‘Balance econémico
Miguel Ignacio Purroy

1. SITUACION ACTUAL

Inflacién

’

* El primer semeslre cerré con una inflacion del 58%
*'La reduccién de la superficie cultivable y de los rebafios bovinos y
el aumento de la liquidez por el gasto fiscal ejercerdn una fuerte

presion inflacionaria.

_ * Para fines de 1989 se puede prever que llegue al 85%

Estéa claro que sin un control de lainfla-
cién el programa econémico fracasara y
sblo dejaratras de si unaestela de desca-
labros sociales, politicos y econémicos.
De ahf que ésta sea la primera cifra que
debemos revisar. El primer semestre ce-
rr6 con una inflacién acumulada de 58%,
producida sobre todo durante los meses

de marzo a mayo. Influyeron decisiva-

mente la devaluacién del bolivar (aprox.

13% a 37%), la reduccién de la listade los
bienes esenciales controlados (de 55a18

renglones), el alza de las gasolinas -

(110%), el aumento de las tarifas de elec-
tricidad (50% en promedio), teléfonos
(40%), acero y aluminio (100%), etc., etc.

Apartirde juniocomenzé unasignifica-
tiva desaceleracién de lainflacién, llegan-
do a descender hasta un 2.2% en agosto.
El optimismo que esta reduccién geners,
ha cedido pronto paso a nuevas procupa-
ciones, cuando en el pasado mes de sep-
tiembre los precios han subido en 3.3%.
Fuentes gubernamentales han relativiza-

do esta cifra, achacando la responsabili--

dad afactores estacionales (relacionados
_ con la época del afo), que afectaron los G-
tiles escolares (24.4%), textos de ense-
fianza (227.5%), las hortalizas (31,8%),
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frutas (8.1%) y carnes (5.4%). Eso es tan
insulso como responsabilizar a las nubes
por la lluvia.

- Preocupa la evolucién de la inflacién
en este-Ultimo trimestre del afo. Varios
factores estimularan el alza de precios.
Aparte delimpacto estacional detodos los
fines de afo sobre los alimentos, se estan
empezando a sentir los efectos de 1a re-

- duccién de la superficie cultivada, estima-
100%), el alza de las tasas de interés (de °

daentre un 30% y un 50% porungrupode
notables agraristas, y de la reduccién de
los febafnos de bovinos y porcinos. Esta
reduccién de laoferta agraria se hara sen-
tir sobre los precios.

A nivel macro-econémico se viene pro-
duciendo desde agosto un sensible au-
mento de laliquidez y es bien sabido eI'ir‘n-

Recesién

pacto directo que tiene esta variable so-
bre el ritmo inflacionario. La meta de ex-
pansién de la liquidez monetaria, acorda-

da con el Fondo Monetario Internacional

para 1989, es de un 45%. Como hasta la
primera semana de octubre la liquidez ha
aumentado en apenas 14.1%, lamasade
bolivares deberé incrementarse conside-
rablemente en lo que resta de afo.

El aumento de la liquidez se materiali-
zard por la via del gasto fiscal. Una gran
cantidad de créditos adicionales y progra-
mas especiales de gasto (Plan de Emple-
o, Becas Alimentarias, Subsidios Direc-
tos) han sido retardados por el Congreso
y deberan ejecutarse aceleradamente en
lo que resta de ano. Si a esto le afladimos
los pagos de fin de afo por concepto de
utilidades y aguinaldos, habra més dinero
en manos del publico y, consecuente-
mente, mas presién en la demanda.

A la vista de estos factores no suena
descabellada la prediccién de una infla-
cién cefcana al 85% parafines de 1989, y
eso s:empre y cuando se logre estabilizar
la tasa de cambio del bolivar por debajo
de los 40 Bs. por délar. Contrasta esta ¢i-
fra con la meta del 35% anunciada por el
gobierno recién iniciada su gestién en fe-
brero.

]
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* Fallaron las matemdticas gubernamentales: un crecimiento de 2%
no era compatible con la magnitud del ajuste.

" * A estas alturas, la disminucion del PTB rondaré un 10%

* La demanda de consumo interno ha disminuido entre el 30 y el 40%

* El consumo de calorias del venezolano ha caldo a niveles de 1949,
aunque destina el 68% del dinero a gastos de comida.

