¢ES NECESARIO
UN AJUSTE
ECONOMICO?

El gobierno nacional acaba de poner
en prdctica un conjunto de medidas
economicas cuyo efecto inmediato
serd el de disminuir el ingreso real de
todos los venezolanos. De estas
medidas, los simbolos més visibles
son el aumento en los precios de los
combustibles en el mercado interno y
el aumento de la tasa del impuesto al
consumo suntuario y ventas al mayor,
en el ambito fiscal; la liberacion,
unificacioén y devaluacion del tipo de
cambio, en el dmbito cambiario y el
aumento de las tasas de interés, en el
ambito monetario.

Ramodn Espinasa

Lo primero que uno se pregunta es por
qué es necesario ahora un ajuste econé-
mico. La primera respuesta que se nos da
es: para detener la aceleracién inflacio-
naria que estd experimentando la econo-
mia en los dltimos seis meses, la cual se
ha exacerbado en el primer trimestre de
este aflo, con una inflacién que, al
anualizarla, supera el 135%. Después, se
nos dice que, una vez estabilizada, 1a eco-
nomia estard en condiciones para crecer.

Sin embargo, todos somos testigos de
que el proceso de deterioro econémico
no es de data reciente. La economia y la
calidad de vida de la poblacién se han
estado deteriorando desde hace cuando
menos tres lustros. El salario real ha cai-
do en un 63% en los ultimos quince afios.
La inversién privada, medida como frac-
cién del ingreso territorial, fue apenas un
4.4% el afio pasado, comparada con un
18.1% en 1980. La produccién domésti-
ca per capita se ha contraido en un 18%
en el mismo periodo. Como contraparte
de la caida del salario, la inversi6n y el
producto, los indicadores de pobreza han
crecido. El porcentaje de poblacién en
pobreza critica, esto es, aquella cuyo in-
greso no alcanza para adquirir la dieta
bésica, ha crecido de 10% en 1985 a47%
el afio pasado. Este proceso de deterioro
del ingreso estuvo marcado por un nivel
de inflacién promedio anual de 32% en
los ltimos quince afios, comparado con
promedios de 7.7% y 1.1% en las déca-
das de los setenta y sesenta respectiva-
mente.

Vale la pena, entonces, ampliar la pre-
gunta inicial: ;qué ha provocado este de-
terioro secular y c6mo se enmarca el ajus-
te que ahora se plantea en ese contexto?
Y, més importante: jes posible la recu-
peracién definitiva y sostenida de la
economia después de este ajuste, sin lu-
gar a dudas, doloroso?

En el presente ensayo argumentare-
mos que este largo proceso de deterioro
se ha debido, en primer lugar, a la caida
del ingreso petrolero, y en particular del
ingreso fiscal petrolero, al colapsar los
precios a lo largo de la década de los

ochenta, a lo cual se sumé, en 1994, la
crisis del sistema financiero nacional.
Argumentarefnos, también, que la caida
estructural del ingreso petrolero ha toca-
do fondo, al recuperarse sostenidamente
los volimenes, desde hace ya diez afios,
y que el presente ajuste puede represen-
tar el inicio de una era de crecimiento de
la economia y de mejoramiento de la ca-
lidad de vida, apuntalado, no en el au-
mento de los precios del petréleo, sino
de la actividad productiva en general.

CAIDA Y RECUPERACION DEL
INGRESO PETROLERO

Primero, una breve digresion tedrica.
Dada la alta carga impositiva del sector
petrolero, la caida del ingreso petrolero
por caida de los precios afecta, fundamen-
talmente, el ingreso fiscal petrolero. Ante
esta eventualidad, al gobierno se le pre-
sentan cuatro opciones, con implicacio-
nes distributivas muy diversas: reducir el
gasto fiscal; aumentar los impuestos al
sector no petrolero; devaluar, a fin de
aumentar la recaudacién petrolera en bo-
livares; cubrir la caida del ingreso fiscal
petrolero con endeudamiento o caida de
reservas internacionales.

