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Resumen

El gradualismo estd asociado con el mantenimiento de controles de cambio y precios, mien-
tras que las politicas de choque estdn ancladas en devaluaciones y liberalizaciones. En el
caso de Venezuela, la politica econdmica a largo plazo estd enlazada con el gradualismo y,
por tanto, el pasado. Se observa que Venezuela ha sido un pais sin libertades econémicas
aceptables donde las politicas de choque se hallan ausentes. En este ensayo, se busca des-
hilvanar un hilo de las politicas econémicas cuales, desde la década de 1980, han impedido
dotar una base suficiente a Venezuela para enfrentar su crisis econémica.
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Abstract

The Great Failure of Gradualism in Venezuela I. From the 1950 Decade
until the End of Rafael Caldera Government
The gradualism is linked with the conservation of exchange rate and prices controls, mean-
while the shock policies are affixed in devaluations and liberalizations. In the case of Vene-
zuela, the long-term economic policy is connected to the gradualism and, therefore, the past.
It observes that Venezuela have been a country without acceptable economic liberties where
the shock policies are absents. In this essay, it looks for taking out the thread which, since
the 1980 decade, have impeded to give a sufficient basis to Venezuela for facing its economic
crisis.
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Existe un debate en el ambito internacional sobre si las medidas de ajuste para conju-
rar una crisis deben ser instrumentadas en forma gradual o en forma de choque (shock).
Aparentemente, el «gradualismo» es mas atractivo politicamente, pero da fuerza a quienes
resisten el cambio. En cambio, la politica de choque podria evitar de un solo golpe las dis-
torsiones; asi, esta, aunque recibe mucha oposicion politica en el corto plazo, en el mediano
plazo recoge sus frutos positivos.

El gradualismo estd asociado con el mantenimiento de controles de cambio, de pre-
cios. En cambio, las politicas de choque estdn ancladas en devaluaciones realistas, liberacion
de precios, eliminacién de tasas arancelarias y otras medidas proteccionistas. Esto es, el
gradualismo se enlaza con el pasado, mientras que las politicas de choque rompen ese
vinculo y miran al futuro.

Otra de las caracteristicas sui generis de las politicas de corte gradualista es que inten-
tan cumplir ciertas metas sin pagar los respectivos costos. Al final, estas politicas terminan
por hacer un programa de reforma con mas costos que los previstos. Esto ha sucedido en
Venezuela desde los afios 80 y de igual modo en otros lugares. En Grecia, los politicos hele-
nos gesto la terapia de choque y ahora, en estos momentos, estan saliendo del gran pro-
blema en que ellos mismos se metieron. También en Argentina estan sufriendo por el gra-
dualismo y, como alerta el intelectual argentino Alberto Benegas Lynch (h), «el gradualismo
produce shock». Esto es, en muchos casos y en especial en Venezuela, sucede el choque
cuando ha fracasado el gradualismo.

En esta entrega, este ensayo tomara el periodo desde 1958, debido a la crisis por el
deterioro de los precios del petréleo, hasta 1999, preambulo del régimen bolivariano del

Teniente Coronel Hugo Chévez F. En la segunda, se ira desde este periodo a los ultimos anos.

Nuestra Primera Crisis en Democracia
Cuando comenzod la democracia en Venezuela, en 1958, se produjo precisamente un
deterioro en los precios del petréleo. De paso, también estaban bajando los volimenes que
exportaba nuestro pais. Después de un auge en los afios 1950-57 marcado por elevadas
tasas de crecimiento del PIB real (1956: 10,56%; 1957: 11,61%), en 1958 la tasa de
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crecimiento habia bajado a 1,33%. Segun palabras de Carlos Rafael Silva (1990), «puede in-
dicarse que, entre 1958 y 1961, las reservas internacionales del BCV experimentaron una
caida de casi 60 por ciento, los depdsitos de la banca comercial se redujeron en mas del 40%
y sus inmovilizaciones aumentaron en un 187%» (p. 112).

Ademas de la crisis fiscal, disminucion de ingresos publicos y gestacién de un déficit
fiscal, habia una crisis bancaria impulsada tanto por la conducta de ciertos bancos que ha-
bian venido operando fuera de los patrones y reglas de una sana técnica bancaria, como
también el miedo a que en nuestro pais se instaurara un gobierno similar al de Fidel Castro
en Cuba, lo cual era un estimulo a las salidas de capitales tanto extranjeros como nacionales.
Es sorprendente sefalar que, de acuerdo con Gustavo Garcia (1997) en Lecciones de la Crisis
Bancaria en Venezuela, el déficit fiscal pasé de un -6,24% sobre el PIB en 1958 a ser superavit
de 2,17% sobre el PIB en el afio 1962, y ademas con una reduccidn neta de la deuda publica.

Asimismo, se decretd un régimen de control de cambios a partir de noviembre de
1960, se mantuvo la paridad del bolivar y surgié un mercado libre y fluctuante (esto es, legal)
en el cual se negociaba el 10 por ciento de las transacciones en délares. En este mercado, el
délar llegd a cotizarse en Bs. 4,80. En 1963, ultimo afio del periodo del presidente Rémulo
Betancourt, ya la crisis habia sido dominada. El délar se habia colocado en Bs. 4,54 (Baptista,
2011; véase, cuadro V-15) y el PIB aumentaba a un ritmo del 4,5% anual (Funes, 1992). Bajo
este ambiente, el control de cambios fue eliminado el 18 de enero de 1964d dado que, en
palabras del propio Betancourt, se sabe «que los controles de cambio han sido en todas
partes, a la larga, fuentes de corruptela y trabas para el desarrollo econdmico normal de las
naciones».