* La construccidn descendera un 20% este afio.
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No sélo en materia de inflacién le falté
algobiernola matemética mas elemental.
También en lo que respecta al nivel de ac-
tividad econémica, la meta de un creci-
miento de 2% del PTB no era compatible
con |la magnitud del ajuste que se estaba
proponiendo. Como lo escribiamos en su
oportunidad, sélo con una fuerte dosis de
recesién serfa posible tal ajuste sin que se
desbordara una inflacién galopante. A es-
tas alturas del afio ya sabemos que ladis-
minucién del PTB rondara un 10%, cifra

nunca antes vista en la historia econ6mi-

cavenezolana, y eso a pesarde haberte-
nido que sufrir una inflacién de méas del
doble de laprevista. Preferimos no pensar
en lo que hubiera sucedido. con la infla-
cién, si el gobierno se hubiera empefiado
en mantener su politica de “crecimiento
moderado” en 1989. ,

Si en el trimestre marzo-mayo la infla-
cién ganaba el primer “round”, en el si-

. guiente trimestre de junio a agosto el se-

gundo “round” fue para la recesién. Algu-
nas cifras bastan para percartarse de su
magnitud. En términos promedios, la de-
mandade consumo intérno hadisminuido
entre un 40% y un 50%. Aparte del caso
_extremo de-la venta de vehiculos, que ha
registrado una calda de 81.4% hasta sep-
tiembre, diversos estudios sefialan una
reduccién del 50% del consumo de ali-
mentos bésicos como la leche y la carne.
Segun declaraciones recientes del presi-
dente de la C&mara de la Industria Ali-
menticia, el consumo de calorias del ve-
nezolano ha caido a niveles de 1949, a
pesar de que las familias deben destinar
un 68% del dinero efectivo disponible a
gastos de comida (12% en los Estados
Unidos).

Aun cuando no existen estadisticas
sectoriales al dia, es de suponer que otros
renglones de consumo habran sufrido un
impacto recesivo ain mayor que los ren-
glones alimenticios. Tampoco existen es-
tadisticas sobre la demanda de inversién,
pero la observacién “de calle” indica que

se han ido paralizando o redimensionan-

do los pocos proyectos en marcha. Un in-
dicativo indirecto de la actividad inversora
lo suministra la construccién que se prevé
descendera en cerca de un 20% este afio.
La razén por la que la caida de la de-
manda de consumo e inversién no afecta-
r4 en més de un 10% el PTB global, radi-
.ca en que otros componentes de la de-
manda agregada actuaran como com-
pensacién. Cabe destacar, sobre todo, la
demanda publica de bienes y servicios (el
gasto publico), que no ha sufrido reduc-
ciones sustanciales. Otro elemento muy
importante es ladisminucién de las impor-

taciones y el aumento de las exportacio-
nes. Durante los primeros 7 meses del a-
fio, las importaciones se redujeron en
26.6% y las exportaciones no tradiciona-

les aumentaron en 19%. También el sec-
tor petrolero ha mantenido un nivel de ac-
tividad satisfactorio, inciuso levemente
superior al de 1988.

Atraso en los programas sociales

* Los programas sociales tienen un retraso de tres meses y sélo
podran ser ejecutados parcialmente.
* SOlo una tercera parte del Plan de Empleo podrd ser ejecutado en

1989

Otra de las causales de la fuerte rece-
sién de la demanda ha sido el retraso en
la puesta en marcha de los programas so-
ciales, cuyo objetivo era atenuar el impac-
to de las medidas sobre la poblacién de
menores ingresos. Sobre este asunto sur-
gi6 un escarceo de mutuas acusaciones
entre el Ejecutivo y el Congreso. La opo-
sicién parlamentaria condicioné la apro-
bacién de los programas sociales a la a-
probacién de la Ley de Proteccién al Deu-
dor Hipotecario y la Ley de Politica Habi-
tacional.

El caso es que programas tales como
el Plan de Empleo, el Programa de Re-

. conversién Industrial, el Programa de Be-

cas Alimentarias y el Programa de Trans-
ferencias Sociales Directas han sufrido
atrasos de hastatres mesesy sélo podrén

ser ejecutados parcialmente en-1989. En

la segunda Carta de Intencién dirigida al
FMI a fines de mayo se proyectaba desti-
nar 9.000 millones de bolivares a los pro-
gramas sociales (becas alimentarias, co-

medores escolares, programas de nutri-

Desempleo

cién, centros materno-infantiles). De es-
tos programas, el mas importante era el
de becas alimentarias, que pretendia be-
neficiar a 1.600.000 nifios hasta 62 grado
con becas de 500 Bs. mensuales. Para el
periodo inicial de seis meses, el costo del
programa habfa sido estimado en 4.500
millones de bolivares, pero s6lo podra ser
aplicado a partir de octubre.

Similar atraso se presenta con el Plan
de Empleo, que asciende a un monto de
20.100 millones de bolivares y pretende
crear 147.000 empleos a través de obras

. de infraestructura vecinal, viviendas so- -

ciales, mantenimiento de dependencias
oficiales, etc. Es probable que en 1989 no
pueda ser ejecutado mas de una tercera
parte del Plan.

Como muy elegantemente loformulara
el Ministro de Cordiplén, este atraso en la
implementacién de los programas com-

‘pensatorios ha originado un “sobre-ajuste

fiscal” indeseado, causando contraccién
de la liquidez y una caida de la demanda
mayor de la prevista.