Vale la pena sefialar que la devalua-
cién es la forma que toma el impuesto
inflacionario en Venezuela, al vender mas
caras las divisas que percibe el sector
publico, que es el gran exportador de la
economia. Es un impuesto que lo paga
toda la poblacién y es muy regresivo en
términos de distribucién del ingreso, tanto
porque afecta més a quienes no pueden
defenderse acumulando activos en divi-
sas, como porque incide particularmente
en el precio de los bienes bésicos, de alto
componente importado en nuestro pafs.

En una sintesis muy apretada, pode-
mos observar c6mo la caida del ingreso
fiscal petrolero a lo largo de 1a década de
los ochenta —como se observa en el gra-
fico anexo— fue asimilada con una com-
binacién de las opciones antes descritas.
La caida del ingreso petrolero a partir de
1982 fue muy acelerada al caer los pre-
cios y reducirse simultdneamente los vo-
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lémenes, en un infructuoso esfuerzo por
defender los precios. Ese afio la caida del
ingreso petrolero fue cubierta, esencial-
mente, con endeudamiento externo. Sin
embargo, en 1983, 1a llamada crisis de la
deuda significaba que el pafs no sélo no
podia seguir endeuddndose, sino debia
empezar a servir la deuda contraida, lo
cual mermaba significativamente un in-
greso petrolero que de por si estaba ca-
yendo. Fue a través de la devaluacién y
consiguiente inflacién, asi como de una
severa contraccién econdmica ese afio,
como el pais se enter6d de que décadas de
abundancia petrolera habian llegado a su
fin, y los afios siguientes nos harian en-
tender la necesidad de un cambio de
paradigma en el estilo de desarrollo del
pais.

El segundo hito de caida de la renta
petrolera es 1986, cuando Venezuela, jun-
to con el resto de los paises de la OPEP,
decidi6 reducir precios para recuperar y
ampliar mercados perdidos en el vano
esfuerzo por defender los precios alcan-
zados en la década anterior. Como con-
secuencia, el ingreso petrolero de 1986
se redujo a la mitad del de 1985. Sin em-
bargo, los venezolanos no nos enteramos
de este hecho, en toda su magnitud, has-
ta 1989, ya que buena parte de la caida
de la renta petrolera en esos tres afios fue
cubierta con el drenaje de las reservas
internacionales del pafs.

En 1989 el gobierno asume por pri-
mera vez, conscientemente, un programa
para enfrentar la caida estructural del in-
greso fiscal petrolero. Esto significaba,
por el lado del gasto, eliminar una serie
de subsidios, el m4s importante de los
cuales era el subsidio cambiario que re-
presentaba un sistema de cambios muilti-
ple. Después, eliminar los subsidios a los
bienes y servicios de origen piiblico, de
los cuales el mas emblematico era la ga-
solina, seguido de las tarifas de electrici-
dad y agua. Por el lado del ingreso, se
trataba de aumentar el ingreso no petro-
lero, mediante la introduccién de un in-
greso indirecto de gran cobertura y de
eficiente recaudacién, el impuesto al va-
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lor agregado.

De estas medidas, las que requerian
aprobacién parlamenteria fueron recha-
zadas y las que dependfan del ejecutivo
muchas quedaron rezagadas, después de
un ajuste inicial, por dos razones: prime-
ro, ¢l alivio fiscal que represento el au-
mento de la renta petrolera al aumentar
los precios en 1990, tras la invasién de
Kuwait; segundo, y més importante, por
el masivo rechazo popular y politico a
este conjunto de medidas, que conduci-
ria a la gravisima crisis politica de 1992-
93.

El rechazo al ajuste del financiamien-
to y funcionamiento del Estado empren-
dido en 1989 sélo puede ser entendido
desde la perspectiva del profundo arrai-
go popular y politico de la cultura rentis-
ta. Décadas de un Estado financiado por
una renta petrolera de origen externo
siempre creciente, que le permitia
subsidiar, construir y prestar servicios, sin
cobrar impuestos, no podian ser supera-
das conscientemente en pocos meses. El
proceso de toma de conciencia del fin del
rentismo que se inicia entonces, es el que
permite que hoy medidas de este tipo sean
entendidas y aceptadas por cada vez mds
amplios sectores de la sociedad.