Las decisiones para derrotar la crisis jamas fueron cémodas y menos aun faciles. El
ajuste fiscal que se produjo entre 1961 y 1964 provino de la reduccién en términos reales
del gasto publico, esto es: se redujeron los sueldos y salarios de los empleados publicos en
un 10%; también se bajaron ciertos subsidios, entre los cuales estaba la disminucién del
subsidio de la leche en un 50%. Igualmente, los precios de la gasolina fueron establecidos
por encima de los precios internacionales, decisidon que se mantuvo hasta la década de los
setenta, cuando los precios del combustible en el mercado interno no se ajustaron al
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incremento que ocurriera en los precios del petréleo a nivel internacional a partir de 1974
(Garcia, 1997). Por si fuera poco, a todo este movimiento hacia el ajuste rapido y hacia la
austeridad fiscal se impuso un esquema de tasas de interés que no solo las colocé en térmi-
nos reales positivos, sino que las ubicaba en su equivalente en délares ligeramente por en-
cima de las tasas de interés de los mercados internacionales de dinero. Con esto, se paliaba
la fuga de capitales, mal endémico de las economias subdesarrolladas o mono-exportado-
ras.

Rémulo Betancourt, el estadista quien adopto estas medidas, hubiese podido aceptar
o proponer la via cdmoda populista y/o keynesiana del déficit fiscal con inflacidn. Asi, ha-
briamos caido en una espiral inflacionaria, pérdida cuasi-permanente del poder adquisitivo,
y desempleo o empleo informal. Basta recordar que los precios del petréleo empezaron de
nuevo a subir solo a partir de 1971. Por su parte, la tasa de inflacion entre 1960 y 1964
exhibié un comportamiento extraordinariamente bajo y estable, no obstante, la devaluacion

ocurrida en aquellos anos.

La Prosperidad sin Inflacion 1964-1973

En el periodo constitucional del gobierno de Raul Leoni, la economia venezolana me-
dida por el PIB en precios de 1997 (Baptista, 2011) crecié en promedio durante los afios
1964-68 un 4,3%. La tasa de inflacién fue también en promedio geométrico un 1,48%, un
hecho excepcional puesto que la tasa de inflacion en Estados Unidos en esos mismos afios
también en promedio geométrico fue de un 2,49%. El empleo crecia puesto que la tasa de
desempleo para 1964 era de 10,4% y para 1968 habia llegado al 6,3%. De igual modo, para
1968 la relacion entre inversion bruta fija y producto interno bruto habia llegado al 25,46%.
Por su parte, el precio de realizacion del barril de petréleo que exportaba nuestro pais para
aquel entonces se mantuvo en esos afios en un promedio de 1,88 USS por barril.

En el lapso 1969-73, periodo del primer gobierno del doctor Rafael Caldera, el creci-
miento econdmico fue de 5,7% en promedio (PIB a precios de 1997). Ahora bien, la tasa de
inflacion fue de 3,14% en promedio, debido al crecimiento de la liquidez monetaria en rela-
cion con la produccién vy la capacidad de importar. También este periodo disfrutd de bajas
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tasas de desempleo: para 1972 y 1973 fue respectivamente de 5,3% y de 5,6%. A su vez, los
precios del petréleo habian comenzado a subir en este tiempo. En efecto, en 1969 el barril
de crudo tenia un precio de realizaciéon de 1,81 USS y en 1971 ya habia alcanzado los 2,35
USS. Para el afio 1973, habia llegado a 3,71 USS. Y para el afio 1974 habia casi triplicado su
valor, alcanzando 10,53 USS el precio del barril de crudo, gracias al embargo petrolero de

los paises drabes contra el Estado de Israel.

Prosperidad con Endeudamiento Externo e Inflacion

El periodo 1974-79 ha sido uno de los mas controversiales tanto en la politica venezo-

lana como en la economia. Durante, este lapso, coincidente con la primera presidencia de

Carlos Andrés Pérez, la nacion venezolana exportd un total de USS 45.489 millones en pe-

tréleo crudo y productos refinados, superior en tres veces mas a los USS 14.489 millones

recibidos por el mismo concepto en el quinquenio anterior —practicamente igual al valor

total de las exportaciones petroleras efectuadas por Venezuela desde el afio 1945 hasta el

afo 1973. Por si fuera poco, este torrente de divisas captadas por las exportaciones petro-

leras, también la Republica se endeudd irresponsablemente. En este contexto, citando in
extenso a Funes (1992, p. 103), tenemos que:

El proceso de acumulacién de la deuda externa que tanto le ha hecho dafio

a nuestra economia se inicia a mediados del primer gobierno del presi-

dente Pérez y para 1977 el total de la deuda, que al comienzo de su pe-

riodo era de 600 millones de délares, llega a 10.800 millones. En 1979, a

pesar del inmenso e inusitado chorro de petrodélares que estaba inun-

dando el pais, Venezuela entra en el triste grupo de paises altamente en-

deudados en el exterior, con obligaciones por un monto total de 23.000

millones de ddlares, muchas de las cuales eran discutibles legalmente.

En este lapso, la tasa promedio de inflacién ronda el 9% y empieza a convertirse en un
problema para los asalariados y personas que devengan ingresos fijos. Sin embargo, la alta
tasa de crecimiento del PIB real encandila a los analistas, politicos y al mismo sentido comun.
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Esto es, en 1973 el PIB per cdpita llegaba a 1.751USS, mientras que en 1978 ultimo afio del
primer gobierno este PIB habia alcanzado los 3.455USS, un crecimiento del 97,3% en apenas

cinco anos.

El Fin de la Renta Petrolera como Instrumento del Gasto Publico Sin Costos Politicos
En 1979, se inaugura el gobierno presidido por Luis Herrera Campins quien, en su toma
de posesion, clama haber recibido una Venezuela hipotecada. Sin embargo, paraddjica-
mente, durante este mandato, el pais percibid casi un 50% mds de ddlares provenientes de
las exportaciones petroleras, mayor que el monto recibido durante el primer gobierno de
Carlos Andrés Pérez, y la deuda externa venezolana aumenté y alcanzé en 1983 a la cifra
tope de US$36.200 millones en 1983. Su gobierno debid enfrentar cinco grandes problemas,

de acuerdo con Gil (1992):

1. Desequilibrios macroecondmicos.

2. Un extenso nimero de productos cuyos precios estaban regulados o controla-
dos.

3. Escasez en la mayoria de los rubros controlados por el desincentivo que, a la larga

causa, sobre la inversion.
4. El uso exagerado de las importaciones para resolver el desabastecimiento.