* El numero de desempleados “ablertos” se duplicaré antes de fin de
aflo: se ubicard entre el 15 y el 20%.

* Los sub-empleados, con sueldos Inferiores al minimo vital, yaa
fines de 1988 era el 30% (1.818.600 personas) y ahora se ha

duplicado el salario mlnlmo vital..

El nivel de empleo esta directamente
relacionado con e! nivel de actividad pro-
ductiva. Al caer la demanda, cae la pro-
duccién y cae el empleo. También aquf
carecemos de indicadores estadisticos
actualizados, pero es seguro que el ni-
mero de desempleados “abiertos” se du-
plicara antes de fin de afo, superando la
cifra del 1.000.000 de personas. Sin ha-
ber arrancado todavia ninguin proceso de
reconversion industrial, ya la tasa de de-
sempleo “"abierto” se ubica entre 15 y
20%.

Adicionalmente a este medio millén de
nuevos desempleados "abiertos”, la ma-

sa de sub-empleados formales e “infor-
males” pudiera aumentar en varios cien- .
tos de miles. Realmente, en nuestro pals
la tasa de desempleo no refleja la verda-
dera situacién laboral. Tomando como
ejemplo la situacién a fines del pasado a-
fio 1988, observamos una tasa bajfsima
de desempleo (6,9%), pero simultanea-
mente una altisima cifra de sub-empleo
(empleados y obreros con salarios infe-

riores al minimo vital). Segun estadisticas

de la OCE|, el total de trabajadores en el
sector no agricola con salarios inferiores
al "salaric minimo vital” ascendia a
1.818.600 personas, equivalente al 30%
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de la poblacién ocupada. Ese salario mi-
nimo vital estaba calculado en Bs. 3.420 a
fines de 1988. Ahora, con la casi duplica-
cién del salario minimo vital, el nimero de
sub-empleados habra aumentado fuerte-
mente.

El Decreto del 15 de marzo sobre ina-
movilidad laboral ha servido sélo para
suavizar y espaciar en el tiempo el despi-
do de trabajadores. El 30 de noviembre
vence la tercera y Ultima prérroga de la
inamovilidad, porque se supone que des-

Tasas de interés y tasas de cambio .

de el 12 de diciembre entra en funciona-
miento el Seguro de Paro Forzoso. Toda-
via no esté reglamentado, pero ya se ha
anunciado que el subsidio de desempleo
cubrira hasta un 50% del ltimo sueldo'y
hasta por un periodo de seis meses. Vaa
ser tremendamente dificil administar este
seguro, pero, ante la dramatica situacién
econémica de mas de un.millén de de-
sempleados, las previsibles corruptelas y
desérdenes pierden relevancia.

~

* La elevacion de las tasas ha contribuido a la recesién en aras de

una moderacion de Ia inflacion.

A

\

* Los bancos estdn presionando hacia la baja porque no hay

demanda de crédito... .

Sinduda, la cafda del poder adquisitivo
de la poblaci6n ha sido la causa primaria
de la recesién econémica. Pero sin lacon-
tribucién simuitanea del estancamiento
de laliquidez y del alza de las tasas de in-
terés, en vez de recesién hubiéramos su-
frido un desbordamiento de la inflacién
muy superior al experimentado. El Banco
Central de Venezuela ha venido gradual-
mente subiendo la tasa de interés desde
un 28% en marzo hasta un 42% en junio,
permitiendo un .descenso sucoléglco a
39% en agosto.

Las altas tasas de interés ejercen una
influencia fundamental sobre la econo-
mia. Frenan, en primer lugar, el consumo;
ya que castigan las compras a crédito y
desincentivan los impulsos de compras
anticipadas. Para los que aln tienen in-
gresos excedentes, el alto rendimiento de
las colocaciones bancarias estimula el a-
horro a costa del consumo. En segundo
lugar, un costo alto del dinero frena la in-
versién de las empresas, ya que se hacen
cada vez mas escasas las inversiones
que puedan competir en rentabilidad con

las cémodas y seguras colocaciones fi- -

nancieras. En tercer lugar, el alto rendi-
miento de las colocaciones en bolivares
hace menos interesante lacompra de mo-
neda extranjera, cuyo rendimiento no pa-
sa'actualmente de un 10% anual. Esto ba-
ja la presion sobre el mercado cambiario,
moderala devaluacnén y.porende, mode-
ra la inflacién.

Por todas estas razones, la elevacién
de las tasas ha contribuido a la recesién
en aras de una moderacién de lainflacién.
La prueba mas evidente de que las tasas
de interés permiten contener lainflaciény
la devaluacién de la moneda, la tenemos
en el hecho de que la disminucién recien-
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te de latasa méxima por parte del BCVde
42% a 39% y los rumores de una nueva
baja se han hecho notar inmediatamente
en un repunte de la inflacién en septiem-
bre y en un alza de latasa de cambio has-
ta superar la barrera de los 40 Bs. por d6-

lar. Por esta razén, dudamos mucho que -

el BCV propicie un nuevo descenso de la
tasa de interés hasta dentro de un buen
tiempo.

