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Notas explicarivas

En los cuadros del presente estudio se han empleado los siguientes signos:

Tres puntos (...} indican que los datos falean o no constan por separado.

La raya (—) indica que la cantidad es nula o despreciable.

Un especio en blanco en ue cuadro indica que el concepro de que se trata no es aplicable.

Un signo menos (-) indica déficit o disminucion, salvo que se especifique otra cosa,

El punto () se usa para separar los decimales. La rayd inclinada(/) indica un afio agricola o fiscal (por ejemplo, 1970/1971).
El guién (-} puesto entre cifras que expresen afios, por ejemplo 1971-1973, indica que se trata de todo <l periodo considerado,
ambos afios inclusive,

La palabra "toneladas” indica woeladas métricas, y la palabra “dolares” se refiere a dolares de los Estados Unidos, salvo
indicacion contraria. ) . :

Salvo indicacidn contraria, las referencias a rasas anuales de crecinuento o variacién corresponden a tasas anuales compuestas.
Debido a que a veces se redondean las cifras, los datos parciales y los porcentajes presentados en los cuadros no siempre suman

el rotal correspondiente.
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1. Rasgos generales de la evolucién reciente: introduccion y sintesis

Para la economia venezolana 1985 significé la continuacion del ajuste iniciado dos afios antes para
restablecer los macroequilibrios externos ¢ internos. La politica aplicada —renegociacion de ladeuda
externa y devaluacién del tipo de cambio, por un lado, y estabilizacién de las finanzas piiblicas a través
de un riguroso manejo monetario y fiscal, por otro— tuvo resultados muy positivos en el sector
externo. En efecto, se restablecié muy rdpidamente el equilibrio del balance de pagos, obteniéndose
incluso sustanciales aumentos en las reservas internacionales netas. De igual modo, en 1985 se logrd
superar las dificiles condiciones internacionales y mantener amplios superdvit en las operaciones
externas. Asi, y pese a la notoria merma sufrida por las venras petroleras —las cuales representan
90% de las exportaciones venezolanas—, el superdvit comercial se mantuvo por encima de los 6 000
millones de délares. (Véanse el cuadro 1y el grifico 1.) El aumento en los pagos netos por concepto de
intereses sobre la deuda externa provocd una disminucidn en el superévit en cuenta corriente, pero fue
casi enteramente contrarrestado por el descenso en el saldo negativo de la cuenta de capieal. Conello,
por segundo afio consecutivo, las reservas internacionales aumentaron enuna cifra del orden de 1 700
millones de dolares.

Los resultados en el plano interno, en cambio, fueron mucho menos favorables. El nivel de
actividad decrecié por sexto afio consecutivo y, aunque el descenso fue esta vez de magnitud
relativamente modesta (-1%), el valor real del producto interno bruto fue apenas superior al de diez
afios antes, (Véanse de nuevo el cuadro 1y el gréfico 1.) Ese resultado se debid en buena medida al muy
bajo nivel de la demanda interna, fendmeno que fue consecuencia, 2 su turno, de la mantencién de
cautelosas politicas monetaria y fiscal. Sin embargo, el manejo monetario fue més expansivo que el del
afio anterior, al promover el aumento de la base monetaria y la reduccién de las tasas de interés. Los
gastos fiscales, por su parte, aumentaron en forma mis bien moderada, aungue incorporaron un
programa especial de inversiones destinadas a reactivar la economia interna. No obstante, a causa de
la demora en la materializacién de esas medidas y del sombrio panorama petrolero internacional, la
actividad econdémica sélo repunté en algunos sectores especificos, como la agricultura y la mineria.
Asf, el desempleo abierto se mantuvo elevado, aunque decrecié levemente hacia fines de afio.
Prosiguié por otra parte, a pesar del espectacular descenso de la inflacién, el sistemérico deterioro de
los ingresos reales, iniciado en 1980. En cuanto al producto real por habirante, llegé al nivel méas bajo
de los ilrimos diez afios, con lo que resultd 28% inferior al de 1976. (Véanse nuevamente el
cuadro1 y el grifico 1.)

2. La evolucién de la actividad econémica
a)  La oferta y la demanda globales

La disminucién del producto interno bruto (-1.2%) se combind con un nuevo deterioro en los
términos de intercambio parz provocar una sensible merma (-49) en ¢l ingreso nacional bruto, el
cual llegé a su nivel mis bajo desde 1980. (Véase el cuadro 2.) El descenso de la actividad iaterna se vio
amplificado por 1a fuerte cafda (-13%) de las importaciones de bienes y servicios. De esta forma, la
oferta global disminuyé 3 %, (Véase el cuadro 3.) Sinembargo, dicho descenso afectd més fuertemente
a las exportaciones —las cuales se contrajeron 79—, que a la demanda interna (-2%).

®)  Los principales sectares produsciivos

La merma en la actividad econémica no fue generalizada. El descenso de mayor magnitud
(-179%) correspondid a la construccidn, cuyo producto disminuyé por sexto afio consecutivo y no fue ni
siqquiera la mitad del registrado en 1980. (Véase el cuadro 4.) La extraccitn de petréleo y gas también

1



" Cuadro 1

VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS

1978 1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985°
A. Indicadores econémicos bdsicos
Producto interno bruto a precios de
mercado (indice, 1980 = 100) - 1008 103.2 1000 990 978 923 914 903
Poblacidn (millones de habicantes) 1407 1455 1502 1549 1594 1639 1685 17.32
Producto interno bruto por habitante
(indice, 1980 = 100} 1076 1065 1000 961 922 846 815 784
" Tasas de crecimiento
B. Indicadores econémicos de corto plazo
Producto interno bruto 1.7 249 31 -10 -13 56 -10  -1.2
Producto interno brute por habitante -8 10 61 -39 41 82 3.7 38
Tasa de desocupacion urbana® 52 58 66 68 78 105 143 143
Precios al consumidor®
Diciembre a diciembre 70 205 196 110 7.3 7.0 183 5.7
Variacion media anual 71 123 216 160 97 63 122 120
Sueldos y salarios reales® 89 26 66 5.7 45 05 -109 58
Dinero 21.0 67 137 7.1 -84 312 7.5 12,5
Ingresos corrientes del gobierno 6.2 248 254 478 -156 -82 382 88
Gastos totales del gobierno 2.0 35 430 319 .63 91 186 129
Diéticit fiscal/ gastos totales del
gobierno® 75 201° 08 61° 44 35 124  83°
Déficit fiscal/producto interno bruto® 12 619 02 199 1.2 09 32 22X
Valor corriente de las exportaciones
de bienes y servicios -3.6 526 335 49 -16.1 9.9 55 97
Valor corriente de las importaciones
de bienes y servicios 154 -64 65 131 148 -53.8 153 -134
Relacion de precios del intercambio
_ de bienes -13.2 300 340 90 48 -50 48 -14
Millones de délares
C. Sector externo :
Saldo del comercio de bienes y servicios -5 366 760 4839 3835 -2077 6745 6223 6019
Pago neto de utilidades e intereses -38 3 -328 574 1530 2107 1072 1950
Saldo de la cuenta corriente 5699 370 4749 4026 4222 4451 5001 3950
Saldo de la cuenta capital 4635 3729 985 -4047 -3944 -4116 -3 433 -2279
Varizcién de las reservas
inrernacionales netas -1324 4121 4184 1100 -7635 283 1797 167t
Deuda externa’ 16 383 23 673 29 608 33 411 35 061 35 997 34 853 33 900
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras oficiales.
“Cifras preliminares. *Porccmaies. “En ¢l drea merropolitana de Caracas. "Ingre.-so promedio por ocepado wrcbano,

deflacrado por la variacion de las precios al consumidor en el drca merropalitana de Caracas.
pitblica mis ta deuda garantizada de coreo y largo phzo con instizuciones financieras que praporcionan informactén al Banoo de Pages

Internacionales.

“Superdvit fiscal

Tnchiye 1a deuda
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Grifico 1
VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES ECONOMICOS
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" Gréfico 1 (conclusién)
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Cuadro 2

VENEZUELA: EVOLUCION DEL INGRESO NACIONAL BRUTO

Esrtructura porcentual

Tasas de crecimiento

1982 1983 1984 1985 1982 1983 1984 1985°

Ingreso nacional bruto real :
(atb-c+d) 96.6 946 973 94.8 -7.1 7.5 1.8 -3.7
a) Producto interno bruto . 1000 1000 1000 100.0 -1.3 -3.6 -1.0 -1.2
b) Efecto de la relacién de

precios del intercambio 0.2 -1.2 -0.4 -1.3
<) Menos: pagos netos de factores

al exterior 2.6 38 20 3.7 403 485 822 .
d) Donaciones privadas netas -0 -04 0.3 -0.2 604 -70.0 -196 -198

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de cifras oficiales.
“Cifras preliminares.
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Cuadro 3
VENEZUELA: OFERTA Y DEMANDA GLOBALES

Composicién porcentual Tasas de crecimiento
1975 1980 1985° 1982 1983 1984 19857
Oferta global 120.3 125.5 117.0 23 -17.3 1.5 -3.2
Producto interno bruto a
precios de mercado 100.0 100.0 100.0 -1.3 5.6 -1.0 -1.2
Importaciones de bienes
¥ Servicios 203 255 17.0 14.7 -52.9 16.7 -13.3
Demanda global 120.3 125.5 117.0 23 -17.3 1.5 -3.2
Demanda interna 784 91.8 874 6.7 -21.2 0.7 -1.9
[aversion bruta interna 286 24.7 10.3 -37.7 36.1
Inversién brura fija 24,0 25.2 -3.7 -26.3 -18.9
Construccién 136 15.0 -8.3 -17.7 -31.1
Maquinaria 10.4 10.2 20 -36.2 -1.0
Piblica 1.8 2.7 9.6 -19.5 -41.5
Privada 22.2 22.6 -5.7 -27.5 -14.5
Variacién de existencias 4.6 0.5
Consumo total 49.8 67.1 5.5 -8.0 -5.2
Gobierno general 12.2 13.8 -1.0 -2.7 0.9
Privado 37.6 533 7.1 9.3 -6.8
Exportaciones de bienes
y servicios® 419 33.7 29.6 -10.9 35 38 6.6

Fuenve: CEPAL, scbre la base de cifras del Banco Central de Venezuela
“Cifras preliminares.

disminuy6 en forma notoria (-7%). Los demis sectores productores de bienes (minerfa, agriculturae
industria manufacturera) aumentaron su nivel de actividad, pero no lograron compensar los descen-
sos antes mencionados. Asi, la produccidn total de bienes disminuyé 1%, con lo que el deterioro
acumulado en los dlrimos cinco afios llegd a 12%. (Véase otra vez el cuadro 4.)

La produccion total de servicios, por su parte, se mantuvo estancada, aunque €l comercio y el
rransporte declinaron 4 y 2%, respectivamente. (Véase nuevamente el cuadro 4.)

e i) El sector agropecsario. Fue la actividad que mostr6 mayor dinamismo, al crecer 7%, la tasa
més elevada registrada por el sector desde 1977. (Véase el cuadro 5.) Esta notable expansién obedecié -
en buena medida al efecto de los incentivos aplicados a partir de 1984, entre los cuales destacaron los
reajustes de los precios al productor y las mayores facilidades crediricias.! Dicha politica se acentu6 en
1985, en particular mediante el sustancial aumento (32%) de ilos préstamos concedidos a rasas
especiales, la rebaja en los precios de los fertilizantes y la supresién gradual del tipo de cambio
preferencial para las importaciones de productos agropecuarios. También se realizaron varias obras
de infraestructura, con miras a expandir la superficie sembrada y ampliar la capacidad de almacena-
miento y secado para algunos productos.

El vigoroso aumento del producto agricola (119%) estuvo basado en los bienes de consumo
interno. Las cosechas de leguminosas y cereales —entre las cuales se cuenran los alimentos miés
tradicionales de la dieta venezolana— experimentaron aumentos sustanciales (49 y 23%, respectiva-
mente). Las fuertes alzas en la produccién de maiz (39%), caraotas o frijoles negros (81%) y arroz
(169%) reflejaron up sostenido proceso de sustitucidn de importaciones. Igualmente apreciable fue la

MRt

1A partir de 1984 la agriculrura ocupd un higar privilegiado denrro de la politica de ajuste. El primer incentivo para el sector o
constituyeron los reajustes en Jos precios al productor para varios renglones seleccionados (leche, carne, cereales, etc ), bos cuales alcanzaronaun
promedio de 209 aquel afto. Los aumentos fueron complementados con mayores facilidades crediricias, mediante el refinanciamienrode lz devda
agticola, [ rebaja de la casa de interés vigente para ese sector {fijada en un miximo de 8.5% ), la mayor oferta de préstamos subsidiados y la
obligacién impuesta a los bancos, para que destinaran no menos de 17% de su cartera crediticia al secor.



expansion en la cosecha de algoddn (879 ) y cafia de azdcar (199), y 1a consiguiente disminucién en
las importaciones de dichos productos. (Véase nuevamente el cuadro 3.)

La produccidn de fruea, por su parte, creciod en forma moderada (29%). Las cosechas de hortalizas
y tubérculos disminuyeron {-5 y -9%), en cierta medida a causa de modificaciones en el parrdn de
consumo alimenticio de la poblacién, cuya demanda se orientd mas hacia bienes esenciales mas
baratos, a rafz, a su turno, del deterioro de los ingresos familiares reales.

