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El millardito:

Maria Isabel Martingz Abal*

iUna jugada politica?

¢ Por qué no se le puede entregar
el millardo de délares al gobierno
del monto de las reservas
internacionales?

En primer lugar porque es ile-
gal. El Banco Central de Venezuela
(BCV) se cifie a precisas leyes de
rango constitucional v a su 'propia
Ley para determinar sus funciones,
La principal atribucion del BCV es
el diseno y ejecucién de la politica
monelaria, Mas especificamente
tiene la exclusiva responsabilidad
del manejo de las reservas interna-
cionales.

En segundo lugar, porque sim-
ple y llanamente ya le entrego al
gobierno su equivalente en boliva-
res por medio de la Tesoreria Na-
cional.

Para entender esta segunda
parte de la respuesta analicemos
como se generan las reservas inter-
nacionales, ayuddndonos del si-
guiente grafico':

Principal proceso
de creacién de

o ACY

Vemos que la principal fuente
de nuestras divisas son las expor-
taciones petroleras que realiza
PDVSA. Esta estd obligada por ley
a entregarlas al BCV quien a cam-
bio le entrega su equivalente en
bolivares. Con ellos, PDVSA paga
al Gobierno Central los impuestos,
regalias y dividendos, y otra parte
(el excedente después del pago de
los impuestos) los deposita en bo-
livares en una cuenta especial en
el BCV para hacer frente a sus gas-
tos e inversiones. Por su parte, ¢l
gobierno deposita sus recursos en
una cuenta que moviliza la Tesore-
ria Nacional; con ello hace frente a
los gastos e inversiones que se re-
flejan en el Presupuesto Nacional.

Consideramos que gran parte
de la polémica planteada estriba en
visualizar a las reservas internacio-
nales como «un ahorro» de la na-
cion, que se usa cuando conviene
0 cuando uno esta en apuros. No
es asi; las reservas no son un aho-
o sino un activo del pais, que per-
tenece a todos los venezolanos, no
al gobierno de turno. Su principal
funcidn es la de garantizar la con-
tinuidad de los pagos internacio-
nales, afrontar desequilibrios de la
balanza de pagos y defender la es-
tabilidad del tipo de cambio y por
ende el bolivar.

Las reservas internacionales se
encuentran invertidas en diversos
instrumentos financieros y divisas,
que a su vez generan impnrianlt'::
rendimientos que van a la cuenta
de las «utilidades cambiarias».
Esas utilidades cambiarias son uti-
lizadas por el gobierno para afron-
tar gastos (en los ultimos anos esta
cuenta ha alcanzado importantes
montos). Entre otras cosas, los do-
lares de las reservas internaciona-
les respaldan el poder adquisitivo
de los bolivares que poseemos to-
dos los venezolanos, Si se entrega-
ra ese millardo de ddélares simple-
mente habria menos dolares para
respaldar nuestros bolivares, y por
tanto su valor —su pudt'r adquisili-
VO- SeTA Menor.
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Consecuencias del otorgamiento
del millardo de ddlares al
gabierno.

Desde el punto de vista
economico:

Si las reservas internacionales res-
paldan el volumen de dinero que
exisle en la economia, al cambiar
ese millardo de ddélares en boliva-
res tendriamos mds bolivares vy
menos ddlares. Esas bolivares no
tendrian su contaparte en bienes y
servicios, pues no provienen de la
parte real de la economia y por lo
tanto necesitartfamos mas de nues-
tro dinero para pagar los mismos
productos. Esto es inflacion. Todos
pagariamos tarde o temprano des-
de nuestros bolsillos ese millardo.

Desde el punto de vista
instilucional:

El BCV es casi la tltima institucion
que se habia salvado de la interven-
cion directa del gobierno. Los efec-
tos de esta intervencion desde el
punto de vista institucional pare-
cieran intangibles, pero se traduci-
ran en fuertes consecuencias sobre
nucstra economia: ;Quién inverti-
ra en un pais donde el gobierno
manda directamente sobre la auto-
ridad monetaria v la empuja a vio-
lar las leyes? ;Cudles serian los
efectos sobre la calificacion del rie-
go-pais de Venezuela? Para estimar
el riesgo-pais, uno de los elemen-
tos considerados es precisamente
la independencia del Banco Cen-
tral. Ese millardo tendria un costo
considerable sobre los futuros cré-
ditos que desee contratar el gobier-
na en el exterior, en forma de una
tasa de interés mds alta, por razon
del riesgo. Finalmente, ;qué impor
tancia tendra el mostrar el respeta-
ble monto de alrededor de 21
millardos de ddélares de nuestras
reservas, si en cualquier momento
podra ser utilizado por el gobier-
no? Con ello las reservas pierden
su significado de respaldo.

’or lo anterior, lo que se pierde
en definitiva es la confianza y cllo
en materia econdmica es un grave
pecado.

El discurso que conecta
el millardito con el hambre
del pueblo:
Nos resistimos a creer que los ase-
sores del gobierno no le hayan ex-
plicado adecuadamente al Presi-
dente de la Repuiblica el porqué de
la imposibilidad de entregarle ¢l
millardo de dolares. El respetable
argumento del Presidente es el del
financiamiento de proyectos agri-
colas (que hasta el momento nadie
conoce), los cuales incrementarian
la produccion del agro v por tanto
abaratarian los precios de la comi-
da, ademads del empleo que gene-
rarian en el sector. Todo ello lleva-
ria en definitiva a mitigar ¢l ham-
bre que sufre en estos momentos
gran parte de la poblacion. Desde
el punto de vista politico, el discur-
so es: si no me dan el millardo es
porque no les importa el hambre
del pueblo. Por tanto, parece que
el BCV tiene todas las de perder
Ahora bien, el BCV dispone de
instrumentos como el redescuento’
utilizados comprobadamente por
muchos anos para el financia-
miento agricola. ;PPor queé no se in-
cluyeron en el presupuesto por
medio de un financiamiento espe-
cial? o ;por qué no dejar que las
instituciones financieras piiblicas v
privadas sean las llamadas a finan-
ciar la cartera de créditos agricolas?

Estas son algunas de las vias
que se pueden adoptar sinincurrir
en los costos arriba mencionados,
CON 5US Zraves consecuencias eco-
nomicas para el pais. Todo el epi-
sodio nos llena de interrogantes. Si
existian unos caminos legales v 16-
gicos para el financiamiento de los
proyectos agricolas, (por qué po-
ner en aprietos a una institucion
como el BCV, que depende lanto de
la credibilidad de sus politicas? La
respuesta no esta clara, sino que
surge otra pregunta: ;no serd una
nueva jugada politica?
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