Estamos presencaando una situacién

Deuda Externa.

curiosa en el rea financiera. Los bancos
estan presionando para que el BCV re-
duzcalatasa deinterés. No hay demanda
de crédito por el aito costo del dinero. Las
reservas excedentarias de labanca supe-

“ran ya los 10.000 millones de bolivares.

La liquidez, como anotabamos antes, es-
ta creciendo. Si las autoridades moneta-
rias permitieran hoy el funcionamiento de
las fuerzas del mercado, las tasas deinte-
rés habrian descendido ya no menos de
cuatro o cinco por ciento. Pero quienes en
fébrero abogaban por la liberacién de las
tasas, las mantienen ahora artificialmente
altas por miedo alainflacién y a la deva-
luacién.

* Un motivo adicional le impide al BCV
bajarlas tasas. En las préximas semanas
comenzara esa institucién a entregar los
pagares en dblares para cancelar las car-
tas de crédito de 1988 parcialmente reco-
nocidas a délar preferencial. A cambio de
esos pagarés endblares (aprox. 1.600 mi-
llones), los bancos o losimportadores ten-.
dran ¢ue entregarle al Banco Central bo-
livares, con lo cual el sistema financiero
pasara de una situacién excedentaria a
una gran estrechez de liquidez. Esta es la

_razén por la cual es previsible también

unarélativa estabilidad de latasa de cam-
bio hasta finales de afo.

.

* La reduccion de la deuda anterior renegoclada no sdélo se ha
limitado a un mddico 7%, sino que al final la deuda se ha
incrementado con los nuevos préstamos.

* Venezuela no posee un poder de negociacion capaz de lograr
siquiera la mitad de sus metas iniciales.

* Lo que esta en juego es el ritmo de recuperacldn de la economia

venezotana

i

Junto con el control de la inflacién, el
alivio-de la carga de la deuda externay la
consecucion de nuevos créditos foraneos
constituyen el segundo requisito para el é-
xito del programa de ajuste. Sin una re-
duccioén sustancial de fa deuda, el amargo
sacrificio del ajuste s6lo servira para lle-
nar las cajas fuertes de la banca acreedo-
ray deberemos renunciar a cualquier me-
joria econdémica durante los préximos a-
nos. ;Qué ha sucedido en este campo?

El gobierno de CAP comenzé apostan-

‘do muy fuerte, planteando como Unica al-

ternativa la reduccion en un 50% de la

. deuda con la banca comercial y suspen-

diendo el pago del capital y de los intere-
ses hasta el logro del acuerdo. La banca
acreedorareaccioné conlamismadureza

y se negd a discutir esa Unica alternativa,

aparte de exigir la puesta al dia de los in-
tereses como condicién previa para se-
guir negociando.

El juego ha estado trancado desde fe-
brero hasta septiembre. En el interim, Mé-
xico negocié en julio un acuerdo con la
bancad, que debilité la posicién venezola--
na. Ese pais empezé exigiendo una re-
duccién del 55% y tuvo aue contentarse al
final con un 33%. Adicionalmente se le hi-
20 necesario ampliar {as alternativas para
que los bancos pudieran escoger entre un
“men( de opciones”, que contemplaban,
ademés de la reduccién del capital en un
35%, una reduccién de intereses o un
aporte de nuevos créditos. La mayoria de
los bancos han optado por esta tltima al-
ternativa, de tal forma que la reduccion de
la deuda anterior renegociada.no sélo se .



ha limitado a un médico 7%, sino que al fi-

nal la deuda se ha incrementado con los
nuevos préstamos.

En septiembre Venezuela tuvo que
ampliar también el mend de opciones, o-
freciéndoles a los bancos elegir entre:
— reduccién de un 50%.del capital (con

garantias de pago por cuatro afios),
. — reduccién de un'35% del capital (con
garantias de pago por afio y medio)

— recompra de deuda en efectivo al 40%

de su valor,

— 0 nuevos préstamos hasta un maximo
de 1.000mill. de délares al afio (depen-
diendo de las reducciones que se lo-
gren).

