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PETROLEO Y ENERGIA

Ahorro petrolero para un Estado benefactor
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odo pais receptor de unos cuan-

tiosos ingresos por concepto de

exportacion de recursos natura-
les debe decidir cuanto gastar y cuanto
ahorrar. No existe una solucién o6p-
tima aplicable a todos los paises. La
que se elija debe ajustarse a la realidad
sociopolitica y a las capacidades insti-
tucionales de cada pais. ;Cuales argu-
mentos justifican el ahorro de buena
parte del ingreso petrolero en el caso
venezolano? Partiendo de la propuesta
de Rodriguez y Rodriguez (2012) una
solucion consiste en unir un fondo de
ahorro con una regla de ingreso per-
manente que permita financiar de ma-
nera sostenida programas especificos
en areas tales como salud y educacion.

{Por qué ahorrar?

En un pais con altos indices de pobre-
za y desigualdad pareceria contradic-
torio promover el ahorro de una parte
importante del ingreso petrolero. El
bajo nivel inicial de capital, sea fisico
0 humano, promete un alto retorno a
la inversion, particularmente en bie-
nes publicos, asi como en educacion
y salud. Dada esta ineludible realidad,
iqué razones hay para ahorrar?

Como la explotacion de crudo es
una liquidacion de activos de la repu-
blica, no parecen existir excusas para
limitar el aprovechamiento de tal re-
curso a las generaciones presentes, ni
restringir su poder de decision sobre
como y en qué invertir. Si se parte de
consideraciones de eficiencia inter-
generacional, parece deseable inver-
tir una porciéon de esos ingresos con
criterios conservadores sobre activos
liquidos, a fin de dar cabida a las pre-
ferencias de las generaciones venideras
(Garcia, Rodriguez y Villasmil, 2009).
Ademas, existen consideraciones eco-
nomicas y politicas que vale la pena
analizar con mayor detalle.

La estabilizacion de la economia
Desde el punto de vista estrictamente
economico, el ahorro es necesario por
dos razones: (1) estabilizar la econo-
mia de manera efectiva y (2) atenuar
la sobrevaluacion y su impacto sobre
el aparato productivo nacional. Aun-
que el mecanismo por excelencia para
enfrentar la volatilidad del precio del

petroleo es un fondo de estabilizacion,
las dificultades para predecir el precio
del petroleo implican que, en la prac-
tica, todo fondo de estabilizacion efec-
tivo tiene asociado un componente de
ahorro. Por su parte, la sobrevaluacion
se debe a la brecha que se crea entre
oferta y demanda agregada, por un
subito aumento de esta ultima, como
consecuencia de un aumento repenti-
no en el gasto publico alimentado por
petrododlares (Hausmann, 1992).

Una economia rentista que carez-
ca de mecanismos de ahorro sufrira de
mayor riesgo pais, con consecuencias
previsibles sobre las tasas de retorno
exigidas por los inversionistas, que li-
mita su potencial crecimiento. Al redu-
cir la cantidad de recursos que ingresan
a la economia, el ahorro permite evitar
los cambios subitos en la demanda, lo
que brinda mayor tiempo de reaccion a
la oferta y suaviza los movimientos de
la tasa de cambio y del gasto publico.

La maldicion de los recursos

naturales
Un tema muy estudiado por los inves-
tigadores de la economia politica es la
llamada «maldicion de los recursos na-
turales» (Ross, 2001). Los paises con
abundancia de hidrocarburos tienden
a desarrollar instituciones politicas
débiles, en tanto existe mucha inde-
pendencia fiscal del Estado frente al
ciudadano. En la medida en que esto
ocurra, la ciudadania reclamara con
menor fuerza la rendicién de cuentas
y la eficiencia del gasto publico (Mo-
naldi, 2007).

