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Algunas reflexiones
sohre el lululjn
fle Ia economia

Juan Luis Hernandez*

El proposito del texto que Sigue es exponer, en
la forma mas sintética y esquematica posible,
las reflexiones que he venido desarrollando en
los Ultimos dos arios sobre este tema y que
hemos planteado en diversos escenarios bajo a

forma de presentaciones graficas.

LA BONANZA DE HOY DIFiCILMENTE SE SOSTENDRA

LA ECONOMIA SE VE MUCHO MEJOR

DE LO QUE REALMENTE ESTA

El gasto publico y las transferencias sociales
realizadas por el gobierno en los dltimos anos,
han generado un boom econémico de corto
plazo y una mejoria rapida, pero no sostenible,
de los sectores de menores ingresos.

Los indicadores de la bonanza: alto crecimien-
to econoémico durante 4 anos, aumento notable
del consumo y la demanda asi como altas reser-
vas internacionales, son circunstanciales e ines-
tables pues tienen bases poco solidas y resultan
muy vulnerables a mediano plazo.

El crecimiento se sostiene sobre las importa-
ciones, y el gasto publico se concentra fuerte-
mente en el sector financiero, comercial y de las
comunicaciones. Estos tres sectores y los dere-
chos de importacion explican el 88% del creci-
miento del PIB en el 2007.

Otros sectores como el manufacturero, mine-
ro, de electricidad y agua, ademas de los servi-
cios comunales y los del gobierno central, tienen
crecimientos muy inferiores al promedio.

Adicionalmente, la dependencia de la eco-
nomia y el sector publico de la renta petrole-
ra han aumentado en forma notable. La eco-
nomia crece impulsada por las importaciones,
que financia la renta petrolera, y por el gasto
publico que a su vez es sostenido por el in-
greso proveniente de las exportaciones de hi-
drocarburos. El gasto publico depende cada
vez mas del petréleo, no s6lo por su aporte a
los ingresos de la Tesoreria, sino por los apor-
tes extrapresupuestarios que realiza PDVSA al
FONDEN vy a los Fideicomisos para los pro-
gramas sociales.

Por la via extraordinaria de los Fondos creados
(FONDEN, PDVSA-FONDESPA) en 2006 entraron
24% de los recursos utilizados por el Ejecutivo, lo
que equivale a mds de 37 billones de bolivares. En
el 2007 PDVSA traspasa al Ejecutivo, por via extra
presupuestaria, alrededor de 13.700 millones de
US$ de acuerdo a sus informes financieros.
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APARECEN UN CONJUNTO DE SiNTOMAS
PREOCUPANTES

CAIDA EN LA PRODUCCION PETROLERA

De acuerdo a la OPEP estamos produciendo
alrededor de 2.392 millones de barriles diarios,
900 mil barriles menos que en 1997 y apenas 57
mil barriles mas que en el ano del paro petro-
lero.

Grafico 1
Produccion Petrolera Venezolana
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El Banco Central de Venezuela por su parte,
deja constancia de esa caida al constatar una
reduccion en PIB petrolero en el 2007 de 9.7%
y de 13.7 desde 1998.

Si a esto sumamos el conjunto de condiciones
preferenciales otorgadas por PDVSA a multiples
compradores, el ingreso petrolero se encuentra
amenazado atin cuando los precios del petréleo
se mantengan a niveles muy altos.

Es de hacer notar que tanto la OPEP como la
agencia norteamericana de informacion energé-
tica, en sus proyecciones de referencia, ubican
el precio del petrdleo, para buena parte del pe-
riodo futuro considerado, entre 50 y 60 USS$ el
barril.

NOTABLE SOBREVALUACION DEL TIPO DE CAMBIO

QUE PROVOCA IMPORTACIONES DESPROPORCIONADAS

En términos de la paridad del poder de com-
pra, el bolivar se ha sobrevaluado en forma no-
table. Después de 3 anos de una tasa de cambio
fija y con el proceso inflacionario sufrido, la ca-
pacidad de compra en el exterior se ha duplica-
do. Como podemos observar en el grafico, para
conservar la paridad del poder de compra en el
exterior de julio del 94 a junio del 96, el dolar
debia estar entre 3.960 y 4.290 bolivares.

Como es de suponer, con este aumento de la
capacidad de compras en el exterior las impor-
taciones son fuertemente estimuladas y tienden
a dispararse.

Grafico 2
Tasas de Cambio Nominales y de Paridad con Diferentes
Bases.Bolivares por Délar Norteamericano

5.000

4.500

4.286
3.958

4.000
===T. C Par Julio 94
3.500 -

===T. C Par Junio 9¢
3.000 -

2.500 - T. C Nominal

2.000
1.500 N
1.000 v

500 ~

2150

0 - T T T T T T
En-  Nov- Sep- Jul- May- Mar- En- Nov- Sep- Jul- May- Mar- En-
98 98 99 00 01 02 03 03 04 05 06 07 08

Fuente: BCV, Bureau of Labor Statistics EUA, Calculos propios

En efecto, a pesar de un incremento de 35%
en el 2006 las importaciones siguen creciendo
de forma notable, ubicandose en el 2007 cuatro
veces por encima de las del 2003.