Aparte de ampliar las opciones, el go-
bierno venezolano se ha visto obligado a
ponerse al dfa con los intereses, desem-
bolsando algo mas de 1.000 millones de
délares atrasados, recibiendo para ello un
préstamo de 600 millones por seis meses

por parte de la banca acreedora. Sélo de -

esta forma la banca ha accedido a conti-
nuar conversando. :

- La opinién pablica esta confusa e in-
quieta. Sucede que, una vez més, el go-
biernotransmitié al pais unavisién exage-
radamente optimista. No vemos sincera-

mente que Venezuela posea un poder de

negociacién capaz de lograr siquiera la
mitad de sus metas iniciales, y eso des-
pués de un largo y muy arduo proceso de
discusién. No debe olvidarse tampoco
que la reduccién de deuda implica garan-
tiasy que las garantias tienen un‘costo. Si

por ejemplo se obtuviese undescuentode

45%, cosa harto improbable, el costo de
las garantias convertirian esé porcentaje
en un descuento efectivo de aproximada-
mente un 30%. ) :
El argumento de fondo que la banca
extranjeraopone alas pretensiones vene-
zolanas, se centra en las metas de creci-
miento a partir de 1990. El gobierno ha
justificado sus aspiraciones de nuevos re-
cursos externos en base a un crecimien-
to econémico anual de 6%, mientras que
la banca opina que Venezuela no necesi-
ta tanta reduccion de deuda, siempre y
cuando modere sus metas econdmicas.
Elargumento es muy sencilio: cuanto mas
répido se pretende crecer, mayores seran
las necesidades de divisas para financiar

las importaciones y menor sera el monto _

* disponible para el servicio de la deuda. Lo
que esta en juego con este asunto de la
deuda es precisamente ¢! ritmo de recu-
peracion de la economia venezolana. El
gobierno ha afirmado enfaticamente que
esas metas de crecimiento no son nego-
ciables, pero no hay duda de que al final
eso también debera ser negociado.

Nuevos créditos externos

* En este campo la gestion del gobierno ha sido francamente

exitosa

* Ante la cerrada actitud de la banca extranjera privada, parece que
sdlo podremos contar con organismos muiltilaterales; sin
embargo éstos condiclonan las politicas econémicas y las

reformas estructurales internas.

Dentro de este panorama nada hala-
gador, las pocas noticias reconfortantes
han provenido de los acuerdos crediticios
logrados con los organismos financieros
multilaterales. En este campo, la gestién
delgobierno ha sido francamente exitosa.

Con el Fondo Monetario Internacional
se ha fitmado un acuerdo de apoyo credi-
ticio atres afios por 5.100 millones de dé-
lares, ademas de una suma de 700 millo-
nes para ser utilizados como garantfa de
‘una eventual reduccién de intereses de la
deuda externa. Con el Banco Mundial se
han concretado dos créditos, uno por 400
millones para apoyar el programa de libe-
racién de importaciones y de reconver-
sién industrial. Estos créditos son el inicio
de un programa, que contemplaria apor-
tes de 750 millones anuales por los préxi-
mos cinco afos para apoyar reformas
sectoriales como la de sector financiero,
sector agricola, vivienda, etc.

Por parte del Banco Interamericano de
Desarrollo (filial del Banco Mundial), que
financia proyectos concretos de desarro-
llo e infraestructura (vialidad, electrifica-
cién, acueductos, etc), ya existen créditos
aprobados por 1.077 mitlones de délares
para diez proyectos, cuyo costo total as-
ciende a 4.055 millones. Adicionalmente
se estan estudiando financiamientos del
orden de los 2.000 millones para los pré-
ximos cinco afos. El problema-de estos

créditos para proyectos especificos es
que el pais debe aportar una cuota propia
deun 506 60%, segun los casos, y se vie-
nen produciendo importantes atrasos de

“los aportes locales. De los créditos ya a-

probados, aproximadamente un 70% es-
tan sin utilizar por problemas que tienen
que ver no s6lo con insuficiencias presu-

puestarias, sino con la incapacidad ge--

rencialy ladebilidad institucional del Esta-
do venezolano.

Envista de la cerrada actitud de laban-
caextranjéraprivada; parecieraque ¢lpa-
is s6lo podré contar en los préximos afios
con estos recursos provenientes de orga-
nismos multilaterales. Debemos estar
conscientes, sin embargo, de que estas
fuentes multifaterales vinculan el desem-
bolso de los fondos .a muy estrictas condi-
ciones respecto a las politicas econémi-
cas y a las reformas estructurales inter-

'nas. Ya es bien conocida la “Carta de In-

tencién”, que condiciona los créditos del
Fondo Monetatio Internacional. Otro caso
patente es el Banco Mundial, que ha con-
dicionado el segundo desembolso de los

- 750 millones a principios de 1990 al cum-

plimiento de.condiciones tan severas, co-
mo la eliminacién de los incentivos de ex-
portacion, las rebajas arancelarias, la eli-
minacién de restricciones a las importa-
ciones, etc. .

t
. - .
4

Il. EVALUACION Y PERSPECTIVAS

Balance de los primeros diez meses

* Positivo: coherencia con su confesa filosofia neoliberal y
monetarista, coraje para tomar medidas impopulares, firmeza en Ia
hegociacion de la deuda, y éxito éntre organismos financieros

multinacionales.

* Negativo: desconocimiento de Ia realidad financiera,
irresponsabilidad en la informacidn, deficiente estrategia
negociadora y politica, ineptitud ante problemas sectoriales,

subordinacion de politicas al acuerdo de Ia deuda.,.

