El colapso economico venezolano:
causas e implicaciones

Francisco Rodriguez Caballero

Resumen

Venezuela es uno de los paises con peor desempefio econémico en el mundo en los
dltimos 30 afios. Durante el periodo 1960-89, aiin después de ajustar por cambios en la
paridad de poder de compra, Venezuela tuvo la décimosexta tasa de crecimiento més
baja del mundo. De hecho, Venezuela comparte con Haiti y Nicaragua la distincién
dudosa de ser los tres tnicos paises no africanos entre los veinte economias de
crecimiento mas bajo para este periodo!.

Este decepcionante desempefio econémico es ain mds incomprensible cuando
notamos que ocurrié en medio de un boom petrolero durante el cual se llegaron a
duplicar los ingresos petroleros reales per capita a disposicion del pais (Grafico 1). Las
causas de este colapso ain no estén claras. Si bien Venezuela ha tenido politicas e
instituciones que dejan mucho que desear, no es evidente que sean tan inferiores a las
del resto de América Latina como para que se les pueda atribuir nuestro fracaso
econdémico.

1~ Cilculos propios en base a Summers y Heston, 1992.
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Grifico 1: Ingresos petroleros y PIB per capita, 1960-1992

Grafico 1:
Ingresos Petroleros y PIB Per Capita, 1960-1992
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Venezuela es un caso particular de un patrén general en términos de crecimiento
econdmico: los pafses abundantes en recursos naturales tienen tasas mds bajas de
crecimiento econémico. Jeffrey Sachs y Andrew Warner (1995) muestran que un
aumento de una desviacién estandar en la participacién de los recurso primarios en el
PIBllevaaundescensoenlatasade crecimientoentre 0.7 y 1 %. Alan Gelb (1988,1996)
y Terry Karl (1997) sefialan que varios de los mayores fracasos de desarrollo de los
ltimos treinta afios se encuentran precisamente entre paises petroleros.

Esta paraddjica asociacién entre disponibilidad de recursos y bajo crecimiento
econémico hallevado a que surjan dos tipos de explicaciones: por un lado autores como
Terry Karl (1997) y Tornell y Lane (1994) han sugerido que la abundancia de recursos
naturales genera un equilibrio sub6ptimo en el cual se hace mds rentable para los agentes
en la economia dedicarse a actividades de corrupcién y biisqueda de rentas que a
actividades productivas. Otro grupo de autores? han enfatizado la explicacién de
“enfermedad holandesa” segiin la cual el boom de recursos naturales lleva a un aumento
en la produccién de bienes no transables y un descuido de la industria de transables?.

En Rodriguez y Sachs (1998) hemos sugerido que no es necesario apelar a
explicaciones de economia politica o enfermedad holandesa para explicar el bajo
crecimiento econémico de los paises abundantes en recursos naturales. Apuntamos en

2 Vease Sachs y Warner 1995, Corden 1986 y los ensayos en Neary y van Wijnbergen, 1986.
3 Paraexplicar bajo crecimiento econémico los modelos de enfermedad holandesa tienen que
asumir que hay externalidades no capturadas por el mercado en sectores transables
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ese trabajo que el crecimiento econémico negativo es la consecuencia légica de una tasa
de explotacién de recursos naturales que no es sostenible en el largo plazo. La tasa de
explotacién de recursos naturales no serd sostenible en el largo plazo porque las
industrias de recursos naturales estdn caracterizadas por rendimientos decrecientes a
escala. Esta caracteristica de su tecnologia se debe a que en las industrias de recursos
naturales algunos factores de produccién estén fijos. Enotras palabras, enindustrias que
no utilizan recursos naturales es 16gico asumir que una expansién de k por ciento en el
insumo de trabajo y & por ciento en el insumo de capital llevarian a una expansion de k
por ciento en la produccién. Pero en el caso de industrias que usan recursos naturales un
aumento de k por ciento en trabajo y en capital no llevaria a un aumento de k por ciento
en la produccién porque el uso de uno de los factores de produccién —el recurso
natural— no ha aumentado. Y esto ocurre precisamente por la naturaleza no renovable
de los recursos naturales: no hay una forma facil de aumentar el uso de estos recursos
en el proceso de produccién.

