Medellín, Noviembre de 2007

Informe de Coyuntura Económica - Venezuela

Análisis Económico de la Semana

MAPFRE | Crediseguro S.A.
Durante las últimas semanas muchos empresarios colombianos se han acercado a MAPFRE | Crediseguro S.A. para conocer cuál es la percepción de riesgo que se tiene sobre dicha economía. Más que jugar a adivinar qué es lo que puede ocurrir en el vecino país durante los próximos meses (puesto que no se cuenta con una “bola de cristal”), la compañía considera conveniente responder algunos interrogantes que han surgido entre nuestros asegurados sobre la coyuntura de Venezuela y cómo pueden verse afectadas nuestras relaciones comerciales con el vecino país, advirtiendo, eso sí, que en ningún caso las reflexiones que se realizan aquí constituyan recomendaciones o que la compañía se comprometa con el uso que terceros puedan hacer de la presente información.
A continuación se realizará un rápido recorrido por los más importantes indicadores de la economía venezolana. Posteriormente se responderán algunas de las preguntas que nos han realizado algunos de nuestros asegurados. Finalmente presentaremos algunas conclusiones.

1. Evolución Reciente de la Economía Venezolana
En términos reales el PIB de Venezuela cerró el primer semestre de 2007 con un crecimiento del 8.9% respecto del mismo periodo del año inmediatamente anterior. Este crecimiento fue ocasionado por un incremento en la demanda interna del 20.0% (debido principalmente al crecimiento del Gasto del gobierno en un 5.4%, el crecimiento del Consumo en un 18.8% y el aumento en la Inversión en un 27.0%), puesto que a nivel externo se observó una disminución de las Exportaciones (en un 5.7%) y un incremento de las Importaciones (en un 32.9%). El crecimiento en la demanda se vio reflejado a su vez en un aumento en la producción del PIB No Petrolero que fue del 10.8% y que fue ligeramente contrarrestado por una disminución del PIB Petrolero del 3.9%.
a) Los precios y el empleo
De acuerdo a información suministrada por el Banco Central de Venezuela (BCV) en su último informe, en el mes de septiembre de 2007 se registró una inflación del 1.3%.
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De esta manera la inflación de los últimos 12 meses alcanzó un valor del 15. 24% y la inflación de los últimos 24 meses fue del 32.93%. Este crecimiento de la inflación encuentra su explicación en varios factores, entre los que se deben mencionar los altos niveles de gasto público, el crecimiento del consumo de las familias, una expansión de la oferta monetaria muy sostenida en el tiempo, la escasa producción de alimentos que se registra en el país, el alza internacional de algunos productos entre los que se encuentran la leche, la especulación de los agentes económicos, etc. 
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La tasa de desocupación, por su parte, ha venido descendiendo a lo largo de todo el año. En enero la tasa fue del 11.1% y en el mes de septiembre la tasa había descendido a niveles del 8.3%, mientras que en septiembre de 2006 la tasa de desocupación había sido del 9.5%. La población desocupada en Septiembre de 2007 (1.035.831 personas, 8,3%), en comparación con la estimación del mismo mes del año 2006 (1.175.308 personas: 9,5%), refleja una reducción de 1,2 puntos porcentuales (139.477 personas desocupadas).
b) El sector externo
En 2006, las exportaciones de bienes se incrementaron un 18% debido al aumento de los precios internacionales del petróleo (22%) y a una disminución del 9% de las exportaciones no petroleras. Las importaciones de bienes aumentaron un 36% (35% las de bienes de consumo, 30% las de bienes intermedios y 46% las de bienes de capital, destinados principalmente a las empresas públicas petroleras y a las empresas privadas no petroleras). El saldo de la balanza en cuenta corriente arrojó un superávit superior al registrado en 2005; no obstante, como porcentaje del PIB, este disminuyó de un 18,2% en 2005 a un 14,9% en 2006. En el primer semestre de 2007, la balanza de pagos registró un superávit en cuenta corriente significativamente menor que el del primer semestre de 2006 (8.772 millones de dólares y 15.542 millones de dólares, respectivamente) como consecuencia de la caída de las exportaciones de bienes (-9.2%) y del continuo dinamismo de las importaciones de bienes que aumentaron un 42.8% en el semestre.

En 2006, la inversión extranjera directa neta registró una salida de 2.632 millones de dólares. Este resultado corresponde, más que a una salida efectiva de recursos del país, a la repatriación, por parte de las empresas petroleras extranjeras que operan en la Faja Petrolífera del Orinoco, de utilidades retenidas porque PDVSA no había publicado sus estados contables, lo que había impedido su distribución entre los miembros de los consorcios que operan en esta zona.