No es facil a estas alturas efectuar un
balance de la implementacién del progra-
ma de ajustes, pero tampoco es ético in-

hibirse de hacerlo. Déstaquemos en pri-

mer lugar los elementos positivos de la .

S IR AP

gestion;
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— El equipo gubernamental ha mostrado
coherencia y coordinacién interna. Ha
sido consecuente con |a filosofia eco-
némica de corte neo-liberal y moneta-
rista, profesada desde el inicio de su
gestion. -

— El gobierno ha demostrado coraje pa-
ra implantar reformas y medidas, que
hubieran sidoimpensables eniaVene-

zuela anterior. Ejemplos: unificaciény

libertad cambiaria plenas, alza de ta-
sas de interés por encima de 40%, re-
forma afancelaria, liberacién de pre-
cios. .

— Hahabido coraje también en la acepta-
cién de una fuerte recesién y desem-
pleo, en aras de un control de la infla-

“cién. Ha habido coraje también en no
permitir que las demandas sociales
resquebrajen la voluntad del ajuste.

— Los negociadores de la deuda externa
han mantenido posiciones firmes y
ambiciosas. La gestién con los orga-
nismos financieros multilaterales ha si-
do exitosa. .

Mas de un lector se sentir& incdmodo
al ver calificados como positivos as-
pectos que han originado tal deterioro
del nivel de vida de la poblacién. Pero
insistimos de nuevo en la tesis de que
un programa acelerado de ajustes, tal

como fue disefiado por el gobierno, sé-

lo era viable y beneficioso si se logra-
ba contener [a inflacién en el corto pla-
zo, al costo recasivo que fuera. Pero
también pensamos que las cosas hu-
bieran podido hacerse mejor, sino hu-
bieran mediado los siguientes aspec-
tos negativos:

— El gobierno carecié de informacion ve-
raz sobre el estado de las finanzas pu-
blicas y las cuentas externas a la hora
de armar el paquete de medidas. Eso
le hizo errar aparatosamente en todas
las metas proyectadas.

"— Hubo irresponsabilidad al transmitir a
la poblacién la impresién de que el
ajuste podia completarse sin recesion
y en pocos meses.

— No fueron suficientemente incorpora-
dos en la estrategia econémica los as-

"pectos de negociacion y viabilidad po-
liticas. Culparte a Hacienda y Fomen-
to del desbordamiento de la inflacién
en marzo-abril por no haber instrumen-
tado atiempo la Reforma Arancelariao
culparle al Congreso del “sobre-ajuste”

recesivo por haber demorado la apro- *

bacién de los programas sociales, de-
nota poca seriedad o simple descono-
cimiento del arte de gobernar.

— A diferencia del buen manejo de las
grandes variables macro-econdmicas,
el gobierno esta manejando en forma
lenta e inepta los problemas sectoria-
les. Sigue sin haber capacidad técnica
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y gerencial en el aparato estatal.
~— Al igual-que en el gobierno anterior, el
+ temade la deuda se esta convirtiendo
en algo obsesivo y paralizante. Impor-
tantes acciones empiezan a ser pos-
tergadas a la espera del acuerdo. Co-
mo ténica general, la estrategia a me-
. diano plazo depende excesivamente
de acuerdos financieros con el exte-
rior. No se handisefnado estrategias al-
ternativas. .
Este Gltimo aspecto apunta hacia obje-
ciones mucho més de fondo, que tienen

que ver con el modelo de crecimiento
aperturista subyacente al programa. Pero
siaceptamos como buena la estrategiade
ajuste y crecimiento puesta en marcha
desde febrero, el balance final de la ges-
tibn econdmica de los primeros diez me-
ses @s positivo. Se ha transitado la senda
corracta. No ha habido desviaciones. Se
le ha dado un vueico importantisimo al
modo de funcionamiento de la economia,
sin incurrir en mayores costos que los ine-
vitables en materiade inflaciény recesién.

La clave del mediano plazo: Inversion

* La solucion aceptada exige triplicar en cinco afos las

exportaciones no petroleras

* Laclave es la inversion, una Inversién masiva para la cual, mas
Impontante que la rentabilidad es la confianza en la estabilidad y

salud del pais a largo plazo.

Pero en boca del ciudadano comin
aflora la pregunta legitima: ; mereceré la
pena este sacrificio? ;Nos enrumbare-
mos después del ajuste recesivo inicial
hacia unafase de crecimiento econémico
sostenido, de mejora de los salarios rea-
les, de elevacién de la calidad de vida?
.Nadie puede responder con certeza a es-
tas preguntas, pero sf se pueden enume-
rar las condiciones que deberfan cumplir-

se para que el programa sea exitoso.

