150.000 empleos.

— Bono de transporte: Bs. 100/mes para sueldos menores a Bs. 3.000.

— Cesta familiar: Bs. 150 por persona para famlhas cen mgreso men-

Nuevo Anterior
4,30 4,30
7,50 4,30
4,30 4,30
7,50 6,00

cambio tibre cambio libre

6,00 430
1,07 0,77
(sin camkio)
0,35 ° 0,20
0,15 0,05
(promedio)

12 " 12 (subs.)
14 19

14 17,5

16 19

8,5 15

14,5 18

22,5 20 )
16 .21

23 23

agricola. Todos sabemos de las mansio-
nes, aviones y propiedades en el exte-

_rior adquiridas. con créditos faciles. Y

es que en el caso del sector agricola,
al problema de la debilidad crénica de
la demanda y de los patrones deforma-
dos de consumo se le afiade el proble-
ma de una tradicional politica de pre-

-cios claramente desfavorable en rela-

cién con el sector industrial. Esta vez,
la agricultura ha resultado la més favo-
recida  en el paquete de medidas, con

una tasa de interés al 8,5 por ciento,
promesas de- recursos, deé revision de
precios y de variados estimulos protec-
tores. Ojald se implemente una verdade-
ra politica agricola, porque ella serd la
base de una sana reactivacién. Pero no
peca de pesimista quien dude de la efec-
tividad del clédsico recurso de inyectar
enormes sumas de dinero barato.

A la politica agricola se le presen-
ta un dilema respecto a los precios: o
se aumentan para hacer rentable la acti-



N

wdad agrlcola con 10 cyal se estaria
.afectando dnrectamente el costo de' la
. vida, o se controlan a base d& un costo-
sisimo aparato de SubSlleS El paquete
de medidas parece ‘haber elegldo una

combinacién de ambas _opciones, pero *

-tarde o temprano habré que decndwse

POCAS PERSPECTIVAS PARA ‘
LA CONSTRUCClON B

Mucho més mdeflmdo se presenta
el panorama de la*industria ‘de 1a cons-
truccion, comog segundo sector favoreci-
do por las medidas. ‘En.realidad, la unlca

medida adoptada Se ha limitado a una- -

baja.de los |ntereses aunque se esperan

nuevas acciones para‘resolver sobre todo‘
el problema de las viviendas “frlas" Sin -

embargo, si el lector observa el cuadro-
_resumen de las medldas la tasa de inte-
rés para adqulswnon de viviendas de inte-
rés socsal no ha sufndo variacién, ya que
anterlormente existia el sistema del sub-

i sidio. Mas bien, ‘gste renglén de intérés
©1social, que es el mas importante, sevaa

«* ‘eliminacién del subsidio.

: 'se nos pldnera un bala

~ LAS MEDIDAS QUE FALTAN

Hemos anahzado rsomeramente el .

ver perguducado a causa de la anuncnada

T - N \

. -

La crisis de la construccuén residencial es un ejemplo tipico de crisis de demanda.
La brecha entre los precios de oferta y la capacidad efectiva de demanda se abrird
més en el futuro prbxnmo.

— ——— |

La cnms venézolana ‘es una crisis de demanda y no de oferta o de
mversmn Si los recursos adlclonales se consumen en innumerables

fondos-de financiamiento para el sector privado sin una dinamiza-

cion simultinea de la demanda, no habra reactivacion y simple-
mente se aumentaran las tasas de beneficio y los usos especulativos

de capital.

c

“

Sm embargo a pesar de lo- sensn-

* ble. que es el sector de la construccnon_

remdencnal a las” vanacsones de las, .tasas
. de interés, ninguna accién surtiré efec-
tos defmmvos hasta que no se reduzca
Ia brecha entre los altos costos de adqun-
sicion y 1a baja capacndad adquisitiva de
“los compradores La crisis de la cons-.
" truccién resndenmal £5.un ejemplo t(pnco
‘de CI’ISIS de demanda La brecha entre

~los preclos de oferta y Ia capacndad efec- .
. 1|va de demanda,se abnré mds en el- fu-

,turo proxmo con lo cual poco se podré
esperar del sector de*
matena de reactlvacaén i w

% . '. < ,{-“ ) “
- ﬂ‘ - '.4 .
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cuerpo central de” Ias ‘medidas econémn-
cas (devaluacnon tasas de interés, favo-
recnmlento de.la agrlcultura) Todos los
demas puntos anuncuados el'24.de. febre-
ro carecen de’ espgmal trascendencua. Si

3 construccmn en ‘

N N

'inenzar enumerando los aspectos positi-

vos
= . —Se ha abandonado el favoreci-
iniento del sector financiero y comercial
para darle preferencia a los sectores pro-
ductivos, en especial a la agricultura.

— Se ha emprendldo al fin la nece-
saria devaluacion, 1a cual abre excelentes
posnbtlldades de reactivacion.
> Sobre los aspecj(os negativos no se
puede hablar todavn’a més que de “peli-
gros Las medidas hasta ahora anuncia-
das no ofrecen. suflcnentes elementos
“como para predecir “sus efectos sobre la
produccmn el- empleo y la distribucién

]
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del ingreso. Las medidas de cardcter
interno realmente importantes no han
sido anunciadas todavia. Falta definir
la politica de exportaciones y la politi-
ca de sustitucion de importaciones a
nivel industrial y agricola. Falta definir
la politica de precios agricolas. Falta

. conocer el destino previsto para-los re-

cursos adicionales. Y falta, sobre todo,
la piedra angular de todo el edificio
econémico venezolano: la politica del
ingreso (polftica salarial, politica de
transferencias y subsidios directos, polf-
tica social, politica anti-monopdlica,
etc.).

Sélo después de conocer estas
politicas sectoriales, podra saberse si el
favorecimiento inicial del sector empre-
sarial es perverso o inteligente, si la reac-
tivacién se producird o no. Sélo enton-
ces se sabrd, si la devaluacién producird
un ajuste Gnico y definitivo de los pre-
cios o si desatard una voraz espiral infla-
cionaria, que barra con éste y todos los
venideros paquetes de medidas.

% R .

Falta definir la polltxca de exportaciones y la politica de sustitu-

l CIOH de 1mportacmnes a nivel industrial y agricola. Falta definir
"Ia politica de precios agricolas. Falta conocer el destino previsto
para los recursos adicionales. Y falta, sobre todo, la piedra angular
de todo el edificio econémico venezolano: la politica del ingreso
- (politica salarial, politica de transferencias y subsidios directos,
politica social, politica anti-monopolica, etc.).

»

ce, pod_r(_l'am_os«cé- . ———— )
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