En cuanto a los principales productos de exportacidn, el café y el cacao siguieron representando
volimenes mas bien modestos. De hecho, no obstante incrementarse 6% la produccion de café logrd
recuperar apenas el nivel de diez afios antes, mientras que la de cacao se elevd sélo 3% y siguié
sufriendo los efectos negativos de un cuantioso contrabando.

También la tasa de crecimiento del sector pecuario resultd modesta (29). Los productos de
mayor dinamismo fueron la leche (6% ) y los huevos (5% ), resultado atribuible a los reajustes de los
precios al productor decretado a fines de 1984. La produccion de carne, por su parte, aumentd en
forma escasa, debido principalmente a la debilidad de la demanda interna. (Véase orra vez el
cuadro 5.}

Las actividades pesqueras exhibieron un notable crecimiento (1%3%), atribuible en buena
medida a la ampliacién de las facilidades crediticias y a los incentivos acordados 2 las exportaciones.
Asi, un porcentaje cada vez mayor del volumen de pesca se destiné al mercado externo.

Cuadro 4

VENEZUELA: PRODUCTO INTERNO BRUTO POR CLASE DE
ACTIVIDAD ECONOMICA®

Indice en valor Composicién Tasas de
canstante {1980 = 100} porcentual crecimiento

1983 1984 19857 1975 1980 19857 1982 1983 1984 1985°

Producto interno bruto 925 91.6 90.6 100.0 100.0 100.0 -1.2 -55 -1.6 -l1
Bienes 96.6 94.1 93.5 544 520 504 -40 -46 -0.7 -l.1
Agricultura® 1022 1031 1103 57 57 69 36 05 08 70
Extraccién de petrdleo y gas 83.5 84.0 781 289 240 211 95 52 06 -7.0
Mineria 68.7 79.4 91.2 0.7 0.5 04 -16.5 -16.6 156 149
Indusrria manufacturera® 999 1045 1079 141 162 193 41 17 46 33
Construccion 778 51.1 42.2 5.1 5.7 2.7 -84 -13.2 -344 174
Servicios bdsicos 96.6 94.1 93.5 9.5 109 113 44 -11.6 -2.6 -0.7
Electricidad, gas y agua 1353 1353 1422 09 1.0 1.6 123 4.1 - 51
Transporte, almacenamiento .

¥ comunicaciones 928 90.0 88.5 8.7 9.9 97 35 <135 -3.0 -16
Otros servicios 100.5 102.3 1022 37.9 397 448 -14 .08 1.8 -0.1
Comercio, restaurantes

y hoteles 101.6 96.3 928 9.8 8.2 84 26 17 52 37

Escablectmientos financieros,
seguros, bienes inmuebles y
servicios prestados a

las empresas 104.2 111.7 1129 140 149 186 -31 -03 72 10
Propiedad de vivienda 107.1 108.3 108.1 9.4 93 112 37 03 11 .02
Servicios comunales, sociales
y personales %4 966 971 142 166 178 -16 26 02 05
Servicios gubernamentales 99.2 98.8 99.4 29 118 130 01 -18 04 06
Ajustes: menos servicios
bancarios 102.7 118.1 125.2 4.0 52 7.1 -138 01 150 6.0

Mis: Derechos de imporracion 34.0 254 23.6 20 25 07 12 -623 -251 -74

Fuente: Cakulos de Ia CEPAL sobre la base de cilras oficiales del Banco Central de Veneczuela,
“A precios constantes de mercado de 1980 Dln‘:luye el sector pecuario, silvicultura y pesca “Inclaye refinacidn de petroles.

&
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Cuadro 5
VENEZUELA: INDICADORES DE LA PRODUCCION AGROPECUARIA

Tasas de crecimiento

1982 1983 1984 1985°

1975 1980 1983 1984 1985°

1. Indice de produccién

agropecuaria” 803 1000 1016 1029 1096 33 03 13 66
Agticola 889 1000 938 942 1044 26 -30 05 108
Pecuaria 827 1000 1101 1117 1143 42 28 15 24
Silvicola 2128 1000 974 87.2 793 - 26 105 91
Pesquera 798 1000 922 1047 1179 7.1 1.7 134 126

2. Produccion de los
principales cultivos®
De exportacién

Cacao 20 15 14 Il 11 -106 53 -24.2 34
Café 65 58 59 61 64 -21 1.4 3.4 5.8
De consumo interno
Cereales 1087 1547 1302 1428 1822 05 -125 927 276
Leguminosas 42 39 36 30 4 58 07 -175 491
Texriles y oleaginosas 343 280 267 258 29 -15 97 35 159
Raices y rubérculos 561 602 655 668 610 4.9 5.4 20 -88
Frutas 1803 2034 2141 2168 2221 -07 1.9 13 24
Horealizas 231 365 344 331 313 115 40 -39 .52
Otras 5583 5041 4872 4816 5744 182 -103 -1.2 19.3

3. Indicadores de la
produccién pecuaria

Beneficio
Vacunos® 1382 1663 1726 1677 1719 0.2 0.5 -2.8 2.5
Porcinos® 1253 1776 1909 2212 2252 99 24 159 1.8
Ovinos 79 125 108 122 127 -1%5 160 133 4.0
Aves” 110 159 183 209 204 148 -125 139 21
Otras producciones
Leche® F187 1311 1464 1452 1532 23 27 0.9 5.5
Huevos de consumo® 1604 2034 2253 2146 2245 106 .75 -4.7 4.6
4. Volumen de pesca 153 177 217 254 269 221 L5 173 5.8
Fuente: CEPAL, sabre la base de esradisticas del Ministerio de Agricultura y Cria y del Banco Central de Venezuela.
°Cifras preliminares. Indice a precios constantes, 1980 = 100. Por utilizar fuentes distintas, estas cifras no coinciden exactamente con las
contentidas en el uzdro 4. ‘Miles de roneladas. “Miles de cabezas. *Induye variacién de existencias /Millones de

cabezas. "Millones de litros. AMillones de unidades.

ii) La actividad petrolera. Al desaparecer los factores excepcionales que habian permitidoenel
afio anterior estabilizar el mercado petrolero internacional,? éste sufrid un marcado deterioro. A pesar
de la reactivacion de las economias industrializadas, el consumo mundial disminuyé 1%, fruto de los
programas de ahorro y sustitucién de energia puestos en vigencia a partic de 1974. La OPEP reacciond
disminuyendo su produccidn diaria de petrélec crudo de 17.2 a 15.8 millones de barriles, cifra esta
ultima equivalente apenas a la mirad de la registrada diez afios antes. Sin embargo, el descenso de la
produccion del carte] fue mias que compensado por Iz mayor actividad de los restantes productores. En
consecuencia, la participacion de la OPEP en el mercado petrolero mundial disminuy6a 29% (31% en
1984 y alrededor de 309 una década antes), al tiempo que los precios internacionales afrontaban

{Enrre ellos destacaron 1a huelga de los mineros del carbdn en Gran Brerada y el exceprional rigor del invierno en ¢l hemisferzo norte.
factores que provocaron un leve aumento {3% ; enJademanda de perréleo, en conrrasce aon los repetidos descensos que ella habia mostrado desde
1979



fuertes presiones a la baja. Por lo tanto, 1a OPEP wivo que rebajar en dos oportunidades —fines de
enero y principios de julio— sus cotizaciones de referencia. Sin embargo, las persistentes divergencias
entre paises miembros impidieron que adoptase una posicién firme y definida,? con lo cual el mercado
se tornd progresivamente mas inestable y competitivo.

Como era de esperar, dicha simacidn influyé muy negativamente sobre la industria petrolera
venezolana. Aunque las actividades extractivas fueron las menos afectadas, la produccion de petroleo
crudo se redujo 79, conforme a la disminucion de la cuota venezolana acordada por la OPEP en
noviembre de 1984

Las ventas externas de crudo, a su turno, se contrajeron casi 209, con lo cual su volumen caydal
nivel mis bajo de los dltimos quince afios. (Véanse el cuadro 6 y el grifico 2.) El cierre de las dos
refinerias instaladas en las cercanas Antillas Holandesas, que habian absorbido tradicionalmente
alrededor de un tercio de las ventas de crudo venezolano contribuy6 a ese resultado.* Pero mayor
impacto tuvo la politica de mantencién de precios dentro del esquema de referencia de la OPEP, en
medio del deterioro de la demanda y de una acentuada baja del precio en el mercado spot. En efecto, las
exportaciones petroleras venezolanas cayeron a niveles bajisimos entre abril y junio de 1985, para
luego recuperarse merced a la rebaja de precios acordada por la OPEP en julio.

En parte para compensar ese deterioro, se decidié elevar la participacién que dentro de las
exportaciones totales de crudo tenian los petréleos livianos, cuyo precio internacional es relativa-

Cuadro 6

YENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES FISICOS
DE LA ACTIVIDAD PETROLERA

Millones de batriles Tasas de crecimiento

1970 1975 1980 1983 1984 19857 1982 1983 1984 1985°

Petrdleo crudo

Produccién 13534 B564 7935 6354 6584 6129 -102 5.1 04 -69

Exportaciéon 888.6 537.3 460.6 3395 368.6 2990 -162 -73 25 -189
Refinado

Produccién 4709 317.0 3268 3037 3005 3277 1.8 20 -1.1 9.1

Exportacifn 377.8 224.1 212.6 188.0 186.7 201.3 - 4.7 07 7.8

Consumo interno’ 73.1 90.2 140.7 1459 1359 - 24 68
Capacidad petrolera
Potencial de produccién w 9085 9311 9406 9406 31 -0.5 1.0 -
Capacidad de refinacién .. 3677 5385 5165 4851 4803 -24 - 61 -10
Reservas

Probadas® ; 14.0 184 19.7 258 28.0 293 220 53 83 4.6

Vida tedrica 10.4 215 24.8 39.6 42.4 48.0 35.5% 115 7.1 132
Gas* )

Produccién bruta 48.4 38.0 35.5 318 326 33.1 -4.1 -4.4 25 1.7

Consumo interno 93 14.4 15.3 16.7 163 63 07 92 -24
Fuente: CEPAL, sobre la basc de cifras del Banco Central de Venezuela y de Petnbleos de Venezuela, $.A.

*Cifras prellmmares ¥ Corresponde al consumo doméstico e industrial, incluso el de 1a industria petrilera “Miles de millores de

barriles. ¢ Afos. Corresponde a las resefvas divididas por la2 preduccion de petcdleo crude del afio correspondiente. ‘Miles de

millones de metros cibicos.

*En efecto, sélo en diciembre se logré un aauerdo paccial que contemplaba la defensa de los mercados y el abandonoe det esquema de
precius de referencia Sin embargu, no se liegd a precisar el volumen de produccion acordado para la organizacion y, menos aiin se determinaron
las respectivas cuotas de los paises miembros.

4La refineria de Exxon en Aruba cerr6 definitivamente en febrero. Mientras tanro, Ja de Curazao fue vendida por Ja Shell al gobierno de la
isla y permanecid fuera de funciones entre mayoy noviembre. Ea ese mes se logro un acuerdo en vircud del qual Perrdleos de Venerzuela arrendd al
gobierno de Curazao la refineriz y el puerto anexo, asegurando de ese mado el procesamicnro de 190 000 barriles dizrios.
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Grafico 2
VENEZUELA: INDICADORES DEL SECTOR PETROLERO
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Fuente: CEPAL, sobre 1a base de informaciones oficiales,

mente mayot, en desmedro de las ventas de petréleo pesado y extrapesado. Con ello, el precio
promedio de las exportaciones venezolanas de crudo disminuyd algo menos de 3% tunicamente,
Iltegando, sin embargo, a un nivel inferior al registrado en 1980. (Véase el cuadro 7.)

El precio promedio de las exportaciones de productos derivados sufrié una merma ain mis
acentuada (-5%), debido al sustancial deterioro sufrido por la demanda de combustibles para
calefaccidon. Sin embargo, la politica de precios de los productos y el patrdn de refinacidon de la
industria petrolera venezolana hicieron posible una mayor flexibilidad,* lo que permitié aumentar

*Los precios de los productos no estin incluidos en el esquema de referencia de la QPEP y fueron modificados de acuerdo a la evolucion del
mercady, a menudo en forma conjunta con Méxicu, el principal competidor de Yenezuela en el mercado estadounidense. Por otra parte, Petrdlens
de Venezuela ha venido realizando desde 1983 inversiones para saumenrar lz flexibifidad de la estructura de produccion de sus refinerias, de modo

que ella se adapte mejor 2 cambios de {2 demanda por s distintas productos.



sensiblemente (8% ) el volumen de ventas externas de derivados. (Véase nuevamente el cuadro 6.) No
abstante, los ingresos totales en divisas de Petrdleos de Venezuela se contrajeron en mas de 1 000
millones de ddlares, a la vez que la utilidad neta de la empresa disminuyé més de 20%. (Véase
nuevamente el cuadro 7.)

La empresa mantuvo no obstante un nivel de inversién superior a 12 000 miliones de bolivares,
esencialmente en proyectos orientados a aumentar la estabilidad de los mercados y los ingresos
fururos. Especial importancia tuvieron diversos programas de internacionalizacion, los cuales con-

Cuadro 7

VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES FINANCIEROS
DE LA INDUSTRIA PETROLERA

Tasas de crecimiento
1981 1982 1983 1984 19857

1976 1980 1983 1984  1985°

Precios (ddlares por barril)

Promedio 11.25 2644 2531 2670 2588 124 -75 1.9 55 31
Crudo 2563 2372 2536 2467 148 9.0 -114 69 -27
Derivados 28.21 2835 2934 2775 80 48 23 35 -54

Millones de bolivares

Ingresos pot ventas 38991 80780 64019 95422 88167 45 -162 95 491 -7.6
Externas 37320 78328 59948 B6456 77613 43 -17.9 -10.6 442 -10.2
Internas 1671 2452 4071 8966 10554 86 367 118 1202 17.7

Utilidad de la empresa’ 3761 14813 7582 14828 11773 -39 -23.4 -30.4 95.6 -20.6

Inversién bruta fija 1391 9761 13298 11634 12285 385 260 -21.9 -125 5.6

Fuente: CEPAL, sobre la -base de datos det Banco Central de Venezucla y de Perrdieos de Venezuela, 5.A.