Se supone que estamos poniendo or-
den en casa porque necesitamos recibir a
los inversionistas extranjeros comoinvita-
dos, aparte de reanimar a los inversionis-
tas locales. Necesitamos erradicar por la
base nuestro principal problema de que
gastamos mas dblares de los que genera-
mos. La solucién adoptada por el equipo
de CAP no ha sido gastar menos, sino
producir mas divisas para poder gastar
masy asi crecer mas rapido. Pero ello exi-

- gira triplicar en cinco afios las exportacio-

nes no petroleras. Este salto de las impor-
taciones implicara revolucionar el aparato
productivo venezolano para transformar-
lo de ineficiente y sobreprotegido en efi-

ciente y competitivo externaments.
Definitivamente, la clave para evaluar
las perspectivas de la economia venezo-
lana a mediano plazo es la INVERSION y
por el tipo de modelo de desarrollo que se
esta propugnado, estainversién no puede
provenir s6lo del Estado o del capital na-
cional, sino fundamentalmente del capital

.extranjero. Se trata de inversiones para el

crecimiento de la exportacién, donde el
aporte de tecnologia y mercadeo del in-
versionista extranjero es esencial.

Para la decisién de invertir mas impor-
tante que larentabilidad de lainversién en

‘si, es la confianza del inversionista en la

estabilidad y salud del pals a largo plazo.
De ello dependera la cuantia del flujo de
capitales. No se debe olvidar que la estra-
tegia'adoptada no permite términos me-
dios: debe producirse una inversién masi-
va, porque lo que esté sobre el tapete es
una verdadera reindustrializacién del pa-
{s, de tanto o mayor envergadura que la
que tuvo lugar en los aflos 50y 60 parala.
industrializacién sustitutiva de importa-
ciones.

-

Revisar las metas de crecimiento

* Ante el clima actual de desconfianza para la inversion es necesario
generar ahorro interno, redimensionando los planes de inversion

del Estado.

* Debe erradicarse el desprecio por el mercado interno: ninguna
economia solida se construye sobre las ruinas de una poblacion
epauperada y sin una distribucion racional del ingreso.

A estas alturas de fines de 1989, el cli-
made inversion es francamente negativo.
Los capitales extranjeros-estan a la espe-
ra por dos motivos. En primer lugar quie-

ren apostar a ganador y necesitan seguri-
dad de que el programade ajustes serd e-
xitoso, de que la inflacién se controlard y
se restableceran los equilibrios funda:



mentales. La misma argumentacion es
vélida para la repatriacién de capitales ve-
nezolanos. Por el lado del “dinero fresco”
proveniente de la banca privada extranje-
ra, ya hemos comentado mas arriba la po-
sicién dura asumida en la renegociacion
de la deuda. Pero lamentablemente éste
es uncirculo vicioso, ya que el éxito de los
ajustes requiere de la participacién dei ex-
tranjero. Y en segundo lugar, eltemade [a
investigacién de RECADI, tan torpey fari-

saicamente manejado, va a demorar adn .

més el ya de por sf lento proceso de re-
composicién de la credibilidad del pafs.
Estas perspectivas poco halagadoras
respecto al aporte de recursos externos
privados, nos obligan a volver la mirada
hacia las posibilidades de generacién de

ahorro interno. El hecho de que no sevan -

a lograr los niveles de reduccién de deu-
da iniciaimente programados, obligara a
redimensionar los planes de inversién del
Estado. La estrategia otorga alainversién
privada el papel central, pero esto supone
que el Estado sea un ahorrista neto para
asfcanalizar recursos financieros hacia el
sector privado. No disponemos de nime-
ros concretos, pero todo indica que el vo-
luminoso aparato de empresas del Esta-
do absorbera la mayor parte del ahorro
publico. Con la devaluacién del bolivar,
esas empresas han caido en una dificil
situacién financidra,ya que los costos de
los proyectos de inversion se han multipli-
cado y son hoy mas dependientes de los
aportes fiscales.

No'est4 en nuestro animo dramatizar
réspecto al futuro de la inversién, porque
realmerite no hay motivo para ello. Los ar-
gumentos aquf esgrimidos conducen sim-
plemente a la conclusién de que deben
ser reformuladas hacia abajo las aspira-
ciones de crecimiento econémico. Es im-
pensable un crecimiento promedio de 6%
para los préximos cinco afios. Esto hay
que decirlo claramente, porque de lo con-
trario se seguiran generando espectati-
vas irrealizables, que son un peligroso
caldo de cultivo para la frustracién colec-
tiva.

Es hora de que el gobierno empiece a
mirar mas hacia afuera las potencialida-
des de desarrollo con los propios recursos
internos. Debe erradicarse el desprecio
por el mercado interno y rescatarse la vi-
jencia del principio de que ninguna eco-
10mia sélida se construye sobre las rui-
1as de una poblacién depauperada, de un
‘ecurso humano carente de educacién,
;alud y alimentacién. Hay que rescatar
ambien el principio de que no hay desa-
rollo ni crecimiento sostenido sin una ra-
ional distribucién del ingreso.

