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; Qué esperar de la economia
venezolana en 20247?




Cinco economistas venezolanos reflexionan sobre
los escenarios econdmicos del pais vinculados

a la politica petrolera, la inflacion, el poder de compra
del bolivar y otros aspectos relevantes para este
nuevo ano, que también estara marcado por eventos
electorales en Venezuela y Estados Unidos.

Lea los analisis de Luis Zambrano Sequin, Leonardo
Vera, Omar Zambrano, Tamara Herrera y Ronald
Balza Guanipa.
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La economia venezolana en 2024:
un ano muy dificil de predecir
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on la informacion disponible hoy, hay razones para

esperar un crecimiento de la economia venezola-

na en 2024. Esta expectativa se fundamenta en la
positiva incidencia que tendria un incremento en la produc-
cion y exportaciones petroleras, la cuales podrian alcanzar
unos 150 mbd, asi como en un alza en el precio promedio
de exportacion de los crudos y productos derivados. Es de
notar que este incremento esperado en los precios esta
asociado, no tanto a una mejora en los precios de los mar-
cadores internacionales, sino a la posibilidad de eliminar los
descuentos que hoy es necesario otorgar, dadas las impli-
caciones de las sanciones internacionales. En conjunto, si
la suspension transitoria de las sanciones del Gobierno de
los EE.UU. al sector petrolero se mantiene, y se renueva, en
el transcurso del afio, el PIB petrolero podria incrementarse,
estimamos, al menos en 20%.

A esta mejora en el entorno externo habria que agregar la
alta probabilidad de observar, especialmente durante el
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primer semestre del afo, una politica fiscal expansiva con el
objeto de apuntalar las posibilidades de éxito del partido de
gobierno en las venideras elecciones presidenciales de fina-
les del 2024. La expansion del gasto estaria naturalmente
centrada en el incremento de las transferencias y subsidios,
lo que deberia reflejarse en mejoras en los niveles de con-
sumo, y en la adquisicion de bienes y servicios asociados a
las actividades que suelen ser afectadas positivamente por
un evento electoral de caracter nacional. Asimismo, aunque
de menor intensidad, se espera una elevacion del gasto
privado también relacionado al proceso electoral.

Aunque parte del mayor gasto del gobierno con seguridad
sera financiado con emisién monetaria, su incidencia infla-
cionaria y sobre la depreciacion cambiaria puede reducirse
debido a la mayor disponibilidad de divisas que tanto el
gobierno como el Banco Central podrian tener como conse-
cuencia de la expansion de la produccion y exportaciones
petroleras. Ademas, si hay una crecimiento inducido de la
demanda y la oferta agregada interna en los sectores no
petroleros, podria incrementarse la recaudacion fiscal, a
pesar del elevado nivel que ha alcanzado la informalidad y
la dolarizacion de la economia. En el contexto de este esce-
nario, la economia no petrolera podria expandirse, al
menos, entre 4% y 5%, con una tasa de inflacion anual en
los precios expresados en moneda nacional que hemos
estimado en el IES-UCAB entre 200% y 230%.

De materializarse un incremento de divisas en manos del
BCV, sera factible continuar con la politica cambiaria que se
ha venido implementando de depreciaciones diarias de la
tasa de cambio, buscando suavizar su deslizamiento y con
ello influir sobre las expectativas inflacionarias. Desde
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luego, la continuidad de tal politica implica una tendencia a
mantener la apreciacion del tipo de cambio real, que entre
otras cosas, provoca también el ajuste al alza en los precios
en divisas en los mercados internos (la denominada

“inflacién en dolares”).

Si la macroeconomia se desenvuelve de esta manera, la
expansion del producto interno seguira estando acompana-
da de mayores desigualdades distributivas sociales, secto-
riales y regionales. En este sentido, el régimen econémico
que se haido consolidando en Venezuela en las dos ultimas
décadas seguira profundizandose en estos aspectos.