“Cifras preliminares. *Después de pagar los impuesros corres pondientes.
Cuadro 8

VENEZUELA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MINERA

Tasas de erecimiento

1982 1983 1984 19857

1975 1980 1983 1984  1985°

1. Indices de produccidn

de Ia mineria
(1980 = 100} 1293 100.0 68.5 79.2 91.0 -16.6 -16.6 15.6 14.9

2. Produccién de algunos
minerales importantes

Hierro®
Produccion 248 16.0 9.4 13.1 14.9 -24.8 -19.1 38.2 14.1
Exportacién 19.4 11.7 6.3 7.9 90 468 -3.3 26.2 14.1
Oro” 570 430 1084 1741 2268 43 202 606 303
Diamantes” 1 060 666 279 273 198 -11.2 -35.9 -2.2 -27.3
Carbén’ 60 39 - 39 51 40 29 157 298  -208
Fuente: CEPAL, sobre ia hase de estadisticas del Ministecio de Energia y Minas y del Banco Ceneral de Venezuela
“Cifras preliminares. *Valor de la produccion del sector a precios de 1968. Por tener uma bas: dnstmla. esas dfras no winciden
exactamente con las conrenidas en el cuadio 4. “Millones de roneladas. “Kilogramas. “Miles de quilates métricos.

Miles de roneladas.
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templan la adquisicion por parte de Petroleos de Venezuela de capital accionario en s
refinacion y distribucidn situadas en los propios mercados de consumo.é Respecto al me
la empresa petrolera procurd la diversificacidn de sus operaciones, al dar impulso a sus.
extraccion y conversion de gas natural,” mientras estudiaba planes de inversion e
carbonifero.

i) La mineriz. La mineria mostrd un desempefio muy satisfactorio, al aumentar 15 .avel
de actividad por segundo afio consecutivo. (Véase ¢l cuadro 8.) Aligual que en 1984, el incrementoen
la produccion se debid en buena medida a la racionalizacidn de la gestion de las empresas mineras, en
su mayoria estatales. Sin embargo, dichos resultados no lograron compensar las mermas sufridas en el
trienio 1981-1983, debido a lo cual la produccidén minera fue todavia inferior a la registrada en 1980.

El mayor nivel de actividad reflejb en esencia los incrementos en la produccion de mineral de
hierro (14%) y de oro (30%), tasas satisfactorias pero inferiores a las registradas el afio anterior, Lo
sucedido con la produccidn de mineral de hierro obedecié en lo principal a la maduracion de algunas
inversiones anteriores® y permitié expandir en igual magnitud las ventas externas.

El vigoroso incremento de la produccién de oro, por su parte, fue fruto no sélo de la mayor
actividad minera, sino también de los progresos en el control y la fiscalizacién ejercidos sobre la
explotacion aurifera.

En cambio, la produccion de los demds minerales disminuyd en forma bastante marcada, aunque
sin influir sobre el resultado global del sector, dado su modesta magnitud, apenas 15 % del total de esas
actividades. (Véase nuevamente el cuadro 8.} Como consecuencia del agotamiento progresivo de las
minas, la produccién de diamantes disminuyd por sexto afio consecutivo y equivalié apenas a un
quinto del nivel registrado diez afios antes. El descenso de 21% registrado en el caso del carbon
vbedecid mas bien a la caida en la demanda interna (-15%). No obstante, la empresa carbonifera
estatal logro duplicar su utilidad neta, merced al mejoramiento de su gestidny al reajuste de los precios
internos del mineral en febrero. Asimismo, varias empresas mineras, como las productoras de cal,
fosforo y sal, todas de propiedad estatal, mejoraron sensiblemente su situacidn financiera.

iv) La industria manufacturera. El ritmo de crecimiento de la actividad manufacturera dismi-
nuyo de 5 a 3%. (Véase el cuadro 9.) Esta pérdida de dinamismo fue en lo fundamental consecuencia
de la baja sufrida por lademanda doméstica. Las ramas industriales con acceso a los mercados externos
exhibieron, en cambio, una interesante expansion, destacando el rubro de metales basicos (8% la
produccion de acero; 5% la de aluminio). En ambos casos, parte significativa de la producidn (40 y
609%, respectivamente) fue destinada a los mercados externos.

Los sectores mas orientados al mercado interno registraron aumentos sélo leves o incluso
negativos. (Véase otra vez el cuadro 9.y La industria petroquimica logrd incrementar significativa-
mente (8%} su produccién de fertilizantes, lo que comprueba el dinamismo de la actividad agricola
nacional;, sin embargo, disminuyé la produccién de las demids sustancias petroquimicas (urea y
amoniaco, entre otras), con lo que el resultado global fue una caida de 10%. Las demds ramas
productoras de bienes intermedios, fueron negarivamente afectadas por el nuevo repliegue de la
construccion y la inversion pablica,

En general, los sectores productores de bienes de consumo durable exhibieron una evalucién
bastante negativa, destacando el virtual estancamiento de la industria automotriz, cuya produccién
alcanzé un nivel equivalente apenas al 80% del registrado cinco afios antes. Se estima que la industria
de bienes de capital signid manteniendo ociosa mas de 309% de su capacidad instalada. Por su parte, la
produccion de los restantes bienes de consumo aumentd levemente, aunque en la mayoria de los casos
se acumularon volimenes considerables de existencias. (Véase nuevamente el cuadro 9.)

SUna inversion de ese tipo se habia materializado en 1983 cun L empresa Veba Oel, de Alemania Federal. En 1985 se acordd ampliar
dicha participacién y realizar varios proyectos similares cun empresas de Suecia y Estados Unidos. Asimismo, se decidio arrendar y poner
nuevamente en funciones la refineria de Curazao, cradicional mercado para el crudo venezolano. Se ha pretendido de esta forma asegurar la
culocacion de un volumen imporrante de hidrocarburos en los centros de consume, ctorgando mayor estabilidad a las exportaciones

"Lus esfuerzos en ese campo apunian a aumentar los volimenes de hicrocarburos liquidos disponibles paraia cxportacion, sea de manera
directa (conversién del gas narural en gas licuado de petrdlee) o indirecta (reorienracion del consumo interno hacia ¢l gas naturals. En 1985 se
realizaron progresos en ambas dicecciones. Por un lado, entrd ea operaciones una nueva planta productora de gas licuado de petroleo. Pur ot se
inici6 la construccién de una imporrante obra de infraestructura para el transporte interno de gas natural, a fin de conectar bos importantes
yacimientos de gas ubicados en Ja region oriente con los principales centros urbanus del pais ( proyecro Nurgas).

*En mayo se iniciaron las faenas de explotacién del yacimiento de San Isidro, que 2portéd casi un sexro de ha produccion total del afio.
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Cuadro 9

VENEZUELA: INDICADORES DE LA PRODUCCION MANUFACTURERA

Tasas de crecimiento

1975 1980 1983 1984  1985°
1982 1983 1984 1985°
1. Indice de produccion
manufactureta’ 72 100 101 106 109 43 16 51 30
Bienes de consumo
Alimentos 80 100 110 112 115 4.7 8.1 1.6 2.6
Bebidas 56 100 118 114 92 6.7 0.2 3.3 -19.1
Tabaco 76 100 66 52 50 -1%1 -13.3 -211 -2.9
Textiles 138 100 03 112 113 -9.2 1.2 207 1.0
Prendas de vestir 130 100 95 112 99 1.8 929 180 -11.6
Calzados 89 100 114 121 119 144 -101 6.1 -1.7
Muebles 47 100 74 76 B6 3.0 -29 20 137
Imprentas 103 100 101 107 127 49 52 60 183
Bienes intermedios
Quimicos industriales 50 100 95 126 127 4.3 1.2 332 L1
Otros productos quimicos 60 100 88 99 102 44 31 122 3.0
Caucho 79 100 93 82 95 3.0 -58 -11.7 134
Productos plasticos 96 100 101 107 99 3.4 7.8 54 -69
Vidrio 80 100 97 130 138 0.5 0.5 339 6.4
Papel 84 100 123 146 136 48 58 19.0 .67
Bésicos hierro o acero 26 100 143 156 R % | -39 9.1
Metales no ferrosos - 100 78 o9 244  -35.5 54.2 273 146.6
Bienes de capiral
Maquinaria 104 100 96 110 109 92 -147 136 -1.2
Maquinaria eléctrica 78 100 87 87 66 15 -123 1.0 -245
Material de transporte 84 100 75 71 26 -225 56
2. Produccién de algunos
productos industriales®
Azlcar 469 323 348 390 395 201 -46 121 1.2
Acero 919 1784 2146 2511 2710 9.5 78 170 8.0
Aluminio 52 156 334 376 396 -129 222 127 5.3
Amoniaco 180 439 462 572 490 62 -13.6 238 -14.3
Acido sulfiirico 117 114 139 158 157 430 230 137 -0.6
Urea 27 276 390 360 318 181 48 179 -117
Fertilizantes 160 441 576 759 . 209 86 318 8.0
Cemento 3455 4842 4151 3878 3928 104 -236 66 1.2
Llantas para vehiculos® 2669 3483 338 298 3029 -25 57 -118 L5
Vehiculos de pasajeros 92 94 80 75 77 104 -236 -6.6 23
3. Empleo” 752 728 744 79 -0.1 -5.4 2.3 6.2
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Banwo Ceniral de Venezuela y de varias empresas industriales.
“Miles de toneladas. “Miles de

“Cifras preliminares.
unidades. “Miles de personas.
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Cuadro 10

VENEZUELA: INDICADORES DE LA CONSTRUCCION

Tasas de crecimiento

1975 1980 1983 1984 1985° ;
1982 1983 1984 1985

1. Indice del PIB del sector® 794 1000 777 SLO 421 84 -13.3 344 174
2, Construccién de vivivendas
Superficie total® .. 4662 2359 2167 189% 225 -493 B2 -123
Nimero de viviendas?
Toatal 614 77.1 63.1 438 461 79 -341 -306 3.2
Sector publico® 354 400 301 193 245 126 380 -36.0 275
Sector privado 260 371 330 246 216 34 301 -25.7 -123
3. Indicadores de actividad
Ventas internas de acerd’ 469 449 285 327 217 68 -369 147 -336
Ventas internas de cemento’ 3436 5065 4163 3633 3588 42 266 -127 12
Ventas internas de ferreteria
v materiales de construccién® .. 100.0 846 769 347 86 6.4 91 -336
Créditos concedidos” . 12 148 12 254 12129 10390 123 4.7 1.0 -143
4. Empleo (miles de personas) . 434 393 345 350 45 -16.2 -12.3 1.6
Fuente; CEPAL, sobre la base de informacién del Ministerio de Desarrotlo Urbano, de Fundaconstruccién y del Banco Central de Venezuela
“Cifras preliminares. *Indice a precios constantes, 1980 = i00. Por tener una base distinta, esas cifras no coinciden exactamente con Jas
contenidas en el cuadro 4. “Permisos concedidos para ia conseruccidn de viviendas. Miles de metros cuadrados. “Miles de
unidades. “Incluye, ademis de vivienda, fas parcefas populares y de mejoramieato urbane progresivo. Miles de toneladas. fEn
el drea mecropolitana de Caracas. Indice en términos reales, £980 = 100. 1985 enero-septiembre. *Créditos al constructor y al comprador.

Millones de bolivares.

v) La construccién, Por quinrto afio consecutivo el secror disminuyd su producto, esta vez 17%,
registrando asi un nivel equivalente apenas a la mitad del registrado diez afios antes. (Véase el cuadro
10.) Este deterioro pareci6 frenarse a fines de afio, merced a la materializacidn de parte del programa
adicional de inversiones creado con el objeto de absorber la cesantia y estimular la actividad interna.?
Ello quedo de manifiesto en el leve repunte que experimentd, por primera vez desde 1982, el empleo
en el sector. Asimismo, el nimezo de viviendas construidas con financiamienso piblico aumenté mas
de 25%, después de dos afios de sustanciales descensos. (Véase nuevamente el cuadro 10.)