A medida que una economia se halle restringida en términos de crecimiento por un
sector que no se puede expandir con el resto de la economia tendr tasas de crecimiento
menores que las de otros paises. Si sus niveles de crecimiento en productividad son
suficientemente bajos, el crecimiento de una economia abundante en recursos naturales
puede ser negativo.

A nivel intuitivo, la explicacién para este fendmeno es relativamente sencilla. Paises
abundantes en recursos naturales tendrin tasas de crecimiento negativas porque
mostrardn una tendencia a estar viviendo por encima de sus posibilidades de largo plazo.
No hay nada subéptimo en que estén haciendo esto: los recursos naturales le permiten
a la economia mantener un nivel de produccién alto por un periodo finito de tiempo.
Pero como son limitados, lo que los recursos no permiten hacer es mantener el nivel de
produccién elevado permanentemente. Para hacerlo, la economia tendria que ser capaz
de permanentemente aumentar sus insumos de recursos naturales al proceso de
produccidn, lo cual es imposible.

Elfenémeno de que laeconomia en la transicién al estado estacionario muestre altos
niveles de ingreso que son insostenibles en el largo plazo, generando una tasa de
crecimiento negativa al acercarse a su equilibrio de largo plazo constituye la principal
diferencia entre los paises abundantes en recursos naturales y las economias carentes en
ellos. Esto es lo que llamamos el fenémeno de overshooting.

Es itil tratar de explicar este fenémeno con referencia al caso venezolano. Las
estimaciones existentes del PIB per capita venezolano a principios de siglo 1o ponen en
aproximadamente 50 d6lares americanos de 1970. Venezuela ocupaba el décimocuarto
lugar de veinte economias latinoamericanas y su PIB alcanzaba apenas a 62% del
promedio de la regién y 25% del PIB del pais mds rico en América Latina. Para 1970,
antes del primer boom petrolero, Venezuela ocupaba el segundo lugar en el continente,
con un PIB per cépita a 184% del promedio de la regi6n y virtualmente igual al de la



22 TEMAS DE COYUNTURA/38

nacién misrica*. Sinembargo, durante el siglo XX Venezuelanosufri6 transformaciones
en su estructuraeconémicay politica sustancialmente diferentes alas sufridas en el resto
de América Latina. La diferencia basica entre la economia venezolana y la economia
paraguaya (por poner un ejemplo de un pafs que a principios del siglo XX tenia niveles
de ingreso comparables a los venezolanos) fueron los descubrimientos petroleros que
llevaron a Venezuela a dominar el 13% del mercado mundial de petréleo para 19703,
Esta disponibilidad de petréleo le permiti6 tener acceso a niveles sumamente altos de
consumo durante la mayor parte del Siglo XX. Pero tales niveles de consumo son
insostenibles en el largo plazo, dada la imposibilidad de mantener niveles elevados y
estables de produccién petrolera en términos per capita. En otras palabras, todo lo que
sube tiene que bajar.

En este trabajo evaluamos la capacidad de esta explicacion para entender el colapso
econémico venezolano. Mantenemos lahipétesis de que el pobre desempefio econémico
venezolano puede ser explicado bdsicamente como un proceso de convergencia al
estado estacionario desde arriba. En la seccion 1 presentamos un simple modelo de
crecimiento con recursos naturales donde mostramos que una economia con abundancia
en recursos naturales convergera a su estado estacionario desde arriba, mostrando tasas
negativas de crecimiento al aproximarse a él. En la seccién 2 mostramos los resultados
de calibrar un modelo mas detallado a la economia venezolana, derivando que el bajo
crecimiento venezolano durante los 70s y 80s puede de hecho ser explicado por la fase
decreciente del proceso de overshooting. La seccién 3 discute las implicaciones de
politica de nuestro modelo y concluye.

