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RESUMEN.     Durante varios años, el país aparentó una 
bonanza económica de bases muy frágiles. La pésima 
administración de los recursos, la corrupción y la               
desidia, aceleraron la crisis ante el compromiso de                
la deuda externa y la inestabilidad de los ingresos            
petroleros. Ante tales circunstancias, el gobierno                 
que se inició en 1989 implantó un programa de ajustes 
económicos. Programa este necesario, difícil y dolo-               
roso. Al inicio del nuevo período presidencial los             
indicadores económicos mostraron un grave retroceso                 
en el PIB, aumento del desempleo e incremento acele-                
rado en el nivel general de los precios. Es así como               
se agravan los problemas de pobreza, con su secuela                   
de desnutrición, menor acceso al estudio, a la salud,                
a la vivienda y una mayor violencia social.  
 
 Aún en 1990, los indicadores no muestran el  
esperado lanzamiento de la economía. Se espera que                  
en 1991 con el fuerte empuje del Plan de Inversiones                
y la ley de Política Habitacional, retrasos en su 
implementación, se imprima a la actividad productiva una 
tendencia creciente. Al mismo tiempo deberá eva-                     
luarse la política social con el fin de hacerla más                   
eficiente y con ello mejorar la calidad de vida de la 
población. 
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1     LAS CAUSAS DEL AJUSTE 
 

Venezuela emprende un nuevo rumbo en la antesa-            
la de la década de los años noventa. Trabajadores, 
empresarios, amas de casa y la población en general                   
se enfrentan llenos de expectativas a un futuro in-                 
cierto. Un nuevo gobierno se estrenó en febrero de                   
1989 con un “paquete de “medidas que se impuso en las 
circunstancias críticas que perfilan el paisaje eco-                        
nómico. 
 
 Después  de  la  eufor ia  e lec tora l  y  las  f ies tas          
de  f in  de  año  de  1988,  e l  pa ís  desper tó  en  medio  de  
una  pesadi l la ,  nerv ioso  y  angus t iado ,  an te  un  pre-
sente  l leno  de  d i f icu l tades .  Hoy  se  recoge  lo  que   
ayer  se  sembró:  despi l farro ,  corrupción,  impres ión,  
mala gerencia y errores de polít ica económica,  con el   
agravante de que el  mayor peso de esa mala cosecha 
recae  sobre  los  sectores  más  débi les .   
 
 Dos  var iab les  re lac ionadas  con  e l  sec tor  ex ter -
no  y  una  que  re f le ja  e l  de te r ioro  mora l  de  los            
“cue l lo  b lanco”  en  e l  pa ís ,  han  ases tado  un  rudo  
golpe  a  la  economía  venezolana ,  a l  sueño  venezolano .  
Quizás  se  neces i taba  l legar  a  la  pesadi l la ,  para  
desper ta r  a  la  rea l idad .  
 
 E l  pe t ró leo  que  ha  s ido  la  pr inc ipa l  fuente  de  
ingresos  para  e l  pa ís ,  de jó  a ta ras  la  época  de  oro  de  
los  se ten ta  para  luego somete rse  a  la  evoluc ión  de-
pres iva  de l  mercado in te rnac iona l  en  gran  par te  de  
los  años  ochenta .  E l  endeudamiento  ex te rno  incont ro-
lado ,  que  en  un  pr inc ip io  s ign if icó  una  cons iderab le  
en t rada  de  d iv isas ,  se  t radujo  en  aprec iab les  pagos            
a l  ex te r ior  que  l levaban  impl íc i to  un  mayor  sacr i f i -
c io  de l  venezolano  común.  Por  ú l t imo,  qu izás  lo  más  
impor tan te ,  l a  mala  adminis t rac ión  de  los  recursos ,  
agravada  por  e l  escandaloso  enr iquec imiento  i l í c i to  
de  personal idades  de  a l to  rango como un  hecho  co t i -
d iano .  
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 De esta manera,  Venezuela se encontró fuerte-
mente oprimida dentro d e las paredes de un tr iángulo 
peligroso que la estrechaba cada vez más,  reduciendo 
su margen de maniobra.  Los lados de ese tr iángulo 
eran:  
 
-La naturaleza e inestabil idad de la renta petrolera.   
-El pago de servicio de la deuda.  
-La mala administración y la corrupción en el  manejo  
de los recursos.  
 

Este últ imo factor posee un potencial  destruí-
t ivo mucho más poderoso que los dos primeros.  La 
ineficiencia y la  corrupción en el  país  han tomado 
dimensiones tan alarmantes que fácilmente podrían 
echar por t ierra los resultados económicos que se 
pretenden logran mediante una apreciable reducción  
del  servicio de la deuda o un aumento en los ingresos 
petroleros.  
 
 El  paisaje económico dibujado por estros tres 
elementos no era muy grato.  El  tr iángulo existente 
desde décadas anteriores,  aumentó su presión sobre la 
economía en 1988. El continuo uso de ingresos prove-
nientes de la explotación de un recurso natural  sin 
contraprestación productiva y sujeto además a los 
vaivenes del  comercio internacional ,  fue acompañado 
por la  mala administración de estos recursos y  el            
afán de asumir un elevado endeudamiento internacional  
en condiciones perjudiciales para el  país .  Al menos  
tres graves consecuencias se hicieron presentes en 
1988: 
 
El  elevado défici t  f iscal .  
El  mayor défici t  en Balanza de Pagos.  
La  peligrosa caída en las Reservas Internacionales.  
 
         Continuar por ese camino era sumirse en el  caos.  
Comprar un paisaje sin retorno a la pobreza.  La eco-
nomía debía cambiar de rumbo, pero la soluciones 
planteadas producirán efectos dolorosos en los prime-
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ros años de su implementación 
 
 

Cuadro 1 
INDICADORES DE LA ECONOMÍA VENEZOLANA 

 
 

Tasa de  
Inflación 

 % 

Años  PIB 
tasa 
crec 
 % 

Tasa 
desemp 

% 
Prom Punt. 

B de pagos 
(mill de $) 
Superavit 
(déficit) 

Reserv 
oprac 
mill  

$ 

Sect publ 
consolida 
Superavit 
(déficit) 

 MMM de 
Bs 

 

Porcentaje  
del PIB 

 % 

1984 -1,1 13,4 12,2 18,3 2405 6900 26 6,3 

1985 0,3 12,1 12,0 5,7 1707 8097 18 3,9 

1986 6,8 10,3 11,6 12,7 (3885) 4273 (9) -1,8 

1987 3,0 8,5 28,1 40,3 (876) 3518 (31) -4,0 

1989 -8,3 9,6 84,5 81,0 (1044) 3184 (17) -1,1 

1990 4,4 10,0 40,7 36,5 3757 7090 18 0,8 

 
Fuente: BCV, Informes Anuales. 1984 – 1989. 

BCV., “Nuevas formas de atenuar el problema de la deuda externa lati-
noamericana: el caso venezolano”.  
Boletín del Cemla, Vol XXXIV, Nº 5. Sept – Oct. 1988. p218. 
OCEI, Fuerza de trabajo – 22 Años de Indicadores (1967 - 1989). Cara-    
cas 1990. 
Yadira, Calderón, “Cuenta regresiva para el programa  “Shock”. Revis-            
ta Número. Vol. 9.Nº 436. Enero, 22. 1989. pp.6-8. 
Pedro Tinoco (h), “Informe de fin de año del BCV”. El Universal.                  
29-12-91. p. 2-4 

 
 
 
 
 

2     LAS METAS DE LA ECONOMÍA 
 

Desde el  punto de vista de la economía,  los 
esfuerzos de la  actividad productiva deben estar  
orientados hacia ciertas metas,  por cierto difíci les             
de alcanzar simultáneamente:  
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-Crecimiento del  Producto Interno Bruto.  
-Disminución del  desempleo.  
-Estabil idad de precios 
-Equil ibrio fiscal .  
-Equil ibrio en el  mercado financiero.  
-Equil ibrio en el sector externo.  

 
Mientras más se acerque la economía a estos 

objetivos,  mayor sería la probabil idad de incrementar 
el  bienestar  de la población y de lograr que ese 
bienestar  sea duradero.  En el  largo plazo las seis  
metas son importantes.  Cuando se intenta alcanzar          
sólo una o dos de el las a expensas de graves desequi-
l ibrios en las otras,  se al imenta una crisis  de             
graves proporciones que más tarde o más temprano se 
hará sentir  con todo rigor y de la cual  es difíci l  
recuperarse.  
 

En Venezuela,  entre 1985 y 1988, se observa un 
crecimiento del  producto y  una disminución del  desem-
pleo.  Ello se explica por la ley de Okun, que más           
que una ley se considera como una regularidad empíri-
ca entre la tasa de crecimiento del  producto a              
precios constantes y la tasa de desempleo.  Okun esta-
blece que por cada 2,2 puntos porcentuales de 
crecimiento del  producto interno bruto real,  por  
encima de su tendencia,  la  tasa de desempleo se redu-
ciría en un punto porcentual1 .  
 

Para las tasa de desempleo se reduzcan,  se              
necesitan tasa de crecimiento mayores del  PIB, no 
necesariamente en la magnitud establecida por Okun. 
Sin embargo,  el  signo de la relación se mantiene:  el  
producto y el  empleo se mueven en la misma dirección.  
 
 El  crecimiento del  producto y el  empleo en el  
país  en los años mencionados,  se logró a expensas de 
un insostenible défici t  en el  presupuesto público y     
en el  sector externo,  del  desequil ibrio f inanciero y             
de un repunte en el  crecimiento del  nivel  general  de 
precios.  
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El crecimiento se f inanció con la caída  de las 
reservas internacionales.  El país estuvo viviendo de  
los ahorros que habían acumulado en el  pasado.  Pero  
los ahorros se acabaron.  Otro debía ser  el  camino a 
seguir ,  pero el  viaje que se emprende,  al  menos en su 
primera etapa,  es lento y penoso.  

 
3    LA ECONOMÍA VENEZOLANA 1988 

 
3.3  El desequilibrio fiscal 

 
La  fue r t e  dependenc ia  de  lo s  i ng resos  pe t ro l e -   

r o s  y  l a  ex igenc ia  de  lo s  pagos  de  l a  deuda  g rav i t an  
pe l ig rosamen te  sob re  e l  P resupues to  Nac iona l ,  en  un  
pa í s  donde  e l  s ec to r  púb l i co  ha  pa r t i c ipado  de  mane -
ra  c rec i en te  en  l a  ac t iv idad  económica ,  has t a  l l ega r  
a  r ep resen ta r  cas i  l a  t e r ce ra  pa r t e  (29 ,3%)  de l  P ro -
duc to  In t e rno  Bru to  en  1987  y  e l  26% en  1982 2 .  
 

En la elaboración del  presupuesto del  país  para 
1988, se había tomado como base un precio promedio de 
exportación de petróleo de 16,70 $/bl  y  un volumen       
de exportación de 1.520.000 b/d.  sin embargo, el  
mercado presentó una realidad dist inta,  de manera que 
los precios efectivamente realizados promediaron        
13,51 $/bl,  y  el  valor de exportación para fines 
f iscales,  se si tuó en 16,21 $/bl3 .  
 

Para recompensar parcialmente la disminución de 
ingresos por este concepto,  las exportaciones de 
petróleo aumentaron a 1.650.000 b/d.  con ello se           
logró que la disminución de los ingresos petroleros 
fuera sólo de 982 millones de dólares respecto a            
1987,  para un total  de 8.023 millones de dólares por 
concepto de exportaciones petroleras4.  
 
 

De esta manera,  se redujo la part icipación              
f iscal  del  Estado en los ingresos petroleros a 91.583 
millones de bolívares,  en lugar de los 98.563 millo-           
nes previstos inicialmente en la Ley de Presupuesto 
para 1988. 
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Lógicamente,  esto agravó el  défici t  f iscal .  En 
1987, el  défici t  ajustado del  sector público conso-
l idado fue de Bs.  31.002 millones de bolívares,  un             
año más tarde,  en 1988, ascendió a 74.993 millones.  
Estas cifras representaban el  4,5 y 8,6 % del Producto 
Interno Bruto,  respectivamente.  Por motivos fundamen-
talmente polít icos,  la información oficial  publicada            
a  f ines de 1988 reportaba como défici t  la  mitad de la  
cifra real .  
 

El  concepto de défici t  ajustado incluye los 
subsidios cambiarios originados por el  sistema de 
cambios diferenciales y  las transferencias por uti l i-
dades cambiarias que el  gobierno central  recibe del  
BCV. 
 

La caída de los ingresos petroleros en 1988 
obligó al  Ministerio de Hacienda a realizar algunos 
ajustes.  Se uti l izaron reservas del  Tesoro Nacional         
por un monto de 13.462 millones de bolívares,  dismi-
nuyéndose en forma apreciable las reservas del  Fisco 
Nacional .  En diciembre de 1987 las Reservas disponi-
bles del  Tesoro eran de 27.216 millones de bolívares.  
Doce meses después descendían a mucho menos de la 
mitad:  13.754 millones de bolívares.  
 

El  otro factor que gravitaba sobre el  défici t  
f iscal  era la deuda pública externa e interna.  La 
primera representaba casi  el  82% de la deuda pública 
nacional .  En cuanto a la deuda interna,  ésta casi  se  
duplico en tan sólo cinco años,  al  pasar,  según el  
Informe Económico 1988 sobre la economía del  país ,  
publicado por el  BCV, de 42.015 millones de bolíva- 
res en 1984, a 91.015 millones en 1988. 
 

De acuerdo a las est imaciones  realizadas en 
1988, la tercera parte de los ingresos f iscales pre-  
vistos inicialmente en el  presupuesto de 1989,  se  
comprometían para pagar el  servicio de la deuda.  
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Posteriormente,  se destinó el  24,4% 6 .  
 
 

3.1.1     Efectos del Déficit Fiscal 
 

Mientras mayor sea el  défici t  f iscal ,  más im-
portantes serán las perturbaciones que se originan en  
el  sector de la inversión y en el  área monetaria.  En 
primer lugar se da el  efecto desplazamiento (crowding 
out).  El  défici t  implica el  endeudamiento del  go-        
bierno para cubrir  sus gastos.  De esta manera el  
Gobierno se convierte en un fuerte demandante de 
fondos en la economía.  Esta mayor demanda presiona 
sobre las tasa de interés,  aumentándolas.  A su vez,  
mayores tasas de interés consti tuyen un desestímulo            
a  la  inversión privada.  La productividad de la eco-
nomía se ve afectada y con el la el  crecimiento a            
largo plazo 7 .  
 