Las medidas de apoyo directo, complementadas por una cierta flexibilizacidn de la politica de
subsidio habitacional, fueron aplicadas sin embargo en forma lenta y restringida, lo que impidio el
repunte de la actividad global del sector. También influyd negativamente el bajo nivel de la demanda
interna. En efecto, la construccion de viviendas por parte del sector privado disminuyd por tercer afio
consecutivo, a la vez que los demas indicadores de actividad disponibles (ventas internas de materiales
y créditos concedidos) mostraron notorios descensos. (Véase otra vez el cuadro 10.) Al mismo tiempo,
se estima que la disponibilidad de viviendas para la venta sigui6 siendo elevada (41 000 unidades),
cifra casi semejante al total de ias nuevas construcciones del afio, con la consiguiente inmovilizacién de
recursos y el agravamiento de las perspectivas del sector.

vi) Servicios. Los rubros mis ligados a la produccidn de bienes, como el comercio y el
transporte, disminuyeron (-49% y -29%, respectivamente) su nivel de actividad. (Véanse los cuadros 4 y
1L.) En ambos casos, €l leve repunte de la actividad interna no logré compensar el efecto de la
dismninucion sufrida por las importaciones. En cambio, la produccion de servicios basicos se expandio
3%, debido en lo fundamental al notorio aumento (43%) registrada en la generacidn elécrrica,

YEn vista del debilitamiento que venia mostrando Ja demanda interna, las autoridades decidieron acometer un programa adiounal de
inversiones por un monte de 6 500 milloses de bolivares, con miras a estimular s niveles de produccion y empleoy, a ta postre, de inversion
privada De ese total, 3 400 miilones de bolivares fueron incluidos en el presupuesto del gobiermo central para 1985, Véase mis adelantela parte
relativa a la politica fiscal.
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(Véase otra vez el cuadro 11.} La del resto de los servicios permanecié estancada. No obscante, el nivel
de empleo en dichas actividades se elevd en forma sostenida, con la dnica excepeién de la merma de
3% en et nlimero de empleados piblicos. Ello sugiere que el subem plec aumenté en forma apreciable.

¢)  Ocupacién y desempleo.

El desempleo continué registrando en 1985, los elevados niveles del afio anterior (14% en las
ciudades y 89 en las zonas rurales). La construccidn volvid a ser el sector con la mayor tasa de cesantia
{30%), seguida por la industria manufacturera (139%) y el comercio (1142). Sin embargo, durante el
segundo semestre se revirtio la tendencia ascendente iniciada en 1982 y el porcentaje de desocupados
disminuyé levemente tanto en las zonas urbanas como en las rurales. (Véanse el cuadro 12 y el
grafico 3.) Adn asi, el nivel de cesantia a fines de afio fue ampliamente superior al anotado dos afios
antes.
Esta baja en el desempleo adquirié particular relieve porque coincidi6 con una nueva alza en el
coeficiente de participacion neta, el cual alcanzd un nivel sin precedentes. Sin embargo, ello fue”
ampliamente compensado por el sensible aumento (3%) del nivel de ocupacidn, al cabo de un par de
aflos de absoluto estancamiento. (Véase nuevamente el cuadro 12.) El crecimiento de la ocupaciénen
la agricultura (4%) reflejé el dinamismo evidenciado por esa actividad durante el afio, en tanto que el
mayor nivel de empleo en la industria manufacturera (6%) y la construcciéon (2% ) obedecié en parte
al efecto de los programas gubernamentales de reactivacién. La notoria expansion (79) del nimero
de ocupados en el comercio, por su parte, estuvo vinculado al aumenta del subemplec en ese sector, y
mas globalmente a la ampliacién del sector informal en el pais. En efecto, entre el segundo semestre
de 1984 y el mismo periodo de 19835, la significacidn del empleo en estas actividades aumenté del 44 al
46% de la ocupacién rotal.

Cuadro 11

VENEZUELA: INDICADORES DE LAS ACTIVIDADES DE SERVICIOS

Tasas de crecimiento
1982 1983 1984 1985°

1975 1980 1983 1984 1985°

1. Energia eléctrica

Capacidad instalada” 47 7.7 98 1L6 132 151 1.7 i83 137
Generacién® 212 324 383 396 433 3.6 2.3 3.4 9.3
Consumo total 195 27.7 313 332 376 0.7 7.2 60 132

2. Transporte
Carga movilizada®

Aérea . 1130 415 496 547 -159 567 193 101
Maritima 1.9 6.1 1.4 79 L7 278 207 6.6
3. Comercio -
Indice de ventas comerciales® 103.7 1000 783 737 749 26 -204 34 .10
4. Empled
Total sector servicios . 2704 2981 2984 3074 3.0 26 0.1 3.0
Comercio .~ 1062 1165 1178 1260 3.4 Q9 1.2 6.9
Administracion piblica 297 349 329 -3.1
Servicios personales . 308 386  441° w120

Fuente: CEPAL, sobre la base Je infurmaciones de La Oficina Cent ral de Estadisticas e Informatica (OCED y del anexo estadistica del Mensaje del

Presidente al Congreso, 1986.
“Cifras preliminares. *Millones de YW /hora. “Miles de millones de k'W/hora, “Miles de toneladas. ‘En ¢l irea
metropolitana de Caracas. Indice en términos reales, 1980 = 100. /Miles de personas. FSélo segundo semestre. *Séto primer

SETRESITE.
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Cuadro 12

VENEZUELA: EVOLUCION DE LA OCUPACION Y DESOCUPACION

Composicién Tasas de
1981 1982 1983 1984 1985° porcentual ¢recimiento
1980 1985 1983 1984 1985°

Fuerza de trabajo

(miles de personas) S120 5305 5486 5673 5873
Tasa de participacién neta”
(porcentaje) 547 S44 542 553 561

Miles de personas

Ocupacion 4803 4928 4937 4942 5106 100.0 1000 0.2 01 33
Sector primaric 760 781 830 866 895 16.2 175 64 44 33
Actividades agropecuatias 6od 710 757 792 826 147 162 6.6 46 43
Hidrocarburos, minas y
canteras . 66 71 73 74 69 1.5 13 41 15 -75
. Sector secundario 1276 1302 1189 1156 1204 267 235 -87 -28 42
Industria manufacturera 770 769 728 744 790 16.2 155 -54 23 6.2
Construccién 449 469 393 345 350 93 68 -16.2 -123 16
Electricidad, gas, agua y
servicios sanitarios 57 64 69 67 63 1.2 1.2 74 .28 -46
Sector terciario 2763 2846 2913 2917 3011 570 590 23 02 32
Comercio® 1117 1155 1165 1178 1260 229 247 09 12 69
Transporte, atmacenaje y
comunicaciones 366 375 374 348 343 7.4 67 -03 -70 -1.2
Otros servicias 1280 1316 1374 1391 1408 267 276 44 12 1.2
Porcentajes
Desocupacién abierta
Total pais 6.2 7.1 100 129 13.1
Cesantia 5.3 6.0 85 11.0 11.5
Buscan trabajo por ‘
primera vez 09 1.1 15 19 1.6
Area rural 4.0 4.8 5.7 7.6 80
Area urbana 68 78 105 14.3 143
Area metropolitana de
Caracas 5.7 70 105 11.0¢ 132
. Cesantia por sector
econdmico 5.3 6.0 85 11.0 115
Industria manufacturera 7.3 8.8 11.7 13.0 13.2
Construccidn 11.7 13.3 21.4 293 30.2
Comercio’ 4.4 5.2 7.8 10.3 10.7
Otros servicios 3.6 39 5.5 8.2 8.8
Fuente: CEPAL, sobre ia base de datos de encuestas de hogares realizadas por ta OCEL
“Cifras preliminares. Porcentajc de la fuerza de trabajo de la poblacidn de 15 ados v mas “Incluye instiruciones
financieras. 98alo primer semestre.
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3. El sector externo

A pesar de las negativas condiciones internacionales, Venezuela logré mantener cuantiosos superdvit
en sus cuentas externas, con lo cual sus reservas internacionales aumentaron mas de 1 600 millones de

délares por segundo afio consecutivo.
a)  La politica cambiaria

Conforme a lo anunciado a principios de 1984,'® se sigui6é progresando hacia la unificacién
gradual de los distintos tipos de cambios vigentes. En el transcurso de 1985 se realizd la progresiva
transferencia de las importaciones consideradas “esenciales”, y que estaban adscritas a la tasa
preferencial de 4.30 bolivares por délar, a la tasa comercial de 7.50 bolivares por délar. De esta forma
las operaciones efectuadas, al tipo de cambio prefetencial, pasaron a representar tan solo 5% del total,
a la vez que aumentaban sensiblemente —de 24 a 389 del total— las efectuadas al tipo comercial.
(Véase el cuadro 13.) .

Grifico 3
VENEZUELA: EVOLUCION DE LA DESOCUPACION ABIERTA
(Porcentajes)
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Fuenre: CEPAL, sobre 1a base de informaciones oficiales,

1WAl elevar 25 y 40%, respectivamente, el 1ipo de cambio cometcial —de 6 a 7.50 bolivares por dolar-— y el tipo de cambio perrolero (4.30
a 6 bolivares por dolar), el gobierno establecit en febrero de 1984, un sistema de cambios miditiples de wwacro niveles ( preferencial, perrolero,
comercial y hibre). Sin embargo, anuncié que su meta consistia en la unificaaén gradual de los tipos de cambio. Duraare 1985 se cumpli6 con el
prugrama de eliminacién paulatina del tipo de cambio preferencial, salvo en o concerniente a algunos pagos del servicio de la deuda externa,
hzbiénduse programado para el 12 de encro de 1986 1a unificacidn de los tipus de cambio comercial y perrodero al nivel de 7.50 bolivares por délar.
Asimisma, se reafirme 2 voluntad de mantener por algin tiempo mds el cipa de cambio libre —vigenre para exportaciones no tradicionales,
impoftaciones no autosizadas y operaciones financieras—, pero se advirtia que el S3anm Ceneral intervendriz regularmente para estabilizarlo.
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Cuadro 13

VENEZUELA: MOVIMIENTO DE DIVISAS DEL BANCO CENTRAL
SEGUN TIPO DE CAMBIO

Tipo de cambio respecto al délar

Total
4.30 6.00 7.50 Libre
Millones de délares

1983
Ingresos 17 841 16 531 364 - 946
Egresos 16 731 12 977 935 - 2 819
1984
Ingresos 17 281 2 423 13 274 962 622
Egresos 15 971 4 966 2 420 7 104 I 481
1985”

Ingresos 15 579 35 13 529 1285 730
Egresos 14 347 1 569 1353 9 998 1427
Composicién porcentual®
1983 100.0 83.3 38 - 10.9
1984 100.0 222 47.2 243 6.3
19857 100.0 5.4 49.7 37.7 7.2
Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién del Banco Central de Venezuela.

"Cifras preliminares. *Para el total de las operationes cambiarias.

Las operaciones del Banco Central en el mercado libre, por su parte, siguieron tepresentando
alrededor de 1 400 millones de dolares. Al igual que en 1984, su principal finalidad fue evitar los
movimientos especulativos y mantener relativamente estable la cotizacidn del bolivar en el mercado
libre. Debido a las desfavorables expectativas suscitadas por el deterioro de! mercado petrolero
internacional, el Banco Central tuve que intervenir vigorosamente en dos oportunidades —junio y
noviembre— para frenar las alzas del délar en el mercado libre. No obsrante, la cotizacién vigente a
fines de afic —casi 15 baolivares por ddlar— involucrd un deterioro de 199 respecto al mismo periodo
del afio anterior. (Véase el cuadro 14.)

Debido a la escasa participacién del mercado libre en el total de las transacciones cambiarias, el
tipo de cambio promedio subid, empero, en forma mucho mis moderada (9%}). Como esa magnitad
fue bastante inferior al diferencial entre el aumento del indice de precios al por mayor y la inflacién
externa, el tipo de cambio efectivo bajé 10%, después de haber subido en los dos afios anteriores, con
lo que reedit6 su nivel de 1981. (Véase el cuadro 14 otra vez.)

b)  El comercio exterior

Pese a que el deterioro del mercado petrolero internacional se acentud, el intercambio de bienes
volvi a arrojar un superivit sustancial (7 600 millones de ddlares), sélo levemente inferior al anotado
en 1984. Ello obedecié6 a la sustancial caida experimentada por el valor y el volumen de las
importaciones de bienes (-16y -15%, respectivamente), cuyos niveles fueron apenas superiares a los
de 1983, (Véase el cuadro 15.) Ese descenso fue atribuible a su rurno a la nueva expansion mostrada
por el proceso de sustitucion de importaciones, a la cual se agregd el relativo estancamiento de algunas
actividades internas. También influyé, en cierta medida, el término de la fase de reposicién de
inventarios que habia tenido lugar en 1984.

Especificamente notorio fue la contraccién de las compras externas de alimentos (-27 9% en los
primeros nueve meses del aiio), reflejo del dinamismo del sector agropecuario nacional. De esta
forma, la participacidn de los alimentos dentro del total de importaciones llegd a su nivel més bajo en
dizz afios (7%, que se compara con un coeficiente superior a 149 en 1976). También fue considerable
el descenso registrado por las compras externas de materias quimicas (-219), otra manifestacién del
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repunte de la produccién interna de dichos bienes. Con todo, las importaciones de materias primas y-
productos intermedios disminuyeron casi un quinto durante los tres primeros trimestres. (Véase el
cuadro 16.) Por su parte, las importaciones de materiales de construccion, de bienes de consumo ™
durable y de bienes de capital aumentaron en forma sostenida (26, 25 y 18%, respectivamente),
aunque no llegaron a compensar las drasticas caidas de 2fios anteriores. Con ello, el peso de los paises
industrializados en la estructura de las imporraciones venezolanas aumentd sensiblemente, supe-

Cuadro 14

VENEZUELA: EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMEIO

Promedios Tipos de cambio nominales Indices del tipo de cambio
anuales y (bolivares por délar) real efectivo®
trimestrales Comercial Libee Promedio” Exportaciones  Importaciones
1975 4.29 - 4.29 117.1 112.0
1976 4.29 - 4.29 114.5 107.6
1977 4.29 - 4.29 107.0 103.0
1978 4.29 - 4.29 106.7 106.9
1979 4.29 - 4.29 107.8 108.3
1980 4.29 - 4.29 100.0 100.0
1981 4.29 - 429 91.4 93.1
1982 4.29 - 4.29 85.1 84.2
1983 10.59 5.01 91.9 91.3
1984 13.51 6.49 102.4 102.1
1985° 7.50 13.97 7.05 92.1 9219
1982
I 4.29 - 4.29 86.7 86.1
II 4.29 - 4.29 85.6 849
111 429 - 4.29 84.1 83.1
v 4.29 - 4.29 84.0 83.0
1983
I 4.86 5.60 4.33 833 829
1 6.00 10.20 5.13 94.8 94.6
m 6.00 13.90 5.70 102.6 1021
v 6.00 12.75 4.87 86.9 86.4
1984
1 7.00 13.65 5.45 94.5 94.1
If 7.50 15.30 6.94 114.7 114.5
I 7.560 12.57 6.77 103.8 1035
v 7.50 12.52 6.79 96.5 96.1
1985°
I 7.50 13.28 6.93 93.2 92.8
n 7.50 13.36 6.99 91.4 9213
11t 7.50 14.39 7.1 92.0 01.8
Iv 7.50 14.83 7.17 91.8 917

Fuente: CEPAL, sobre la base de informaciones del Fondo Monetario Interaacional, Estadisticay Financieras Internacionales, y del Banm
Central de Venezucla.