1. Un modelo de crecimiento para una economia
abundante en recursos naturales

Intuitivamente pareciera que la forma mas 16gica de estudiar el proceso de crecimiento
para una economia intensiva en recursos naturales es la de estudiar los efectos de incluir
recursos naturales en el modelo basico de crecimiento econémico neoclasico como el
modelo de Ramsey. En esta seccidn consideramos un modelo de crecimiento de
Ramsey donde los recursos naturales le otorgan a la economia la capacidad de importar
una cantidad R adicional de bienes de inversién. A continuacion caracterizamos nuestro
modelo.

Un agente representativo maximiza la funcién de utilidad:

[e™log C, dt 1

4 Data de Bulmer-Thomas, 1994.
5 Ministerio de Energia y Minas, 1976.
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donde r es la tasa subjetiva de descuento y Ct el nivel de consumo en el perfodo t. La
produccién es Cobb-Douglas en capital y trabajo:

Y = AKIL™ ()]

Los recursos se pueden utilizar para fines de consumo o de inversién:

C+ I‘'=Y, 3

Mientras que lainversi6n, ya sea en bienes de inversion nacionales o importados,
aumenta el stock de capital:

K=K(1-8)+1¢+1" @

El modelo se cierra con una restriccién de balanza de pagos segiin la cual las
exportaciones de Recursos Naturales se pueden usar para cubrir el costo de importaciones
de bienes de inversién. Nada cambia en el modelo si se permite laimportacién de bienes
de consumo.

R=T" &)

El modelo se puede resolver mediante métodos de optimizacién dindmica haciendo
uso de la condicién inicial K, = K asi como de la condici6n sobre el valor asintético
deladeuda R =]™.Antesderesolverloes extremadamente itil expresarlo en términos
per cépita. Expresando valores per cépita en mintisculas, tenemos:

Max [;e*logc.dt 6)
Y. =AKI L )
a+if =yt ®
k=k(1-8-n)+il+ir )
Re™=jP (10)
ko=k 11)

En Rodriguez y Sachs (1998) se presentan diversas extensiones de este modelo,
incluyendo el caso en el cual la decision de qué cantidad del recurso natural vender en
cada momento del tiempo es determinada por explotacién 6ptima de un recurso no
renovable derivada de maximizaci6n intertemporal. El principal resultado que emerge
de estos modelos es el siguiente:

Proposicién 1: Dado un nivel suficientemente elevado del recurso natural R, una
economia que empieza con un stock de capital menor al de su equilibrio de largo plazo
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sobrepasaré a este nivel en el sentido preciso de que existe un T tal que para todo t >T
se cumple que: ko =k,
donde el subindice ss denota valores del estado estacionario.

Prueba: Ver Rodriguez y Sachs (1998)

La intuicion bdsica tras este resultado es que, a pesar que la economia con
abundancia en recursos naturales tiene los mismos niveles de consumo y stock de capital
que una economia sin recursos naturales, (por la ecuacién 10 a medida que t tiende a
infinito los recursos naturales disponibles para la economia tienden a cero) en la
transicién a ese estado estacionario se pueden disfrutar niveles relativamente altos de
bienestar. En el largo plazo, sin embargo, el tinico nivel de bienestar sustentable es el
de una economia sin recursos naturales. En algtin momento el bienestar de la economia
con recursos naturales se debe ajustar hacia abajo.