Hay que destacar, sin embargo, que existen importantes
amenazas y riesgos que pueden afectar negativamente las
probabilidades de que un escenario como el descrito sea
factible. En primer lugar, existen razonables dudas de que el
gobierno venezolano cumpla con aspectos centrales del
Acuerdo de Barbados, especialmente los relacionados con
el establecimiento de las condiciones que garanticen un
proceso electoral transparente 'y verdaderamente
democratico. La administracion Biden ha insistido en la
amenaza de restablecer las sanciones financieras y sobre
el sector petrolero y minero en la eventualidad de un incum-
plimiento por parte del gobierno de Maduro. Esta amenaza,
y el caracter mismo de la transitoriedad y discrecionalidad
en la suspension o no de las sanciones, genera una elevada
incertidumbre que, sin duda, no contribuye a crear un ambi-
ente favorable a la promocion de las inversiones en el
sector petrolero, ni en otras areas de la economia nacional.
Adicionalmente, hay que tener en cuenta que 2024 es tam-
bien un afo electoral en EE.UU. Un eventual regreso al
poder de Donald Trump, y el partido Republicano, seria una
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sefal en la direccion de un endurecimiento de las politicas
norteamericanas hacia el gobierno venezolano, especial-
mente si hay la conviccion de que Maduro continuara ejerci-
endo la presidencia del gobierno en Venezuela. La probabili-
dad de que esto ocurra, naturalmente, se traducira en may-
ores riesgos Y, por tanto, en desincentivos para el empren-
dimiento de nuevos proyectos en el pais.

Otro aspecto que puede afectar negativamente las expecta-
tivas y el crecimiento esperado en 2024 esta asociado a
una mayor inestabilidad interna en la eventualidad de que
se agudice el conflicto politico entre las diversas facciones
gue compiten por el poder en el pais. En la medida en que
se avance en el ciclo politico electoral, pueden surgir,
entonces, nuevos elementos que incrementen la incerti-

dumbre de los agentes econémicos.

Es evidente que si las sanciones son restituidas, al menos
parcialmente, si se hace mas factible un endurecimiento de
la politica norteamericana respecto a Venezuela y se incre-
menta la inestabilidad politica interna, sera menos probable
disponer de los recursos necesarios para implementar una
politica fiscal expansiva con un menor impacto inflacionar-
io, y mas reducida sera la capacidad del BCV de alcanzar
sus objetivos de atenuacion en la tasa de depreciacion del
tipo de cambio nominal, que no hay que olvidar se ha
con-vertido en la principal ancla de las expectativas
inflacionarias.

Por otra parte, la creciente dolarizacion de la economia
venezolana ha incrementado otros importantes riesgos
frente a los eventuales choques adversos, internos y exter-
nos, que nos pueden afectar. El mayor grado de bimonetar-
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ismo incrementa notablemente la probabilidad de cambios
subitos de la oferta y demanda de dinero local y en divisas,
de ataques especulativos en el mercado cambiario y se
hace mayor la vulnerabilidad del sector financiero ante los
descalce de monedas y la composicion y denominacion de
los depdsitos; todo ello en un contexto de menor capacidad
del BCV para desempefiarse como prestamista de ultima
instancia.

Ademas de estos riesgos de origen politico, monetarios y
financieros, los principales centros que hacen seguimiento
a la evolucion de los fenomenos climaticos estan alertando
sobre el endurecimiento del fendmeno de “El Nifio” en el
transcurso del proximo afo. Venezuela se encuentra entre
las areas que han sido identificadas con alta probabilidad
de sufrir una importante sequia, lo que afectaria negativa-
mente no solo al sector agricola y agroindustrial, que por
cierto ha mostrado un relativo mayor dinamismo en 2023,
sino también a la capacidad de generacion hidroeléctrica
que se ha transformado en un area clave, dada la severa

problematica que padece el sector eléctrico en el pais.