“Corresponde el promedio de los indices del 1ipo de cambio real del bolivar n respecto a las monedas de los princpales paises arn los que
Venezuela tiene intercambio comercial, ponderados por la imponanaa relativa de las exporraciones o las im portaciones, segiin el caso, haciao
desde esos paises. Desde [975 a 1979 estas ponderaciones corresponden al promedio de esos mismos afos y a partir de 1980 al promedio del
periodu 1980-1983. En los cilculus se hanutilizado preferentemente indices di precios al por mayor y en el csodeVenezuela se usd el subindice
de producros nacionales de dicho indice, Par otra parte, debido a la implementacién de un régimen de cambios maltiples, a partir de febrero de
1983 se urilizd cumo base el tipo de cambio promedio para ef conjunto de la economia, ponderado segin los movimientos de divisas registrados
por el Banco Central. Para la metodologia y fuentes urilizadas, véase el apéndice técnico en el Enudio Econdmico de América Latina,
1981, *Promedio ponderado segin los movimientos de divisas registrados por el Banco Central de Venezuela,

‘Cifras preliminares,
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Cuadro 15

VENEZUELA: PRINCIPALES INDICADORES DEL COMERCIO EXTERIOR

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985°

Tasas de crecimiento

Exportaciones de bienes

Valor 55.9 34.5 48 -18.2 -10.8 8.8 -10.4
Volumen 8.2 -111 -4.6 -12.1 -3.5 48 -7.0
Valor unitario 44.0 51.3 99 -6.9 -1.5 3.8 -3.7
Importaciones de bienes
Valor -11.0 8.7 115 12.0 -52.8 22.9 -16.3
Volumen -19.6 4.2 113 15.2 -51.2 25.7 -14.6
Valor unitario 10.7 13.5 01 -2.7 -3.4 2.2 -2.0
Relacion de precios del intercambio
de bienes 30.0 34.0 9.0 -4.8 -5.0 4.8 -l.4

Indices (1980 = 100)
Relacion de precios del intercambio

de bienes 74.6 100.0 109.0 103.8 98.5 103.3 101.8
Poder de compra de las exportaciones
de bienes” 839 1000 1040 86.9 79.7 87.5 80.2
Poder de compra de las exportaciones
de bienes y servicios” 84.4 100.0 102.0 85.5 78.5 838 75.9
Indices de volumen
Exportaciones de bienes 112.4 100.0 95.4 838 80.8 84.9 78.8
Importaciones de bienes 104.4 100.0 111.3 128.2 62.6 78.8 67.3
Fuente: CEPAL, sobre ta base de cifras oficiales.
“Cifras preliminares. *Quinrum de las exportaciones, de bienes o de bienes y servicios segin el caso, ajustado por el respectivo indice de

la relacion de precios del intercambio,

rando incluso los niveles alcanzados en 1980. (Véase el cuadro 17.) En cambio, la participacion de
América Latina disminuyé. Especialmente notoria fue la baja de las ventas externas de Venezuela
hacia la regidn, lo que puso en evidencia la merma del poder de compra de América Larina a raizde la
crisis actual. (Véase otra vez el cvadro 17.)

El segundo factor que contribuyé a la mantencidn del superivit comercial fue el dinamismo de
las exportaciones no petroleras, el cual permitié atenuar el impacto de la reduccion en las ventas
externas de hidrocarburos. (Véase el cuadro 18.) Estas tiltimas, al contraerse casi 14%, llegaron a su
nivel mas bajo desde 1978. En cambio, las demds exportaciones, tradicionales y no tradicionales,
aumentaron de manera significativa, merced esencialmente al estimulo representado por el diferen-
cial cambiario.!! Las medidas orientadas a racionalizar la gestion de las empresas estatales, a su turno,
redundaron en mejoramiento de la produccidn y calidad. Asi, se observaron notorios incrementos en
las exportaciones de mineral de hierro (100%), acero y productos siderargicos (67%) y aluminio.
(Véase nuevamente el cuadro 18.)

Esos promisorios resuleados no lograron impedic que los ingresos totales por exportacién
cayesen mis de 109, debido al enorme peso que siguieron representando las ventas externas de
petrdleo dentro del total. Si 2 lo anterior se agrega el deterioro observado en los términos de
intercambio, se tiene que el poder de compra de las exportaciones resultd inferior incluso al de 1979.
(Véase nuevamente el cuadro 15.)

' Las importaciones aurorizadas de materias primas y bienes intermedios se efectuaron al tipo de cambio comercial de 7.50 bolivares por
dolar, mientras los ingresos por ex portaciones no petroleras se beneficizrondel tipo de cambio del mercado libre, cuyo valur promedio durance el
afto fue de 14 bolivares por délar. (Véase el cuadro 14.) Un diferencial cambiario de esa magnirud representa un importante subsidio indirectoa
las exporsraciones no tradicionales, al que se agregaron la ampliacion y diversificacién de una serie de incentivos, arediticios y administeativos.
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¢}  El balance de pagos

El déficit en el comercio de servicios reales se mantuvo en el mismo nivel de afios anteriores, con
lo que el saldo comercial en bienes y servicios, 4l ignal que en 1984, mostré un superivit de 6 000
millones de délares. (Véase el cuadro 19.) En cambio, se acentud el déficit en la partida servicios de
factores. A ello contribuyé el aumento en el monto de intereses pagados, consecuencia, a su turno, del
ordenamiento de pagos acordado en el proceso de renegociacién de la deuda externa. En efecto, los
desembolsos por concepro de intereses sobre la deuda externa privada casi se duplicaron, dado que los
atrasos correspondientes a dichos pagos disminuyeron de manera sustancial. (Véase el cuadro 20.)
También influyé el descenso en los ingresos percibidos por concepto de intereses, reflejo de la
disminucidn tanto de las tasas internacionales de interés como de los activos externos inmovilizados.
Asi el superavit en cuenta corriente se redujo mis de mil millones de ddlares, aunque siguié siendo
apreciable (cercano a 4 000 millones de délares).

La mencionada reduccion fue casi enteramente cornpensada, sin embargo, por el aprecxable
descenso (3 400 a 2 300 millones de ddlares) en el saldo negativo de la cuenta de capital. Ello se debid,
entre otros factores, al leve aumento registrado en la inversién directa, a la relativa disminucion de las
salidas de capital privado y, por dltimo, a la obtencion de nuevos préstamos, tanto bilaterales como
multilaterales. En consecuencia, el balance de pagos arrojé un superavit de magnirud muy semejante a
la de 1984. (Véase nuevamente ¢l cuadro 19.) Con ello volvieron a incrementarse en més de 1 600
millones de délares las reservas internacionales. Asimismo se ampliaron en casi 1 260 millones de
dolares los activos en divisas del Banco Central, las cuales bordearon 9 000 millones de ddlares, cifra
equivalente a mas de 16 meses de importaciones. (Véase el cuadro 21.}

Cuadro 16

VENEZUELA: IMPORTACIONES DE BIENES, CIF

Composicién

porcentual Tasas de crecimiento

Millones de délares

1983 1984 1985 1976 1980 1985° 1982 1983 1984 1985°

Total 5786 7007 5289 100.0 1000 1000 -1.2 -50.3 2I.t -4.7
Bienes de consumoc 12900 1469 1078 159 23.8 204 -25 -533 139 8.0
Alimentos y bebidas 559 635 g4 142 8.2 7.3 -162 -408 172 270
Ortros bienes de
consumo 731 814 694 1.7 156 131 63 -598 114 7.4
Durables 287 276 283 0.8 7.8 5.4 1.2 -65.0 -38 247
No durables 444 538 411 09 7.8 7.8 1.3 -555 21.2 -1.9
Materias primas y
bienes intermedios 2368 3118 2115 737 345 400 2.1 -409 317 -18.7
Materias primas 19706 2771 1852 566 284 350 -121 279 407 -203
Para la industria 1 808 2 541 1686 525 26.3 319 -10.7 -289 405 -20.7
Para la agriculetura 162 230 166 4.1 27 31 -273  -143 420 -162
Combustibles y
lubricantes 152 181 105 2.8 1.6 20 287 1269 19.1  -309
Mareriales de
CONSLIUCCion 246 167 158 143 4.5 30 672 -796  -32.1 26.4
Bienes de capital 2128 2420 209 104 414 396 -3.0 -564 137 17.8
Maquinaria y
herramienta 1259 1 475 1338 5.0 267 253 4.1 -60.1 172 274

Marerial de transporte 870 945 758 54 146 143 -139 -496 8.7 38
Fuente: CEPAL sobte 1z base de cifras de la Oficina Ceneral de Estadisrica e [nformatica (OCED.

*Periodo enecu-septiembre. *Perivdu enero-sepriembre respecty o igual periudo del adu anterior. ‘Por provenir de fuentes
distinras esas cifras no coinciden cxactamente cun las de los cuadros 18y 19,
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Cuoadro 17

VENEZUELA: ORIGEN DE LAS IMPORTACIONES Y DESTINO
DE LAS EXPORTACIONES DE BIENES

Millones de dolares Composicion
(valor fob) porcentual

1983 1984 1985° 1975 1980 1985° 1983 1984 1985°

Tasas de crecimiento

Importaciones
Total’ 5783 7005 6593 1000 1000 1000 -503 211 .59
OCDE 4 725 5 683 90.0 85.5 .. -318 203
Estados Unidos 2 648 3338 3355 47.6 478 50.0 -50.0 26.1 0.5
CEE 1190 1 405 1 463 258 19.8 218 -464 18.1 4.1
Japon 328 337 364 8.0 8.0 54 -724 2.7 80
Ameérica Latina 869 1114 939 7.7 11.1 14.0 -41.9 28.2 -15.7
Brasil 345 366 295 21 21 44 -264 61 -194
Colombia N 113 110 1.5 1.6 1.6 -619 24.2 27
Ameérica Central 92 183 1.0 27 w091 98.9
Antillas Neerlandesas 109 112 116 0.4 0.7 17 2303 2.8 3.6
Resto 189 208 2.3 34 oo -44.4 10.1
Exportaciones
Total’ 14 984 16 084 14265 100.0 1000 1000 -11.3 7.3 -113
OCDE 2119 9 741 8551 358.0 53.3 59.9  -11.7 68  -122
Estados Unidos 4 475 6134 5213 339 24.6 36.5 -5.9 37.1 -15.0
CEE 2 819 1 941 2 484 2.3 12.4 17.4 179  -3L1 28.0
Japén 343 390 422 a3 36 3.0 -400 13.7 82
América Latina 5 327 5 844 309 400 411 21,7 -13.3 9.7 -47.1
Brasil 532 514 231 1.1 35 1.8 417 -3.4  -512
Colombia 317 322 194 0.3 14 1.4 -9.9 1.6 -398
América Central 1782 1738 3.1 25 12.2 -2.5
Antillas Neertandesas 3 226 2 858 790 206 239 5.5 -85  -11.4  -724
Resto 538 499 2624 2.0 5.6 184 325 -7.2
Fuente: CEPAL, subre la base de estadisticas del Banco Central de Venezuela y del Fondo Monerario Internacional.
“Cifras preliminares. *Pur pravenir de fuentes distintas las cifras no coinciden exactamenie con las de 1os cuadros 18y 19,

d)  El endeudamiento externo

La deuda externa total disminuy6 por segundo aiio consecutivo, y alcanzd a fines de aiio los
34000 millones de ddlares —un monto inferior al registrado en 1982. Debido, sin embargo, a la
merma simultdnea de las exportaciones de bienes y servicios, el coeficiente entre ambos valores
aumentd de 210 a 225%, ¢l nivel mas alto del periodo reciente. (Véase el cuadro 22.)

El descenso de la deuda externa total se debié en buena parte al pago de las amortizaciones sobre
fa deuda publica con acreedores oficiales no sujeta a renegociacion. También influyé la agilizacion de
las relaciones entre el Banco Central de Venezuela y los deudores del sector privado, la cual permirié
una notoria disminucién de la mora de los pagos por concepto de intereses sobre la deuda privada, y la
consiguiente reduccién de la deuda de corto plazo. Ello hizo al mismo tiempo que se incrementara de
24 a 29% el peso del servicio rotal respecto a las exportaciones. (Véase otra vez el cuadro 22.)