La teoria economica diria que,
dado un bajo nivel inicial de capital, la
inversion interna obtendra un alto re-
torno, lo cual sugiere utilizar una mayor
proporcion de los recursos internamen-
te. Ahora bien, puede sobrestimarse tal
retorno si no se considera el contexto
institucional. En paises con institucio-
nes débiles, el retorno efectivo de la in-
version publica es menor, debido al uso
de recursos con propositos clientelares y
a la pérdida por corrupcion y caceria de
rentas. Ello, sin embargo, no sugiere ne-
cesariamente un mayor ahorro como so-
lucion politica, sino cambiar el vehiculo
de inversion: pasar del sector ptblico al
privado.

Mecanismos de ahorro y asignacion
directa del ingreso petrolero

El concepto de renta permanente, plan-
teado por Milton Friedman en 1957,
permite esbozar propuestas de politicas
publicas innovadoras con respecto al
manejo del ingreso petrolero. Segun esta
hipétesis, el consumo de un hogar varia
en funcion de su ingreso permanente y
no por variaciones temporales del ingre-
so inmediato. Si se aplica tal hipotesis al
ingreso petrolero, el consumo deberia li-
mitarse a la anualidad del valor presente
del ingreso fiscal petrolero esperado.

Esto puede lograrse mediante un
fondo de ahorro. El objetivo central
consiste en acumular una porcion de la
recaudacion fiscal petrolera en fondos
con propositos etiquetados, hasta lograr
una cantidad de recursos que permita
financiar tales propésitos con el retorno
neto generado por el fondo. En efecto,
ello facilitaria afrontar las consecuencias
de menores ingresos fiscales al funcionar
como red de soporte social.

Existen ejemplos de implantacion
de este tipo de fondos. Uno reciente fue
llevado a cabo en Santo Tomé y Principe
(Segura, 2006). El funcionamiento del
fondo permitirfa alcanzar un retorno
permanente de 91,9 millones de dolares
en veinte afos, si se comienzan a realizar
depositos incrementales de ingresos pe-
troleros desde 2013. A pesar de ser una
buena iniciativa, el caso de Santo Tomé
entrana problemas de economia politica
inherentes a todo fondo de ahorros. Por
ejemplo, en 2007 el gobierno central
intento extraer recursos del fondo para
saldar deuda con Nigeria, hecho expre-
samente prohibido por ley:

En respuesta a estos obstaculos se
ha propuesto atar los fondos de ahorro
a mecanismos de entregas directas. Un
ejemplo emblematico es el caso del Fon-
do Permanente de Alaska. Una variante
de este tipo, adaptada al caso nacional,
es la presentada por Rodriguez y Rodri-
guez (2012). Segun esta propuesta, el
fondo estaria a nombre de los venezo-
lanos en cuentas de ahorro personaliza-
das, con posibilidad de usar parte de los
ingresos para gastos de corto plazo y de-
jar un remanente que estaria disponible
a partir de la edad de retiro.

Algunas simulaciones permiten ilus-
trar el funcionamiento hipotético de fon-
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dos de ahorro con propésitos etiqueta-
dos, basados en la idea de renta perma-
nente. Se escogio atender la educacion
preescolar y el financiamiento del sis-
tema de salud, como areas de politica
publica; en particular, el financiamiento
de un seguro de salud personal, univer-
sal y no contributivo, asi como un plan
nacional de cupones preescolares.

Educacion preescolar financiada

con petroleo
Estudios recientes sobre desarrollo eco-
nomico atestiguan la conveniencia de
atender los sectores mas pobres de la
poblacion a temprana edad (Heckman,
2008). El argumento tedrico central
hace hincapié en la relevancia de las
habilidades tempranas relacionales, no
cognoscitivas, para el desempeiio eco-
nomico y social de los individuos.

La realidad de un hogar pobre en
Venezuela implica, usualmente, inesta-
bilidad familiar con madres solteras y
ausentes por motivos laborales. La falta
de estimulos para el desarrollo de ca-
pacidades se torna evidente, por lo que
convendria contar con centros de cuida-
do y educacion preescolar. Aprovechar
la competencia privada, con su caracte-
ristica eficiencia, en la provision de tal
servicio parece deseable. Asi, conven-
dria otorgar cupones mensuales destina-
dos a financiar la atencion preescolar en
centros de cuidado para las familias de
menores recursos.