5. Un potencial inflacionario represado.

Este programa de liberacidn de precios para evitar el costo politico se le encargd a un
ministro del gabinete del gobierno. Ahora bien, este programa no pudo llevarse a buen tér-
mino. Su principal instrumento se apoyaba sobre la base de aumentar las importaciones
para competir con el alza de los precios de los productos nacionales. Pero, tampoco el go-
bierno hizo lo que debia para moderar el gasto publico y controlar la liquidez monetaria, de
modo que el nivel esperado de inflacidn, el cual para 1980 se estimaba que se ubicaria entre
8 y 12%, resultd del 21,6%. Como si fuera poco este ambiente en lo interno, en América
Latina la fuga de capitales se incrementd notablemente entre 1979 y 1982. En un Informe
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de las Naciones Unidas, la fuga de capitales se estimé (como porcentaje de las entradas
brutas) en un 48% en México, 65% en Argentina y 137% en Venezuela. Esta fuga simple-
mente reflejaba el hecho de que el bolivar estaba sobrevaluado, esto es, compraba mas
afuera que adentro: cuando una divisa esta sobrevaluada, la gente sale de ella ipso facto
para adelantarse a una devaluacién.

En 1983, la deuda publica externa se hizo inmanejable cuando se concentré el venci-
miento de casi el 50% de las obligaciones. Ello se origind en vista de la elevada acumulacion
de pasivos a corto plazo durante los afios precedentes, resultado de la contratacidn reitera-
tiva de préstamos a corto plazo por parte de los entes descentralizados del sector publico
(créditos que eran renovados anualmente por los bancos acreedores en una forma automa-
tica). Al interrumpirse, en el segundo semestre de 1982, la practica de la renovacidon auto-
matica de los préstamos y, al cerrarse al acceso al crédito de la banca internacional, se gestd
instantaneamente la crisis.

Por ultimo, el dia 18 de febrero de 1983, denominado por muchos el «Viernes Negro»,
se cerrd el mercado cambiario por primera vez en casi veinte afios y se establecié un control
de cambios que implicaba un cambio diferencial, esto es: un délar a Bs. 4,30, el cual reco-
nocia la deuda externa privada a esta tasa cambiaria; y otro ddlar a Bs. 6 para pagar las
importaciones de algunos bienes intermedios, mientras que los bienes y servicios no priori-
tarios se pagarian a un dolar libre.

En este punto, cabe resefar que la decision no fue facil tomarla. De acuerdo con José
Antonio Gil Yépez (1992), se supo que Leopoldo Diaz Bruzual, en aquellos afios presidente
del BCV, formd un equipo técnico en la institucién que presidia para estudiar la opcién de
devaluar. Dicho equipo concluyé lo siguiente: habia que devaluar a Bs. 6,50 por délar, tasa
basada en la paridad del poder de compra; también habia que reducir la liquidez, revaluar
los activos para que el sector privado pudiese pagar su deuda externa y emplear los recursos
del FMI. Ahora bien, gand la tesis del ministro de Hacienda Arturo Sosa con la implantacién
de un control de cambios con tasas diferenciales. Quiza prevalecio la tesis del control de
cambio con tasas multiples por varias razones: 1) el contexto estaba muy cerca de una cam-
pana electoral y no convenia devaluar de «golpe y porrazo»; 2) no estaba la intencién, en
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plena época de elevados precios petroleros, en subir los precios de los alimentos y otros
productos de importacion; y/o 3) existia una deuda grande externa del sector privado, en
vista de que durante muchos afios las tasas de interés internas eran superiores a las exter-
nas, esto es, era mas barato endeudarse con el extranjero que con los bancos del pais. —y
ahora los deudores privados venezolanos estaban angustiados y presionaban para que se

les reconociera su deuda. Al parecer, otro problema econémico convertido en politico.

Un Nuevo Gobierno Peor que el Anterior: 1984-1989

Si algo demostré el quinquenio 1979-84 fue que la renta petrolera del Estado venezo-
lano como instrumento para hacer politica econédmica para beneficiar a los estratos mas
necesitados de la sociedad venezolana, sin necesidad de aplicar impuestos o producir infla-
cion, se habia esfumado. Pero, el gobierno que lo sucedid aparentemente no aprendié nada
del fracaso de quien lo precedid. Mantuvo la politica de control de cambios y precios, v,
encima por si fuera poco, idevalué dos veces! Asi, como lo narra un analista, «durante los
cinco afios del gobierno de Lusinchi el promedio de inflacién anual llegd a casi 25 por ciento,
o sea mas del doble del promedio de los 9 afios de la 1973 », etapa anterior y casi diez veces
superior al promedio anual de inflacién entre 1945y 1973 (Funes, 1992, p. 108). Este fuerte
nivel de inflacidn se gestd, no obstante, porque los precios de la mayoria de los productos
estaban controlados.

En 1986, los precios internacionales del petréleo habian descendido y el precio de
realizacién del barril de crudo en Venezuela se redujo a USS 12,82. La respuesta fue la ma-
crodevaluacién, en la cual el délar pasé a Bs. 14,50. El gobierno, al mejor estilo keynesiano,
siguid gastando e inyectando liquidez a la economia, provocando asi un agotamiento de las
reservas internacionales y un ascenso de la cotizacién del délar no controlado. Para el afio
1988, el déficit fiscal habia trepado a un 8,59% del PIB; por tanto, un elevado porcentaje. En
efecto, hubo crecimiento econdmico al aumentar el PIB en términos reales en el lapso 1984-

88 en un 4,4%, pero al costo de reducir las reservas internacionales a su minima expresion.

Un Ajuste Interrumpido y Rechazado por la Clase Politica y Empresarial
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¢Como Se Fragud la Tormenta?
En diciembre de 1988, Carlos Andrés Pérez triunfaba en las elecciones, sin haber criticado
jamas el estado de la economia bajo el gobierno de Jaime Lusinchi, «el mds adeco de todos
los gobiernos que hubo en Venezuela». Ademas, flotaba un optimismo sin base en la pobla-
cién: la creencia de que Carlos Andrés Pérez reinstalado de nuevo en la presidencia de la
Republica haria retornar la prosperidad como por arte de magia. Asi nos describe lo que
ocurria en aquellos dias el analista José Antonio Gil Yépez (1992):
Durante su campania electoral, el futuro presidente Pérez no hizo explicitas
sus intenciones en cuanto a qué politica econdmica seguiria para resolver
lo que él y sus asesores vislumbraban en 1988. Crisis que resultdé mucho
mas grave de lo que nadie pudo conocer hasta después que Pérez tomo el

poder el 2 de febrero de 1989 (p. 342).