El hecho mas importante en materia de financiamiento externo, sin embargo, lo constituyd la
firma de dos nuevos acuerdos de crédiro.’? Aunque de reducida magnitud, dichos présramos fueron el

R E) primero fue un crédito cumercial por 170 millones de ddlares, acordado para |z ampliacion del ferrocarril subterrineo de Caracas El
segundo, firmado con el Banco Interamericano de Desarrollo, consulid crédites por 30 millones de d6lares para la agriculrara, 35 millunes parael
desarrollo forestal, y 550 millones para diverses proyectos industriales.
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primer resultado de la nueva politica en esta mareria, que conternpla una mayor urilizacién de las
lineas de crédito ofrecidas por los organismos oficiales (sean ellos bilaterales o multilaterales).

En el corto plazo, la renegociacion de la deuda piiblica con los acreedores privados siguié siendo
el eje principal de la politica de financiamiento externo. A solicitud del gobierno venezolano se
incorpord en el acuerdo de principio'® una "clausula de contingencia”, que habilita a las partes para
reabrir las negociaciones en caso de que se susciten cambios adversos en las condiciones econdmicas
internacionales. Aunque no se Ilego a un acuerdo Cefinitivo, las negoc:aaones parecieron haber
llegado a fines de afio a una préxima conclusidn.

Respecto a la deuda privada, la autoridad se comprometi6 al suministro de divisas al tipo de
cambio preferencial de 4.30 bolivares por délar para los pagos de amortizacién de 7 000 millones de
délares de deuda registrada. El Banco Central empezd 2 suscribir convenios cambiarios con las
empresas deudoras, los cuales contemplaban las entregas de divisas para cubrir dichos pagos en el
transcurso de un periodo de cinco afios a partir de abril de 1986.

4. Los precios y las remuneraciones

a)  Los precios

El ritmo inflacionario disminuyd en forma acentuada. La variacién del indice de precios al
consumidor en 12 meses a diciembre llegs apenas a 6, cifra equivalente a un tercio de la registrada
en el periodo anterior y la mis baja de los tltimos doce afios. El descenso de la tasa de variacién de los
precios mayoristas (24 a 13%) fue menos pronunciado, aunque también notorio. {Véanse el cuadro 23
y el grafico 4.)

A la caida de la inflacién concribuyeron la persistencia de una politica fiscal restrictiva y de un
deprimido nivel de demanda interna, asi como la relativa estabilidad de la politica cambiaria. Por otra
parte, si bien se perseveré en los reajustes selectivos de precios, con miras a estimular las actividades
internas,’ la politica en este aspecto asumié un cardcter mas bien gradual. De este modo, el efecto

Cuadro 18
VENEZUELA: EXPORTACIONES DE BIENES, FOB

Composicién
porcentual

1983 1984 1985" 1975 1980 1985" 1982 1983 1984 1985%°

Millones de délares Tasas de crecimiento

Total 14 570 15851 14197 100.0 100.0 100.0 -18.2 -10.8 8.8 -10.4

Principales exporta-
ciones tradicionales’ 13581 14909 12979 980 959 914 -183 -126 98 -129

Petrdleo 13478 14798 12773 946 949 900 -180 -127 98 -13.7
Mineral de hierro 80 84 168 31 08 1.2 -509 -36 50 1000
Principales exporia-
ciones no tradicionales 989 942 1218 2.0 4.1 8.6 -157 308 -48 293
Sector publico 647 527 681 0.2 27 48 212 225 -185 292
Aluminio 439 308 . 2.1 . -225 385 -298
Acero 149 134 0.6 - -283% 252 -101
Orros 39 85 0.2 - -3.20-359 441
Sector privado 342 415 537 1.3 1.4 38 04 3500 213 294
Fuente: CEPAL, sobre la base de cifras del Banco Central de Venezuela y del Fondo Monetario Internacional.
“Cifras preliminares. *Incluye ademas café y cacao.

1*Suscrite en septicrbre de 1984, después de 20 meses de negodacidn. Para mayores detalles, véase Enrudis Eeondmico de Anédrica
Latina y el Caribe, 1984: Venezuela

“1niciada el afio anterior, esta politica incluiz una cierta liberalizacidn del sistema de cuntrol de precios acravés de reajustes en los precios
al preductor para secrores considerados prioritarios, en parricular el seaor agropequario. Ello fue complementado con la progresiva eliminacion
de| subsidio cambizrio orergado a partir de 1983 a algunas importaciones “esendcizles”. Asi, 2 fines de aio el tipu de cambio vigente para las
tmportaciones sujeras a auterizacidn del gobierno (sistema de licenda previa! se habia unificado en 7.50 bolivares por ddlar.
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Cuadro 19
VENEZUELA: BALANCE DE PAGOS

{Millones de ddlares)

VENEZUELA

Balance en cuenta corriente
Balance comercial
Exportaciones de bienes y servicios
Bienes fob
Servicios reales®
Transporte y seguros
Viajes
Importaciones de bienes y servicios
Bienes fob
o b
Servicios reales
Transporte y seguros
Viajes
Servicios de factores
Utilidades
Intereses recibidos
Intereses pagados
Transferencias unilaterales privadas

Balance en cuenta de capital
Transferencias unilaterales oficiales
Capital de largo plazo
Inversion directa (neta)
Inversion de cartera (neta)
Otro capital de largo plazo
Sector oficial”
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Bancos comerciales”
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Otros sectores”
Préstamos recibidos
Amortizaciones
Capital de corio plaze (neto)
Sector oficial
Bancos comerciales
Otros sectores
Errores y omisiones netos

Balance global”

Variacién total de reservas

{- significa aumento)
Oro monetario
Derechos especiales de giro
Posicion de reserva en el FMI
Activos en divisas
Orros activos
Uso de crédito del FMI

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985
370 4749 4026 -4222 4451 5 00t 3 950
760 4839 3835 2077 6745 6223 6019

14950 19968 20938 17557 15825 16696 15 089
14159 19050 19963 16332 14570 15851 14197

800 918 975 1225 1254 845 887

473 513 595 664 673 440 488

178 243 187 309 310 358 245
14199 15129 17104 19634 9080 10474 9065
10004 10877 12123 13584 G409 7877 6593
4195 4252 4980 6050 2671 2597 2472
1454 1449 1567 1524 930 1116 970
1738 1999 2372 2925 1073 1075 830

-3 328 574 -1530 -2107 -1072 -1950

2313 -321 2350 -401 -188  -152 159
1346 2263 3581 2565 1500 2169 1720
21036 -1613 22657 3694 -3425 3029 -3515

388 418 -383 615 -187 1499 -119
3729 985 4047 -3944 -4116 -3433 -2279

-19 .21 26 .24 224 29 .23
1443 2 060 810 3155 239 318N

88 55 184 253 86 58

74 1311 83 1582 201 -130
1429 695 544 1320 AT -246
1026 290  -262 1317 332 308
1 857 787 781 2741 1259 434

776 -855 -89l .1 492 827 2752
655 220 555 - - - ?-1 353

1 058 765 250 3 -379 62

2066 1942 1615 1284 505 28

860 -1007 -1090 -1068  -702  -269

1809 -1896 -2692 -4914 -4338 -3 189
-3 103 33 .57 -17 24

-65 .27 35 916  -827  -197
1876 -1972 2760 5773 -3493 -3016/

497 -1128 -2139 -2161 7 104  -903
£098 3 76i 21 -8 165 336 158 1671
4121 -4184 -1100 7635 2283 -1 797 -1 673

-135 9  -l01 5 87 22 121
229 .87 14 113 <166 106 -7

-1 379 795 -1446 1695 960 -1392 -1153
6 048 756

-2 835

-4 900

461

-390

Fuente: 1979-1984: Fondu Monetario Internacional, Balunce of Payments Yearbonk, margo 1986; 1985 CEPAL, sobre la base de infurmaciones

oficiales.
“Cifras preliminares.

Los servicios reales incluyen también utras transacciones oficiales v privadas, peru excluyen servicios de

facrores. “Ademis de los préstamos reabidus y sus amentizaciones, se incluyen préstamus netus concedidns ¥ orres acrivos y
. ¢ | . M . - 3 S
pasivus. E! balarwe ghobal s la suma del balance en cuenta corriente mis ef balance en cuenia de capital La diferencia entre la vanacion
1otal de reservas con signe contrario y el balance glubal, representa el valur de lus asientus de contrapartidas: munetizaciin de uro, astgnacicn Jde
derechws especiales de gire y varmacidn pur revalorizecion,
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Cuadro 20
VENEZUELA: INGRESQS Y EGRESOS EN DIVISAS DEL BANCO CENTRAL
{Millones de ddlares)

Ingresos Egresos . Posicion  Reser-

de divi- vas

:-:252:5 Deuda externa sas del incer-

Pered- a . . Saldo Banco nacio-
leo Ocros Total d::egw” Pibli-  Priva- Orros Tocal Central nales
Sy b ca da de Vene-  tota-

servicios ] d

zuela les

1980 12 641 6625 19266 10877 2125 1007 6062 20071 -B45 5599 7025
1981 18 961 6148 25109 12123 2284 1 463 9414 25584 1525 7035 8 619
1982 18 984 6919 25903 13584 2923 1839 9075 27421 -1518 5355° 10 03%°
1983 14 161 3680 17841 8019 4770 625 1317 16731 1110 6346 11149
1984 15 227 2054 17 281 8 249 5218 382 2122 15971 1310 7692 12469
1985 13105 2474 15579 7 154 4291 728 2174 14347 1232 8845 13750

1984

) 3 526 361 3887 2257 1160 26 577 3980 93 6268 11071

u 3931 507 4438 1670 1314 61 586 3640 798 7071 11874

| 3 602 605 4207 2190 1192 126 324 3832 375 7440 12244

v 4168 581 4749 2165 1552 169 635 4519 230 7692 12469
1985

I 3 420 S66 3986 1473 1173 183 603 3432 554 8250 13027

i 3 338 $93 3931 1771 1119 185 430 3496 435 8688 13 465

m 2497 995 3492 1933 983 211 565 3692 200 BS509 13 286

v 3850 320 4170 1977 1025 149 576 3727 443 B845 13750

Fuente: CEPAL, sobee la base de cifras del Banco Cenvral de Venezuela.

“Incluye ingresos del Fondo de Inversiones de Venezuela, correspondiente 3 632 millones de dolares en 1980; 2 019 millones en 1981, 1 728 en
1982; 1 002 millones en 1983: ¥ 77 millones en 1984. blnduye gastos en divisas de Petréleos de Venezuela, servicios de las informadones y
convenivs. Excluye importaciones al tipo de cambio libre. “Fncluye ventas de divisas del Banco Central en el mercadu libre. Posicién
al final del pericdo, incluyendo ajustes por cambios en la paridad de los derechos especiales de giro y de las monedas de reserva respecto al dilar
esradounidense. ‘Incluye el efecto de la cenrralizacién de los activos en divisas de Ja industria petrolera. fCifras preliminares.

Cuadro 21
VENEZUELA: RESERVAS INTERNACIONALES TOTALES

(Millones de délares)

Banco Central” Fondo de B
Inversiones anca Total
Total Divisas” Oro Otros  de Venezuela comercial

A fines de:
1976 8 570 6 874 472 1224 641 74 9 285
1977 8 145 6 506 475 1164 216 68 9129
1978 6 438 5 007 481 950 873 288 7 599
1979 7 740 6 398 484 858 729 350 8 819
1980 7025 3 599 484 942 1 483 377 8 885
1981 8 619 7 035 484 1 100 2 452 388 11 409
1982 10 039 5 355 3 439 1 245 1521 64 11 624
1983 11 149 6 346 3 439 1 364 689 343 12 181
1984 12 469 7 692 3 439 1338 1252 582 14 303
1985° 13 750 8 845 3 439 1 466 1426 890 16 066

Fuente: CEPAL, sobre |2 base de informacién del Banoo Central de Veneiuela y del Fondo Monerario Internacional
“Incluye parte de las reservas del Fondo de Inversiones de Venezuela administradas por el Banco Central. “Cifras preliminares,
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VENEZUELA

Cuadro 22

VENEZUELA: INDICADORES DEL ENDEUDAMIENTO EXTERNO

1975 1980 1981 1982 1983 1984 19837

Millones de délares

Deuda externa globat”

Saldos S706 29608 33411 350661 35997 34853 33900
Mediano y largo plazo 2257 13631 15765 17665 20043 19803 19590
Corto plazo 3450 15977 17646 17396 15954 15030 14310

Servicio
Intereses 1613 2657 3694 3425 3089 3515

Deuda externa publica

Saldos . 17700 18926 29140 29337 27633 20400
Mediano y largo plazo? 1411 9672 9531 12279 113731 13503 13290
Corto plazo 8 020 9385 16861 15606 14150 13110

Servicio 295 2126 2 285 2924 2 011 2528 2 592
Amortizaciones 240 1171 942 1 607 846 958 831
Intereses 55 955 1343 1317 116% 1570 1761

Porcentajes
Relaciones:
Deuda externa global/
exportaciones de bienes y servicios 609 1483 1596 1997 2275 2088 2247
Servicio de la deuda externa global/
exportaciones de bienes y servicios 3.2 13.9 17.2 30.2 27.0 24.2 28.8
Pagos netos por concepto de intereses’/
exportaciones de bienes y servicios -7.3 -3.3 -4.4 6.4 12.2 5.5 1.9
Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Banco Central de Venezuela y de organismos financieros internacionales.
“Cifras preliminares. Estimaciones de la CEPAL. Inctuye la deuda publica, mis la deuda no garantizada de largo y corto plazo con
instituciones financieras que proporcionan informacion al Banco de Pagos Internacionales, ‘Estimaciones de ia CEPAL, basadas en el
movimiento de las partidas pertinentes del balance de pagos. dSegdn la ley Orginica de Crédito Publico. Incluye la deuda directa (aquella

proveniente de conerzros de créditos suscrivos por la Repablica, asi como fa generada por la colocacidn de bonos a cargo de Ja Repiblicat y la
deuda indirecta (compromisos provenienies de la contratacion de créditos, conosin el aval dela nacidn, por Jos institutas piblicos autdnomos y
tas empresas del Estado, asi como por las colocaciones de ritulos emitidos por dichos organismos ). “Elservicio de la deude utilizado para
caleular esie coeficiente comprende las amortizaciones de la deuda pablica, sobre la base de la Ley Orginica de Crédito Puiblico, ¥ lus intereses
pagados sobre la deuda global. El signo menos indica que e saldo neto entre intereses recibidos e incereses pagados es positivo,

inflacionario de tales rezjustes se difundié a lo largo del afio, evitdndose asi las alzas bruscas que se
habian registrado en 1984. (Véase otra vez el grafico 4.)