Una segunda consecuencia del défici t  depende             
de su duración y de la forma en que éste se f inancie.   
Nos referimos a su potencial  inflacionario.  Un défi-            
ci t  de carácter   t ransitorio,  f inanciado por el  Banco 
Central ,  cuando éste compra la deuda,  eleva la oferta  
monetaria y el  nivel de precios temporalmente.  En 
cambio si  el  déficit  es permanente y se f inancia 
también a través del Banco Central ,  influye definit i-
vamente sobre la tasa de inflación a largo plazo.  
 
 Si  el  défici t  es permanente y se f inancia me-
diante la emisión de bonos,  se presenta el  efecto 
desplazamiento,  al   aumentar las  tasasde interés y 
reducir  la inversión privada.  Para una economía en 
recesión,  significa deuda acumulada y mayor pago de 
intereses.  
 
 

3.2    El desequilibrio externo 
 

El deterioro del  mercado petrolero,  los mayo-        
res pagos por importaciones y  el  monto de la deuda 
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externa cancelada reflejados en la Balanza de Pagos 
afectaron negativamente el  monto de las Reservas 
Internacionales en 1988 originando problemas de l i-
quidez en el  país .  
 
 Las importaciones de bienes habían experimenta-
do un moderado crecimiento desde 1983, debido a las 
restr icciones impuestas por la devaluación y el  con- 
trol  de cambio,  así  como a la existencia de un           
parque industrial  en buen estado.  
 
 En 1988, la tasa de crecimiento de las importa-
ciones aumentó considerablemente,  debido a las 
expectativas de devaluación,  a las tasas reales de 
interés negativas y  en menor medida al  crecimiento de 
la actividad productiva.  Además,  el  sistema de cam-
bios diferenciales de la mano con un año electoral,  
al imento las expectativas de ganancias fáciles,  de 
complacencias,  de i legalidades y de fraudes.  
 
 La confluencia de todos estos factores ocasionó 
que por primera vez en diez años las importaciones 
superaran a las exportaciones en 13 %, dando como 
resultado una balanza comercial  negativa y  agravando 
el  défici t  en Balanza de pagos.  Conviene aclarar que 
entre 1940 y 1989, sólo tres ocasiones el  saldo de          
la  balanza comercial  ha sido de signo negativo:  1977,  
1978 y 19888.  
 

Según datos  del  BCV, en 1988 el  défici t  en 
Balanza de Pagos alcanzó a 4.640 millones de dólares,  
más cinco veces el  défici t  del  año anterior,  que                 
fue de 876 millones de dólares.  De esta manera,              
desde 1986,   el  saldo global  de la Balanza de Pagos se 
hizo negativo.  Concretamente en 1988, el  défici t  
s ignificó una pérdida de reservas internacionales del  
orden de los 2.705 millones de dólares,  lo que repre-
sentó una brusca caída del  40%. 
 

Esta misma tendencia se hizo sentir  en las  
reservas operativas.  A fines de Diciembre 1988, de 



 18

acuerdo a la información suministrada por el  inst i tu-     
to emisor,  aquéllas se si tuaron en 2.004 millones de 
dólares,  muy cerca del  nivel  crí t ico definido en el  
convenio de reestructuración de la deuda externa como 
casual  de incumplimiento de pago.  
 
 Sin lugar a dudas,  gran parte de los ingresos         
por exportación recibidos por  el  país ,  se dest inaron         
a  cancelar los compromisos contraídos con el  exte-  
r ior .  En 1988,  el  pago de la deuda externa pública y  
privada en Venezuela,  representó una cifra equiva- 
lente al  58,1 % del  valor de sus exportaciones 
petroleras y el  35,4 % de sus exportaciones totales.  
 
 De al l í  la urgencia del  Gobierno a f ines de  
1988, de reprogramar o refinanciar  gran parte de la  
deuda experta,  suspender el  pago de capital  y  l legar             
a  acuerdos en cuanto al  pago de intereses,  de manera 
que significara una carga menos pesada para la econo-
mía del  país.  
 
 La consideración de estas tres variables.  Presu-
puesto del  Estado,  Balanza de pagos y Reservas 
Internacionales,  nos demuestra la dif íci l  s i tuación             
que atravesaba el  país en materia económica,  cuando  
se iniciaba una nueva gestión gubernamental .  
 
 Todas estas consideraciones sustentaron la 
decisión anunciada en el  mensaje presidencial  al             
cierre de 1988,  de suspender el  pago de capital  co-
rrespondiente a la deuda pública externa durante              
t res meses.  Sin embargo este concepto sólo incluía           
el  pago de capital  de la deuda externa pública  banca-
ria reestructurada en 1986 y la no reestructurada 
vigente al  31 de diciembre de 1983 ello representaba 
unos 1.700 millones de dólares en 1989 menos del  
cincuenta por ciento del  total  del  servicio de la             
deuda previsto para ese mismo año,  que montaba a 
4.220 millones de dólares.  El país  sencil lamente no 
poseía recursos suficientes para afrontar en toda su 
magnitud el  compromiso de la  deuda9.  
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Cuadro 2 
Venezuela: servicio de la deuda externa 

(Miles de millones de usa $) 
 
 

 
 

1984 1985 1986 1987 1988 1989 

 
Sector Público 

      

Amortización 1,6 1,0 1,4 1,2 1,3 0,7 
Intereses  3,6 3,2 2,6 2,1 2,2 2,2 

Serv. Total Deuda Pública 
 

5,2 4,2 4,0 3,3 3,5 2,9 

Sector Privado       
Amortización 0,5 0,1 0,6 0,9 0,7 0,1 
Intereses 0,4 0,7 0,5 0,6 0,5 0,1 
Serv. Total Deuda Privada 
 

0,9 0,8 1,1 1,5 1,2 0,2 

Servicio Total Deuda Externa 
 

6,1 5,0 5,1 4,8 4,7 3,1 

Relaciones del servicio de la 
deuda externa (%) 

      

Total servicio/exp. Pet. 41,2 38,9 67,2 53,0 58,1 30,5 
Total servicio/exp. Pet. 
 

38,2 35,3 55,9 45,4 35,4 23,1 

 
Fuente. Yadira Calderón, “Cuenta regresiva para el programa Shock”, Re-           

vista Número, Vol. 9. Nº 436, enero 22, 1989. pp. 6-8. 
 BCV, Informe económico 1989, Caracas 1990. 

  
 
 
 
 
 
 
 

Algunas al ternativas se plantearon a f inales de 
1988 para subsanar parcialmente el  défici t  en balanza 
de pagos. Entre ellas surgieron la venta a futuro          
de petróleo y de oro no monetario.  La primera de          
el las fue descartada por el  nuevo gobierno aduciendo 
problemas de t ipo legal.  Sin embargo,  en febrero de 
1989,  el  Banco Central  de Venezuela aprobó la venta 
de oro a futuro por 1.100 millones de dólares,  en un 
plazo de cinco años.  El  total  de esta suma la          
recibirá el  inst i tuto emisor por adelantado,  
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comprometiéndose a su vez a entregar el  metal  en 
suministros sucesivos a lo largo de los cinco  años             
que duraría la  negociación.  El  equipo económico del 
Presidente Pérez esperaba que a lo largo del  año la  
venta de oro estuviera alrededor de los 25.000 millo-
nes de bolivares,  s in comprometer en principio,  el           
oro monetario que respaldaba las reservas internacio-
nales del  país1 0 .  
 
 

3.3     El desequilibrio financiero 
 

 Desde 1985 y hasta 1988, las tasas de interés 
nominales se habían mantenido oficialmente congela-
das mientras la tasa de inflación aumentaba 
apreciablemente.  La diferencia entre ambos conceptos 
originaba tas de interés reales negativas y las 
consecuentes distorsiones en los mercados f inancie-  
ros,  agravadas por las expectativas de crecimiente 
inflación y mayores tasas de cambio.  
 
 La relación posit iva que se establece entre la 
tasa de interés nominal y  las expectativas inflacio-
narias,  se conoce como la ecuación de Fisher   

1 1 .  
 
     
 
 

 
  
 

 
 
 
Cuando la tasa de inflación esperada es mayor               
que la tasa de interés nominal ,  las tasas de interés 
reales se hacen negativas.  
 
 Estudios l levados a cabo por el  Banco Mundial  
en 33 países,  para el  período 1965 – 1985, demuestran 
que los t ipos de interés reales posit ivos sobre los 
depósitos a corto plazo,  iban unidos a un crecimiento 
más rápido.  De igual  forma, las inversiones resulta-           

Donde:  
in: tasa de interés nominal 
ir: tasa de interés real  
π*: inflación esperada 
 

π
π

+
−

=
1

*inir
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ron más productivas en promedio,  en los países con 
t ipos de interés reales positivos 1 2 .  
 
 La si tuación planteada en el  país ,  con tasas de 
interés reales negativas,  desestimulaba el  ahorro y  
propiciaba un exceso de demanda de créditos con          
f ines diversos:  compra de dólares,  mercado inmobil ia-
r io,  acumulación de inventarios,  bienes de consumo, 
etc.  
 
 Con el lo se est imulaba la demanda interna,  el  
proceso inflacionario,  la  especulación y la dolariza-
ción de la economía,  al  mismo t iempo que se ejercia  
presión con el  t ipo de cambio.  De esta manera,  los  
créditos obtenidos no se canalizaban hacia las inver-
siones más eficientes desde el  punto de vista de la 
economía del  país.  
 
 La existencia de tasas reales de interés nega-
t ivas,  est imuló la demanda de créditos no totalmente 
satisfecha por el  sistema bancario.  Esto originó un 
mercado bancario y  extrabancario en donde la tasa de 
interés efectiva duplicaba a la oficial .  
 
 Otros instrumentos f inancieros no tradiciona- 
les,  al  ofrecer tasas de interés más atractivas que           
las oficiales,  incursionaron con gran fuerza en el  
mercado financiero,  captando una gran proporción de  
lo ahorros.  Ejemplo de estos instrumentos eran  las 
colocaciones a  muy corto plazo  en mesas de dinero,  
participaciones y fondos activos l íquidos.  
 
 La actualización del Banco Central de Venezuela a 
través de su Mesa de Dinero en 1988, profundizó el  
problema de las tasas de interés.  Con el  f in de            
impedir  que las reservas excedentarias del  sistema 
bancario al imentaran la demanda de dólares en el  
mercado l ibre y  propiciarán la depreciación del  bolí-
var,  el  BCV ofreció elevadas tasas de interés por 
sustanciales colocaciones a muy breve plazo 1 3 .  
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De esta manera el  BCV, al  mismo t iempo que 
fi jaba las tasas oficiales,  las desconocía en la          
práctica:  “Haz lo que yo digo,  pero no lo que yo         
hago”.  Por otra parte,  el  fuerte endeudamiento inter-   
no del  sector público ejerció una presión adicional  
sobre el  comportamiento del  t ipo de interés.  
 
         Lo  cierto es que en la práctica,  la Banca Co-
mercial  desde t iempo atrás,  había ajustado hacia          
arr iba sus tasas de interés activas ( las que cobra       
por los préstamos),  cuando la tasa oficial  le  re-           
cargó gastos por diversos conceptos.  En cambio,  las 
tasas pasivas ( las que el  Banco paga a los ahorris-         
tas) ,  no experimentaron el mismo dinamismo. 
 

Esto explica en parte la uti l idad l íquida por 
8.255,2 millones de bolívares que obtuvo el  sector 
bancario en 1988, prácticamente duplicando la que 
obtuvo en 1987. La banca comercial  fue su subsector 
más favorecido,  ya que su uti l idad l íquida aumentó en 
85,8 % en relación a 1987. 
 

 
Cuadro 3 

Sistema financiero: resultados operativos 
(Millones en bolívares) 

 
 Año 1998 

Utilidad en bolívares 
 Operativa  Líquida  

Banca Comercial 10.322,2 6.150,9 
Banca Hipotecaria 694,3 485,2 
Sociedades Financieras 1.390,2 974,2 
Arrendadoras Financieras 828,7 638,9 
TOTAL 13.235,4 8.255,2 

  
  Fuente: Asociación Bancaria de Venezuela, citada por  

Alan Lugo, “Utilidad líquida por 8.255,2  
millones obtuvo el sector bancario”. 

 El Universal, 12-2-89, p. 2-1 
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4 EL MERCADO DE TRABAJO Y EL INGRESO REAL DE 
LOS TRABAJADORES 

 
La información disponible sobre la fuerza de 

trabajo de muestra que el  desempleo disminuyó conti-
nuamente a part ir  de 1984,  año en que l lego a un 
máximo de 13,4%, hasta l legar en 1988 al 6,9%. Debe 
notarse,  sin embargo,  que el  sector informal,  de poca 
productividad,  aporta casi  el  cuarenta por ciento del  
empleo.  De igual  forma, cuando se analiza la si tua-  
ción por estratos de ingreso familiar  y grupos de           
edad,  se observa que las tasas de desocupación son 
considerablemente más al tas en las familias de meno-
res recursos y  en la población más joven,  comprendida 
entre los 15 y 24 años.  

 
Cuadro 4 

INDICADORES DEL INGRESO PERSONAL Y FAMILIAR 
( ingreso promedio en bolívares mensuales) 

 
 1985 1986 1987 1988 

 

Ingreso Promedio Nominal     
Empleados y Obreros 2.234 2.474 2.955 3.472 
Trabajadores por cuenta propia 1.998 2.068 2.506 3.366 
Familias  4.594 4.985 5.905 6.955 
     

Ingreso Promedio Real *     
Empleados y Obreros 1.968 1.933 1.701 1.543 
Trabajadores por cuenta propia 1.760 1.616 1.443 1.496 
Familias  
 

4.047 3.895 3.399 3.091 

*  Deflactado por el IPC DEL AMC 1984 = 100 
Fuente: ILDIS, Cifrando y descifrando el mercado de                             

trabajo, mayo de 1988, Cuadro Nº. 16, p.6 y                                         
Nº. 3, Julio 1989, Cuadro Nº 15, p. 17, Caracas. 

 
 El  cuadro se complica cuando agregamos al  
análisis  el  comportamiento de los precios.  Una vez 
más,  el  mayor peso de la inflación recae sobre los 
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grupos de bajos ingresos,  como lo demuestran los datos 
del  Banco Central de Venezuela.  El  grupo de 
Alimentos,  Bebidas y  Tabaco es el  que generalmente 
experimenta un mayor crecimiento,  y  es precisamente 
este grupo el  que más incide en los sectores de escasos 
recursos,  cuyo presupuesto se destina 
fundamentalmente a la al imentación.  
 