Por su parte, un factor que instigd a Carlos Andrés Pérez a intentar de cambiar de
modelo keynesiano o desarrollista de crecimiento hacia adentro fueron los contrastes entre
los resultados del Perd gobernado por Alan Garcia (del APRA, partido similar a AD en Vene-
zuela), que condujo a esa nacién a una hiperinflacion, y el manejo de la transicién politica
en Espafia bajo Felipe Gonzalez (del PSOE, también similar ideolégicamente con AD) quien
condujo bien la economia espaiola.

Ademas, segun Gil (1992), habia dos grupos dentro del gabinete de Pérez: uno gra-
dualista, defendido por el Ministro de la Secretaria de la Presidencia y la Ministra de Ha-
cienda; otro de la politica de choque, sostenido por los nuevos tecndcratas como Miguel
Rodriguez, Pedro Rosas, y Ricardo Hausmann. La profundidad de la crisis hizo bascular la
balanza hacia la terapia de choque, puesto que ni siquiera el anterior gobierno habia dejado
reservas internacionales. La nueva administracién entrante tuvo que correr a pedir un cré-
dito puente con el Tesoro de Estados Unidos y acudir a las facilidades crediticias del Banco
de Espafia por 600 millones de USS, mientras llegaban los recursos ofrecidos por el Fondo
Monetario Internacional (FMI), institucion multilateral que suministra fondos en divisas a

Revista Politicas Publicas, Vol. 16, N°1, Enero-Junio de 2023: 141-163

DOI: 10.35588/pp.v16i1.6238
Universidad de Santiago de Chile. Santiago de Chile



El Gran Fracaso del Gradualismo en Venezuela | 150

los paises para reponer sus reservas internacionales, mientras ejecutan un programa de
ajuste.

El dia 28 de febrero, cuando se firma la Carta de Intencidn con el FMI, da la coinciden-
cia que estallaron una serie de motines y disturbios acompafiados de saqueos en la ciudad
capital. La causa inmediata fue la elevacidon del precio de la gasolina y su respuesta en un
alza en los pasajes de camionetas de pasajeros. De acuerdo con Gil (1992):

El factor detonante de la situacion fue el contraste al pasar drasticamente
y sin informacién de una ilusion de bonanza, dejada por Lusinchi a una
realidad de estrechez presentada por Pérez. La poblacidon simplemente
creyd que los sacrificios impuestos se debian al nuevo modelo de desarro-
lloy no a los errores de la politica econdmica seguida por Lusinchi en base

a un modelo agotado (p. 348).

El plan para reconducir la economia bajo los auspicios del FMI y del Banco Mundial

(BM) se basaron en los siguientes objetivos:

1. Reconducir la economia sobre la base de la oferta privada y el mercado.

2. Eliminar la intervencién directa y discrecional del Estado. Privatizar la mayoria de
las empresas publicas.

Crear confianza y eliminar restricciones a la produccién y el comercio.

Impulsar las exportaciones no petroleras.

Reduccidén de los aranceles.

o v M W

Unificacidn de la tasa de cambio y establecer una tasa flotante no fija.

Casi de inmediato el plan empezd a toparse con escollos de todo tipo y clase. En
cuanto a los aranceles, el proyecto original era bajarlos a un maximo de 40% y abolir todas
las licencias de importacion. Pero, a través del Decreto N°239 (G.0. N°34.230, de mayo de

1989), se establecié una tasa arancelaria maxima de 80% y se mantuvieron protegidos la
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mayoria de los productos agricolas. Exactamente fue en estos rubros donde se concentro la
inflacion de 1989.

Adicionalmente, el alza de las tasas de interés mediante su liberacion en el mercado
encontré toda clase de rechazo tanto en los agricultores como en compradores de viviendas
pertenecientes a la clase media, ademas de los usuarios de tarjetas de crédito. De acuerdo
con un informe del Banco Mundial (Esteves, 1995; World Bank, 1987), los productos agrico-
las como el maiz y la leche se vendian en 1987 un 60% y un 144% mas caro que el mercado
interno en comparacién con sus precios internacionales. En este punto, es conveniente se-
nalar la flagrante contradiccién de los grandes criticos, quienes de inmediato le salieron al
plan de ajuste estructural en el aspecto de que habia «hambreado al pueblo», cuando estos
mismos criticos han defendido una proteccidn a ultranza de la agricultura (esta vez apoya-

dos en motivos patridticos).

Tratando de Desactivar la Bomba

Una de las primeras medidas que se llevé a cabo fue la unificacién cambiaria. Esta
medida implicé la desaparicion de RECADI (Oficina del Régimen Diferencial del Tipo de Cam-
bio). Esto fue un golpe a la corrupcién, puesto que siempre un control de cambios ofrece
oportunidades para sobrevaluar importaciones y subvaluar exportaciones no tradicionales.

La paridad cambiaria al délar libre no controlado era de Bs. 39,60; a finales de 1989,
el ddlar libre y flexible estaba en Bs. 34,68. Esto implicd de facto una devaluacién con res-
pecto a la tasa controlada de Bs. 14,50 en un 139,17%. El efecto en los precios fue una tasa
inflacionaria de un 81%, digase, la mas elevada en la historia econdmica hasta tal fecha. Una
de las criticas de los funcionarios del FMI hacia la estabilidad cambiaria era que la flotacion
de la tasa no era limpia: el BCV vendia délares quemando de esta manera parte de sus re-
servas internacionales. De igual forma, el Ejecutivo tuvo que rechazar el pago de unos
USS$2.000 millones en cartas de crédito a la tasa de 14,50 bolivares contratadas bajo la an-
terior administracién. Esta negativa causd un malestar en los empresarios especialmente
entre importadores e inclusive el Banco Central tuvo que otorgar un financiamiento a los
bancos para aliviar el impacto de la devaluacidn sobre las cartas pendientes.
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Fuerte Devaluacion Incidente en el Control de Liquidez

Aquella poderosa devaluacién, cuyo origen primario fue producto directo del agota-
miento de las reservas internacionales y el desmontaje del sistema de control cambiario,
gestd una masa de liquidez enorme que no podia ser absorbida facilmente por la economia
del pais. Se manifestaba en una espada de Damocles sobre las reservas internacionales, las
cuales estaban recuperandose, y empujaba los precios al alza. Esto es, la liquidez monetaria
(M2) aumenté del 38,6% en 1989 con relacién al afio anterior vy, luego, en 1990 se incre-
mentaria un 60,9% con respecto a dicho 1989.