Constituir un fondo con aportes
anuales de 2,2 millones de dolares, du-
rante once anos, permitiria financiar cu-
pones equivalentes a 1.187 dolares anua-
les, destinados a familias en situacion de
pobreza. El costo anual del programa
equivaldria a 1,1 millardos de dolares o
0,78 por ciento del producto interno bru-
to (PIB) real de 2011. En la simulacion se
supuso una produccion de crudo de tres
millones de barriles por dia, un consu-
mo interno equivalente al presente y un
precio promedio de noventa dolares por
barril. El retorno esperado del fondo se
calculo en tres por ciento, con depdsitos
anuales equivalentes al cinco por ciento
de los aportes a la nacion realizados por la
industria. Se considero la tendencia histo-
rica desde 2004 de reduccion de los indi-
ces de pobreza, reportada por el Instituto
Nacional de Estadistica.

Tomando en cuenta el crecimiento
esperado de la produccion de crudo,
segiin los planes de desarrollo para el
sector, se realizo una segunda simula-
cion con aportes y precios crecientes. En
tal caso, el monto optimo de recursos
acumulados se lograria en nueve anos.

Cupones de educacion preescolar,
2013-2032
(miles de millones de délares)

Fondo para financiar un seguro universal
de salud, 2013-2029
(miles de millones de délares)
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Considerando el envejecimiento secular
de la poblacion, tal financiamiento se
lograria de forma permanente una vez
alcanzado el monto 6ptimo de recursos.

Un seguro universal de salud
La segunda propuesta de politica pu-
blica, basada en el financiamiento per-
manente con el retorno neto de fondos
petroleros, consiste en un seguro univer-
sal de salud. En términos generales, un
seguro universal de salud no contribu-
tivo permitiria ganancias de eficiencia,
porque se agrupa un numero mayor de
participantes: al contar con mayor pro-
porcion de personas sanas, disminuye el
riesgo, para las aseguradoras, de tener
que pagar la cobertura. El efecto es la
disminucion del precio de las polizas.

Los supuestos de escenarios petro-
leros permanecen inalterados, salvo que
en este caso los depositos anuales equi-
valen a 25 por ciento de los aportes a la
nacion realizados por la industria. La po-
liza propuesta constaria de una cobertura
de cuidado médico equivalente a 35.000
bolivares y un seguro de maternidad de
23.384 bolivares con una prima anual
de 2.836 y 3.320 bolivares, respectiva-
mente. El costo promedio equivaldria a
394,25 dolares por habitante, si se con-
sidera que solo la poblacion femenina
recibe cobertura por maternidad y si se
toma como referencia una tasa de cambio
de 9,6 bolivares por délar. El costo anual
total del programa alcanzaria 7,48 millar-
dos de dolares o el equivalente a 5,29 por
ciento del PIB de 2011.

En el primer caso se lograria el
monto 6ptimo de recursos en diez afios
y en el segundo tardaria 16 afios lograr
el mismo resultado. Este hecho sugiere
la necesidad de coordinar las politicas
de fondos de asignacion directa con
los planes de desarrollo de la industria,
dado que son propuestas de largo plazo
muy dependientes de las decisiones de
produccion adoptadas.

2013 17 21 25 29

Construir un Estado

de bienestar social

Una oportunidad dorada para el pais la
constituye la posibilidad de crear un Es-
tado de bienestar social aislado de la ines-
tabilidad del mercado energético mun-
dial, capaz de acercar la riqueza petrolera
a los venezolanos aprovechando la fuerza
competitiva del sector privado. Diseniar
programas de asistencia social, finan-
ciados de la forma expuesta, permitiria
superar muchos obstaculos institucio-
nales que han impedido historicamente
el funcionamiento adecuado de politicas
publicas similares: hacer al ciudadano
duetio de la renta petrolera, potenciar
el crecimiento economico con inclusion
social y dar estabilidad al gasto publico,
todo por medio de un solo mecanismo.
Mucho queda por investigar. Sirva este
ensayo Ccomo invitacion para entrar en
una ventana de oportunidades, Gnica, en
el diserio de politicas ptblicas. Bl
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