 Un estudio,  realizado por el  IIES de la 
Universidad Central  de Venezuela,  sobre el  deterioro 
del  ingreso real  en el  país,  determinó que en un hogar  
con un ingreso promedio de Bs.  3.763 en 1975,  debería 
percibir  en 1988 un ingreso mensual  de Bs.  15.521 para 
mantener el  mismo poder adquisi t ivo de trece años 
atrás1 4 .  

  
CUADRO 5 

TASA DE DESOCUPACIÓN POR ESTRATOS DE 
 INGRESO FAMILIAR Y GRUPOS DE EDAD 

(en porcentajes) 
 

 1985 1986 1987 1988 
 

Total  12,1 10,3 8,5 6,9 
 
 

Extractos de Ingreso Familiar 
(bolívares mensuales): 

    

Hasta 3000 (I) 19,1 17,4 18,2 11,5 
3.001 – 5.000 (II) 10,7 9,6 9,4 8,9 
5.001 – 7.000 (III) 7,5 6,6 3,1 6,3 
7.001  y más (IV) 5,9 5,2 4,0 4,8 
     
Grupos de edad:      
15 – 24 21,4 18,9 16,1 13,4 
25 – 44 10,1 8,4 6,7 5,4 
45 – 64 6,0 5,1 4,2 3,6 
65 y más 4,4 3,1 2,8 2,2 

 

Fuente: ILDIS,  Cifrando y  descifrando el  mercado de  
trabajo ,  mayo de 1988,  Cuadro Nº.  7  p.8  y                
Nº .  3 ,  Ju l io  1989,  Cuadro Nº 4,  p .  8 ,  Caracas.  
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CUADRO 6 
INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR 

 

Fuente: ILDIS, Cifrando y descifrando el mercado de               
trabajo, Caracas., julio de 1989 

 
 
 
 
 
 
 
 

CUADRO 7 
TASA DE CRECIMIENTO PUNTUAL DE LOS PRECIOS POR 

ESTRATOS DE INGRESO 
 
 

Estrato de ingreso en bolívares mensuales 

 
 
 

Años Alimentos Vestido Hogar Diversos General  
1982 6,9 -3,0 3,3 14,2 7,3 
1983 10,6 3,5 1,3 9,0 7,1 
1984 31,1 7,6 6,6 20,9 18,3 
1985 19,1 5,6 2,5 5,1 9,1 
1986 17,9 15,4 7,0 10,5 12,7 
1987 60,5 33,1 25,2 28,5 40,3 
1988 52,1 35,2 22,0 19,6 35,5 

Años a 3000 
I 

3001 a 5000
II 

5001 a 7000
III 

7001 y más 
IV 

Total  

1985 13,4 8,8 11,5 6,6 9,1 
1986 17,3 14,0 13,4 10,8 12,7 
1987 46,0 43,7 44,0 34,6 40,3 
1988 38,3 31,9 38,2 34,3 35,7 

Fuente: ILDIS, Cifrando y descifrando el mercado de  
trabajo, mayo de 1988 y julio de 1989, Nº 3.  
Cuadro Nº. 19,  p, 20, Caracas. 
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5 LA POBREZA EN VENEZUELA 
 

Es tudios  sobre  la  pobreza  en  Venezuela  han  
de te rminado que  los  ú l t imos  años  e l  p rogres ivo  
de te r ioro  de l  sa la r io  rea l  ha  inc id ido  en  un  aumento  
de  la  margina l idad  en  e l  pa ís .  E l  Ins t i tu to  
Lat inoamer icano  de  Inves t igac iones  Socia les  
( ILDIS) ,  es t imó en  1988 un cos to  mensua l  de  la  
canas ta  mín ima de  a l imentos  para  una  fami l ia  de  
c inco  personas ,  en  Bs .  4 .228 ,  más  de l  doble  de  lo  
requer ido  para  1986 1 5 .  

 
 

CUADRO 8 
CANASTA ALIMENTICIA Y SALARIO VITAL 

(en bolívares por mes) 
 

 
Años 

canasta 
 alimenticia 

salario 
 mínimo vital 

salario 
 vital 

1986 2.034 1.816 3.632 

1987 3.081 2.704 5.409 

1988 4.228 3.420 6.840 

Fuente: ILDIS, Cifrando y descifrando el mercado de  
trabajo, Nº. 3,  julio de 1989, Nº 17,  p,  
19, Caracas. 

 
 

Los   hogares  que  para  es te  año  ten ían  un  
ingreso  infer ior  a  esa  c i f ra ,  se  cons ideraban  en  
s i tuac ión  de  pobreza  c r í t i ca  o  ind igencia .  Por  o t ra  
par te ,  aquel las  fami l ias  cuyos  ingresos  representaban  
e l  doble  o  menos  de  la  canas ta  mínima se  c las i f icaron  
dent ro  de  la  zona  de  pobreza .  La  razón  es  que  además  
de l  a l imento  ex is ten  o t ros  requer imientos  esenc ia les  
como ves t idos ,  v iv ienda ,  sa lud ,  t ranspor te ,  que  deben  
sa t i s facerse .  Ut i l izando es tas  def in ic iones ,  l a  pobreza  
c r í t i ca  que  en  1980 só lo  e ra  de l  3% de  la  poblac ión,  
a lcanzó  e l  20% en  1988.  en  ese  año  uno  de cada  c inco  
hogares  venezolanos  se  c las i f icaba  dent ro  de  la  
pobreza  c r í t ica 1 6 .  
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Por  o t ra  par te ,  dos  te rceras  par tes  de  la  
poblac ión ganaba  menos  de  se i s  mi l  bo l ívares  
mensuales .  Es te  ingreso  que  cada  año  d isminuye  su  
poder  adquis i t ivo ,  ha  ocas ionado forzosamente  un  
menor  consumo per  cáp i ta  de  a l imentos  y  
concre tamente  de  pro te ínas .  La  desnut r ic ión  se  ha  
ex tendido  en  e l  pa ís 1 7 .  
 
 S i  se  toman como referenc ia  las  c i f ras  de  la  
OCEI  en  1988,  un  47% de  las  fami l ias  urbanas  
ganaban  menos  de  Bs .  3 .225  mensual .  Es te  porcenta je  
representaba  un  to ta l  de  1 .624 .000  fami l ias  para  e l  
año  en  re fe renc ia  que  no  podían  n i  s iqu iera  cubr i r  sus  
gas tos  a l iment ic ios .  Aún más  grave  e ra  la  s i tuac ión  
de l  13 ,2% de  los  hogares  que  devengaban  menos  de  
Bs .  2 .500  mensua les 1 8 .  
 
 Como consecuencia  de l  de te r ioro  de l  ingreso ,  
l a  mor ta l idad  infan t i l  en  n iños  de  uno  a  cua t ro  años ,  
aumentó  en  t res  puntos  en t re  1983 y  1987,  de  2 ,8  a  
5 ,8  por  cada   c ien  mi l  habi tan tes .  Es ta  s i tuac ión es  
una  respues ta  c la ra  a  las  def ic ienc ias  nut r ic iona les  
que  impiden  su  recuperac ión  an te  enfermedades  
propias  de  la  in fanc ia 1 9 .  
 
 

6 OBJETIVOS DEL PROGRAMA ECONÓMICO                   
DEL NUEVO GOBIERNO 

 
 E l  p rograma de  a jus te  de l  gobierno  que  se  
in ic ió  en  1989 p lan tea  como ob je t ivos  la  lucha  cont ra  
la  in f lac ión ,  e l  c rec imiento  de  la  economía  y  la  
res taurac ión  de l  equi l ibr io  en  sec tores  fundamenta les  
de  la  economía  y  la  res taurac ión  de l  equi l ib r io  en  
sec tores  fundamenta les  de  la  economía  como e l  
ex terno ,  e l  f i sca l  y  e l  f inanc iero ,  as í  como promover  
una  jus ta  d is t r ibuc ión  de l  ingreso  y  la  r iqueza 2 0 .  
 
 La  jus t i f icac ión  de l  p lan   de  a jus te  se  funda-
menta  en  que  en  1988,  las  pr inc ipa les  var iab les  
económicas  presen taban  una  s i tuac ión  bas tan te  c r í t i -
ca .  El  crecimiento que experimentó la  economía en los  
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ú l t imos  años :  6 ,8% en  1986,  3 ,0% en  1987 y  6 ,3% en  
1988,  se  rea l izo  a  cambio  de  un  cos toso  sacr i f ic io  
que  impl icó  agudos  déf ic i t  f i sca les  y  en  las  cuentas  
ex ternas ,  agotamiento  de  las  reservas  in te rnac iona les  
y  un  recrudec imiento  de  la  in f lac ión .  S in  embargo ,  e s  
fundamenta lmente  e l  desequi l ib r io  ex terno ,  
concre tamente  e l  p roblema de  la  deuda ,  e l  que  ob l iga  
a l  pa ís  a  acudi r  a l  Fondo Monetar io  In ternac iona l  y  
segui r  sus  l ineamientos  bás icos .  E l  apoyo de  es te  
organismo in te rnac ional  es  impresc indib le  para  l legar  
a  acuerdos  con  la  banca  in te rnac ional .  
 
 E l  nuevo programa económico  in ten ta  res taurar  
e l  equi l ib r io  en  las  á reas  c r i t i cas ,  aunque  eso  
representa ,  a l  menos  en  e l  cor to  p lazo ,  un  menor  
c rec imiento  de  la  economía ,  una  mayor  tasa  de  
desempleo  y  un  repunte  de  los  prec ios .  Se  espera  que  
en  dos  o  t res  años ,  los  problemas  descr i tos  puedan  
ser  superados  y  e l  pa ís  comience  una  nueva  e tapa  de  
c rec imiento  “armónico  y  equi l ibrado” .  
 
 La  invers ión  ocupa  lugar  de  preferenc ia  como 
motor  de  c rec imiento ,  espec ia lmente  la  pr ivada ,  as í  
como las  expor tac iones  no  pe t ro le ras .  In ic ia lmente  en  
1989,  se  incrementar ía  fundamenta lmente  la  
invers ión  públ ica  con  e l  ob je t ivo  de  ev i ta r  l a  
reces ión  que  ocurr i r ía  ese  año ,  lo  que  ev identemente  
no  se  logró .  Pos ter iormente ,  se  espera  que  a  
mediados  de  los  noventa ,  l a  invers ión  públ ica  y  
pr ivada  tengan  igua l  par t ic ipac ión  en  e l  PTB2 1 .  
 
 E l  c rec imiento  de  la  invers ión  se  pre tende  
f inanc iar  con  e l  p rev is ib le  incremento  en  e l  ahor ro  
públ ico  in te rno .  Para  que  e l lo  se  cumpla ,  e l  aumento  
de l  gas to  públ ico  debe  igua larse  a l  de l  PTB,  a l  mismo 
t iempo que  los  prec ios  de l  sec tor  públ ico  y  la  tasa  de  
cambio  se  mantenga  a l  n ive l  adecuado.  El  déf ic i t  se  
i r ía  reduc iendo progres ivamente  has ta  desaparecer  en  
t res  años  (1991) .  Lo  c ie r to  fue  agravado por  los  
re t rasos  en  la  e jecuc ión  de l  gas to  públ ico ,  lo  que   
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también  fue  de terminante  en  la  d i sminución  de l  
déf ic i t  como porcenta je  de l  PIB.  Luego,  en  1990,  e l  
conf l ic to  de l  Gol fo  Pérs ico   o r ig inó  un  aumento  en  
los  prec ios   y  vo lúmenes  de  pe t ró leo  expor tado por   
Venezuela ,  lo  que  de te rminó  un  pequeño superáv i t  
f i sca l .  
 
 En  cuanto  a l  pape l  que  juega  e l  pe t ró leo  en  e l  
p rograma económico ,  es  sab ido  que la  indust r ia  
pe t ro le ra  ha  cont r ibu ido  a  f inancia r  e l  c rec imiento  de  
la  economía  a  t r avés  de  las  d iv isas  que  t rae  a l  pa í s ,  
l as  cua les  se  convier ten  a  t ravés  de  las  
devaluac iones ,  en  mayor  can t idad  de  bol ívares .  Se  
ca lcu la  que  e l  F isco  Nacional ,  en  1988,  absorb ió  e l  
86% de  la  u t i l idad  ne ta  producida  por  PDVSA.  De 
es ta  forma,  Venezuela  en  pr imer  lugar ,  se  ha  hecho  
fuer temente  dependiente  de  la  ren ta  pe t ro le ra .  En 
segundo lugar ,  l as  suces ivas  de  va luac iones  dan  por  
resu l tado  una  mayor  cant idad  de  d inero  en  
c i rcu lac ión ,  s in  un  respa ldo  en  la  ac t iv idad  
product iva  in te rna  lo  que  cont r ibuye  a  a l imentar  e l  
p roceso  inf lac ionar io .  
 
 La  es tab i l idad  de l  ingreso  pe t ro le ro  es  de  v i ta l  
impor tanc ia  para  e l  pa ís ,  de  manera  que  una  de  las  
metas  de l  p lan  de  a jus te  es  e l  for ta lec imiento  de  la  
OPEP y  su  inf luenc ia  en  e l  mercado .  A mediano  p lazo  
se  pre tende  i r  reduciendo es ta  dependencia  de l  
pe t ró leo .  
 
 Por  o t ro  lado ,  se  espera  que  en  e l  per iodo  de  
v igencia  de l  p lan ,  l as  impor tac iones  aumenten  
s igni f ica t ivamente  con  e l  f in  de  d inamizar  e l  apara to  
product ivo .  E l  gobierno  favorecer ía  las  impor tac iones  
de  b ienes  de  capi ta l  e  incent ivar ía  a l  sec tor  
expor tador .  En  rea l idad ,  en  1989,  las  impor tac iones  
se  redujeron  en  un  porcenta je  cons iderable  y  las  
expor tac iones  aumentaron ,  como se  verá  
pos te r iormente ,  pero  e l  equipo  económico  cons ideró  a  
1989 como un  año  de  t rans ic ión ,  en  e l  que sucedieron  
hechos  inesperados .  
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 Ent re  los  fac tores  inesperados  es tuvieron  las  
car tas  de  c réd i to .  E l  gobierno  an ter ior ,  a l  de ja r  car tas  
de  c réd i to  por  más  de  c inco  mi l  mi l lones  de  dó la res ,  
a  tasas  preferenc ia les  de  Bs .  14 ,50  y  7 ,00  por  dó lar ,  
co locó  un  obs táculo  ad ic iona l  en  e l  desar ro l lo  de l  
nuevo  programa económico .  S i  los  recursos  a  f ines  de  
1988 era  prác t icamente  inexis ten tes  y  se  es taban  
buscando acuerdos  con  organismos  f inanc ie ros  
mul t i la t e ra les  y  con  la  banca  acreedora  in te rnac ional ,  
e l  p roblema de  l as  car t as  de  c rédi to  re t rasó  los  
a jus tes  y  los  tornó  par t icu larmente  d i f íc i les .  
 