Una de las causas de este fendmeno era la liberacion de las tasas de interés, las cuales
habian transformado a un sistema bancario lleno de préstamos riesgosos y de lenta recupe-
racion: ahora con tasas elevadas no podia tener mas prestatarios. En consecuencia, se di-
sefié un instrumento llamado bono cero cupdn, emitidos por el Banco Central.

Esta politica monetaria de anulacién de los excedentes de liquidez, via colocacién en
los bancos e inversionistas institucionales, era obvio que tenia una anomalia inherente. En
efecto, al vencerse dichos instrumentos, tenian que ser rescatados y en ese momento a su
valor facial. Por consecuencia a posteriori se inyectaba mas liquidez debido al pago implicito
de intereses.

Todo esto nos muestra que este era un mecanismo transitorio mientras se autorizaban
nuevos impuestos (IVA, por ejemplo) y nuevos ajustes que nunca se aprobaron. Asi, pronta-
mente, el instituto emisor se vio constrefido a aplicar medidas adicionales para combatir
este exceso de liquidez que presionaba al entorno econdmico. También, en 1990, el BCV le
comprd a la banca la cartera de créditos agricolas a tasas fijas que representaba un pesado
fardo en el ambiente de tasas liberadas. Por esto, en mayo de 1991, se prescribe un encaje
especial sobre los depdsitos y obligaciones del sector oficial en el sistema bancario. Este
encaje se fue introduciendo en forma progresiva hasta alcanzar un 80% de dichos depdsitos
y obligaciones para el 1° de julio de 1991. Ademas, el BCV también aumenté el encaje legal

para los depdsitos del sector privado hasta elevarlo en un 25%.
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Con todo, habiendo represado mas de 127.954 millones de bolivares por estas medi-
das del encaje, no fueron suficientes. Incluso mas, se le impartié instrucciones a PDVSA para
que acudiera al mercado interno para absorber excedentes de liquidez que todavia prevale-
cian en manos del publico, a pesar de que esta empresa podia en los mercados internacio-

nales conseguir mejores condiciones (Toro, 1992).

El Problema del Gasto Publico

Para evitar un ajuste que produjese una recesion, el gobierno no solamente mantuvo
su ritmo de gasto. De acuerdo con cifras citadas por Moisés Naim (1993), ex ministro de
Fomento del segundo gobierno de Carlos Andrés Pérez, el ingreso fiscal petrolero por per-
sona habia pasado de USS 1.700 en 1981 a USS 382 en 1992. Esto evidenciaba una gran
insuficiencia fiscal que habia que corregir, pero, segun palabras del ex ministro, habia unas
creencias profundamente entronizadas acerca de la riqueza mineral poseida por el Estado.

La consecuencia directa de esta penuria de recursos fiscales era que los servicios pu-
blicos tenian su personal completo de médicos, enfermeras, maestros, pero carecian de
mantenimiento. También existian escuelas sin agua, sin pizarrones, pero el gobierno para
evitar problemas sindicales pagaba religiosamente las abultadas ndminas de los ministerios
de Educacién y Sanidad (los grandes empleadores gubernamentales). Bajo este contexto, es
interesante destacar que el economista Baptista (2004), en su libro El Relevo del Capitalismo
Rentistico (véase p. 289), en un cuadro, estima el empleo publico excedentario para varios
afos y, precisamente para el afio 1990, calculaba el numero de funcionarios publicos en
1.154.680 de los cuales solo eran necesarios 386.466; por lo tanto, sobraban —en aquel

entonces— 703.294 funcionarios jun 60,9%!
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Cuadro 1

Indicadores de Economia Venezolana 1989-1993

ALGUNOS INDICADORES DE LA ECONOMIA VENEZ OLANA

Tasa de cambio
(Bs./US §)

M2 crec. %

B. Monetaria crec. %

Tasa de inflacion
en %

Tasa activade
interés en %
Déficit o Superavit
fiscal consolidado
( en % del PIB)

Tasa de desempleo
[en %)

Ingres o Nacional
per capita en US §

Precio del petréleo

cestavenezolana en US §

Reservas
Internacionales
(en millones de US §)

(afios 1989-1993)

1989 1930 1991 1992 1993
G658 469 682 BB3G 9115
386 60S 49.8 18.3 2556
297 756 96.4 18,7 105
1.0 365 3.0 31.9 45 9
386 34,86 3765 4208 60,83
249 1.1 0.6 -6.0 -1.3
96 104 8.7 7.1 6.3
2291 2486 2659 2928 2829
1776 2472 19,86 1668 14,79
7646 11759 14105 13001 12656

Nota. Fuente: De Krivoy, 2002.

La Privatizacion: un Instrumento Positivo

Bajo la directriz del VIII Plan de la Nacién, el gobierno emprendié la impostergable

tarea de poner en marcha un programa de privatizacion. De modo pues que, en 1990, se

privatizé el Banco Occidental de Descuento y en 1991 fue vendido el Banco Italo-Venezolano

a un grupo de pequefios bancos y, posteriormente, lo fue el Banco Republica. Estos progra-

mas de privatizacion estuvieron a cargo del Fondo de Inversiones de Venezuela. Ahora bien,

quiza la privatizacién mas importante que se llevé a cabo fue la de la Compania Andnima de

Teléfonos de Venezuela (CANTV). Esta se realizd mediante una licitacion con sobre cerrado,
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vendiéndose finalmente a un consorcio liderado por la General Telephone and Electronics
(GTE) por USS 1.885 millones.