La crisis politica detuvo el proceso de
ajuste de las tarifas de bienes y servicios
del sector publico, asi como los progra-
mas de reforma estructural del ingreso y
gasto fiscal. Esto, junto con la caida del
ingreso petrolero después del auge de
1990, y la incertidumbre generada por el
vacio politico, hizo resurgir los desequi-
librios macroeconémicos y la inflacién
como expresién de ellos.

Sélo en medio de la crisis politica que

sigui6 al intento modernizador que se ini-
cia en 1989, el parlamento aprobd la in-
troduccién de un impuesto indirecto de
amplia cobertura. Tan importante como
esto, el Congreso nacional, en un acto de
madurez, en medio de una profunda cri-
sis fiscal y politica, decidié reducir la
carga fiscal del sector petrolero, con la
finalidad de dotar a PDVSA de los recur-
sos financieros que le permitieran expan-
dir su capacidad de acuerdo con la nueva
realidad del mercado.

La medida descrita permitié que
PDVSA siguiera adelante con el progra-
ma de expansién de actividad iniciado en
1986, sin necesidad de endeudarse adi-
cionalmente a lo que lo hizo en 1989-92.
En base a este programa, la produccién
petrolera del pais se ha casi duplicado en
el transcurso de los dltimos diez afios. Asi,
el ingreso petrolero ha aumentado en base
a volumenes, con precios esencialmente
constantes. El ingreso petrolero real per
cépita dejé de caer e inicié su recupera-
cién en 1993-94. El ingreso fiscal petro-
lero per cépita sigui6 cayendo hasta el afio
pasado. Este afio aumentara en alrededor
de un 40%.

Estamos asistiendo a un hecho de la
mayor significacién, como es la supera-
cién productiva de la caida estructural de
la renta petrolera por barril. Menores pre-
cios estan siendo compensados en forma
definitiva por mayores volimenes. Esto
significa un cambio cultural y politico
muy profundo en la actividad fundamen-
tal del pais.

Cuando estamos en los albores de la
superacién productiva de la crisis de la
renta petrolera, las finanzas publicas se
han visto sacudidas por una crisis del sis-
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tema financiero de masivas proporciones.
Esta crisis ha exacerbado los desequili-
brios macroeconémicos asociados a la
caida de la renta petrolera y pospuesto la
superacién definitiva del reordenamiento
de las finanzas piublicas, haciendo
impostergable el proceso de ajuste que
hoy dia estd en ejecucion.

CRISIS DEL SISTEMA FINANCIERO
Y FUTURO

La magnitud y consecuencias ma-
croecondmicas de la forma en que se dio
la asistencia al sistema financiero nacio-
nal después de la crisis de 1994 han sido
analizadas en otros niimeros de SIC (565
y 581). Baste recordar aqui que el costo
de la crisis ha sido de Bs. 1.2 billones
,equivalentes a $ 8.900 millones; 16% del
PIB o 2/3 del gasto fiscal de un afio.

De nuevo, las opciones del gobierno
eran: financiar la asistencia con un ajuste
fiscal (aumentando los impuestos y dis-
minuyendo el gasto); financiarla con
endeudamiento, esto es, cargando parte
del costo sobre generaciones futuras; o
financiarlo con inflacién, si el gobierno
optaba por crear dinero sin financiarlo
orgdnicamente.

De hecho, esta tltima fue la opcién
dominante. 2/3 de la asistencia provinie-
ron de la creacién de dinero, mientras que
el resto fueron bonos de mediano plazo.
La masiva creacién de dinero presiond
sobre las reservas internacionales y ge-
neré una muy alta presién inflacionaria,
a lo cual respondi6 el gobierno contro-
lando la entrega de divisas y los princi-
pales precios. Con lo cual se atacaban los
sintomas, mas no la enfermedad.

La crisis del sistema financiero, la for-
ma de enfrentarla y la reaccién ulterior
del gobierno no hicieron otra cosa que
exacerbar las expectativas negativas que
el pafs viene arrastrando desde la crisis
politica de 1992. Esto profundizé los des-
equilibrios macroeconémicos que se ori-
ginaron la década pasada con la caida del
ingreso fiscal petrolero y ha elevado la
inflacién en forma sostenida a niveles
nunca antes experimentados en el pais.