Grafico 3
Valor de las Importaciones Anuales
Millones de US$
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Este volumen de importaciones significa que
ellas se llevaron el 73% de los ingresos prove-
nientes de las exportaciones petroleras, una pro-
porcion notablemente mayor a la existente en
anos anteriores. En el 2004 y 2005 este porcen-
taje se ubicaba alrededor del 50% y en el 2006
en 55%

REAPARICION DE UN IMPORTANTE DEFICIT EXTERNO

A pesar de los altos ingresos de divisas, en el
ano 2007 la salida de divisas supera la entrada
en 5.700 millones de dolares. El déficit mas gran-
de que ha tenido la Republica en los Gltimos 10
anos.

En el primer semestre del 2007 la situacion
parecia que iba a ser mucho mas grave pues el
déficit externo se ubicaba en 12.837 millones de
dolares, lo que podia plantear una crisis de Ba-
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lanza de Pagos a corto plazo. Sin embargo la
situacion mejord en el segundo semestre con un
saldo positivo de casi 7.100 millones de ddlares,
con lo que se disminuy6 el saldo negativo hasta
el nivel antes indicado.

Cabria preguntarse ;como pudo producirse
esta mejora?, jcomo logramos detener el incre-
mento del déficit externo si siguieron creciendo
las importaciones y el pago de servicios en el
exterior? En efecto, en el segundo semestre del
ano pasado el valor de las importaciones crecio
37% mientras las exportaciones solo 25%, con
lo cual el 92% del incremento de las ventas en
el exterior se lo llevaron nuestras compras fuera
del pais. Adicionalmente los servicios en el ex-
terior (vigjes, seguros, transporte, comunicacio-
nes) crecieron 34% en el segundo semestre, au-
mentando el déficit en casi 6 mil millones de
dolares.

La mejora, sin duda, no fue en bienes y ser-
vicios sino en el saldo entre los capitales que
entraron y salieron. Pero, ;como es esto posible
si percibimos que todo el que podia adquiria
dolares para asegurar sus ahorros y capitales?
La respuesta es sencilla: no fue el sector privado
el que mejoro el saldo en la balanza de capitales
sino el sector publico. En efecto en el segundo
semestre del ano pasado, en los items de la
Cuenta de Capital referidos a Inversiones en Car-
tera y Otras Inversiones, el sector privado sélo
mejora su saldo en 386 millones de ddlares,
mientras el sector publico lo hace en casi 14 mil
millones, pasando de un saldo negativo de 8.800
millones de doélares a uno positivo de alrededor
de 5 mil millones. ,

Ahora bien, ;de donde salieron esos capitales
que trajo el sector publico si no vinieron de los
ingresos petroleros? La respuesta es sencilla,
provienen fundamentalmente de un endeuda-
miento de grandes proporciones.

EL ENDEUDAMIENTO EXTERNO SE DISPARA

El endeudamiento externo durante el 2007 es
el mas significativo que se ha producido en el
pais en los dltimos 100 anos.

El crecimiento mas notable de la deuda ex-
terna es el que realiza PDVSA. De acuerdo a la
informacion financiera publicada en la pagina
Web de esa institucion, el saldo de la deuda se
multiplicé por cinco en apenas 12 meses al pa-
sar de 2914 millones a mas de 16 mil millones
de dolares. Este hecho explica como es posible
que PDVSA aporte 13.700 millones de dodlares al
Ejecutivo y al mismo tiempo pase de colocar en
el BCV 10 mil millones de dolares en el primer
semestre a 21 mil millones en el segundo, evi-
tando asi la crisis de Balanza de Pagos.

El Ejecutivo por su parte, también aumenta su
deuda de forma importante en el 2007. De los
alrededor de 11 mil millones de ddlares en que
ha crecido la deuda desde 1999, el ano pasado

se incrementd 4.800 millones, es decir 43% de
toda la nueva deuda adquirida.

Cuadro 1

Deuda Externa, Saldos a Fin de Afio

Millones de US$
Ano Deuda Total Variacion Acumulado

desde 1999

1997 27037
1998 23.821 -6.340
1999 25,463 2.613 2.613
2000 23.198 -855 1.758
2001 22.800 -1.589 169
2002 24.302 960 1129
2003 26.421 479 1.608
2004 29.502 3.454 5.062
2005 32106 3132 8.194
2006 29.827 1795 6.399
2007 37179 4.830 11.229

Fuente: BCV Deuda Externa, Saldos a Final de Periodo a Valor de
Mercado

MIENTRAS MAS DIVISAS ENTRAN MAS GASTAMOS Y

MAYOR ES EL DEFICIT

Adicionalmente, contribuy6 a evitar un saldo
alin mas negativo en las cuentas externas, el di-
ferimiento de los pagos a los importadores que
realiz6 CADIVI durante el 2° semestre del 2007,
el cual alcanzo a 120 dias o mds e hizo posible
que el BCV no desembolsara parte del costo de
las importaciones. En efecto, si se comparan los
movimientos cambiarios reflejados por el BCV
con los volimenes de divisas requeridos por las
importaciones realizadas, se puede constatar que
varios miles de millones de dolares no han sido
erogados y por tanto permanecen en las reser-
vas del BCV.