Los principales resultados de este programa de privatizacién en 1991 fueron los si-

guientes:

1) El fisco obtuvo ingresos por mas de Bs. 127.350 millones.

2) Las inversiones extranjeras percibidas por la via de la privatizaciéon en 1991 du-
plicaron el valor de las inversiones extranjeras registradas en la Superintendencia
de Inversiones Extranjeras (SIEX).

3) El Estado se liberd del compromiso de ejecutar inversiones por un monto que

superaba los US S 1.000 millones. Estos resultaban indispensables para mantener

las actividades de las empresas privatizas.

Al Fin: Culminacion de la Renegociacion de la Deuda Externa

Tal como explicamos, en 1983 se habia cerrado el mercado internacional de capitales
para la contratacion de deuda externa publica. En las postrimerias de 1985, la deuda publica
refinanciable alcanzaba a unos USS 23.420 millones. Asi, en 1986, se firma el primer acuerdo
de refinanciamiento, basado en la proyeccidn de exportaciones petroleras por 16.000 millo-
nes. Pero, apenas firmado, se tuvo que recurrir a la cldusula de contingencia porque el pre-
cio del petréleo habia disminuido sensiblemente. Esta situacidén se hizo tan insostenible que
el Consejo de Economia Nacional advirtid, en aquella ocasién, sobre el problema en ciernes
en un informe y aconsejaba la negociacién de inmediato con el FMI para hacerle frente.

Asi las cosas, el problema de la renegociacidon de la deuda externa publica habia sido
heredado por la administracién Pérez. El 20 de marzo de 1990, el equipo negociador de
Venezuela sobre la reestructuracion y reduccién de la deuda publica externa hubo alcanzado
un acuerdo. Este se logré después de un arduo trabajo en conversaciones, finalizando ca-
torce meses después de la toma de posesidn del entonces presidente de la Republica Carlos
Andrés Pérez. En este proceso, Unicamente se incluyeron la deuda publica externa con ins-

tituciones bancarias, la cual se cifraba en USS 20.600 millones. No se considerd a estos
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efectos la deuda privada externa ni la deuda publica no bancaria (esto es, la integrada en su

mayor parte por bonos publicos y por deudas con organismos multilaterales u oficiales).
Para diciembre de 1992, la deuda publica externa se habia colocado en USS 31.006

millones. En su mayor parte estaba constituida por bonos US$$19.758 millones: USS 3.901

millones a cargo de PDVSA y USS 3.060 deuda con organismos multilaterales.

Casi Todo Se Viene Abajo

El dia 4 de febrero de 1992, un conato de golpe derrumbd el poco optimismo que
habia. El capital se fugd rapidamente del pais. El teniente coronel Hugo Chavez fungia como
lider de una rebelion militar que se estuvo gestando durante diez afios. El escenario opti-
mista de comienzos de los noventa fue sustituido por aifos de disturbios, huelgas y manifes-
taciones. En 1992, el déficit del sector fiscal consolidado llegd a un 6 por ciento del PIB. En
el mismo 1992 hubo otro intento de golpe por parte de miembros de la Fuerza Aérea y de
la Armada. Segun Ruth de Krivoy (2002), «las encuestas revelaban que el 71 por ciento de
los venezolanos consideraba que la economia se encontraba en un estado desastroso, y el
60 por ciento se oponia al programa de reformas econémicas» (p. 66).

Sea como fuere, la fortaleza del liderazgo de Pérez se debilitd y se vio obligado a tomar
una serie de medidas. Entre estas, destacé el nombramiento de un nuevo gabinete ministe-
rial —que incluyd a dos dirigentes de COPEI, el principal partido de oposicidon en ese enton-
ces— y la designacién de un Consejo Consultivo (26 de febrero de 1992) integrado por ocho
personalidades. La finalidad era presentar a la Presidencia de la Republica recomendaciones
acerca de las medidas concretas que debian tomarse.

A las dos semanas, después de un proceso de consultas a los mas variados sectores
del pais, se presentaba un informe con {125 propuestas! Entre estas, la suspension del au-
mento del precio de la gasolina; estabilizacion de los precios de los productos que constitu-
yen la cesta basica y en otra de las medicinas. Muchas de estas «propuestas» revelaban una
serie de males que existian en el pais desde casi siempre.

Posteriormente, a partir del primer trimestre de 1993, se sometid a Carlos Andrés Pé-
rez a un juicio en la Corte Suprema de Justicia por peculado de uso en la partida secreta de
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gastos del Estado, empleandola para ayudar a Violeta Chamorro para asumir la presidencia
de Nicaragua. Pérez salié condenado en dicho juicio el cual fue catalogado de politico: tuvo
gue cesar como presidente de la Republica en menos de nueve meses antes de que termi-
nara su periodo. En 5 de junio, el Congreso designé a Ramon J. Veldsquez como presidente
de la Republica hasta que se nombrara otro, en diciembre de 1993.

El gobierno provisional de Ramén J. Veldsquez pudo adoptar la medida de introducir
el impuesto al valor agregado. Sin costos politicos para este gobierno, debido a su provisio-
nalidad, no obstante, de acuerdo con De Krivoy (2002), su ministro de Hacienda Carlos Ra-
fael Silva habia presentado su renunciado. La razdén estribaba, en la ultima parte del tramite,

en su intencidn de retractarse de la implantacidn del IVA.

Rafael Caldera Gobierno por Segunda Vez
Rafael Caldera, en diciembre de 1993, salié electo por segunda vez presidente de la
Republica por haber confrontado al ex presidente Carlos Andrés Pérez, en pleno desarrollo
de la intentona de golpe del 4 de febrero, mediante un discurso que fue televisado en ca-
dena nacional. En enero de 1994, siendo presidente electo Rafael Caldera, se estaba desen-
cadenando la crisis bancaria con la intervencion del Banco Latino. La crisis bancaria llegd a
costar 10,9% del PIB y ocupa en dureza el 13° lugar en el mundo y el 5° en América Latina.
Ruth de Krivoy (2002), ex presidenta del BCV, calcula su costo total en US$7.300 millones.
De igual forma, el economista Gustavo Garcia (1997) se refiere asi:
Las consecuencias de esta desacertada conduccion de la crisis bancaria
venezolana de 1994-95 termind con una pérdida de reservas internacio-
nales de seis meses de alrededor de 4.500 millones de délares, una deva-
luacidn del 60 por ciento, una tasa de inflacion de 70 por ciento y una con-

traccién del PIB no petrolero del 5,3 por ciento en 1994 (p. 273).