El éxito del  programa económico se basa en la 
obtención de f inanciamiento externo y la estabil idad 
del  ingreso petrolero,  s in lo  cual  será  imposible  
aspirar a un crecimiento económico con inflación 
moderna.  
 
 

6.1 Medidas propuestas22 
 
A.  Con e l  f in  de  res taurar  e l  equi l ibr io  en  e l  sec tor  

ex te rno  se  propuso:  
 
a)  Adopción  de  un  cambio  único  y  f lo tan te  que  se  

f i ja rá  de  acuerdo  a  las  fuerzas  de l  mercado.  S in  
embargo  e l  BCV in te rvendrá  cuando la  tasa  de  
cambio  sobrepase  c ie r tos  l ími tes  pre-es tab lec idos  
( f lo tac ión  suc ia ) .  Se  e l iminarán  todos  los  
cont ro les  cambiar ios .  Las  t ransacc iones  ex ternas  
se  harán   a  dó lar  l ib re .  La  ún ica  excepción  la  
cons t i tu i rán  250  mi l lones  de  dólares  por  e l  
se rv ic io  de  la  deuda  ex terna  pr ivada  reg is t rada  
con  e l  BCV y  lo  cor respondiente  a  los  acuerdos  
re ferentes  a  las  ca r tas  de  c rédi to  o torgadas  an tes  
de  la  adopción  de l  nuevo rég imen de  cambios .  

 
b)  Rees t ruc tu rac ión  de  la  deuda  ex terna  v igente  y  

o t ras  opc iones  que  permi tan  reduci r  és ta  a  t ravés  
de  mecanismos  como la  recompra  y  la  convers ión  
en  invers ión .  
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c)  Búsqueda  de  f inanc iamiento  ex terno ,  espec ia lmen-
te  con  organismos  mul t i la t e ra les  in te rnac iona les  
(FMI,  BM,  BID)  y  en  menor  grado  con la  banca  
comerc ia l  in te rnac ional .  

 
d)  Estabi l izar  los  ingresos  pe t ro le ros ,  t ra tando de  

for ta lecer  la  OPEP.  Disminui r  la  dependencia  de  
la  economía  de  las  expor tac iones  pe t ro le ras .  

 
e)  Revis ión  de  a ranceles  para  es t imular  expor tac io-

nes  y  desa len tar  las  impor tac iones  innecesar ias .  
Se  e l iminará  gran  a r te  de  las  exonerac iones  y  de  
las  res t r i cc iones  cuant i ta t ivas  a  las  impor tac iones .  

 
B.  Otro  de  los  ob je t ivos  es  d i sminui r  e l  enorme 

déf ic i t  de l  sec tor  públ ico  consol idado .  Con es te  
f in  se  recomienda  aumentar  los  ingresos  f i sca les  
por  las  s igu ien tes  v ías :                                            

 
a)  La deprec iac ión  de l  bo l ívar  de  acuerdo  a  las  

fuerzas  de l  mercado.  Aunque aparentemente  con  
e l lo  no  se  pers iguen  f ines  f i sca l i s tas ,  por  es ta  v ía  
e l  Es tado  aumenta r ía  cons iderablemente  sus  
ingresos  f i sca les .  

 
b)  Aumento de las  tar i fas  de los  bienes y  servicios  

públ icos,  especialmente  la  gasol ina y  otros  
der ivados del  petróleo ,  e lectr ic idad,  agua y  
teléfonos,  de manera que es tas  empresas se  
autof inancien completamente.  

 
c)  El  aumento  en  los  impues tos  a  los  c igar r i l los  y  los  

l i cores .  La  in t roducc ión  de  un  impues to  a l  va lor  
agregado.  

 
d)  La reforma f i sca l  que  deber ía  implementarse  para  

1990.  
 
e)  Mejorar  e l  s i s tema de  recaudac ión  con  e l  f in  de  

hacer lo  más  e f ic ien te :  “que  paguen  lo  que  deben  
pagar  y  quienes  deben  pagar” .  
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f )  Pr iva t izac ión  de  empresas  es ta ta les  no  es t ra tég ica  
y  reorganizac ión  de  o t ras .  

 
g)  El  déf ic i t  se  d isminuye  a l  aumentar  e l  ingreso  

públ ico  en  mayor  proporc ión que  e l  gas to .  E l  
presupues to  to ta l  se  incrementará  
sus tanc iadamente .  Par t icu larmente  lo  que  se  busca  
es  d i sminui r  e l  déf ic i t  públ ico  como porcenta je  
de l  Producto  In te rno  Bruto .  

 
C.  El  desequi l ib r io  exper imentado  en  e l  mercado  

f inanc iero  pre tende  ser  cor reg ido  con  la  pues ta  en  
prác t ica  de  las  s iguien tes  medidas :  

 
a)  Flexib i l izac ión  gradual  de  las  tasas  de  in te rés  

has ta  conver t i r las  en  pos i t ivas  en  té rminos  rea les .  
 
b) Restricción del crecimiento del crédito. Esto se 

garantizará a través de las operaciones e redescuento 
y de mercado abierto que realiza el BCV. 

 
c)  For ta lec imiento  de l  Banco Cen t ra l  de  Venezuela  y  

o t ros  organismos  f inanc ieros  para  mejorar  e l  
cont ro l  y  la  superv is ión  de  los  organismos  de  
in te rmediac ión  f inanc iera .  

 
d)  Establec imientos  de  subs id ios  d i rec tos  para  l a  

cons t rucc ión  de  v iv iendas  de  in te rés  soc ia l  y  c lase  
media ,  as í  como una  tasa  de  in te rés ,  s ie te  puntos  
más  ba ja  de  lo  que  f i je  e l  mercado,  para  e l  sec tor  
agropecuar io .  

 
D.  Las  mediadas  an ter iores  inc iden  negat ivamente  en  

e l  ingreso  rea l  de  los  t raba jadores ,  agravando e l  
de te r ioro  que  ha  exper imentado  e l  sa la r io  rea l  a  
causa  de l  proceso  inf lac ionar io  que  ha  
exper imen tado  e l  pa ís .  Ante  es ta  s i tuac ión ,  e l  
equipo  de  asesores  económicos  ha  propues to :  

 
a)  La rev is ión  per iód ica  de l  sa la r io  mín imo.  
 



 33

b)  Aumento  de l  30% en  promedio ,  en  los  sue ldos  y  
sa la r ios  cor respondientes  a  la  Adminis t rac ión  
Públ ica .  En  la  car ta  de  in tenc ión  a l  FMI se  
anunciaba  que  só lo  habr ía  un  aumento  en  19892 3 .  

 
c)  Aumento  de l  sa la r io  soc ia l ,  a  t ravés  de l  

mejoramiento  de  los  se rv ic ios  públ icos .  
 
d)  Subs id io  a  una  canas ta  bás ica  de  a l imentos ,  de  

a l to  consumo para  los  sec tores  ba jos  y  medios  de  
la  poblac ión .  

 
 

6.2 Resultados esperados por el equipo económico 
 

 La  información  publ icada  en  la  prensa  nac iona l  
a  f ines  de  1988 y  enero  de  1989,  recoge  la  op in ión  de  
los  miembros  de l  equipo  económico  de l  gobierno 
e lec to  para  la  fecha 2 5 :  
 
a)  Se cons idera  un  per íodo  de  t rans ic ión  y  a jus te  de  

aproximadamente  dos  años .  Luego se  espera  un  
crec imiento  rea l  sos ten ido  en t re  e l  4% y  e l  5% en  
e l  mediano  p lazo  para  e l  sec tor  no  pe t ro le ro .  En 
1989,  e l  PIB nominal  se  proyec ta  con  un 
crec imiento  de l  35 ,5  %.  

 
b)  La inf lac ión  promedio  se  es t imaba  en  35% en  

1989 para  luego  d isminui r  en  1990.  
 
c)  El  volumen de  las  expor tac iones  pe t ro le ras  

c recer ía  a  una  tasa  de  t res  por  c ien to  anual .  E l  
prec io  de  rea l izac ión  de l  pe t ró leo  ser ía  de  $15 ,35 
por  bar r i l  en  1989 y  aumentar ía  progres ivamente  a  
%16,50  en  1991  y  a  $  17 ,80  en  1993 .  

 
d)  Al es tab lecer  un  cambio  único  y  f lex ib le  y  d ismi -

nui r  la  pro tecc ión  efec t iva ,  aumenta rán  las  
exportaciones no petroleras.  En un trabajo anterior  
presentado por Miguel Rodríguez se esperaba que estas 
exportaciones no tradicionales crecieran a una tasa     
de 15% anual.  
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e)  Aumento  de  las  impor tac iones  con  e l  f in  de  

auspic ia r  un  c rec imiento  no  inf lac ionar io  que  
permi te  impulsar  la  invers ión .  

 
f )  El  Gas to  Públ ico  en  té rminos  rea les  se  

incrementar ía  en  10% en  1989  y  luego  en  6%.   Las  
invers iones  públ ica  aumentar ían   en  mayor  medida  
(15%) en  1989,  para  segui r  pos te r iormente  e l  
mismo r i tmo de  c rec imiento  de  gas to  públ ico2 6 .  

 
g)  Como resu l tado  de la  re forma t r ibu tar ia  y  

a rance la r ia  propues ta ,  e l  peso  impos i t ivo  
aumentar ía  desde  cerca  de l  4% de l  PIB en  1988 
has ta  e l  7 ,5% en  1996.  Los  a rance les ,  que  en  1988 
era l  e l  0 ,6% del  PIB,  pasar ían  a l  3 ,6%.  

 
h)  El  volumen de  la  deuda  ex terna  aumentará  más  de  

12 .000  mi l lones  de  dólares ,  en t re  1989 y  1996,  
para  f inanc iar  las  cuentas  def ic i ta r ias  en  ese  
per íodo .  Sin  embargo ,  se  espera  reduci r  e l  peso  de  
la  deuda  de  1 .800  mi l lones  de  dólares  en  1989 a  
1 .200  mi l lones  de  dólares  en  1996.  

 
 

7     EL AJUSTE EN SUS PRIMEROS DOS AÑOS: 1989 Y 1990 
 
 Só lo   parc ia lmente  se  cumpl ie ron  las  expec ta t i -
vas  de l  equipo  de  gobierno  que  se  in ic ió  en  febrero  
de 1989 sobre el  comportamiento de la economía como 
respuesta al  programa de ajustes.  Este se vio afecta-         
do por  obs táculos  no  to ta lmente  an t ic ipados ,  en t re  
e l los  una  es t ruc tura  ju r íd ica  adaptada  a  una  economía  
d is t in ta  a  la  que  se  proponía  a lcanzar ,  e l  desconoci -
miento  de l  monto  verdadero  de  las  car tas  de  c réd i to ,  
e l  re t razo  en  la  implementac ión  de  la  po l í t i ca  soc ia l  y  
en  la  ins t rumentac ión  de  medidas  económicas  as í  
como la  len t i tud  de  las  negociac iones  con  la  banca  
in te rnac iona l .  Fue  as í  que  en  1989 se  observaron  
d i fe renc ias  fundamenta les  en t re  lo  anunciado  y  lo  
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rea l izado  en  cuanto  a l  c rec imiento  de l  Producto  
In te rno  Bruto ,  e l  cua l  d i sminuyó en  8 ,3%,  e l  
desempleo  que  se  e levó  a  9 ,6% y  la  tasa  de  inf lac ión  
puntua l  que  a lcanzo  e l  81%2 7 .  
  
 De  es ta  fo rma,  en  e l  p r imer  año  de l  a jus te  se  
ev idenc ió  un  abru to  descenso  en  e l  Producto  In te rno  
Bruto  con  e l  consecuente  aumento  de l  desempleo  y  un  
fuer te  repunte  de  los  prec ios ,  lo  que  inc id ió  en  un 
mayor  de te r ioro  de l  ingreso  rea l  de  los  t raba jadores  y  
t ra jo  como consecuencia  una  preocupante  
d i sminución  en  e l  consumo in te rno .  Los  ind icadores  
of ic ia les  re feren tes  a l  segundo año  (1990) ,  fueron  
mot ivo  de  cont rovers ia  especia lmente  en  cuanto  a l  
c rec imiento  rea l  de  l a  economía  en  genera l  es t imado 
por  e l  BCV en  4 ,4% en  de terminados  sec tores  como 
e l  caso  par t icu lar  de  la  cons t rucc ión;  por  o t ra  par te ,  
se  desace leró  e l  compor tamiento  de l  n ive l  genera l  de  
prec ios ,  aún  cuando la  magni tud  de l  aumento  s igu ió  
s iendo  preocupante .  
 

E l  equi l ib r io  en  e l  mercado  f inanc iero  tampoco  
se  a lcanzó  en  es tos  dos  pr imeros  años ,  por  a l  b recha  
d i f íc i l  de  sa lvar  en t re  la  car rera  de  la  in f lac ión  y  las  
tasas  de  in te rés  nominales .  E l  problema p lan teado por  
las  tasas  de  in te rés  rea les  nega t ivas  no  se  so luc ionará  
comple tamente  has ta  que  no  se  es tab i l ice  e l  n ive l  
genera l  de  los  prec ios  en  la  economía .  

 
Una  de  las  fa l las  más  notor ias  de l  programa la  

cons t i tuyó la  ausenc ia  de  una po l í t ica  in tegra l  para  e l  
sec tor  agr íco la .  E l  a lza  desmedida  de l  ind ice  de  
prec ios  de  es tos  productos ,  con  mayor  inc idenc ia  en  
1989 que  en  1990,  rep lan teó  la  pos ib i l idad  negada  
in ic ia lmen te ,  de  o torgar  subs id ios  a l  p roduci r  y  a l  
consumidor .  La  impor tac ión  tempora l  de  a l imentos  
también  se  har ía  necesar ia  con  e l  f in  de  lograr  la  
es tab i l idad  de  prec ios .  

 
Ante  es te  resu l tado nega t ivo ,  se  opone  la  

d i sminución  de  déf ic i t  en  ba lanza  de  pagos  y  en  e l  
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sec tor  públ ico ,  los  cua les  en  e l  p r imer  año  
d isminuyen  como porcenta je  de l  PIB y  en  e l  segundo 
año  se  convier ten  en  superávi t ,  más  por  razones  
ex ternas  inesperadas  que  se  sucedierón  en  e l  Gol fo  
Pérs ico ,  t ras  la  invas ión  y  anexión  de  Kuwai t  por  
par te  de  I rak  e l  2  de  Agos to  de  1990,  que  por  s i  
desenvolv imiento  económico  in te rno .   
 