Por lo que hemos mencionado, el desempefio de la
economia venezolana es bastante incierto. Me temo que
habra que esperar hasta el primer trimestre del afio proximo
para tener un vision mas clara y definitiva de algunos de los
aspectos sobre los cuales hemos llamado la atencion; en
particular sobre el tema de las relaciones entre el gobierno
de Maduro y la administracion Biden.

En cualquier caso, incluso si el escenario mas optimista se

cumpliese, debemos a acotar que el “techo de crecimiento”
de la economia venezolana es bastante bajo, dada las
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importantes restricciones que existen sobre la capacidad
productiva: falta de energia, agua potable, deterioro de la
infraestructura de transporte, un sistema financiero
pequefno y poco profundo, dificultades de acceso a los mer-
cados internacionales de capital, instituciones muy debilita-
das y baja credibilidad en las politicas economicas. A esto
hay que agregar un importante deterioro en la calidad y can-
tidad del capital humano. Lo que esto significa es que, si
bien hay probabilidades de tener un “buen ano’, sera muy
cuesta arriba mantener una senda de crecimiento sosteni-
do por mucho tiempo. Mas temprano que tarde Venezuela
tiene que afrontar inevitablemente reformas estructurales
profundas que solo son posibles en el contexto de un
amplio consenso politico y social, por mas lejano que hoy
nos parezca llegar a ello.

Haga click aqui para leer en linea
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¢ Que nos puede deparar
la economia de Venezuela
en 20247?
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s costumbre que al avecinarse el fin de afio nos

preguntemos qué nos deparara el futuro en mate-

ria econdémica el proximo afio. Aqui hay que recon-
ocer de entrada que doce meses no es desde luego tiempo
suficiente para vislumbrar grandes transformaciones,
como tampoco lo que nos depara el futuro depende sola-
mente de los nuevos acontecimientos que podamos
vislumbrar. Quienes estudian el quehacer de las economias
parecen hoy saber que el futuro es también el resultado de
un proceso que depende de una secuencia completa de
acontecimientos recientes y decisiones tomadas en el
pasado. A este proceso se le llama “dependencia de
camino’, calco semantico del inglés Path Dependence.

Asi que lo que propongo, antes de vislumbrar qué cosas
pueden suceder para proyectar la economia de Venezuela
en 2024, es hacer una breve caracterizacion de cuales son
las condiciones iniciales de la economia venezolana.
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Venezuela viene de transitar por lo que los economistas hoy
conocen como un “desastre” o “catastrofe” econdémica. Un
trabajo reciente del economista croata Bruno Coric (Coric,
2019), usando datos de Maddison Project Database (MPD)
y del Penn World Table (PWT), encuentra mas de 300 de
estos episodios a lo largo del periodo 1820-2016. Una caida
acumulada mayor de 10 puntos en el PIB por habitante es la
convencion para designar una crisis como catastrofe. Coric
(2019) encuentra que la mas temible (por profunda) de
estas catastrofes se encuentra durante la guerra civil de
Liberia (entre 1990 y 1995), cuando el PIB per capita cayo
86,33%, aungue su panel de datos encuentra que la mayoria
exhibe caidas entre 10% y 20% del PIB. La mas prolongada
de estas catastrofes duré 12 afos, sobre un promedio de
duracion de dos afos. La catastrofe venezolana cuya con-
clusion aun no sabemos con certeza en qué punto del
tiempo ubicar, no aparece en este estudio.

Aun con el cerco informativo al que ha sido sometida la
sociedad venezolana, las mejores estimaciones indican
que la caida acumulada del PIB por habitante puede estar
entre 75y 80 puntos a lo largo de un periodo de siete afios
y medio. Durante ese proceso la economia de Venezuela
perdio las 4/5 partes de su tamafo, lo que nos apunta al
primer aspecto esencial a ser tomado para configurar el

cuadro de condiciones iniciales: la escala.
El cuadro se ve mucho mas grave si recordamos que entre
2017 y 2021 la economia del pais fue ademas barrida por

un proceso de hiperinflacion.