Esta intuicién se puede entender ficilmente observando el Grafico 2, en el cual
mostramos c6mo se desenvuelven en la transicién hacia su equilibrio de largo plazo dos

Grifico 2: Efecto overshooting en Economias abundantes en recursos naturales

Gréfico 2: Efecto Overshooting en Economias Abundantes en Recursos
Naturales
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economias idénticas salvo por el hecho de que una de ellas tiene disponibilidad de
recursos naturales y la otra no. Vemos que la economia con recursos naturales tendré
tasas de crecimiento altas a medida que se comience a explotar el recurso (como en
Venezuelaentre 1914 y 1970) pero negativas a medida que se avance en su explotacién.
Este Grifico sirve asimismo para destacar que la situacién de 1a economia con recursos
naturales siempre es mejor que la situacién de la economia sin recursos naturales: la
economia con recursos tiene una posibilidad de consumo que la otra no tiene. Sin
embargo, esas posibilidades de consumo no son sostenibles en el largo plazo. Para
volver a la comparacién entre Venezuela y Paraguay, la baja tasa de crecimiento de
Venezuela en comparacién con la de Paraguay no implica que el nivel de bienestar en
Venezuela sea peor que en Paraguay. Lo que indica es que el nivel de vida de Venezuela,
el cual pudo por un tiempo mantenerse por encima del de Paraguay, estd cayendo hacia
el nivel de vida de Paraguay.

Esta implicacién empirica encuentra validez en los datos. Como puede verse en la
Tabla 1, es cierto que en una regresién de crecimiento recursos naturales tienden a tener
un coeficiente negativo. Pero si esa regresion se corre tratando de explicar el nivel de
ingreso y no su tasa de crecimiento entonces encontramos que los paises con recursos
naturales tienen mayores niveles de ingreso. Estaimplicacién es consistente con nuestro
modelo pero problemética para los modelos de enfermedad holandesa y economia politica.

Tabla 1. Efecto de recursos naturales sobre la tasa
de crecimiento y nivel de ingreso

Variable Dependiente Crecimiento 1970-90 | Ln(PIB1970)
Constante 8,28 3,99
(5,65) (13,63)
Ln(PIB1970) -1,76
(-5,75)
Esperanza de Vida 0,086 0,061
(3,26) 9,19)
Tasa de Inversion 0,099 0,010
(3.52) (0,981)
Apertura 2,03 0,236
(4,09) (1,41)
Exportaciones Primarias/PIB -3,50 1,32
(-2,58) (4,32)
R? 0,62 0,75

T-estadisticos en paréntesis. Data de Sachs y Warner.
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Vale la pena hacer una serie de comentarios técnicos. Por un lado es irrelevante que
el modelo que hayamos escogido para plantear nuestro argumento sea un modelo de
crecimiento exdgeno y no un modelo de crecimiento endégeno. Aiin en un modelo de
crecimiento endégeno en el cual se pueden derivar tasas de crecimiento positivas en el
estado estacionario el efecto de los recursos naturales no seria sostenible en el largo
plazo. Una economia con recursos naturales mostraria una tendencia a converger desde
arriba a su tasa de crecimiento de largo plazo.

El segundo comentario se refiere al rol de la cuenta de capital. La imperfeccién de
mercado en nuestro modelo que impide que se suavice el consumo intertemporalmente
es el requerimiento de que importaciones sean igual a exportaciones. Si se permitiese
que estas fueran diferentes, la economia decidirfa ahorrar su dinero en activos
internacionales y simplemente consumir los intereses de tal inversién. Sin embargo,
como en la mayoria de los modelos de crecimiento, nosotros asumimos una cuenta de
capital cerrada que no permite que haya entradas ni salidas de recursos financieros. La
raz6n para adoptar este supuesto es que al permitir flujos de inversién internacional se
dael fenémeno de convergenciainstantaneaal estado estacionario, el cual es problemético
empiricamente. Por lo general para justificar este supuesto se apela a los costos de ajuste
en inversi6n, preferencias por activos nacionales o asimetrfas de informacién®.