7.1 El  comportamiento de los precios 
 

Los  a jus tes  cons iderados  en  e l  p rograma  
económico  ocas ionaron  una  ace le rac ión  de l  n ive l  
genera l   de  los  prec ios ;  en  su  expres ión  puntua l  81% 
en  1989 y  36 ,5  % en  1990,  mayor  que  la  esperada  por  
los  asesores  económicos  de l  nuevo  gobierno .  En  
consecuencia  se  observa  un  fuer te  de ter ioro  de l  
ingreso  rea l   de l  venezolano  cuyos  e fec tos  nega t ivos  
se  potenc ia  con  e l  marcado dec l ive  en  los  ind icadores  
soc ia les ;  nu t r ic ión ,  sa lud ,  educac ión ,  v iv ienda  y  
segur idad  públ ica .  Los  fac tores  que  inc id ie ron  sobre  
e l  índ ice  genera l  de   p rec ios  fueron:   
 
 
•  La desva lor izac ión  de l  bo l ívar ,  que  a l  encarecer  

las  impor tac iones  y  e l  pago  de  la  deuda  ex terna  
pr ivada ,  inc id ió  fuer temente  sobre  los  cos tos  de  
producc ión ,  de  gran  impacto  en  1989.  

 
•  En es te  sen t ido  conviene  ac la rar ,  aunque  no  fue  e l  

caso  en  1989 y  1990,  que  la  deprec iac ión  de  la  
moneda  puede  ac tuar  también  por  e l  l ado  de  la  
demanda .  En  Venezuela ,  e l  receptor  más  
impor tan te  de  d iv isas  es  e l  Es tado .  Cuando la  tasa  
de  cambio  aumenta ,  és te  obt iene  por  cada  dólar  
mayor  cant idad  de  bol ívares ,  los  cua les  en t ran  a  la  
economía  a  t ravés  de l  Gas to  Públ ico .  De  es ta  
manera  se  incrementa  la  ofer ta  monetar ia  y  con  
e l la  e l  n ive l  genera l  de  los  prec ios .  En  1989 e l  
gas to  públ ico  se  mater ia l izó  con  un  re t razo  de  ta l  
magni tud  que  cont r ibuyó cont ra r iamente ,  a  
res t r ing i r  la  demanda  y  a  ocas ionar  un  
“sobrea jus te”  de  la  economía .   
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En  e l  segundo semes t re  de  1990  ocur re  un  
moderado  c rec imiento  impulsado  por  e l  aumento  
inesperado  de l  ingreso  pe t ro le ro .  

 
•  La l iberac ión  de  prec ios ,  as í  como e l  aumento  en  

los  prec ios  y  ta r i fas  de l  sec tor  públ ico .  
 
•  El  aumento  en  los  sue ldos  y  sa la r ios .  
 
•  La f lex ib i l izac ión  de  las  tasas  de  in te rés ,  que  

t iene  un  e fec to  dua l  sobre  e l  n ive l  genera l  de  
prec ios .  In te reses  más  a l tos  s igni f ican  por  una  
par te ,  un  aumento  en  le  cos to  de l  c réd i to .  Pero  por  
o t ro  lado ,  cont r ibuyen  a  res t r ing i r  l a  demanda .  
És te  ú l t imo efec to  se  d io  con  mayor  énfas i s  en  
1989,  cuando las  tasas  de  in te rés  t r ip l icaron  
n ive les  an te r iores ,  desempeñando un ro l  más  
cont ro lador  que  impulsor  de  la  in f lac ión .  

 
•  Las  expec ta t ivas  de  los  empresar ios .  Es to  se  

ade lan tan  aumentando los  prec ios  de  sus  
productos  an tes  de  que  se  anuncien  of ic ia lmente  o  
se  implementen  medidas  que  a fec ten  los  prec ios .  

 
•  Las  expec ta t ivas  de  los  consumidores  sobre  

mayores  prec ios  y  desabas tec imiento ,  lo  que 
aumenta  cons iderab lemente  la  demanda  in ic ia l .  Al  
mater i a l izarse  los  aumentos  de  prec ios ,  l a  
demanda  reacc iona  cont rayéndose  de  acuerdo  a  la  
e las t ic idad  prec io  de  cada  producto .  

 
De  es ta  manera ,  e l  compor tamiento  de l  índ ice  

genera l  de  los  prec ios  en  1989 y  1990 ,  respondió  en  
mayor  medida  a l  incremento  de  los  cos tos  y  a  las  
expec ta t ivas  inf lac ionar ias  de  los  agentes  
económicos .  En  es ta  ocas ión ,  no  se  mater ia l izó  la  
in f luenc ia  de  la  demanda .  
 
 E l  índ ice  genera l  de  prec ios  es tá  fuer temente  
influido por el  comportamiento del  grupo de  al imentos 
y  bebidas ,  cuyos  prec ios  exper imentaron  en  e l  p r imer  
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año  de l  a jus te ,  un  c rec imiento  jamás  v is to  an tes  en  e l  
pa ís ,  p lan teando la  neces idad   de  recons iderar  la  
po l í t ica  agroa l imentar ia  or ig ina lmente  propues ta  en  
e l  Programa de  Ajus te  Macroeconómico .  
 
 
 
 

CUADRO 9 
VARIACIONES INTERANUALES PROMEDIOS Y VARIACIONES 

PUNTUALES (A DICIEMBRE) DE ÍNDICES DE PRECIOS AL 
CONSUMIDOR – ÁREA METROPOLITANA DE CARACAS 

(Base 1984 = 100) 
 
 

a) Variaciones interanuales promedio: 

Años Índice 
General 

Alimentos, 
Bebidas y 
Tabaco 

Vestido y 
Calzado 

Gastos 
del 

Hogar 

Gastos 
Diversos 

1985 114,4 22,4 4,8 4,2 8,7 
1986 11,6 19,2 10,4 4,8 9,6 
1987 28,1 41,5 26,7 19,4 20,1 
1988 29.5 39,9 31,0 19,9 21,8 
1989 84,5 125,8 61,0 58,3 62,2 
1990 40,7 47,2 26,9 32,5 47,3 

 
b) Variaciones puntuales a diciembre: 

Diciem  Índice 
General 

Alimentos, 
Bebidas y 
Tabaco 

Vestido 
y 

Calzado 

Gastos 
del 

Hogar 

Gastos 
Diversos 

90-87 36,5 40,0 25,7 33,7 38,9 
89-88 81,0 102,9 58,1 63,1 86,1 
88-87 35,5 52,1 35,2 22,0 19,6 
Fuente: BCV, Boletín mensual, Caracas, enero de 1991 

 
 
 
 En  1991 e l  pe l igro  inf lac ionar io  se  agudiza ,  
debido al  mayor dinamismo de la demanda interna or i -
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g inado  por  mayores  ingresos  pe t ro le ros ,  invers iones  
públ icas  en  inf raes t ruc tura  y  en  e l  sec to r  pe t ro le ro ,  
as í  como por  las  cuant iosas  invers iones  pr ivadas  en  
los  megaproyec tos .  La  consecuente  expans ión  f i sca l  y  
e l  c rec imiento  de l  empleo  impulsan  la  demanda  
in te rna ,  pres ionando los  prec ios .  Por  o t ra  par te ,  
muchas  de  las  var iab les  que  inc iden  en  los  cos tos  de  
producc ión  se  mant ienen  en  e l  per íodo:  
desvaro l izac ión  de l  bo l ívar  con  la  in te rvenc ión  de l  
BCV,  aumento  en  los  prec ios  y  ta r i fas  de  los  b ienes  y  
serv ic ios  públ icos ,  incrementos  sa lá r ia les  y  
recuperac ión  de  los  márgenes  de  benef ic io  de  los  
empresar ios .  De  ta l  manera  que  en  1991,  la  in f lac ión  
será  a l imentado por   dos  v ías :  mayores  cos tos  y  
mayor  demanda .   
 
 Debe  reca lcarse  que  e l  cont ro l  de  la  in f lac ión  
es  condic ión  ind ispensable  para  e l  éx i to  de l  
p rograma.  S i  es to  no  se  cumple ,  e l  de te r ioro  de l  
ingreso  rea l  se rá  insos ten ib le ,  d i f íc i lmente  se  harán   
pos i t ivas   l as  tasas  de  in te rés ,  l as  expor tac iones  
perderán  compet i t iv idad  en  e l  ex ter ior  por  esca lada  
in te rna   de  prec ios  y  las  pres iones  soc ia les   
p resentarán  ta l  magni tud  que  e l  p rograma económico  
se  verá  amenazado.  
 

7.2 El crecimiento de la economía 
 

E l  s ign i f icado  de  c rec imiento  exper imentado  
por  la  economía  venezolana  en  1989 se  expl ica  por  
los  notables  a jus tes  que  acompañan la  reor ien tac ión  
de  toda  la  ac t iv idad  product iva .  La  ca ída  de l  8 ,3% en  
e l  PIB se  or ig inó  en  e l  compor tamiento  de  la  
ac t iv idad  no  pe t ro lera ,  que  no  pudo ser  compensada  
por  e l  sec tor  pe t ro le ro .  Es te  ú l t imo se  recuperó  
sus tanc ia lmente  en  e l  segundo semes t re  de  1990,  
impulsando  también  e l  res to  de  la  economía ,  e  
inc id iendo en  un  crec imiento  es t imado in ic ia lmente  
por  e l  BCV en  4 ,4%.  
 
Las  c i f ras  presentadas  por  e l  Banco  Cent ra l  de  
Venezuela  para  1990 mues t ran  un  avance  en  la  ac t iv i -  
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CUADRO 10 
TASA DE CRECIMIENTO DEL PRODUCTO INTERNO BRUTO 

Precios constantes (Base 1984) 
 

 1988 1989 1990 
Actividades Petroleras:  8,0 1,2 8,5 

Actividades no Petroleras 
 

5,7 

 

-9,4 

 

3,5 

Productores de Bienes 5,2 -14,2 3,9 
   Agricultura………………… 4,6 -5,1 -1,3 
   Minería …………………… 26,4 -3,7 -0,7 
   Manufactura ……………… 3,4 -14,5 5,0 
   Electricidad y Agua ……… 7,4 ,1,5 2,6 
    Construcción ……………. 7,9 -27,1 7,6 

 
Productores de Servicios 6,1 -6,9 * 
          Comercio, restaurantes  y 
hoteles…………………. 

5,4 -18,1 * 

           Transporte, almacén y 
comunicaciones………… 

9,8 -10,1 * 

           Establecimientos  financieros, 
seguros,   etc. ………….. 

12,0 -11,2 23,2 

           Servicios comunales, soc. 
personales …………….. 

7,3 0,6 3,6 

            Productoras de serv. Priv.  
No  Lucrativas ……….. 

3,5 -1,3 * 

            Gobierno general…………….. 4,6 4,6 5,1 
 

Total  5,8 -8,3 4,4 
* Información no disponible    

Fuente:  Banco Central de Venezuela, “Declaración de  
fin de año del Presidente  del BVC”, El  
Universal, 28-12-90. 

               Banco Central de Venezuela, Informe económico  
1989, Caracas 1990. 
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dad  no  pe t ro le ra ,  dent ro  de  la  cua l  resa l tan  
d i fe renc ias  sec tor ia les .  Es  notab le  la  expans ión  
exper imen tada  por  los  es tab lec imientos  f inanc ieros  y  
seguros  (23 ,2%)  en  donde  predominan  la  ac t iv idad  de  
orden  especula t ivo  y  e l  benef ic io  ob ten ido  por  la  
compra  de  bonos  cero  cupón.  
 
 E l  c rec imiento  de l  5% en  la  ac t iv idad  
manufac tu rera  es  or ig inado en  par te  por  e l  aumento  
de  las  expor tac iones  no  pe t ro le ras  en  e l  p r imer  
semes t re ,  impulsadas  por  e l  incent ivo  f i sca l  en  forma 
de  bonos  de  expor tac ión  y  una  tasa  de  cambio  
favorable .  Es tos  dos  e lementos  d isminuyen su  
impor tanc ia  en  la  segunda  mi tad  de l  año  y  con  e l los  
se  reducen  drás t icamente  las  expor tac iones  no  
pe t ro le ras .  S in  embargo ,  e l  rumbo pos i t ivo  de  los  
ingresos  pe t ro le ros  en  ese  l apso ,  a r ras t ra  también  a  la  
indus t r ia  manufac tu rera .  Por  o t ra  par te  la  agr icu l tura  
aún  se  mues t ra  depr imida  y  hay  d iscrepancias  en t re  e l  
sec tor  pr ivado  y  públ ico  en  cuanto  a  la  verac idad  de  
las  c i f ras ,  espec ia lmente  en  e l  sec tor  cons t rucc ión ,  
que  presen ta  un  empuje  impor tan te .  En  1991 se  
espera  una  tasa  de  c rec imiento  de l  PIB más  e levada  
debido  a l  repunte  de  la  demanda ,  por  las  razones  
an tes  menc ionadas .  
 

7.3 El mercado financiero 
 
 La  l iberac ión  de las  tasas  de  in te rés ,  
concer tada  por   e l  Banco  Cent ra l ,  logró  que  se  
e levara  e l  ahorro  y  a  la  par  se  d isminuyera  la  
ac t iv idad  cred i t ic ia .  La  es t ruc tura  de  depós i tos  la  
públ ico  se  ha  modi f icado  respec to  a  los  años  
an ter iores  a  1988,  a l  d i sminui rse  sus tanc ia lmente  la  
par t ic ipac ión  de  los  depós i tos  a  la  v i s ta ,  mient ras  
aumenta  la  proporc ión  de  los  depós i tos  a  p lazo .  
 
 Al  incrementarse  los  depós i tos  a  p lazo  y  o tor -
garse  menos  c rédi tos  como consecuencia  de  las  a l tas  
tasas  de  in te rés  v igentes  en  e l  mercado,  se  generó  un  
excedente  de  reservas  en  poder  de  la  banca  que  fác i l -
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mente  podr ía  d i r ig i r se  hac ia  e l  mercado  cambiar io  en  
búsqueda   de  dólares  pres ionando la  tasa  de  cambio .  
 

CUADRO 11 
ESTRUCTURA DE DEPÓSITOS AL PÚBLICO 

Porcentajes 
 

 1988 1989 1990 

A la vista 46 33 23 
Ahorro  28 26 29 
A plazo  26 41 48 
    

Total  100 100 100 

Fuente:  Tobías Nobregas, (Grupo Consolidado), “Estu-                     
dio sobre la Banca privada”. El Univer-                  
sal, 6-2-90. 
BCV, “se duplicó flujo neto de las captacio-               
nes del sistema bancario”. El Universal,                       
31-12-90. p. 2-1. 