El resumen de todo esto (depresion e hiperinflacion) es que
Venezuela se ha convertido en un pais de pobres, con un
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ingreso per capita que se ubica entre los mas bajos del con-
tinente y con una marcada desigualdad, donde el ingreso
del grupo mas rico es 70 veces el ingreso de la franja mas
pobre de la sociedad (segin nos cuenta el proyecto
ENCOVI).

Asi que estamos en una economia con un mercado minia-
turizado, de muy bajos ingresos, y con una pequena élite

gue concentra altos iNngresos.

En el camino, los sistemas de proteccion social (las pen-
siones, las prestaciones por antiguedad y cesantia, el
seguro contra el desempleo, el salario minimo, y las redes
de salud y educacion publica) fueron destruidos a lo largo
de la crisis, y la red servicios publicos basicos se encuentra
seriamente afectada.

El sistema financiero se “enanizd” a tal punto que la cartera
total de crédito solo representa escasamente 1,4 puntos del
PIB, cuando el promedio de la region (segun datos del
Banco Mundial) es de 47,9%.

A las pérdidas de escala, de ingresos, de acceso a los servi-
cios basicos y de capacidad de financiacion, se afade la
enorme pérdida de recursos humanos, las pérdidas de capi-
tal productivo (por obsolescencia y abandono), las perdidas
enlaces, vinculos y redes internacionales y la debacle de la
industria petrolera.

No menos importante resultan otras pérdidas intangibles
como las capacidades institucionales para hacer gestion
desde el Estado, asi como la ausencia de estado de dere-
cho, de garantias de justicia, libertades civiles, informacion
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publica y rendicion de cuentas; ausencias que al final con-
figuran este contexto de disfuncionalidad de las insti-

tuciones.

Ese es el cuadro de las condiciones iniciales. Un cuadro
intervenido por un breve paréntesis de recuperacion de seis
trimestres, truncado en 2023, que al final no ha cambiado la
realidad sustantivamente.

Asi que lo que tenemos en nuestras manos es el ejercicio
de vislumbrar cual sera el comportamiento de una
economia consumida por una terrible crisis, pero que lucha
y sobrevive con la iniciativa y el esfuerzo individual.

Noticias alentadoras hay. Advertido de su falta de capaci-
dades, el Estado disfuncional ha liberado algunas amarras
del sector privado que hoy hace negocios en la economia
del “sélvese quien pueda’, en medio (claro estd) de una
mayuscula incertidumbre politica e institucional.

La dolarizacion de facto ha traido también un respiro a las
unidades productivas y comerciales privadas que ahora
pueden percibir un flujo de caja mas estable y pagar suel-
dos y salarios con cobertura (en ddlares). Las remesas asi
mismo se vienen convirtiendo en un naciente flujo de entra-
da de recursos sobre el cual el gobierno ain no echa mano

y ayudan a mantener el consumo.
Pero sin lugar a dudas la mas esperanzadora de las nove-
dades ha sido el alivio parcial y por ahora temporal de las

sanciones sobre el sector de los hidrocarburos.

Asi, con todas las debilidades acumuladas antes expues-
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tas, ciertamente subyace en el contexto una economia cuyo
sector privado opera con mayores radios de accion, que
trabaja en un sistema monetario crecientemente dolariza-
do, con cierta demanda proveniente de un flujo estable de
remesas y con la expectativa de una palanca asociada a la
recuperacion del sector de los hidrocarburos. Desde esta
perspectiva, en principio, es posible que la economia
venezolana presente un panorama mas atractivo del visto a
lo largo de 2023, donde ha predominado el estancamiento.

Desde luego, hay un ciclo politico-electoral que tradicional-
mente hace que en Venezuela el gasto publico se incre-
mente en época de elecciones presidenciales y ahi hemos
visto al gobierno de Maduro haciendo esfuerzos por conse-
guir recursos desde Brasil, China y los BRICS, sin éxito con-
creto alguno. Inadvertidamente para muchos, el alivio de las
sanciones por parte del gobierno de los EE.UU. es la venta-
na que ha sido abierta, y sobre el potencial que esto supone
para la economia en 2024 hablaremos en un instante.