Esta crisis, por su intensidad y complejidad, ademas de los traspiés cometidos por los
organismos encargados de resolverla, produjo enormes problemas en la economia. Hay va-
rios libros describiendo el laberintico proceso de intervencion de los bancos, el pago a sus
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depositantes y el financiamiento del BCV a FOGADE (Fondo de Proteccion y Garantia de los
Depdsitos) organismo encargado del seguro de depdsitos.

Cuando el nuevo presidente Rafael Caldera asumid su cargo, en lugar de reconocer
que Venezuela estaba inserta en la economia global y que debia seguir la ruta hacia la eco-
nomia de mercado que habian asumido otros paises latinoamericanos, el antiguo lider so-
cialcristiano se lanzo por la via del populismo y ejercié un estilo autocratico para imponer
sus ideas. Sus primeras medidas en el gobierno se instrumentaron en una predisposicidn a
reintroducir un sistema de control de precios y subsidios (es decir, gradualismo) sobre la
base de decisiones discrecionales en lugar de dejar a los mecanismos del mercado.

Tal como lo relata Ruth de Krivoy (2002), la conducta de la economia se personalizé:
si algo salia mal, por supuesto la culpa era de una persona o de un grupo. Como continuaba
la salida de capitales, el presidente se exasperaba contra los especuladores por atacar la
moneda. De igual forma, cuando el prestigio internacional de Venezuela se desvanecia por
los errores de politica econdmica cometidos por el gobierno, sencillamente acusé a las «viu-
das del paquete» (por el paquete de Pérez) de orquestar una campaia difamatoria contra
el gobierno.

Una de las ideas del presidente Caldera, para intentar ahorrar dinero a la hacienda
publica, fue declarar una moratoria en los pagos de la deuda externa reestructurada en
1990-1991: la carga de la deuda externa habia sido uno de los temas de su campaiia electo-
ral. Al parecer, se olvidd la experiencia del gobierno de Alan Garcia cuando instrumento esta
politica en Perd, en la cual anuncié que solo abonaria para el pago de la deuda externa el
10% de sus exportaciones vy, al finalizar su mandato, termind con una hiperinflacién. Pero,
ademas, la moratoria de Caldera no tuvo receptividad en los paises latinoamericanos.

Durante los primeros cuatro meses de 1994, Venezuela habia experimentado una gran
salida de capitales y las reservas internacionales habian descendido por debajo de USS
12.700 millones. Esto obedecia a la confianza que se habia esfumado por causa de: 1) la
crisis bancaria; 2) el déficit fiscal; 3) la incertidumbre acerca del programa econémico del

gobierno; 4) la reciente suspension de las garantias econdmicas; 5) el empeoramiento de
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las condiciones del mercado petrolero; y, 6) la tardanza en el programa de privatizacién,
entre otras.

El 18 de abril de 1994 surgid la implantacion de un impuesto al débito bancario, ideado
originalmente como un cobro equivalente a un 2% de todos los débitos (retiros) de las cuen-
tas bancarias. Ahora bien, Brasil, Peru, y Argentina habian aplicado ese impuesto sin alcan-
zar sus metas: buscando eludir pagar el impuesto la gente aumentd su preferencia por el
efectivo afectando al sistema bancario. Por su parte, el impuesto estimulé a las empresas y
personas de elevados ingresos a sacar fondos fuera del pais, reduciendo el ahorro interno y
debilitando a la banca. También este impuesto era regresivo porque afecta mas a los asala-
riados, los cuales no pueden eludirlo, mientras que las grandes empresas y personas con
grandes ingresos movian sus pagos a través de instituciones financieras y organizando true-
gues. Asimismo, estimulaba la escasez de billetes, porque las personas evitaban depositar
en los bancos para pagar en efectivo y asi evadir el pago del impuesto. Este impuesto estuvo
vigente desde el 1° de mayo hasta el 31 de diciembre de 1994, reduciendo la tasa corres-
pondiente del dos por ciento al 0,75 por ciento. Al final este impuesto Unicamente generd
Bs. 120.000 millones (USS 800 millones), cerca de un 1,4% del PIB: equivalia al 53% de lo
gue la administracién Caldera pensaba recaudar.

En agosto de 1994, el gobierno introduce la Ley de Consumo Suntuario y Ventas al
Mayor basado en el decreto-ley del 25 de mayo. Esta nueva ley le permitié al Ejecutivo ins-
trumentar una versién modificada del impuesto al valor agregado que seria cobrado a los
mayoristas. Esto es, iba a ser complementado con un impuesto suntuario que gravaria una
amplia gama de productos: automdviles, televisidn por cable, aviones privados, botes y ya-
tes, joyas, alfombras finas y pieles. Los consumidores no verian en sus facturas de compras
el impuesto, no obstante, estarian pagando el impuesto aplicado en todas las etapas previas
de comercializacion. El gobierno fijaria la tasa cada afio fiscal entre un minimo de 5% y un
maximo de 20%. La tasa al impuesto de lujo estaba entre 10 y 30%. También el gobierno

elevd la tasa de impuesto sobre la renta a las empresas de un 30 a 34%.
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Otra Vez, Control de Cambio

Entretanto se desarrollaba la crisis bancaria, el gobierno tuvo que intervenir once ban-
cos y a puerta cerrada —esto es, con cese de la intermediacidn bancaria. Esta situacion es-
timuld la salida de capitales: fue tan intensa que el 27 de junio el gobierno decreté el control
de cambio. El control de cambio paralizd de un sopetén todos los pagos externos. Los abo-
nos de capital en intereses por concepto de deuda externa de las empresas, los pagos de
importaciones, los gastos de turismo y educacién en el exterior, en fin, fueron interrumpidos
hasta nuevo aviso. La pardlisis de compras de moneda extranjera se extendié hasta el 12 de
julio. El dia anterior se declard abierto el mercado de divisas, segin unas nuevas reglas. Se
establecié el valor del bolivar en 170 por unidad de ddlar. Esta tasa debia aplicarse a todas
las transacciones descritas en la norma: esta abarcaba las importaciones, los pagos por ser-
vicio de las deudas publicas y privadas, las inversiones extranjeras y las remesas personales.
De igual modo, se limitaban las adquisiciones en el extranjero mediante tarjetas de crédito.