El que este supuesto sea vital es muy interesante en el caso venezolano, dada la
discusién histérica entre los partidarios de invertir los recursos del boom petrolero en
activos nacionales y los partidarios de ponerlos en activos internacionales, representado
por los famosos debates entre Gumersindo Rodriguez y Juan Pablo Pérez Alfonso a
principios de los setenta’. En este sentido la I6gica de nuestro modelo pareciera ser la
misma légica que llevo a Pérez Alfonso a recomendar invertir los recursos petroleros
en activos internacionales, mientras que la posicién de Rodriguez estaria fundamentada
sobre la posibilidad de que la inyeccién de recursos en la economia permitiese saltar a
un nuevo equilibrio de la economia y a un nuevo estado estacionario, tal vez ala manera
de modelos de equlibrios multiples como en Murphy, Shleifer y Vishny (1989).

6 A pesar que el alto nivel de fuga de capitales pareciera violar este supuesto, es importante
destacar que Venezuela nunca ha tenido una posicién neta importante en activos extranjeros.
Si bien es cierto que los agentes privados se constituyeron en acreedores internacionales el
estado venezolano al mismo tiempo se volvié un deudor internacional neto, de forma que la
posicién neta externa del pais no se vio significativamente afectada.

7 Vease Rodriguez, 1986.
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II. Un Modelo de Equilibrio General Computable
para la economia venezolana

En esta seccién presentamos un modelo con caracteristicas similares al modelo
teérico de la seccién anterior pero con la suficiente complejidad como para capturar las
caracteristicas esenciales de laeconomia venezolana. Este modelo se usa para responder
dos preguntas claves:

1. ;Qué parte del desempefio econémico venezolano es atribuible al fenémeno de
overshooting?

2. ¢ Estd Venezuela efectivamente por encima de su nivel de equilibrio de largo plazo?
¢(Cudn por encima?

Estructura del Modelo y Calibracién

El modelo asume la existencia de tres sectores: transables, no transables y petréleo.
La cuenta corriente es cero. No hay incertidumbre, y la estructura del modelo es la de
una economia competitiva sin distorsiones, de forma que es posible resolverlo a través
del estudio de la maximizacién de la funci6n de bienestar de un planificador social®.

La funcién de utilidad tiene una elasticidad de substitucién intertemporal constante
(CES):

o + DISC; ck°
l-o0 r 1-o

u=DISC,

1 -1 1o
donde DISC, = (i+_r) es el factor de descuento subjetivo?, °1_ eslautilidad del
-0
perfodo final, la cual es necesaria para la resolucién computacional del modelo. El
consumo depende del consumo de cada uno de los tres bienes:

ct = [1(ct + cmy»
i

donde ¢4 es el consumode bienes nacionales y ¢ es el consumo de bienes importados.
i= {transables, no transables, y petréleo}.

8 Arrow y Hahn (1971), Debreu (1959), Negishi (1972).
9 Neto de crecimiento poblacional.
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La funcién de produccién es una funcién CES en valor agregado e insumos
intermedios:

xi = [D;Bif aff + (1-Bi)haf]"
mientras que el valor agregado f a it es una funcién Cobb-Douglas en capital y trabajo.
fai = Ail;, Sk«

Sinembargo el agregado de bienes intermedios que van alaindustriales una funcién
CES de los insumos provenientes de cada industria, intm:

1
hait = G (Zanlntm)Ma ZNiz =1

Estos insumos intermedios son a su vez una funcién CES de insumos intermedios
nacionales e importados, a menos que el bien no sea importable:

int. = =Sm[F gd™ + (I—F) m”"]f" si z es importable

. 1zt
izt
=gd,, si z no es importable

izt

donde gd;,, =gm, es el uso de insumos nacionales (importados) del bien z por la
industria i . La industria de no-transables tiene una tecnologia alternativa que solo usa
trabajo. I es lineal en trabajo: x, = £,

Una restriccion de factibilidad especifica que el consumo, la inversién y las
importaciones de bienes intermedios deben ser iguales a la oferta agregada nacional:

c§ +iod, +ng =X, —¢

zit it

con it

< = {x“ +X, para i=nt
X, para i#nt

cone;, representando las exportaciones de la industria i e iod,, la produccién domés-
tica de bienes de inversion en i . El canal de transmisién intertemporal es la ecuacién de
acumulacién:

_Ks,_,(1-6)+inv,_,

=

e 14+n

Ks 11)
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Cada bien de inversién estd compuesto de un conjunto de bienes de inversion
provenientes de distintas industrias:

io,, =y,inv (12)
los cuales son a su vez una mezcla de bienes de inversién domésticos e importados:
Biz . eve .. .
o = 1= Yi[Hiod“ + (1 - Hi)lomit si i esimportable 13)
= iod;, si i no es importable
Las importaciones y las exportaciones deben satisfacer la restriccién de balanza de
pagos:

Ei; pe;€it =§z: >.: pim,gm,, + 21‘, pkm, iom, + 2}‘, pem,cj
y los mercados factoriales deben estar en equilibrio:
L=30+L
i
ki =3k,
Usamos una condicién terminal estdndar para hallar la solucion:

inv; =k (n+9)

Cerramos el modelo al especificar la demanda mundial por petréleo venezolano

como exégena (€., =€,). Ademds de especificar el stock de capital inicial (k$ = k).

pett
Se modela a Venezuela como un pais pequeiio, de forma que
pe;,, pim;,, pkm,, y pcm,, estdn dados.

Entre las principales caracteristicas del modelo est4 la especificacién detallada de
los sectores de capital y bienes intermedios acompafiada de una representacion
simplificada de la composicion del consumo. Esto se debe a que las importaciones de
consumo eran de poca importancia durante el periodo de estudio, dada la politica de
sustitucién de importaciones que favorecia principalmente a las importaciones de
bienes intermedios y de capital, en detrimento de las importaciones de consumo. Otro
aspecto relevante es la tecnologia alternativa de produccién de bienes transables; este
supuesto, muy comin en modelos de desarrollo, intenta capturar el hecho de que muchos
paises subdesarrollados tienen mercados de trabajo alternativos y sectores informales
que les imponen un alto nivel de rigidez a sus salarios!©.

10 Estos supuestos son discutidos en mayor profundidad en Rodriguez y Sachs (1998)
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El modelo fue calibrado a la Matriz de Contabilidad Social para Venezuela
desarrollada por Clemente y Puente (1987). Esta nos permite recuperar los pardmetros
B.D,B,,A,,a,G,N._,S,, yF ! Lasestimaciones de las elasticidades P; 6, A,
1;, se toman de Hentschel (1991)15, o es tomada de las estimaciones hechas por Ostry
y Reinhart (1992) para economias latinoamericanas. La tasa de descuento se fija en
0,065, siguiendo a Mendoza y Uribe (1996), n se toma de las estadisticas demograficas
venezolanas. Para \; se usa el salario promedio en el sector informal durante el afio de

calibracion.

El modelo se resolvié usando GAMS Release 2.25. El c6digo computacional para
el modelo se puede obtener directamente del autor.

Resultados

Podemos utilizar los resultados de este modelo para responder las dos preguntas que
nos hemos planteado. La primera de ellas es qué parte del desempefio econémico
venezolano es atribuible al fendmeno de overshooting. Entre 1978 y 1993 el componente
permanente del PIB per capita venezolano cayé en 15%. Nuestro modelo predice una
caida de 18% durante ese perfodo. En otras palabras, nuestro modelo es perfectamente
capaz de explicar el colapso econémico venezolano. En todo caso el problema es que
tal vez es capaz de explicar demasiado, sobreestimando la caida del PIB en un 3%. El
pobre desempeiio econémico venezolano entre 1993 y 1996, periodo durante el cual el
PIB per capita se contrajo en un 1,3% adicional '3, reafirma la implicacién de nuestro
modelo en cuanto a que el nivel de PIB en 1993 estaba por encima de su nivel de
equilibrio.