La reconversion

* Preocupa el diletantismo, por no
oficiales sobre el tema :

-decir la ignorancia, de los medios

* Falta una estrategia sectorial seria que permita acometer los

cambios necesarios

* Tendriamos que empezar por “reconvertir” el aparato estatal,

En este contexto no podemos dejar de
hacer menci6n al tema de la “reconver-
sién”, tan de moda hoy en cuanto foro o
discurso publico tiene lugar. Preocupa la
falta de solidez y el diletantismo, por no

.decir ignorancia, con que se ventila el te-

ma en medios oficiales y gremiales. Esto

- o seria preocupante, si no implicara una
- desviacién de la mente y los esfuerzos de

los responsables de las politicas hacia es-
quemas foraneos condenados al fracaso
aquf. :

Si realizaramos una encuesta sobre lo
que cada quien entiende por reconver-
sién, obtendriamos tantas respuestas co-
mo encuestados. Al final, todo se reduce
a una vaga afirmacién de que debemos
ser mas competitivos y de que para ello
necesitamos cambiar la mentalidad hacla

Perspectivas para 1990

actitudes de eficiencia y productividad. £l
problema est4 en que mientras los funcio-
narios pablicos y gremiales divagan so-
bre eltemaoviajanen alegres comparsas
al exterior, no se ha desarrollado todavia
unasola estrategia sectorial seria y funda-
mentada, que permita acometer los cam-
bios necesarios.

. Mencionamos el tema de la “reconver-
sién”, porque se hace patente una vez
mas la debilidad institucional del Estado
para acometer o encauzar reformas es-
tructurales de envergadura. No existe ca-
pacidad técnica para diagnosticar y plani-
ficar. Tampoco existe capacidad geren-
cial para manejar los procesos de trans-
formacién. Tendriamos que empezar por
“reconvertir” el aparato estatal.

1

No queremos finalizar sin aventurar un
somero camentario sobre las perspecti-
vas econémicas para 1990. No es previsi-
ble una reactivacién econémica significa-
tiva. El clima de inversién seguira frio. Lo
razonable seria que e! crecimiento no fue-
ra superior al 2% 6 3%. Hablamos de un
crecimiento razonable, porque cualquier
intento de violentar esa tasa para crecer
mas rapido tendra serias repercusiones
sobre la inflacién y las reservas interna-
cionales. El crecimiento de 1990 se basa-
ré engran medida’en unarecuperacion de
la construccién por efecto de los planes
publicos y de la Ley de Politica Habitacio-
nal. ) .
Aun en el supuesto de ese crecimiento
moderado, lainflacién se ubicara en un ni-
velnoinferior al 40%. La meta oficial de un
25% de inflacién luce irreal, ya que desde
mediados del presente afo se ha venido
acumulando un rezago en latasa de cam-
bio, que se ha mantenido artificiaimente
estable por efecto de las altas tasas de in-
terésy la contraccién de la liquidez. En al-
gun momento, la diferencia de inflacién
entre el bolivar y el délar tendra que ma-.
nifestarse en unadevaluaciéndelbolivar.
De aqui provendra el mayor impulso infla-
cionario durante 1990.

Una gran incégnida en materia de pre-
cios la representa también el sector agri-
cola. De persistir la reduccién de la siem-
bra y los rebaios, la iinica forma de ate-

-nuar la subida de precios de los alimentos

sera por la via de las importaciones y de
los subsidios. Ciertamente, la crisis agri-
cola representa una bomba de tiempo en
materia de inflacién.

En lo que se refiere a las tasas de inte-
rés, estas guardan estrecha relacién con
la inflacién y deberan permanecer, por
consiguiente, altas. Un nivel promedio no
inferior a 35% seria lo razonable esperar.
En materia laboral, la tasa de desempleo
abierto se mantendra entre un 15 y un
20%, yaque el efecto positivo de la mode-
rada reactivacién de la produccién se ve-
r4 compensado por procesos de raciona-
lizacién en muchas empresas.

La gestion fiscal deberia permanecer
equilibrada. El compromiso con el Fondo
Monetario es eliminar el déficit fiscal en
1990. No se prevén razones para que es-
to no se pueda lograr, a no ser que se re-
duzcan sustancialmente los ingresos pe-
troleros. Todo depende también de si el
gobierno puedamantenerse firmefrente a
nuevas demandas sociales no contem-
pladas en el presupuesto. Para aumentar
el gasto en el préximo afio sélo existen
dos vias: devaluar més el bolivar o gastar
mas de loque ingresa ordinariamente (dé-
ficit fiscal). Cualquiera de las dos vias es
directamente inflacionaria. En adelante
debera hacerse un seguimiento muy cer-
cano de la gestién fiscal, porque de ella
dependera Ia estabilidad de la economia.
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