Como era previsible en tales circunstancias, los precios de los productos nacionales aumentaron
mis que los de los bienes importados. {Véanse nuevamente el cuadro 23 y el gréfico 4.) Las mayores
alzas correspondieron a los bienes agropecuarios, cuyos precios al productor siguieron registrando
fuertes reajustes. La eliminacion del subsidio cambiario para las importaciones de doce productos
alimentarios pertenecientes a la canasta de consumo basico contribuyé también a que se configurara
ese resultado. Asi, los precios agropecuarios al por mayor incluso se aceleraron al subir 25% entre
diciembre de 1984 y de 1985, la cifra mds alta de los dltimos seis afios. (Véase otra vez el cuadro 23.)
Los precios de los servicios médicos, de vivienda y de utilidad piblica experimentaron también alzas
superiores al promedio, aunque menores a las observadas en el periodo anterior.

b)Y  Los ingresas y las vemunevaciones

La politica salarial fue menos restrictiva, prosiguiendo la tendencia que empezé a perfilarse a
fines del afio anterior, cuando se elevd de 750 a 1 200 bolivares al mes el salario minimo agricola. Tal
aumento, el primero desde 1980, fue seguido en marzo de 1985 por un alza de similar magnitud en el
salario minimo urbano, el cual pasé de 900 a 1 500 bolivares mensuales. Con ello, las remuneraciones
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minimas aumentaron sustancialmente en términos reales, sin recuperar, empero;los niveles alcanza-
dos en 1980. (Véase el cuadro 24.)

No cbstante, los ingresos medios siguieron disminuyendo en términos reales. A diferenciade lo
acontecido en 1984, el descenso fue menos pronunciado en las ciudades, debido en parte al mayor
dinamismo que acusé ¢l empleo urbano. Sin embargo, para el pais en su conjunto el ingreso real medio
por ocupado fue miés de 25% inferior al registrado en 1980. {Véase de nuevo el cuadro 24.)

Si bien no se dispone de datos précisos acerca de la evolucidn de las remuneraciones en los
distintos secrores de actividad, cabe suponer fundadamente que en todos ellos se deterioraron en
términos reales. Asi los sueldos de los empleados piiblicos —-iinico sector para el cual se dispone de
informacidn para 1985— disminuyeron en términos teales por quinto afio consecutivo (-4 %), aunque
en forma mucho menos pronunciada que el afio anterior. También es probable que los salarios reales
en los sectores productores de bienes —y en particular, de la construccion-— se hayan deteriorado, al
resultar ellos intensamente afectados por el subempleo y la recesion.

5. Las politicas fiscal y monetaria

a) La politica fiscal

Después de un afio de rigurosa austeridad, la politica fiscal se tornd en 1985 levemente
expansiva, al incorporar parte del programa adicional de inversiones —3 400 millones de bolivares,
sobre un rotal de 6 500 millones de bolivares— destinados a incentivar los niveles de demanda interna
y empleo. Con ello, los gastos de capital del gobierno central sumentaron en forma sostenida (25%),

Cuadro 23

VENEZUELA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

1979 1980 1981 1982 1983 1984 1985°

Variacion de diciembre a diciembre

indice de precios al consumidor® 20.5 19.6 1.0 7.3 7.0 18.3 5.7
Alimentos 344 222 12.9 6.9 10.6 31.1 9.4
Indice de precios al por mayor 15.5 10.8 17.4 6.2 10.8 23.8 12.9
Por procedencia: )
Productos importados 112 9.4 14.2 5.6 10.8 219 102
Productos nacionales 184 11.6 19.4 6.6 10.9 249 14.6
Por sectores:
Agropecuatios 30.3 17.2 13.9 4.1 20.6 20.2 247
Manufacturados 11.4 16.2 10.1 6.2 8.9 24.0 9.8
Materiales de construccién 110 17.5 6.1 126 10.5 357 8.1°
Variacién media anual
Indice de precios 2l consumidor” 123 21.6 16.0 9.7 6.3 12.2 12.0
Alimentos 16.6 33.1 18.5 9.7 7.8 17.2 20.8
Indice de precios mayoristas 9.2 20.1 13.8 8.1 7.0 17.5 18.2
Por procedencia:
Productos importados 7.6 15.6 1.9 7.3 6.0 i78 5.3
Productos nacionales 104 229 15.0 8.0 7.5 17.3 19.9
Por sectores:
Agropecuarios 12.6 27.4 19.8 5.3 14.2 16.3 21.6
Manufacturados ; 8.1 17.4 1.9 84 5.4 17.7 16.8
Mareriales de construccion 10.3 11.9 109 128 4.1 294 19.7¢
Fuente: Bance Central de Venezuela.
*Cifras preliminares. "Indice de precios al consumidor parz el drea metropolitana de Caracas. “Corresponde a la variacion entre
noviembre de 1984 y noviembre de 1985, “Corresponde a la variacién media entre enero-noviembre de 1984 y enero- noviembre de 1985,
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VENEZUELA

Grafico 4
VENEZUELA: EVOLUCION DE LOS PRECIOS INTERNOS

{Porcentajes)

5 r Variaciones mensuales

_1Illlllllllill||llllIIII]AII!ILIIIII

~ 1983 +- 1984 t 1985 i

0, Variaciones en doce meses de los precios mayoristas

Productos nacionales ~———g

-—

0 LA L [l - AL LA A A A A L L L L [l [l [l 1 A A 1 i 1 i 1 L i [l 3 1 | § | ]
I 1983 { 1984 { 1985 4
40, Vatiaciones en doce meses de los precios al consumidor

301 Alimentos, bebidas y tabaco -~ \‘\‘

0nnnl|||n|n||.|||||9:-------1-11--1-

t 1983 { 1984 i 1985 —

Fuente: CEPAL, sobre 1a base de Informaciones oficiales
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aunque en términos nominales se mantuvieron en un nivel todavia inferior al experimentado en
1982. (Véase el cuadro 25.)

No obstante ese incremento, la gestion fiscal volvid a arrojar por segundo afio consecutivo un
sustancial superavit (8 300 millones de bolivares, cifra equivalente a mas de 2 9% del producto interno
brute). Ello se debio a la introduccidn de reformas tributarias,!” las cuales permitieron aumentar casi
9% los ingresos corrientes, no obstante el estancamiento mostrado por los ingresos petroleros, por
amplio margen la principal fuente de recaudacién fiscal. Los ingresos tributarios directos no petrole-
ros se expandieron casi 25% a pesar del relativo estancamiento de la actividad interna. Por su parte,
los aumentos de la recaudacién arancelaria (439) y de la proveniente de otros impuestos indirectos
(55%) casi compensaron la merma (-23%) sufrida por las utilidades cambiarias como consecuencia
del proceso de unificacion de los tipos de cambio. '

Los gastos cotrientes se¢ ampliaron en forma muy moderada (9%), con lo cual el ahorro
corriente del gobierno llegd a su nivel mas alto desde 1981 y cubrié con creces €l aumento antes
mencionado de los gastos de capitai. (Véase nuevamente el cuadro 25.) A este resultado contribuyden
buena medida la baja en las tasas internacionales de interés. Ella frend el notorio crecimiento que en
1984 habfan mostrado no sélo los pagos de intereses del gobierno central, sino también las transferen-

Cuadro 24 -

VENEZUELA: EVOLUCION DE LOS INGRESOS

Tasas de crecimiento

1981 1982 1983 1984 1985°
1981 1982 1983 1984 1985°
En bolivares corrientes

Salario minimc®

Urbano 900 900 900 900 1375 - - - - 528
Agricola 750 750 750 825 1200 - - - 100 455
Ingresc promedio por ocupado®

Area urbang 2451 2559 2712 2639 2868 107 44 60 2.7 8.7
Area rural 1441 1430 1473 1508 1521 212 -08 3.0 2.4 0.9
Remuneraciones medias

Construccitn 2128 20335 2212 1780 47 45 88 -195
Administracién publica 3753 4110 4120 4237 4534 4.2 9.5 0.2 2.8 7.0

En bolivares de 1980°

Salario minimo®

Urbano 753 684 639 556 723 -163 92 6.6 -13.0 30.0
Agricola 628 $70 533 $10 631 -163 92 66 43 237
Ingreso promedio por ocupado®

Area urbano 2186 2087 2077 1851 1743 . -57 -45 05 -109 -58
Arexz rural 1285 1166 1128 1058 925 32 93 .33 62 -126
Remuneraciones medias

Construccidn 1846 1628 1661 1187 w92 -118 20 -283
Administracién piblica 3255 3291 3093 2827 2725 96 -11 -60 -86 -4.0
Fuente: CEPAL, sobre 1a base de informacion del Banao Central de Venezuelz, de] Ministerio del Trabajo y de la Oficina Central de Estad isticae

Informatica (OCEI).: . .

*Cifras preliminares. - *Promedios anuales. Primer semestre de cada aio, ?Deflactados, para el salario minimo, por el indice de

precios 2l consumidor para el drea metropolitana de Caracas correspendiente al cuartil de hogares de ingresos mas bajos y para los demds
ingresos, por el indice general revisado de precios al consumidor para e) drea metropolitana de Caracas.

1¥Con el vhjero de racionalizar ef sistema de recaudacidn fiscal y disminuir la evasidn cributaria y los arrascs en Jos pagos, se puso en
marcha el "plan nacional de fiscalizacion”, el cual surtié en breve plazo posiivos resultados. Al mismo riempo, se élevaron las rasas vigentes para
algunos impuestos indirectos (sobre el alcwhol y los cigarrillos, enere ocros).
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Cuadro 25

VENEZUELA

VENEZUELA: INGRESOS Y GASTOS DEL GOBIERNO CENTRAL

—

. Ingresos corrientes
Ingresos petraleros
Impuesto sobre la renea’
Regalia
Orros ingresos tributarios
Directos
Indirecros
Aduaneros
Utilidades cambiarias
Otros
Orros ingresos no tributarios

2. Gastos corrientes
Remuneraciones
Subsidios econémicos
lntereses

Deuda externa

Deuda interna
Transferencias corrientes
Orteos gastos corrientes

3. Ahorro corriente {1-2)

4. Gastos de capital
Inversidn real
Otros gastos de capital

5. Gastos totales (2 + 4)
6. Déficit (o superdvit) fiscal (1-3)

7. Financiamiento del déficit
(0 uso del superdvit)
Interne

Banco Central

Colocaciones de valores

Amortizacion

Variacion reservas

{- significa aumento)
Externo

Desembolsos

Amortizacion

Ingresos petroleros/ingresos corrientes
Ingresos aduaneros/ingresos
tribucarios indirectos

Intereses/gastos corrientes
Ahorro corriente/ gastos de capital
Deéficit (o superavit) fiscal/
gastos totales

Ingresos petroleros/P1B

Gastos totales/PIB
Déficit (o superivit) fiscal/PIB

Miles de millones de bolivares

Tasas de crecimiento

1982 1983 1984 1985° 1982 1983 1984 1985°
78.3 71.8 99.2 107.9 -15.6 8.2 18.2 8.8
49.25 604 62.1 -30.6 -17.6 49.4 2.5
42.6 34.1 51.5 53.3 -327 -20.0 51.0 3.5
6.6 6.5 9.1 8.8 -129 -24 40.6 -34
19.0 26.0 322 344 11.5 36.7 24.2 6.6
9.5 8.7 10.3 12.8 4.7 -83 183 238
9.5 17.2 21.9 21.6 344 818 271 -1.5
5.2 25 2.8 4.0 30.5 -52.0 11.4 431
- 10.1 14.3 11.1 42.0 2225
4.2 4.6 48 6.5 39.7 9.3 34 34.9
10.0 5.3 6.4 115 111.5 -47.1 211 78.7
54.4 54.0 63.8 75.2 0.3 -0.7 27.3 93
19.2 19.2 204 20.2 21 09 5.3 -09
1.8 1.2 1.6 1.1 -50.9 -31.1 28.2 -29.4
6.1 6.8 10.8 12.0 6.7 114 58.2 10.6
5.0 4.0 7.5 7.9 2215 89.7 5.3
1.1 29 3.3 4.1 162.6 15.3 225
22.2 2340 31.2 36.0 33 35 35.7 15.5
5.1 3.6 48 5.9 25.0 -29.1 328 226
233 17.8 30.4 32.7 -37.4 -25.3 71.2 7.5
27.4 20.4 9.5 244 -16.2 -25.7 -4.6 25.4
6.2 4.6 4.0 3.6 42.0 -25.1 -12.8 -8
213 15.8 15.4 20.8 -25.2 -25.8 -2.2 34.7
81.9 74.4 88.3 929.6 6.3 9.1 18.6 12.9
-3.6 -2.6 11.0 8.3
Composicién porcentual
3.6 2.6 -11.0 -8.3 100.0 100.0 100.0 100.0
5.8 5.7 5.2 =33 161.7 2189 47.8 40.0
- 7.0 - 6.0 - 2083 - -121
0.4 1.3 3.6 41 11.6 48.7 -32.4 -49.2
1.4 2.2 5.7 -5.9 -39.3 -83.8 579 713
68 0.4 -3.1 7.5 189.4 -14.3 282 90.0
-2.2 -3.1 -5.7 -5.0 617 -1189 522 60.0
34 04 - - 94.5 13.5 - -
-5.6 -3.5 -5.7 5.0 156.2 -1344 52.2 60.0
Coeficientes (porceniajes)
1970 1975 1980 1981 1982 1983 1984 1985°
60.1 77.4 723 76.5 02.9 56.4 61.0 57.5
419 353 53.2 56.9 55.2 14.6 128 186
23 1.6 10.4 10.6 113 12.7 15,7 15.9
790 104.2 97.7 116.2 86.8 87.2 156.5 134.1
6.1 2r 0.8 6.1° 4.4 3.5 12.4° 83°
1.0 26.8 17.8 249 16.9 14.0 17.4 16,5
19.4 339 249 30.6 231 25.6 254 26.%
12 07 0.2 19 1.2 0.9 3.2 2.2

Fuente: CEPAL, sobre la base de estadisticas del Banwo Cenrral de Venezuela, del Ministerio de Hacienda y de a Ofiaina Central de Presupuesto

(OCEPRE).
“Cifras preliminares.