Las reservas internacionales del BCV aumentaron a lo largo de 2006 y llegaron a 37.440 millones de dólares en diciembre, mientras que en los primeros cinco meses de 2007 las reservas se redujeron paulatinamente hasta llegar a 24.407 millones de dólares en mayo. Esta disminución refleja el traspaso de dólares de las reservas monetarias internacionales al FONDEN (por un monto de 6.700 millones de dólares), los retiros destinados a la adquisición de CANTV y EDC y la adquisición de divisas por parte de PDVSA. 

2. La Coyuntura Política y Social Venezolanas
Luego de haber considerado algunos de los factores más importantes de la economía venezolana, pasamos a revisar algunos de los hechos que más perplejidad están generando sobre la economía venezolana en estos momentos.
a) La Nueva Reforma Constitucional
Tal vez uno de los hechos que más incertidumbre ha generado en los mercados durante los últimos meses ha sido la nueva reforma constitucional que viene promoviendo el gobierno venezolano. Sin embargo, no es la “reelección continua” del mandatario lo que más preocupa a los mercados, sino la modificación de los regimenes de propiedad (i.e. abolición de la propiedad privada), la pérdida de autonomía del Banco Central de Venezuela (cuyo control pasaría a manos del Ejecutivo) y el control por parte del presidente de las Reservas Internacionales.
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Estas medidas han sido mal recibidas por los mercados y generan incertidumbre, toda vez que si no son bien manejadas por el gobierno podrían llevar en el mediano plazo a que aumentaran exageradamente los medios de pagos que circulan en el país (provocando una mayor inflación) y/o que se redujeran mucho las divisas con las que se pagan las exportaciones, situación que podría llevar a una crisis en la balanza de pagos.
Al respecto se desea señalar aquí que estas medidas no han sido aprobadas aún y que Venezuela cuenta en estos momentos con una cifra récord de Reservas Internacionales, motivo por el cual no cabe esperar efectos adversos y considerables de estas medidas en el corto plazo. Por lo demás, se desea señalar aquí que muchos analistas coinciden en afirmar que muchas de las reformas que se piensan implementar con la nueva reforma ya se están aplicando, motivo por el cual no habría que esperar grandes sobresaltos. Se recomienda, sin embargo, prestar atención al manejo que el gobierno venezolano comience a darle a sus medios de pago y sus reservas internacionales una vez que hayan sido aprobadas estas reformas dentro de la Constitución.
b) El tipo de cambio oficial y el dólar paralelo
Dada la incertidumbre política por la que se encuentra atravesando Venezuela en estos momentos, el que las tasas de interés de los bancos no alcancen a proteger los ahorros frente a la inflación (las tasas de captación están alrededor del 11% mientras que la inflación “oficial” está cerca al 15%), la incertidumbre por la pérdida de autonomía del Banco Central de Venezuela (como consecuencia de implantación de un artículo en el que se establece que "el sistema monetario nacional debe propender al logro de los fines esenciales del estado socialista'') y la escasez de divisas que existen como consecuencia de la regulación gubernamental, durante las últimas semanas ha comenzado a  observarse una escalada alcista en el precio del dólar negro o paralelo, que prácticamente llegó a triplicar la tasa de cambio oficial (que se encuentra fijada en Bs.2150 por dólar desde hace cuatro años
) y que terminó provocando una estrepitosa caída del Bolívar frente al peso colombiano
, puesto que ante la escasez de la moneda norteamericana, los venezolanos comenzaron a refugiarse en el peso colombiano como una manera de protegerse frente a la pérdida de poder adquisitivo que conllevan la devaluación y la inflación; situación que puede terminar perjudicando a los comerciantes de las zonas de frontera (sobre todo en Cúcuta, Norte de Santander y la Guajira) y puede poner en riesgos las exportaciones de muchas empresas colombianas, toda vez que se encarecen los productos nacionales en el vecino país.
Sin lugar a dudas, esta caída del Bolívar frente a las otras monedas debe ser atendida por los exportadores colombianos, toda vez que lleva a un encarecimiento de los productos nacionales frente a los del vecino país y a una menor demanda de los mismos. Por otro lado, puede llevar a que la deuda en pesos o en dólares que tiene los importadores venezolanos con los empresarios colombianos se dispare, llevando a una drástica disminución en los pagos. 

c) El control de precios y la escasez de alimentos
En general, los economistas coinciden en afirmar que los precios en una economía cumplen una función fundamental y es la de indicar dónde deben realizarse las distintas inversiones: si los precios de una mercancía aumentan, esto se debe a que existe una menor oferta o una mayor demanda de la misma, motivo por el cual puede realizarse una inversión en las áreas donde están aumentando los precios. Si éstos disminuyen, ocurre el caso contrario. Este mecanismo regulador de los precios sobre la inversión se conoce como la “función asignación del precio.”
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	En Venezuela existe en estos momentos una escasez de alimentos como la carne o la leche, que están siendo controlados por el gobierno para evitar un desborde de la inflación.