 
 
 

 Con e l  f in  de  neut ra l izar  es ta  cor r ien te ,  e l  
Banco  Cent ra l  ac t ivó  su  mesa  de  d inero  con  tasas  de  
in te rés  has ta  de l  45% en  1989 y  que  luego  
d isminuyeron  en  1990 .  Adic iona lmente  e l  BCV 
emi t ió  bonos  para  ser  co locados  a  descuento  (cero  
cupón) ,  con  un  rendimiento  super ior  a  o t ros  
ins t rumentos  de  captac ión  bancar ia .  De  es ta  manera  
se  e fec tuó  una  t ransferenc ia  de  u t i l idades  de l  BCV 
hac ia  la  banca ,  lo  que  no  podía  mantenerse  duran te  
mucho t iempo.  Por  o t ra  par te ,  se  manten ían  tasas  de  
in te rés  a r t i f ic ia lmente  e levadas  lo  que  cont rad ice  e l  
ob je t ivo  de  pol í t ica  económica  de  que  sean  
de terminadas  por  e l  l ib re  juego  de  las  fuerzas  de l  
mercado .  

 

 La colocación de los bonos cero cupón y la mesa 
de dinero consti tuyen instrumentos importantes dentro 
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de  la  pol í t ica  monetar ia  res t r i c t iva  ap l i cada  por  e l  
BCV,  a  un  cos to  muy a l to .  En  ambos  casos  se  l leva  a  
cabo  una  t ransferenc ia  ne ta  de  u t i l idades  por  par te  
de l  o rganismo emisor ,  per jud icando e l  
func ionamiento  de l  Fondo Espec ia l  Hipotecar io  que  
se  sus ten ta  prec isamente  en  es tas  u t i l idades .  
 
 En  1990 s iguió  presente  la  tendencia  hac ia  las  
co locac iones  ren t i s tas  en  e l  mercado monetar io ,   más  
ren tab les  y  menos  r iesgosas  que  las  invers iones  
product ivas ,  deses t imuladas   por  e l  impor tan te  
c rec imiento  de l  n ive l  genera l  de  los  prec ios .  
 
 La  u t i l idad  reg is t rada  por  las  ins t i tuc iones  
f inanc ieras  en  ese  ú l t imo año  se  acercó  a  los  12 .000  
mi l lones  de   bo l ívares ,  fundamenta lmente  como 
producto  de  las  invers iones  en  va lores ,  en  espec ia l  
bonos  de l  Es tado  (Cero  cupón,  le t ras ,  e tc . )  y  
acc iones .  
 

7.4  El problema agroalimentario 
 
La cenicienta del  plan de ajustes macroeconómi-

cos  en  1989 y  1990 fue  la  Agr icu l tura .  Se  h izo  
necesar io  que  la  economía  exper imentara  con  
sever idad  las  consecuencias  de  es te  descuido ,  
re f le jadas  en  e l  a la rmante  c rec imiento  de l  índ ice  de  
prec ios ,  para  e l  equipo  económico  de l  gobierno  
recons iderara  su  pos ic ión  en  torno  a  es te  sec tor .   
 
 La  información  suminis t rada  por  la  Cámara  
Venezolana   de  la  Indus t r ia  de  Al imentos ,  ind ica  que  
la  producc ión  agr íco la   vege ta l  d i sminuyó  
aprec iab lemente  en  1989 y  en  menor  grado  en  1990.  
Es te  resu l tado  se  or ig inó  en  par te  por  la  la rga  sequ ía  
exper imen tada  en  ese  pr imer  año ,  pero  la  causa  
fundamenta l  fue  la  d i sminución  de  la  ren tab i l idad  
como resu l tado  de la  ap l icac ión  de  las  med idas  
económicas .  
 

 En  efec to ,  e l  d i f íc i l  acceso  a  las  fuentes  de   
f inanc iamiento ,  los  e levados  cos tos  de  producc ión ,   
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espec ia lmente  a  a l imentos  concent rados ,  fe r t i l i zan tes  
y  cos to  de l  c réd i to ,  y  la  ausenc ia   de  una  adecuada  
pol í t ica  de  prec ios ,  fueron  var iab les  que  impactaron  
negat ivamente  a l  sec tor  agr íco la ,  en  e l  p r imer  b ien io  
de l  a jus te 2 8 .  
 
 También   la  indus t r ia  a l iment ic ia  fue   
p rofundamente  a fec tada ,  con  e l  agravante  de  tener  
que  enf ren tar  un  descenso  sus tanc ia l  de l  consumo.  A 
pesar  de  que  la  d i sminución  de  la  demanda  desa l ien ta  
la  in f lac ión ,  la  pres ión  por  e l  l ado  de  los  cos tos  fue  
de  ta l  magni tud ,  que  e l  índ ice  de  prec ios  l l egó  a  
dupl icar  en  1989 la  c i f ra  más  a l ta  que  se  haya  dado 
en  Venezuela  en  la  década  de  los  ochenta .  
 

La     p roporc ión     de l     ingreso    des t inada     a   
comprar    a l imentos     es   un    ind icador   de   pobreza   
y    de   los    p roblemas     soc ia les    que    aquel la    
o r ig ina .    Mient ras    los    ingresos    sean   mas    ba jos ,    
mayor     es    l a    p roporc ión  que    se    des t ina    a     
a l imentac ión .   La    in f luenc ia    de l    gas to    en    
a l imentos    es    dec is iva     en    los    sec tores    de     
menores     ingresos ,    en   donde    l a     s i tuac ión   
nu t r ic iona l    es    verdaderamente    c r i t ica .  
 
 

Por  o t ra  par te ,  desde  1984,  e l  índ ice  de  prec ios  
en  e l  g rupo  de  a l imentos ,  bebidas  y  tabaco  ha 
superado  e l  índ ice  genera l  de  prec ios  a l  consumidor .  
Concre tamente  en   1989,   e l  compor tamiento  de  és te  
ú l t imo fue  poderosamente  marcado  por  e l  p rec io  de  
los  a l imentos .  De  es ta  manera ,  cua lquier  es t ra teg ia  
an t i - f lac ionar ia  que  se  d iseñe  para  e l  pa ís  debe  tomar  
muy  en  cuenta  e l  sec tor  agroa l imentar io .  

 
Ante  es te  panorama,  la  es t ra teg ia  a  segui r  

cons is t i r ía  en  hacer  ren tab le  la  ac t iv idad  agr íco la ,  
complementando e l  p rograma de  subs id ios  d i rec tos  a l  
consumidor ,  con  subs id ios  d i rec tos  a l  p roductor ,  
como sucede  en  lo  pa íses  donde  se  ha  ap l icado  e l  
p lan  de  a jus tes  conformado por  le  FMI,  e l  sec to r  
agr íco la  ha  s ido  e l  más  a fec tado .  En  cont rapos ic ión  
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los  pa íses  más  avanzados  mant ienen  un  a l to  grado  de  
pro tecc ión  a  la  agr icu l tura .  

 
 

7.5 Presupuesto 1989 y 1990 
 

Como consecuencia  de  la  ap l icac ión  de  las  nuevas  
medidas  económicas ,  e l  p resupues to  de l  sec tor  
públ ico  consol idado para  1989 se  e levo  a  309 .248 
mi l lones  de  bol ívares ,  f ren te  a  una  es t imación  in ic ia l  
de  183.000 mi l lones  de  bol ívares .  La  deva luac ión  de l  
bo l ívar ,  e l  aumento  de  los  prec ios  en  los  b ienes  y  
serv ic ios  que  of rece   e l  sec tor  públ ico ,  mayores  
impues tos ,  espec ia lmente  sobre  l icores  y  c igar r i l los  y  
los  nuevos  a ranceles ,  fueron  e lementos  que  
propulsaron  los  ingresos  f i sca les 2 9 .  
 
 A f ines  de  1989,  e l  déf ic i t  de l  sec tor  públ ico  
d isminuyó de  manera  s ign i f ica t iva .  Fue  as í  que  e l  
sec tor  públ ico  consol idado  res t r ing ido  (Gobierno  
Cent ra l ,  FVI ,  PDVSA,  FOGADE,  FICAN,  IVSS y  
empresas  públ icas  no  f inanc ieras ) ,  p resentó  un  déf ic i t  
de l  1 ,1% de l  PIB,  mucho menor  que  e l  8 ,6% de l  PIB 
en  e l  año  precedente .  La  modi f icac ión  de l  t ipo  de  
cambio ,  as í  como e l  va lor  más  a l to  de  las  
expor tac iones  pe t ro le ras ,  o r ig inaron  un  aumento  en  
los  ingresos  cor r ien tes .  Por  o t ra  par te ,  e l  gas to  
e fec t ivo  fue  menor  que  e l  p lan i f icado .  En  es te  ú l t imo 
sent ido ,  se  h ic ie ron  presentes  los  re t rasos  que  
normalmente  incur re  la  po l í t ica  económica :  en  e l  
d iagnós t ico  de l  p roblema,  las  dec is iones  que  se  han 
de  tomar  y  la  implementac ión  de  las  medidas .  Es tos  
re t rasos  inc id ieron  en  e l  “sobrea jus te”    de  la  
economía  en  1989,   p rofundizando la  reces ión .  
 
 En  1990,  e l  ingreso  pe t ro le ro  representó  más  
de l  80% del  p resupues to ,  deb ido  a l  aumento  de  pre-
c ios  y  vo lumen de l  pe t ró leo expor tado  por  Venezuela ,  
como respues ta  a l  p roblema p lan teado  en  e l  Gol fo  
Pérs ico  en t re  dos  pa íses ,  I rak  y  Kuwai t ,  y  que  luego  
se  convi r t ió  en  un  grave  conf l ic to  de  orden  in te rna-
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c iona l .  De  es ta  manera  aumentó  la  vulnerabi l idad  
f i sca l  de l  pa ís  an te  acontec imientos  ex ternos ,  t an tas  
veces  denunciada  s in  que  ex is ta  una verdadera  
voluntad  pol í t ica  para  poner  en  prác t ica  medidas  que  
d isminuyan es ta  dependencia .  E l  a jus te  f i sca l  ha  s ido  
fác i l  y  la  re forma f i sca l  se  ha  a t rasado.  Por  o t ra  
par te ,  l a  “ f lo tac ión  suc ia”  de l  bo l ívar  y  su  
desva lor izac ión  f ren te  a l  dó lar  ba jo  la  in te rvención   
de l  BCV,  ha  s ido  u t i l i zada  repe t idamente  por  e l  
Es tado  como un  med io  para  en jugar  e l  déf ic i t .  Con e l  
agravante  de  que  a l imenta  l a  in f lac ión  y  encarece  e l  
pago  de  la  deuda  ex terna ,  lo  que  impl ica  un  gas to  
cada  vez  mayor .  
 
 Para  1991,  e l  p resupues to  aprobado   por     e l    
congreso    nac iona l    fue    de    713 .000     mi l lones     
de    bo l ívares ,   p rev iéndose   una    b recha    f i sca l     
de    t a l    magni tud    que    cont inuara    l a     
manipulac ión     de l     dó lar    y     se    pondrá    en     
pe l igro    e l     l l amado    fondo    de     es t ab i l izac ión   
macroeconómica .    
 
7.  6   EL Fondo de  Estabi l izac ión Macroeconómica  

 
                     A ra íz  de l  conf l ic to  en  e l  go l fo     
pérs ico  cuando en  agos to  de  1990  I rak  invadió    y    se    
anexo  e l  es tado  de  Kuwai t ,  los    ingresos  pe t ro le ros    
se   incrementaron  de  ta l  manera   que  sus  e fec tos    
sobre  la  economía  venezolana  ser ian  per judic ia les :      
exagerado  expans ión  de l  gas to  publ icas ,   
recrudec imiento   de  la  inf lac ión  y  e l  f racaso  de l     
p rograma  económico .  Ante   es te  panorama se     
dec id ió  represar  par te  de l  f lu jo  de  d iv isas ,    
decre tándose  en   d ic iembre  de  ese  año ,  la  c reac ión      
de l  Fondo de  Es tab i l izac ión    Macroeconómico  3 0  .    
 
          En  es te  sen t ido ,  las   empresas  pe t ro le ras     
cons t i tuyeron  en  moneda  nac iona l  equiva len te  aprox . -
madamente  a  1 .200  mi l lones  de  dólares ,  una  cuenta  
espec ia l  adminis t rada  por  e l  BCV,  l lamada:  “Cuenta  
del  Fondo de Estabil ización Macroeconómica”.  En 1991 
se  in tegrará  t r imes t ra lmente  a l  Fondo todo  ingreso  de 
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d iv isas  proveniente  de  expor tac iones  pe t ro le ras ,  
super ior  a  19  dólares  e l  bar r i l  y  1 .900.000  bar r i les  
d ia r ios  que  expor tac ión ,  es  dec i r  los  ingresos  
pe t ro le ros  que  excedan  e l  p romedio  de  13 .556  
mi l lones  de  dólares  a l  año .  

 
 Las  c i f ras  son  acumula t ivas  y  su je tas  a  
rev is ión  cada  t res  meses .  Su  uso  es tá  l imi tado  só lo  a  
t res  f ines ,  sa lvo  que la  pres ión  f i sca l  y  pol í t ica  sea  
ta l  que  se  modi f ique  e l  decre to  or ig ina l :  
 
111 ...    Podrá   u t i l i zarse  e l  25% del  sa ldo  acumulado só lo  

en  dos  casos :   
 

a )  Cuando los  prec ios  de l  pe t ró leo  se  s i túen  por  
deba jo  de  los  parámet ros  es tab lec idos  en  
cuanto  a  prec ios  de  producc ión .  

 
b )  Cuando aumente  los  cos tos  opera t ivos  

asoc iados  a  las  invers iones  de  la  indus t r ia  
pe t ro le ra .  

 
222 ...    en  e l  caso  de  ca tás t ro fes  na tura les .  
 
 

7.7 La Balanza de Pagos 
 
 La  presencia  de  una  tasa  única  y  l ib re  de  
cambio  mucho mayor  que  la  que ex is t ía  en  e l  mercado  
cont ro lado a  pr inc ip ios  de  1989,  as í  como la  
expec ta t iva  de  un  menor  c rec imiento  económico  y  a  
cor to  p lazo  se  t radujo  en  menores  impor tac iones  y  un  
aumento  en  las  expor tac iones  no  t rad ic iona les  a  lo  
la rgo  de  ese  año .  