Nuestra segunda preguntaes si Venezuela estd efectivamente por encima de su nivel
deequilibriode largo plazo, y cun por encima. Aqui nuestro modelo tiene implicaciones
desalentadoras para las perspectivas de la economia venezolana en el largo plazo.
Nuestros célculos indican que el nivel de PIB correspondiente al estado estacionario es
aproximadamente un 47 % del PIB per cipita de 1993. El Grifico 3 muestra las
predicciones de nuestro modelo en cuanto a las perspectivas de caidaen el PIB per cdpita
venezolano. La prediccién es una caida de aproximadamente 20% en PIB por trabajador
para el 2005.

Una tercera pregunta que nos podemos plantear es por qué el boom petrolero no fue
capaz de revertir el proceso de convergencia desde arriba al estado estacionario. El
Grifico 4 intenta responder esta pregunta al ver el efecto que tuvo el boom petrolero

11 Para una descripcién de técnicas de calibracién, ver Dervis, de Melo y Robinson (1982),
Shoven y Whaley (1992) y Ginsburgh (1981).

12 Mendozay Uribe (1996) calculan éste como el valor de equilibrio de la tasa de descuento en
una calibracién de un modelo con tasa de descuento endégena a la economia mejicana.

13 Cilculos propios en base a Antivero (1994) y Banco Mundial (1998)
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Grifico 3: Proyecciones del PIB por trabajador, 1994-2005
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sobre la economia venezolana en el contexto de nuestro modelo a través de la
comparacién de una simulacién en la cual hay un boom petrolero y otra en la cual no lo
hay. El boom petrolero impone una tendencia creciente al PIB per c4pita que s6lo es
capaz de sobreponerse a la tendencia decreciente producida por el fenémeno de
overshooting. De acuerdo con nuestro modelo, ya para 1993 la economia venezolana
estaba en una situacién no muy diferente de aquella en la que hubiese estado en ausencia
de un boom. El crecimiento econémico venezolano durante el 72 al 93 fue tan bajo
precisamente porque el boom petrolero se dio en medio de un proceso de convergencia
hacia el estado estacionario desde arriba.

II1. Implicaciones y Conclusiones

Eneste trabajo hemos propuesto la tesis de que el colapso econémico venezolano de
las dltimas tres décadas fue debido a la tendencia de la economia venezolana a
redimensionar su actividad productiva y a hacerla compatible con su nivel de equilibrio
de largo plazo. Hemos mostrado con un modelo tedrico, asi como con un ejercicio de
calibracion, que la suerte de la economia venezolana, por el hecho de partir del proceso
normal de una economia abundante en recursos naturales, serd la de experimentar
periodos prolongados de crecimiento negativo. Hemos mostrado asimismo que un
modelo de esta naturaleza es perfectamente capaz de explicar el desempefio econémico
venezolano.

Laavenida mds interesante de investigacion que este trabajo abre, a nuestro parecer,
es la de intentar entender procesos de reformas econémicas en el medio de las tasas
negativas de crecimiento que se derivan de nuestro modelo. Por ejemplo, nuestro
modelo implica que Venezuela necesitarfa tasas de crecimiento en productividad de
aproximadamente 1,1% al afio simplemente para contrarrestar latendencia a la caida del
PIB per cépita durante los préximos veinte afios. jEsa es una tasa de crecimiento en la
productividad similar a la alcanzada por Corea del Sur durante los tltimos treinta afios!
Pero mientras en el caso de un pais como Corea las reformas necesarias para aumentar
la productividad pueden, al generar resultados econémicos, producir su propio sustento
politico, en el caso de Venezuela el mismo conjunto de politicas no generaria aumentos
visibles en el nivel de bienestar. Esto hace atin més dificil emprender un programa de
cambios estructurales dirigidos a mejorar la productividad de la economia. De esa
forma, la perspectiva de largo plazo de una economia con recursos naturales podria
incluso llegar a ser peor que la de una economia que carezca de ellos.
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