'lnduye impuesto sobre tecnologia.

“Superavit fiscal.
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Cuadro 26

VENEZUELA: INGRESOS Y GASTOS DEL SECTCR
PUBLICO NO FINANCIERDQ CONSOLIDADO"

Ingresos tocales
Corrientes
De capital (excluido crédito)

Gasros totales
Corrientes
a) De consumo
b) Transferencias al sector
privado
¢) Intereses

De capital

a} Inversién real -

b) Inversién financiera

c) Transferencias
Déicit (o superavit)

Porcentaje del PIB
Financiamiento del déficit
(uso del superdvir)

Interno

Externo

Miles de millones

Tasas de crecimiento

de bolivares
1983 1984 1985° 1983 1984 1985"
106.2 148.2 145.1 -13.9 39.6 2.1
98.3 141.5 1439 147 439 17
79 6.7 L1 .24 148 -83.2
114.2 126.5 126.8 5.7 10.7 0.3
67.4 81.7 84.0 15 213 28
425 444 35.3 1.4 43 205
13.1 19.0 324 9.1 45.6 70.5
11.8 184 16.4 23 55.1 -11.0
46.8 44.7 428 145 4.4 4.4
41.4 376 31.5 -15.6 92 163
5.3 7.0 26 13.3 320 63.2
. 0.1 8.7 -52.8
-8.0 21.7 18.3
28 63 48
8.0 217 -18.3
8.1 192 -10.0
0.1 2.6 8.2

Fuenote: CEPAL, sobre la base de informacién del Banco Cenrral de Venezuela y de la Oficina Central de Presupuesto (OCEPRE).

“Induye Gobierno Central, Fondo de Inversiones de Venezuela {FIV), Fondo de Compensacién Cambiaria, Petréleos de Venezuela y las demds

empresas piiblicas ne finanderas.

*Cifras preliminares.

Cuadro 27

VENEZUELA: INDICADORES MONETARIOS

Base monetarcia

Dinero (M,)
Cuasidinero
Dinero mas cuasidinero (M,)
Crédito interno
Gobierno
Sector privado
Ajusre incerbancario

Mulciplicadores monetarios
M, /Base monetaria
M, /Base monetaria

Velocidad de circulacidn:
PIB/M,

Saldos a fines de afio

(miles de millones de bolivares)

Tasas de crecimiento

1982 1983 1984 1985° 1982 1983 1984 19857
28.4 396 38.1 46.5 -10.3 305 -3.7 21
49.0 643 69.1 77.8 8.4 31.2 7.5 12.5
80.1 990 1085 1153 125 23.5 96 63
1201 1633 1776 1930, 36 264 88 8.7
1137 1367 1290 1336 45 203 56 12.9°
205 241 511 4950 71 -176  -1118 5.
1327 1578 1779 186.1° 4i6 19.0 12.7 10.7°
1.5 30 22 300
Coeficienses
1.79 1.64 1.77 1.65
4.64 4.36 4.82 4.35
6.05 5.36 5.68 5.45

Fuente: CEPAL, sobre ia base de informacién del Banm Central de Venezueda
*Al 31 de ocrubre de 1985,

*Cifras preliminares.
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VENEZUELA

Cuadro 28

VENEZUELA: TASAS DE INTERES INTERNAS

1981 1982 1983 984 1985 1985"
l a
1 I I v
Nominales
Tasas bancarias de corto plazo
Captaciones ‘d 144 151 137 126 105 128 104 99 9.2
Colocaciones 18.8 16.3 16.3 15.1 13.9 14.6 14.1 13.7 13.1
Tasas hipotecarias
Captaciones® 138 150 141 13.2 13.3 132 114 109 101
Colucaciones’ 143 17.2 16.7 14.3 13.9 14.6 14.3 13.7 13.2
Rendimiento de otros titulos
financieros importantes
Bonos quirografarios 140 156 146 127 1.4 135 120 114 106
Bonos del Tesoro 7.1 9.7 13.0 11.5 12.0 120 120 12.0 12.0
Obligaciones privadas® 169 177 180 180 17.3 18.0 17.0 170 170
Depésitos en moneda
exrranjera 16.9 13.7 109 122 94 10.4 93 89 9.0
- Reales”
Tasas bancarias de corto plazo
Captaciones® 3.1 73 63  -48 45 106 3.6 27 1.7
Colocaciones 7.0 84 87 =27 7.8 12.4 7.0 6.3 5.3
Tasas hipotecarias
Captaciones” 25 7.2 6.6 -4.3 7.2 11.0 4.5 3.6 25
Colocaciones’ 36 92 91 34 78 124 72 63 54
Rendimiento de otros titulos
financieros importantes
Bonos quirografarios 2.7 7.7 71 -4.7 5.4 i1.3 5.1 4.1 3.0
Bonos del Tesoro -3.5 2.2 5.6 -5.7 6.0 2.8 5.1 4.7 4.3
Obligaciones privadas 5.3 97 103 03 110 157 98 9.3 8.9
Depositos en moneda
extranjera 53 6.0 36 -5.2 3.5 8.2 2.5 18 1.5
Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién del Banco Central de Venczuela,
“Cifras prelimingres. *Tasas anuales, promedios trimestrales. Cifras preliminares. ‘Sobre depésitos a plazo en la banca
comercial. “Sobre préstamos y descuenras de la banca comercial. “Sobre certificados de ahorro con denominaciones desde 5 000

bolivares y a plzzos de 30 a 180 diss en una banca hipotecaria. /Préstamos para adquisicién de viviendas, #Redimieato promedio de
tos bonos a 15 afios de plazo de la Electricidad de Caracas. *Deflactada por ke variacién del indice de precios al consurnidor en el irea
metropolitana de Caracas.

cias corrientes efectuadas para permitir un adecuado servicio de la deuda externa de las empresas
piblicas y de los entes descentralizados. También influyd la mantencion de una politica social més
bien restrictiva, la que quedd en evidencia con la nueva disminucion de los pagos por concepto de
remuneraciones y de subsidios. (Véase de nuevo el cuadro 23.}

Al igual que en 1984, ese cuantioso superdvit se dedicd esencialmente a financiar la amortiza-
ci6n neta de la deuda piblica tanto externa como doméstica. En lo tocante 2 esta iltima, sin embargo,
se prosiguid con la emisin de titulos de refinanciamiento, que permiten asegurar un mecanismo de
repago por obligaciones previamente asumidas por el sector piblico descentralizado. Asimismo, con
el fin de financiar el programa adicional de inversiones se emitieron Letras del Tesoro por un monto
de 5 000 millones de bolivares. Ello permitid que las reservas del Tesoro aumentasen por tercer afio
consecutive y en un monto inusitado (7 500 millones de bolivares), equivalente a més de 4% del
producto interno bruto.

N



Por otra parte, durante 1985 se perseverd en los esfuerzos descinados a lograr una gestién mas
eficiente y racional de las empresas publicas. De esta forma, los gastos de consumo del sector pitblico
no financiero disminuyeron mis de un quinto, al tiempo que la inversion real cafa 16%. (Véase el
cuadro 26.) Tales descensos fueron contrarrestados, sin embargo, por el aumento en las transferencias
al sector privado, tanto corrientes como de capital. Los ingresos totales del sector publico, por su parte,
se contrajeron levemente. No obstante, la gestién piblica arroj6 por segundo aiio consecutivo un
elevado superdvit, del orden de 18 000 millones de bolivares, cifra equivalente a casi 5% del producto
interno bruto. (Véase otra vez el cuadro 26.)

by  La pofitica monetaria

Continuando la tendencia que comenzara a perfilarse a fines de 1984, la politica monetaria fue
moderadamente expansiva, con miras, por upa parte, a propiciar la reactivacion de la actividad
interna y, por otra, a aliviar la falta de liquidez que venian sufriendo diversas instituciones financieras.
Por lo tanto, durante el primer trimestre €l Banco Central siguié aumentando tanto sus operaciones
de redescuentos y anticipos en favor del sector bancario como sus adquisiciones de titulos publicos y
privados. Incentivd por esa via la expansién de la base monetaria, con el objeto de contrarrestar el
descenso de 4% sufrido en 1984. (Véase el cuadro 27.) Sin embargo, en dicho trimestre la actividad
crediticia se mantuvo estancada, lo cual se tradujo en un fuerte aumento (15%) en las reservas
bancarias y en un escaso dinamismo (79%) de la liquidez cotal.

Con el objeto de conseguir una expansién mis vigorosa de la liquidez, el instituto emisor pasé a
privilegiar el manejo de las tasas de interés, a la vez que redujo su intervencién en el mercado de
valores. Asi, a fines de marzo se decidid rebajar la tasa bisica de redescuento, estableciéndose ademis
limites maximos diferenciados para las tasas bancarias pasivas. Estas fueron nuevamente reducidasa
fines de mayo y mediados de octubre, llegando entonces en términos nominales a su nivel mas bajo de
los dltimos siete afios. Dado, sin embargo, el descenso que acusaba al mismo tiempo el ritmo
inflacionario, las tasas reales de interés se mantuvieron positivas a lo largo de todo el afio, al revés de
lo sucedido en 1984. (Véase el cuadro 28.)

Uno de los objetivos de la politica de rasas de interés diferenciadas era aumentar las captaciones
de algunos subsistemas que enfrentaban una coyuntura muy dificil, en particular el constituido por1as
instituciones hipotecarias, las cuales se beneficiaron de rasas activas mds elevadas. (Véase otra vez el
cuadro 28.) Ello no bastd, sin embargo, para aliviar la situacidn de diversas instituciones financieras,'s
a las cuales el Banco Central tuvo que seguir brindando apoyo a través de operaciones de redescuentos,
anticipos, compras de titulos e incluso programas especiales de asistencia.!” Asi, la base monetaria
siguié experimentando un sostenido crecimiento y alcanzé a fines de afio un monto 22% mayor al
registrado en diciembre de 1984. (Véase nuevamente el cuadro 27.) La liquidez monetaria, por su
parte, se expandié en forma mucho mas pausada (9%, cifra similar a la del afio anterior). Este
resultado obedecié en esencia al fuerte crecimiento (139%) del circulante (M), que duplicé la tasa
registrada en 1984. Esta mayor preferencia por la liquidez fue fruto de las rebajas antes mencionadas
en las tasas de interés y de las desfavorables expectativas suscitadas por el sombrio panorama
petrolero. Ella contribuyé, a su turno, a generar una nueva caida en el ritmo de crecimiento del cuasi
dinero, el cual aumentd apenas 6%. (Véase otra vez el cuadro 27.) Con ello, los multiplicadores
monetarios bajaron notoriamente, a niveles cercanos a los anotados en 1983,

La disminucién de las tasas de interés favorecid, sin embargo, un leve repunte en la actividad
crediticia. De hecho, el crédito interno aumenté 13%, compensando con creces la merma de 6%
sufrida el afio anterior. (Véase nuevamente el cuadro 27.} No obstante, en el mismo periodo las
reservas excedentarias de la banca comercial mis que se duplicaron. Por otra parte, el mayor volumen
de préstamos se concentrd en operaciones interbancatias y créditos de corto plazo, fruserandose asiel
esperado repunte de la actividad productiva.

BE| gobierno tuve durante el afio que suspender las operaciones de! Banco del Comerao y el Bana» Hipotecario Centro-Occidental,
subiendo a siere el nimero de instinuciones finanderas intervenidas desde el inicio de la crisis.

¥ En marzo se¢ cred, mediante un crédito del Banay Central de 8 700 millones de bolivares, el Fondo de Garantiz de Depésitas y Proteccion
Bancaria (FOGADE). Su principal objetivo es garantizar los depsitos del péblios en el sistema bancario y ofrecer zpoyo finandero a las
instieuciones que suffan una transiotia faka de liquidez. Segiin sus estargros, se financiara en el futuro merced a aportes del propio sistema
bancario, con lo que se reembobsatd el crédito inicial. A partix de juliv las instinvciones financeras empezaron a hzcer 2portes al Fondo pur un
monta equivalente al 0.06% de los depdsitos caprados.
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