 
 Por  o t ra  par te ,  los  pagos  de  in te reses  por  
concepto de deuda pública,  correspondientes al  últ imo 
t r imes t re  de  1989,  fueron  d i fe r idos .  Todos  es tos  
fac tores  cont r ibuyeron  a  d i sminui r  en  1989 e l  e levado 
déf ic i t  en  e l  sec tor  ex terno ,  e l  cua l  se  convi r t ió  en  
superávi t  en  1990,  por  e l  f lu jo  inesperado  de  las  
d iv isas  pe t ro le ras  en  e l  segundo semes t re .  En  ese  año  
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la  ba lanza  g loba l   tuvo  un compor tamiento  mas  
sa t i s fac tor io  a l  generarse  un  superáv i t  de  cas i  4 .000  
mi l lones  de  dólares ,  a  pesar  de  que  la  cuenta  de  
capi ta l  no  monetar io  presentó  un  déf ic i t  de  s imi lar  
magni tud .  
 
 E l  anuncio  of ic ia l  rea l izado  a  pr inc ip ios  de  
1989 de  que  aumentar ían  las  impor tac iones  con  e l  f in  
de  “promover  un  c rec imiento  no  in f lac ionar io  y  
es t imular  l as  invers iones” ,  no  tuvo  lugar  en  1989 n i  
en  1990 por  d iversas  razones .  
 
 En  pr imer  lugar ,  se  es tab lece  la  comparac ión  
con  un  año  a t íp ico ,  1988.      e l  g ran  ascenso  de  las  
impor tac iones  que  tuvo  lugar  en  es te  ú l t imo año ,  fue  
causado só lo  parc ia lmente  por  e l  c rec imiento  de l  
PIB.  Ot ras  razones  fueron  de terminantes :  l a  economía  
de l  vo to  en  un  año  e lec tora l ,  l as  expec ta t ivas  de  
devaluac ión ,  y  una  sus tanc ia l  sobrefac turac ión  
es t imada  en  unos  dos  mi l  mi l lones  de  dólares .  
 
 En  segundo lugar ,  e l  aprec iab le  aumento  en  e l  
margen  de  deprec iac ión  de l  bol ívar  con  respec to  a l  
dó la r  contro lado  de  1988 compensó  con  c reces  la  
reducc ión  arance la r ia ,  lo  que  h izo  más  cos tosas  l as  
impor tac iones  y  por  lo  tan to  las  deses t imularon .  Por  
o t ra  par te ,  es  len ta  la  respues ta  de  la  invers ión  
pr ivada  an te  las  nuevas  medidas  y  depende  de  la  
conf ianza  que  e l  p lan  propues to  insp i re  en  los  
empresar ios .  
 
 Un te rcer  e lemento ,  no  por  e l lo  menos  
impor tan te ,  se  re f ie re  a  l a  re lac ión  d i rec ta  que  ex is te  
en t re  impor tac iones  y  c rec imiento  de l  p roducto .  S i  
és te  d i sminuye ,  permaneciendo o t ros  fac tores  
cons tan tes ,  l as  impor tac iones  también  lo  hacen .  En  
caso  cont rar io ,  l as  impor tac iones  aumentan .  Ot ras  
var iab les  pueden  modi f icar  e l  cuadro ,  como sucedió  
en  1990 por  la  in f luenc ia  de  la  tasa  de  cambio .  
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 La  información  de l  Ins t i tu to  de  Comerc io  
Exter ior  para  1989 y  1990 ind ica  que  las  
impor tac iones  d i sminuyeron en  412% y  17% 
respec t ivamente ,  y  que  las  expor tac iones  aumentaron  
en  un  29% y  15% en  esos  años .  Es  in te resan te  
observar  e l  compor tamiento  de  las  expor tac iones  no  
pe t ro le ras ,  l as  cua les  se  expandieron  notab lemente  
(52 ,4%)  en  e l  p r imer  año ,  en  un  proceso  empañado  
por  e l  f raude  comet ido  con  los  bonos  de  expor tac ión,  
para  luego  exper imentar  en  e l  segundo año  un 
crec imiento  muy  pequeño (5 ,4%) 3 1 .  
 
 E l  aumento  reg is t rado  en  las  expor tac iones  no  
t rad ic iona les  se  debe  fundamenta lmente  a  las  ventas  
de  oro ,  y  en  menor  esca la  a  los  en la tados ,  pescados ,  
manufac tu ras  y  madera .  También  las  expor tac iones  
pe t ro le ras  c rec ie ron  con  respec to  a  1988,  debido a  
mayores  prec ios  promedios  de  rea l izac ión  y  a  un  
incremento  en  e l  vo lumen expor tado .  Es  in te resan te  
hacer  notar ,  que  mient ras  Venezuela  t ra ta  de  
l ibera l izar  su  comerc io  in te rnac ional ,  los  pa íses  
indus t r ia l izados ,  que  son  nues t ros  mejo res  c l ien tes   
rea les  y  potenc ia les ,  c ie r ran  sus  f ronteras ,  como b ien  
lo  demues t ran  los  es tudios  rea l izados  por  e l  Banco  
Mundia l  3 2 .  
 

7.8 Las Cartas de Crédito 
 

Un fac tor  de  per turbac ión  en  la  ap l icac ión  de l  
nuevo programa económico  lo  cons t i tuyeron  las  
car tas  de  c réd i to  vencidas ,  por  6 .800  mi l lones  dó lares  
para  e l  p r imer  semes t re  de  1989.  es tas  car tas  de  
c réd i to  se  conced ieron  para  las  impor tac iones  
e fec tuadas  en  1988 a  una  tas  de  cambio  de  Bs .  14 ,50  
por  dó lar  y  un  pequeño porcenta je  a  bol ívares  7 ,50  
por  dólar .  

 
Con la  nueva  par idad de l  bo l ívar ,  l a  d i fe renc ia  

cambiar ia  ten ía  que  ser  cance lada ,  b ien  por  e l  Banco 
Cent ra l  o  b ien  por  los  impor tadores .  Se  op tó  en tonces  
por  buscar  una  so luc ión  in te rmedia .  
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Con ta l  f in  se  d i s t inguieron t res  grupos .  E l  
pr imero  de  e l los  se  cancelar ía  en  su  to ta l idad  y  
cor respondía  a  las  car tas  de  c réd i to  venc idas ,  
re fe r idas  a  productos  que  ingresaron  a l  pa ís  y  se  
u t i l i zaron  an tes  de l  30  e  mayo de  1988.  

 
En  e l  segundo grupo se  ubicaron  las  car tas  de  

c réd i to  re fer idas  a  impor tac iones  que  se  
nac iona l izaron  a  par t i r  de  jun io  de  1988 y  has ta  
noviembre  de l  mismo año ,  a  las  cua les  se  reduci r ía  la  
tasa  de  cambio  garant izada  en  un  sex to  por  mes .  E l  
te rcero  lo  cons t i tuyeron  las  impor tac iones  
nac iona l izadas  a  par t i r  de l  p r imero  de  noviembre  de  
1988,  las  cua les  se r ian  cance ladas  a  la  tasa  de  cambio  
uni f icada  de l  mercado 3 3 .  

 
E l  Es tado  no  es taba  en  capacidad  de  asumir  

toda  la  pérd ida  cambiar ia  que  representaba  unos  
100 .000  mi l lones  de  bol ívares ,  porque  e l  déf ic i t  
f i sca l  se  po tenc iar ía  y  pondr ía  en  pe l igro  todo  e l  p lan  
de  a jus te .  E l  Fondo  Monetar io  In te rnac iona l  y  e l  
Banco  Mundia l  d i spues tos  a  o torgar  recursos  para  
for ta lecer  las  reservas  in te rnac ionales  de l  pa ís ,  en  
pr inc ip io  se  oponían  a  que  cua lquier  monto  de  e l lo  
fuera  des t inado a  cance lar  car tas  de  c réd i to  a  un  t ipo  
de  cambio  d is t in to  a  e l  que  f i ja ra  e l  mercado.  S in  
embargo  se  l l egó  a  una  so luc ión  in termedia  de  
manera  de  compar t i r  l a  cara  en t re  e l  Es tado  y  la  
Empresas .  

 
La  cance lac ión  de  obl igac iones  por  concepto  

de  car tas  de  c réd i to  venc idas  (4 .500 mi l lones  de  
US$) ,  cons t i tuyó  un  pesado las t re  sobre  la  cuenta  
capi ta l  l a  cua l  cer ró  en  1989 con  un  e levado déf ic i t .  

 
 

7.9  La Deuda Externa 
 

El  éx i to  de l  p lan  de  a jus te  depende ,  en t re   
o t ros  fac tores ,  de l  monto  en  que  se  reduzca  e fec t iva-
mente  la  deuda  ex terna .  Las  negociac iones  marcharon  
tan  len tamente  que  para  d ic iembre  de  1989  aún  no  
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exis t ían  propos ic iones  concre tas ;  sa lvo  la  ex igencia  
de  la  banca  in te rnac ional  a l  pa ís  que  se  pus iera  la  d ía  
con  los  in te reses  o  no  habr ía  conversac iones .  E l  
proceso  de  rees t ruc turac ión  de l  80% de  las  acreencias  
ex ternas  de  Venezue la ,  cu lminó  exac tamente  un  año  
después ,  de  modo que  para  1991,  e l  se rv ic io  de  la  
deuda  ex terna  representa  un  15% de  sus  
expor tac iones .  Ot ro  punto  impor tan te  lo  cons t i tuyó la  
consecución  de  d inero  f resco ,  espec ia lmente  
provenien te  de l  FMI y  BID.  

 
En  1989 ingresaron  recursos  ex te rnos  por  un  

monto   de  2 .917  mi l lones  de  dó lares ,  de  los  cua les ,  
2 .612  mi l lones  cor respondieron a l  f inanc iamiento  de  
la  ba lanza  de  pagos  por  par te  de  organismos  
mul t i la t e ra les  que  apoyaban  e l  p rograma de  a jus te .  
En  1990 la  deuda  ex terna  venezolana  se  s i tuó  en  
27 .000  mi l lones  de  dólares  d i sminuyendo  en  apenas  
10% con la  rees t ruc turac ión ,  a  24 .500 mi l lones  de  
dólares .  

 
En  cuanto  a l  se rv ic io  de  la  deuda ,  es  a l l í  donde 

se  aprec ia  una  mayor  reducc ión  espec ia lmente  por  la  
emis ión  de  bonos  cero  cupón a  t re in ta  años  de  p lazo ,  
que  só lo  requieren  pagos  de  in te reses ,  los  cua les  
d isminuyeron  aprec iab lemente  en  todas  las  
modal idades  contempladas  en  la  negociac ión .  

 
Es to  demues t ra  que  en  rea l idad  la  deuda  

ex terna  venezolana  es  una  deuda  e te rna .  Cord ip lan  ha  
informado  que  habrá  un  endeudamiento  ad ic iona l  de  
más  de   12  mi l  mi l lones  de  dólares  en  los  c inco  años  
de  gobierno .  Al  mismo t iempo  se  a f i rma que  a l  f ina l  
de l  per íodo  la  deuda  ex terna  será  de  25 .000  mi l lones  
de  dólares .  Las  c i f ras  son  cont rad ic tor ias ,  pero  lo  
c ie r to  es  que  la  deuda  permanece .  El  pa ís  es tá  dent ro  
de  un  c i rcu lo  v ic ioso :  se  endeuda  y  como no puede  
para  se  vue lve  a  endeudar  para  pagar  las  deudas  
cont ra ídas  an ter iormente  y  as í  suces ivamente 3 5 .  

 
El  plan Brandy,  si  bien ofreció  una nueva al ter-

nativa,  al  proponer que se condonara la tercera parte  
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de  la  deuda  ex terna  de  los  pa íses  la t inoamer icanos ,  
no  produjo  resu l tados  concre tos  con  la  banca  
in te rnac ional .  Por  o t ra  par te ,  en  e l  mercado  
secundar io ,  es ta  deuda  se  compra  muy  por  debajo  de  
su  va lor .  En  e l  caso  venezolano  un  dólar  de  deuda  se  
adqui r ía  por  t re in ta  y  cua t ro  cént imos  para  d ic iembre  
de  1989,  un  año  más  ta rde  en  d ic iembre  de  1990,  su  
va lor  en  e l  mercado  secundar io  e ra  de  49  cént imos .  
Es ta  es  una  de  las  razones  que  los  deudores  
esgr imieron  a l  so l ic i ta r  un  porcenta je  de  condonac ión 
más  a l to ,  p ropos ic ión  que  encont ró  f i rme res i s tenc ia  
en  la  banca  in te rnac ional ,  espec ia lmente  en  e l  caso  
venezolano  en  1990 ,  cuando e l  pa ís  mejoro  su  
pos ic ión  en  e l  mercado  pe t ro le ro  in te rnac iona l .   

 
Como  re fe renc ia ,  dent ro  de l  p lan  Brandy ,  

México  logro  a  pr inc ip ios  de  1990,  una  d i sminuc ión  
de  7 .000  mi l lones  de  dólares  sobre  e l  to ta l  de  su  
deuda  ex terna  de  aproximadamente  48 .500  mi l lones  
de  dólares .  Es ta  c i f ra  represen ta  bas tan te  menos  de l  
t re in ta  por  c ien to  propues to  in ic ia lmente .  En  v is ta  de  
e l lo  Venezuela  só lo  podía  asp i ra r  a  una  pequeña  
reducc ión  de  su  deuda ,  como efec t ivamente  ocur r ió ,  
muy  le jos  de l  t an  anunciado  50% en  1989.  

 
En  re lac ión  a  la  deuda  pr ivada  ex terna ,  es tá  fue  

reconocida  parc ia lmente  por  e l  Gobierno  a  la  par idad  
preferenc ia l  de  Bs .  12  por  dólar .  Para  los  c réd i tos  o  
infer iores  a  10  mi l lones  de  dólares ,  se  o torgará  a  los  
deudores  d iv isas  por  e l  35% del  monto .  S i  l a  deuda  es  
super ior ,  se  les  concederá  e l  70% del  capi ta l  
adeudado a  t ravés  de  bonos  en  d iv isas ,  pagadero  en  
20  años  a l  4% de  in te rés .  
 
 

7.10 Tasa de cambio única, libre y flotante 
 
La  adopción  de  una  tasa  de  cambio  única ,  l ib re  

y  f lo tan te   es  una  de  las  medidas  por  medio  de  las  
cua les  se  t ra ta  de  conduci r  a l  pa ís  hac ia  un  equi l ibr io  
en  su  sec tor  ex te rno .  E l  mecanismo adoptado  e l               
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14  de  marzo  de  1989 ,  cons is t ió  en  e l  es tab lec imiento  
de  una  ba lanza  en  torno  a  la  tasa  cambiar ia ,  con  l a  
in te rvención  de l  Banco  Cent ra l  cuando los  va lores  se  
desvíen  en  los  l ími tes  es tab lec idos .  De  es ta  manera  
se  conforma una  “f lo tac ión  suc ia” ,  en  donde  no  
operan  las  fuerzas  de l  mercado con  to ta l  l iber tad .  