Puede decirse que el hecho de que el gobierno venezolano hubiera decidido fijar los precios de cientos de productos de la «canasta básica» de su país  durante los últimos 4 años acabó con esta función y que si a esta desarticulación de la economía se agrega el hecho de que el precio del resto de los bienes y servicios no regulados continuó aumentando, es lógico pensar que se redujeron fuertemente los márgenes de rentabilidad de los empresarios y que estos abandonaron la producción de muchos bienes y servicios, situación que condujo a un desabastecimiento generalizado en la economía venezolana, sobre todo en lo que a la producción de bienes y servicios básicos se refiere.
No obstante el gobierno venezolano ha buscado combatir el alza en los precios reduciendo el impuesto al valor agregado (IVA), anunciado importaciones de alimentos e implementando incentivos que fomenten la producción de los bienes de la canasta básica para solucionar el problema de escasez que se está registrando, se considera que las presiones inflacionarias seguirán presentándose en el vecino país, toda vez que continuarán registrándose un gran nivel de consumo por parte de las familias y de gasto del gobierno, así como pocos incentivos para producir más alimentos. Muy seguramente el gobierno tendrá que permitir que se presenten subas en los precios de algunos productos (hecho que se verá reflejado en una mayor inflación), aunque lo mejor que podría hacer es reducir la liquidez y los niveles de gasto, así como eliminar paulatinamente los controles de precios (puesto que en caso de eliminarlos bruscamente podría generar una explosión inflacionaria). 
d) La Reconversión monetaria
Una de las consecuencias del desabastecimiento generalizado de la economía ha sido el alza de la inflación (una de las más altas de América Latina) y que según datos oficiales se ubica en niveles cercanos al 20%. El gobierno ha buscado combatir esta situación eliminando tres ceros de la economía y lanzando una nueva moneda a la que a denominado como el Bolívar Fuerte. A pesar de las buenas intenciones del gobierno venezolano, no cabe esperar que el fenómeno inflacionario de marcha atrás en el mediano plazo, al menos no mientras no se afecten las causas estructurales en el alza de precios: la escasez, los altísimos niveles de consumo y de gasto público, y la expansión de la oferta monetaria muy sostenidos en el tiempo. Como quiera que el cambio que va a presentarse en la economía es más un cambio nominal que real, no se espera que se presenten mayores traumatismos en la economía como consecuencia del proceso de “Reconversión monetaria” que se está presentando en estos momentos.
e) Las restricciones sobre las importaciones
Otra de las medidas que más ha generado incertidumbre entre los exportadores colombianos tiene que ver con las restricciones que el gobierno decidió fijar sobre las importaciones de bienes suntuarios (entre los que se incluyen los licores, los cigarrillos, y los vehículos), sobre todo en lo que tiene que ven con la disponibilidad de dividas en el sistema Comisión de Administración de Divisas (CADIVI) para pagar este tipo de productos y en la implementación de nuevos aranceles.
Teniendo en cuenta la forma en que se han implementado los diferentes controles sobre las importaciones en el pasado, cabe esperar que los efectos de estas medidas sobre el comercio sí comenzarán a sentirse a principios del próximo año. En particular se considera que en Venezuela compañías las compañías comercializadoras de vehículos tendrán una disminución en sus niveles de ventas en Venezuela para el próximo año, así como las ensambladoras que se encuentran en Colombia.
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	El Gobierno Venezolano comenzará a fiscalizar el destino de los dólares que se  entregan a las ensambladoras


3. Perspectivas Económicas

A pesar de los nubarrones que en estos momentos parecen cernirse sobre la economía venezolana, se desea destacar aquí que la incertidumbre que en estos momentos se genera sobre dicha economía corresponde a factores políticos y no económicos, toda vez que los indicadores de la economía venezolana muestran todavía un desempeño aceptable. Se considera, sin embargo, que dadas la actual coyuntura política y social por las que se encuentra atravesando Venezuela en estos momentos, así como la posible corrección hacia la baja en los precios del petróleo, la mayor incertidumbre frente a las reglas del comercio binacional, la contracción en la producción de petróleo por parte de PDVSA, la salida de importantes inversionistas internacionales y la implementación de más medidas legislativas y tributarias sobre la industria y la producción, cabe esperar una reducción en el ritmo de crecimiento del PIB del vecino país durante el próximo año. Por lo demás, Esta reducción en el ritmo de crecimiento de la economía se reflejará muy seguramente en una caída del consumo venezolano y de las importaciones que desde Colombia realiza dicho país. 
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� Según Veneconomía, un observatorio económico donde se publican día a día las cifras del dólar paralelo, el 2 de Noviembre el dólar se negociaba en las calles de Venezuela a Bs. 6580 para la compra y Bs. 6.800 para la venta, mientras que a nivel oficial estos seguían a niveles de Bs. 2.144,6 y Bs. 2150, 0 respectivamente. 


� Según el periódico El Universal de Venezuela pasó de Bs.1060 por $1.000 pesos colombianos el 24 de octubre a Bs.2631,5 por $1.000 colombianos el 26 de octubre del presente año.