Sin duda logramos correr la arruga del déficit
externo, pero ello no pudo evitar que éste se
evidenciara y que las reservas sufrieran el im-
pacto de los desequilibrios creados.

Grafico 4
Evolucion de las Reservas Internacionales
Millones de US$
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Como puede observarse en el grafico, las Re-
servas Internacionales llegan a caer mas de 11
mil millones de dolares en el primer semestre
del 2007 y luego se recuperan por las razones
antes enunciadas. Sin embargo, en febrero de
este ano han disminuido un poco menos de 4
mil millones de ddlares.

En cualquier caso es claro que mientras mas
divisas entran, mas gastamos y mayor es el
déficit.

Cuadro 2
Indicadores Relacionados con la Balanza Externa
Millones de US$ y US$ el barril

2005 2006 2007 Diferencia % Diferencia
Precio del Petroleo
(US$/Barril) 53,85 64,76 695 16 29%
Exportaciones
(MillUS$) 55487 65210 69.534  14.047 25%
Importaciones
(MillUS$) -23.955 -32.226 -44.463  -20.508 86%
Cuenta de Capital
(MillUS$) -16.139 -19.468 -27.701  -11.562 72%
Balanza Externa
(MillUS$) 5457 4736 -5922  -11.379 -209%

Fuente: BCV, Balanza de Pagos y MEM Precios de la Cesta
\enezolana

Como podemos observar en la medida que
sube el precio del petréleo y el valor de las ex-
portaciones de este producto, crecen mas las
importaciones y la salida de capitales, disminu-
yendo el saldo positivo hasta llegar al déficit.

SE MANTIENE UN GASTO PUBLICO DESMESURADO

En el periodo 2004-2007 y especialmente en
los ultimos dos anos, el crecimiento del gasto
publico ha sido muy acelerado, provocando que
su peso dentro del PIB sea cada vez mayor.
Como podemos observar en el grifico, el gasto
de estos ultimos cuatro anos ha triplicado el rea-
lizado en el periodo 1994-98.

Grafico 5
Indice de Egresos del Sector Piblico. Porcentajes (Base 1984-98)
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Fuente: BCV, Reservas Internacionales

Pareciera que reaparece el circulo vicioso de
la economia venezolana. Desde la primera crisis
cambiaria en 1983, el patron de comportamien-
to de la economia parece repetirse. Los ciclos
de ajuste y generacion de desequilibrios se re-
piten independientemente de la posicion politi-
ca del gobierno y conducen a una aguda vola-
tilidad de la economia.

Esta experiencia ya la vivimos en los primeros
anos del actual gobierno. La politica macroeco-
nomica mantuvo los desequilibrios preexistentes
sin introducir los cambios requeridos lo cual,
aunado a los nuevos factores de conflictividad
politica, condujeron a una profunda crisis en el
2002 y 2003, periodo en que el PBI cay6 en to-
tal 32,1%.

Ahora podemos estar acercindonos a una
nueva crisis econoémica de caracteristicas seme-
jantes a las que tuvimos en el pasado pero de
proporciones mucho mayores.

Los niveles que ha alcanzado el gasto pablico
y el peso de las importaciones en la dinamica
economica plantean una situacion mas dificil a
la que enfrentamos en cualquiera de las crisis
anteriores.

Un mayor control del Estado sobre las divisas
y los movimientos de capitales no pareciera te-
ner posibilidad de administrar un desequilibrio
economico de las proporciones que estan plan-
teadas.

Pareciera dificil de evitar en un futuro no le-
jano, una devaluacion real muy significativa la
cual, con control de cambio va a ser de dificil
manejo tendiendo de todas formas, a generar
escasez y presion sobre los precios. Estas nuevas
presiones se comenzaron a manifestar desde
noviembre y persisten hasta la actualidad.

En este marco va a ser muy dificil mantener
los niveles de gasto publico en términos reales
y evitar un nuevo salto inflacionario y una caida
del PIB y el ingreso. Los venezolanos que tienen
dolares se haran mas ricos mientras la gran ma-
yoria de la poblacion se empobrece. Esta situa-
cion es conocida, o al menos intuida, por los
sectores acomodados y medios de la poblacion
pero puede ser una gran sorpresa para la gran
mayoria de los sectores de menores ingresos.
Con el cuadro politico actual no es dificil prever
una aguda crisis de gobernabilidad en un futu-
ro no muy lejano.

Todo lo que ocurre o esta por ocurrir nos re-
cuerda lo dicho por Karl Marx en el Dieciocho
Brumario de Luis Bonaparte:

“Hegel dice en alguna parte que todos los gran-

des hechos y personajes de la bistoria univer-

sal se producen, como si dijéramos dos veces.

Pero se olvido de agregar: una vez como tra-

gedia y otra vez como farsa”

* Sociologo
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