Por si fuera poco, las divisas para el pago de la deuda privada externa eran sumamente
dificiles de obtener. Los mas grandes deudores privados, incluyendo la CANTV que acababa
de recibir un crédito en el mercado internacional de capitales, tuvieron que suspender sus
pagos de servicio de esa deuda. Asi, Venezuela perdid el acceso al mercado internacional de
capitales. Esta rigidez en el control de cambio y su tardanza en otorgar las divisas fomenta-
ron un mercado negro de divisas, el cual surgié en las casas de cambio de la frontera co-
lombo-venezolana y poco después hasta en Nueva York; asi, fue inicialmente un 15% por
encima de la tasa oficial (Bs. 195) (De Krivoy, 2002). Las tasas de interés reales se volvieron
negativas, pues el control de cambios impuso una barrera a la salida de capitales y la oferta
monetaria comenzo a incrementarse impulsada por el déficit fiscal.

Con todo, paraddjicamente, mientras la conduccién de la economia se topaba con un
control de cambios para proteger las reservas internacionales, estas disminuyeron. La pér-
dida de reservas internacionales, la ascendente brecha en el tipo de cambio oficial y el del
mercado paralelo forzaron a las autoridades a devaluar repentinamente la tasa de cambio

oficial, en 11 de diciembre de 1995, en un 60%.
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Cuadro 2

Indicadores de Economia Venezolana 1994-1999

Tasa de cambio
(Bs./US $)

M2 crec. %
B. Monetaria crec. %

Tasa de inflaciéon
en %

Tasa activa de
interés en %

Déficit o Superavit
fiscal consolidado
(en % del PIB)

Tasa de desempleo
(en %)

Ingreso Nacional
per capita en US $

Precio del petréleo

cesta venezolana en US $

Reservas
Internacionales
(en millones de US $)

Cuadro 2
ALGUNOS INDICADORES DE LA ECONOMIA VENEZOLANA

(afios 1994-1999)

1994 1995 1996 1997 1998 1999
148,87 180,00 419,45 489,00 548,24 605,7*
56,2 36,2 55,8 62,5 18,6 17,7*
653 24,9 92,1 79,3 23,7 32,1*
70,9 56,6 103,2 37,6 29,9 23,6
55,09 4041 39,56 23,87 46,46 31,89
-13,9 57 7,2 2,6 -6,1 -2,6
84 10,2 12,4 10,6 11,3 14,5
2.670 3.379 2.956 3.621 4.037 4.175
13,23 14,84 18,30 16,49 11,10 16,04
11.507 9.723 15.229 17.818 14.849 15.164

a)

*k

Nota. Fuente: De Krivoy, 2002.

Para finales de marzo de 1996, el presidente parecia estar preparado para ceder a las

presiones que existian y reconducir a una economia de mercado. De esta manera, se nom-

bré un nuevo equipo que se encargd de disefiar un cambio en la politica econédmica del

gobierno. Por un lado, Teodoro Petkoff, lider fundador del Partido MAS, fue nombrado Jefe

de la Oficina CORDIPLAN con rango ministerial. Por otro, Freddy Rojas Parra, ex presidente

de FEDECAMARAS, fue designado Ministro de Fomento y, poco tiempo después, Ministro

de Hacienda. Estas dos personas asumieron la responsabilidad de poner orden en la politica

econdémica gubernamental. En abril de 1996, el gobierno notificé el programa de ajuste que,

una vez mas, intentaria colocar a Venezuela en una posicidén de crecimiento con el resto de
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los paises latinoamericanos. Para reducir el déficit fiscal, impuso un fuerte aumento en la
tasa del impuesto a las ventas al mayor del 12,5% al 16,6% y quintuplicé los precios de la
gasolina. También eliminé a los pocos dias el control de cambios. Ademas, el BCV subid las
tasas de interés a corto plazo, colaborando asi de manera significativa a la credibilidad del
programa. La tasa de cambio pronto se estabilizd en Bs. 460 por délar.

Como consecuencia de este conjunto de medidas, en abril de 1996 el FMI dio la buena
pro, otorgandole un préstamo a Venezuela, a través del BCV, por la suma de US$1.500 mi-
llones. Muchos se sintieron mas tranquilos. El director Gerente del FMI, Michel Camdessus,
por un tiempo persona non grata para este mismo gobierno, se transformd de repente en
huésped de honor del presidente Caldera. Esto es, cuando en junio de 1996 visité Caracas,
se le entregd el memorandum sobre politica econdmica del gobierno, en un acto especial
llevado a cabo en el Palacio de Miraflores y divulgado por los medios radioeléctricos e im-
presos. Por otra parte, el gobierno llamé a su nuevo programa econdmico «Agenda Vene-
zuela» para ofrecer una imagen fresca de independencia y creatividad (véase, De Krivoy,
2002, p. 203).

Uno de los programas de cara a la recuperacién de la capacidad exportadora de pe-
tréleo de Venezuela fue la apertura petrolera en la cual se subastaron la asignacion de em-
presas petroleras extrajeras. Esta decision permitio la inversion extranjera en el mercado
petrolero venezolano por primera vez en veinte afios. Sea como fuere, se perdieron dos
valiosos afios. Aunque la posicidon internacional de Venezuela se recuperd, de todos modos,
la tasa de desempleo en el afio de elecciones de 1998 fue de 11,3%, reflejando un ambiente
recesivo que dio duro al gobierno y a los partidos tradicionales. De esta forma, el teniente
coronel Hugo Chavez F., aquel golpista en afios anteriores, de manera demagoga gané cé-

modamente la Presidencia de la Republica.
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