Estos desequilibrios son: el fiscal, ca-
racterizado por un déficit de una magni-

tud no financiable en las presentes cir-
cunstancias; el cambiario, que se eviden-
cia en la dispersién entre la tasa de cam-
bio oficial y la de mercado libre; y el
monetario, que se manifiesta en tasas de
interés reales negativas, esto es, tasas por
debajo de la inflacién. Estos desequili-
brios no son estaticos, sino que se retro-
alimentan y amplifican con el tiempo,
explicando la aceleracién inflacionaria
que actualmente vivimos. Una relacién
de causacidn, por ejemplo, es: tasas de
interés negativas desestimulan el ahorro
en bolivares en favor del ahorro en divi-
sas, presionando el tipo de cambio libre,
el cual es la referencia mds importante
para el resto de precios de la economia.
La devaluacién del délar paralelo acele-
ra la inflaci6n y hace las tasas de interés
alin mds negativas.

Sélo si estos desequilibrios se corri-
gen en forma simultdnea y suficiente se
podré reducir drasticamente la inflacién,
después de un impacto inicial, y, sobre-
todo, abatir las expectativas inflaciona-
rias. Eso es lo que esta planteado en es-
tos momentos.

Si ahora pensamos en el futuro, la baja
inflacién, como expresién de un contex-
to macroecondmico balanceado y estable,
es condicidn necesaria, mas no suficien-
te, para la recuperacién econémica y el
crecimiento sostenido.

Desde la perspectiva del Estado, se-
guir adelante en la reforma econémica
significa, en primer lugar, profundizar el
proceso de redimensionamiento del go-
bierno, a fin de adaptarlo a la realidad
signada por una menor renta petrolera.
Esto se ha de concretar en una restructu-
racién del gasto fiscal. El gobierno debe
desprenderse de aquellas actividades pro-
ductivas que pueden ser asumidas por el
sector privado y que le son muy onero-
sas en términos de subsidios, transferen-
cias y servicio de deuda. Las privatiza-
ciones generaran recursos al fisco en dos
sentidos: los que aporten la venta de es-
tos activos y los ingresos recurrentes al
eliminarse las transferencias y cancelarse
la deuda de estas empresas.

Las privatizaciones le permitirdn al
gobierno concentrar el gasto en las acti-

vidades complementarias a la inversién
privada. Por un lado, es imprescindible
aumentar el gasto en infraestructura, para
detener el deterioro y mejorar la planta
fisica en agua, comunicaciones, educa-
cién y salud. Ademads, se debe mejorar la
calidad de la educacién bdsica, la salud y
el resto de los servicios que dependen del
gobierno, haciendo més competitivo el
salarios de los funcionarios encargados
de estos servicios, a fin de captar los
mejores, al tiempo que se reduce la plan-
tilla. Al mejorar la infraestructura y los
servicios que dependen del gobierno, se
creardn las condiciones para el crecimien-
to endégeno, es decir, aquel que depende
del aumento de la productividad de los
recursos humanos y del capital nacional.

Por el lado del ingreso fiscal, todo
parece indicar que la caida del ingreso
fiscal petrolero ha tocado fondo y aumen-
tar4, aun a precios constantes, en la me-
dida en que aumente el volumen de pro-
duccién, que estd planeado se duplique
en los préximos diez afios. Por su parte,
la recaudacién no petrolera ha aumenta-
do en forma estructural con la incorpora-
cién del impuesto a las ventas, al mejo-
rar la eficiencia de recaudacién con la
creacién del SENIAT y con el actual ajus-
te en las tarifas piblicas. Es importante,
en este sentido, terminar de ajustarlas y
evitar rezagos ulteriores.

El aumento del ingreso fiscal, al au-
mentar el ingreso fiscal petrolero y man-
tenerse el no petrolero, permitird, por un
lado, mantener ¢l nivel de gasto, mien-
tras se reestructura su composicién y, por
otro, crear las reservas para que el Esta-
do haga frente a sus pasivos laborales con
los empleados piiblicos y amortice ]a deu-
da interna y externa.

Todo parece indicar que se han crea-
do las condiciones para mantener un equi-
librio fiscal estable en el tiempo y con
ello se crea el ambiente para que la eco-
nomia materialice su vasto potencial de
desarrollo, dada la formacién de nuestra
poblacidn y nuestra base de recursos na-
turales. a
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