 
E l  BCV propuso  in ic ia lmente  uni f icar  la  tasa  

de  cambio  en  torno  a l  n ive l  que  es tab lec ía  e l  mercado  
l ib re  para  e l  momento  de  adoptar  la  dec is ión .  As í  se  
deses t imularon  las  impor tac iones  y  se  redujo  e l  
impacto  sobre  la    ba lanza     de    pagos ,    aunque   su   
inc idenc ia    en  un  n ive l  mayor  de  prec ios  resu l to  ser  
ev idente .  

 
E l  va lor  a  par t i r  de l  cua l  comenzó a  f lo ta r  la  tasa  

de  cambio  fue  es tab lec ido  en  39  Bs /$ ,  que  e ra  e l  que  
reg ía  en  e l  mercado l ibre  para  la  fecha .  Se  tomó como 
referenc ia  es ta  c i f ra ,  ya  que  s i  se  in ic iaba  la  
f lo tac ión  con  un  va lor  menor ,  se  d i sparar ía  la  
demanda  de  dólares  de  ta l  manera  que  hubiera  hecho 
insuf ic ien te  la  ofer ta  ex is ten te  agotando aún  más  las  
ex iguas  reservas  in te rnac ionales .  

 
E l  t ipo  de  cambio  mantuvo una  re la t iva  es tab i l idad  

durante  1989 y  1990.  es to  se  logró  debido a  una  ser ie  
de  fac tores ,  en t re  los  cua les  des tacan  los  s iguientes :  

-  La in te rvención  de l  Banco  cent ra l .  
-  El  poco  d inamismo de  las  impor tac iones .  
-  Los  créd i tos  obten idos .  
-  El  menor  monto  a  pagar  en  1990 por  car tas  de  

c réd i to  a t rasadas ,  en  comparac ión  a l  año  an ter ior .  
-  El  f lu jo  de  ingresos  pe t ro le ros  ad ic iona les  y  las  

perspec t ivas  opt imis tas  en  cuanto  a  la  evoluc ión  
de l  mercado  pe t ro le ro  in te rnac iona l ,  
espec ia lmente  en  e l  segundo semes t re  de  1990,  a  
ra íz  de l  conf l ic to  or ig inado  en  e l  Gol fo   Pérs ico  
por  la  invas ión  de  Kuwai t  por  par te  de  I rak .  
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7.11 La Política Social 
 

Es te  es  un  aspec to  esenc ia l  de l  p lan ,  que  debió  
implementarse  con  mayor  ce le r idad  con  e l  f in  de  
a tenuar  e l  impacto  de  las  medidas  sobre  la  poblac ión.  
El  aumento  de  los  sa la r ios  decre tado  en  1989 además  
de  que  no  compensó  la  in f lac ión ,  se  h izo  con  un 
re t raso  que  or ig inó pro tes tas  d i f íc i les  de  manejar   y  
de  o lv idar  en  la  h i s tor ia  económica  y  pol í t i ca  de l  
pa ís .  E l  a l za  en  e l  p rec io  de  l a  gasol ina  y  en  e l  cos to  
de l  t ranspor te  fue  e l  de tonante  de  la  insa t i s facc ión 
soc ia l ,  expresada  en   los  sucesos  de l  27  y  28  de  
febrero  de  1989,  en  los  cua les  una  mul t i tud  s in  
cont ro l  saqueó  cant idad  de  negocios  y  de jó  un  sa ldo  
de  c ien tos  de  muer tos  y  her idos .  
 
 E l  re t raso  en  la  implementac ión  de l  programa 
soc ia l  fue  de  ta l  magni tud  que aún  en  noviembre  de  
1989,  no  se  habían  mater ia l izado  los  subs id ios  
d i rec tos  a  la  canas ta  bás ica ,  l as  becas ,  los  hogares  de  
cu idado d iar io ,  l a  organizac ión  de  los  serv ic ios ,  e l  
apoyo a  las  microempresas  y  todos  los  o t ros  
programas  soc ia les .  Todo es to  l leva  t iempo  y  en  es tas  
c i rcuns tanc ias  e l  t i empo puede  s igni f icar  e l  f racaso  o  
e l  éx i to  de  la  implementac ión  de  un  p lan  que  t rae ,  a l  
menos  en  e l  cor to  p lazo  consecuencias  dolorosas  
espec ia lmente  para  la  c lase  media  y  la  de  menores  
recursos .  
 
 Según información  publ icada  por  
FUNDACOMUN, en  e l  pa ís  e l  número  de  bar r ios  e ra  
de  3 .769  para  1989 ,  con  una  poblac ión  de  8 .331 .842  
habi tan tes .  Es ta  c i f ra  represen ta  para  la  fecha ,  e l  
61% de  la  poblac ión urbana  y  e l  43% de  la  poblac ión  
rura l .  En  re lac ión  a  1978,  año  en  que  se  repor ta ron  
1 .842 ,  los  bar r ios  aumentaron  en  un  105%3 7 .   
 
 Más  de  la  mi tad  de  los  t raba jadores  de  es tas  
á reas  marg ina les  se  c las i f icaron  en  e l  sec tor  te rc ia-
r io ,  fundamenta lmente  en  of ic ios  formales  e  
in formales  de  vendedores  y  conductores ,  a lbañi les ,  
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carp in te ros ,  domést i cas ,  e tc . ,  un  cuarenta  por  c ien to  
se  ub icó  en  e l  sec tor  secundar io ,  como obreros  de  la  
cons t rucc ión  y  o t ras  indus t r ias  y  una  mínima 
proporc ión  en  e l  sec tor  pr imar io ,  espec ia lmente  
cuando se  t ra taba  de  zonas  agr íco las  y  pesqueras .  
 
 Por  o t ra  par te ,  una  proporc ión  aprec iab le  de  
los  t raba jadores ,  que  FUNDACOMUN es tab lec ió  
en t re  e l  50  y  61%,  devengaba  sue ldos  infer iores  a  Bs .  
3 .001 .  un  30% perc ib ía  remunerac iones  en t re  Bs .  
3001 y  5 .000 .  só lo  un  pequeño porcenta je  ten ía  
ingresos  super iores  a  Bs .  5000.  
 
 La  s i tuac ión  se  torna  más  c r í t ica  en  es tados  
como Apure  y  Sucre ,  donde  e l  desempleo  se  s i tuó  
a l rededor  de l  30% en  esas  á reas  margina les .  
 
 En  ese  mismo año  de  1989,  en  que  se  in ic ia  e l  
p lan  de  a jus te  para  la  economía  venezolana ,  
d i fe ren tes  es tudios  publ icados  seña lan  e l  aumento  de  
la  pobreza  c r í t ica ,  s i tuándola  en t re  33% y  42%,  
mient ras  que  en  1988 osc i laba  en t re  15% y  20%.  
AGROPLAN es tab lec ió  e l  cos to  de  la  canas ta  mínima 
mensual  en  Bs .  5 .600 .  Aún más ,  s i  se  toma en  cuenta  
e l  cos to  de  los  se rv ic ios  esenc ia les ,  los  hogares  
venezolanos  neces i t aban  de  un  ingreso  mensual  de  
Bs .  10 .000  para  adqui r i r  l a  canas ta  de  b ienes  y  
serv ic ios .  E l  ingreso  de l  70% de  las  fami l ias  es taba  
por  deba jo  de  es te  requer imiento 3 8 .  
 
 Los  sa la r ios  rea les  han  suf r ido  una  drás t ica  
d i sminución ,  como b ien  lo  seña la  la  inves t igac ión 
rea l izada  por  e l  Dr .  Asdrúbal  Bapt i s ta ,  en  donde  
demues t ra  que  e l  sa la r io  rea l  perc ib ió  por  e l  
venezolano  en  1990 era  in fer ior  a l  de  1950 3 9 .  
 
 

8. CONCLUSIÓN 

 

 Las  dec la rac iones  de l  equipo  de  gobierno pre-
tenden  crear  un  ambiente  de  op t imismo y  segur idad  
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t ra tando de  inf lu i r  sobre  las  expec ta t ivas   de  los  
agentes  económicos  espec ia lmente  en  los  
invers ionis tas  nac ionales  y  ex t ran jeros .  Es to  es  
benef ic iosos  s iempre  y  cuando la  in formación  of ic ia l  
t enga  bases  f i rmes .  En  caso  cont rar io ,  l a  conf ianza  
no  se  res tab lecerá ,  causando es t ragos  en  una  
economía  a  todas  luces  debi l i t ada .  La  c red ib i l idad  en  
la  po l í t i ca  económica  juega  un  pape l  muy  impor tan te  
en  su  éx i to  f ina l .  
 
 La  implementac ión  de  las  medidas  es  también  
un  punto  á lg ido .  Los  prec ios  subieron  
ace leradamente ,  mient ras  que  la  pol í t ica  soc ia l  
demost ró  gran  len t i tud .  Una  mues t ra  de  los  conf l ic tos  
por  veni r   fue  e l  es ta l l ido  soc ia l  ,  j amás  v is to  en  e l  
pa ís  en  lo  que  va  de l  s ig lo ,  en  la  ú l t ima semana  de  
febrero  de  1989,  causando innumerables  pérd idas  de  
v idas  humanas   y  en  e l  sec tor  product ivo .  La  
incer t idumbre ,  e l  descontento  y  la  f rus t rac ión  
a f loraron   con  pecul ia r  in tens idad  en  un pa ís  donde  
se  dan  grandes  cont rad icc iones .  
 
 E l  p lan  de  a jus te  ha  enf ren tado ser ia s  
l imi tac iones  en  su  ap l icac ión  debido  en  par te  a  que  
las  expec ta t ivas  c readas  han  superado  con  creces  la  
rea l idad .  La  c red ib i l idad  de  los  agentes  económicos  
en  e l  p rograma se  verá  amenazada  en  la  medida  en  
que  se  ampl ié  la  brecha  en t re  lo  anunciado   y  lo  
e fec t ivamente  rea l izado .  Un e jemplo  de  e l lo  es  l a  
f i rma de l  acuerdo  con  la  banca  in te rnac iona l  con  e l  
f in  de  obtener  la  ans iada  reducc ión  de  la  deuda  
ex terna ,  que  no  fue  de l  c incuenta  por  c ien to  como 
ins i s ten temente  proc lamaba  e l  gobierno  en  1989,  s ino  
un  porcenta je  sus tanc ia lmente  menor .  
 
 Ot ro  e jemplo  lo  cons t i tuye  e l  r i tmo de  
c rec imiento  de l  n ive l  genera l   de  los  prec ios ,  muy 
por  enc ima de  lo  esperado  por  e l  equipo de  gobierno 
para  1989  y  1990 .  
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 En cuanto  a  las  tasas  de  in te rés ,  és tas  segui rán  
con  re t raso  la  tendencia  de  los  prec ios .  Con e l  f in  de  
cont ro la r las ,  e l  BCV ut i l iza   p r inc ipa lmente  l a  
emis ión  de  los  bonos  cero  cupón,  cuya  e f ic ienc ia  es  
mayor  para  lograr  e l  ob je t ivo  para  propues to ,  pero  
impl ica  un  a l to  cos to  para  e l  ins t i tu to  emisor .  Le  
s iguen   en  impor tanc ia  e l  aumento  en  e l  enca je  lega l  
y  la  tasa  de  redescuento .  Con el lo  se  t ra ta rá  de  ev i ta r  
que  la  tasa  de  cambio  se  d ispare ,  a l  mismo t iempo  
que  se  cont ro la  e l  c rec imiento  de  los  prec ios .  
 
 Se  prevé  as í  mismo,  que  en  1991  e l  
c rec imiento  de  la  producc ión será  mas  v igoroso ,  con  
lo  que  e l  desempleo  d isminui r ía .  
 
 S i  l a  pr ior idad  de l  Gobierno  es  e l  cont ro l  de  la  
in f lac ión ,  se  re forzarán  las  pol í t icas  monetar i a  y  
f i sca l  res t r ic t ivas .  Aunque es ta  ú l t ima no  será  
fac t ib le  an te  un  presupues to  públ ico  que  en  1991 se  
presenta  a l tamente  def ic i ta r io .  Es to  quiere  dec i r  que  
habrá  cont rad icc iones  en  la  po l í t i ca  económica ,  l a  
po l í t i ca  monetar ia  t enderá  a  res t r ing i r  l a  l iqu idez ,  
mient ras  que  la  po l í t i ca  f i sca l  l a  expandi rá .  Por  
supues to  los  resu l tados  podr ían  ind icar  un  repunte  
inf lac ionar io .  De  es ta  manera ,  Venezuela  se  
encuent ra  en t re  dos  fan tasmas:  reces ión  e  inf lac ión .  
Atacar  una  impl ica  desa ta r  la  o t ra .  En  1991 l a  
ba lanza  se  inc l ina  a  favor  de l  c rec imiento  con  
inf lac ión .  
 
Ot ro  punto  de  cont rad icc ión  se  presenta  en  cuanto  a l  
ob je t ivo  de  una  menor  in te r fe renc ia  de l  gobierno en  
la  ac t iv idad  económica .  Frente  a  e l lo  se  observa  e l  
c rec imiento  de  los  gas tos  de l  Es tado ,  que  en  1991 se  
e levarán  muy  por  enc ima de  los  713 .000 mi l lones  de  
bol ívares  aprobados in ic ia lmente  por  e l   Congreso  
Nacional .  Por  o t ra  par te ,  l a  esperada  pr iva t izac ión  y  
reorganizac ión  de  las  empresas  de l  Es tado   marcha  
con  mucha  len t i tud .   Las  cont rad icc iones  son  
ev identes  y  los  problemas  se  han  mul t ip l icado .  Se  
espera  una  la rga  e tapa  de  t rans ic ión ,  an tes  de  logra r  
la  recuperac ión  es tab le  de  la  economía  de l  pa ís .   
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 Aún no se  han  conjurado  las  var iab les  
opresoras  de  la  economía  nac ional .  La  ren ta  pe t ro lera  
y  la  deuda ex terna  s iguen  s iendo  impor tan tes .  Pero  e l  
verdadero  cáncer  que  desgas ta  a l  pa ís  es  la  
cor rupc ión y  la  mala  adminis t rac ión  de  los  recursos .  
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