La mayor certeza que albergamos es que cualquier recu-
peracion que veamos en 2024, provendra del consumo. El
clima de incertidumbre politica e institucional, la ausencia
de garantias y estado de derecho, la dimension tan estrecha
del mercado y la ausencia de financiamiento, limitan cual-
quier esfuerzo de inversion privada. Por su parte, la
inversion publica, como todos los venezolanos verifican a
diario, ha desaparecido. Por el lado del comercio internacio-
nal hay por ahi un esfuerzo por exportar “chatarra’, crusta-
ceos y frutas, y otras cosas provenientes del campo, cuyos

efectos internos son insignificantes.

Si el consumo es la fuente de la recuperacion, entonces
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sera fundamental concebir lo que puede pasar con el ingre-
so y su poder de compra. La dolarizacion del ingreso del
sector privado seguira siendo la norma y a decir por
sondeos hechos por Conindustria, el salario en dolares de
un obrero operador ha seguido mejorando, con un incre-
mento de 17% interanual al tercer trimestre de éste afno. La
realidad es muy diferente en el sector publico, donde priva
el pago de salarios en bolivares, con un congelamiento
inaudito en toda la escala y donde los beneficiarios respiran

por la accion discrecional de unos bonos de supervivencia.

La posibilidad de un ajuste salarial para ganar el favor de los
trabajadores y dependientes del sector publico estara
latente en un afo electoral, pero eso no solo depende de los
recursos de los que puede hacerse el gobierno a lo largo del
afno, sino de la concepcion que hasta ahora ha privado para
contener la inflacion, donde el congelamiento salarial es

una pieza vital.

Las remesas, un flujo que va directo al consumo, y que
pueden representar hoy dia un ingreso anual cercano a los
4.000 millones de ddlares, pudieran mantenerse en ese
nivel en un contexto donde el crecimiento de la economia
global serda mas moderado (segun apunta el FMI). En cual-
quier caso, la aparicion de este flujo ya fue absorbido por la

economia, por lo que no vemos alli ningun impulso adicional.

Si la dinamica inflacionaria sigue el patron hasta ahora
percibido; es decir, uno donde el incremento de los precios
se atenla muy gradualmente y se evita un estallido cambi-
ario como el visto a finales de 2022, pudiéramos pensar que
el bajon de demanda registrado durante el primer semestre
de 2023 no tiene por qué repetirse en 2024. Sin embargo, €l
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mercado cambiario en Venezuela guarda sorpresas y la
capacidad que tiene el gobierno para contener la demanda
de divisas esta seriamente limitada.

Nos queda el asunto de la palanca petrolera y el alivio de las
sanciones. Aqui uno encuentra piezas de analisis verdader-
amente insolitas. Como si alli no hubiera pasado nada y
como si el sector soélo esta a la espera de una orden para
darle una semivuelta a la valvula y hacer llegar mas crudo a
los mercados.

La realidad es que el sector petrolero no ha estado inmune
a los efectos de la catastrofe. Pozos abandonados, instala-
ciones sin energia, falta de personal calificado, carencia de
recursos financieros para hacer las inversiones de manten-
imiento, ausencia de insumos, y un largo etcétera, dejan ver
que la produccion petrolera venezolana no va a incrementa-
rse significativamente por obra y gracia de dos operadoras,
cuyo mayor interés por ahora es un hundir el minimo capital
para cobrarse unos recursos adeudados, sin saber a cien-
cia cierta como evolucionara este asunto de las sanciones

en el corto plazo.

Asi que, desde nuestra perspectiva, el efecto volumen del
alivio de las sanciones sera pequefio en 2024, y lo mejor
que puede pasar es que la comercializacion, como ya
algunos expertos han recalcado, ayude a mejorar los
precios de venta (sin descuento). En un escenario optimista
donde la produccion avance con un incremento promedio
de 150 barriles/dia y donde Venezuela pueda colocar 400
mil barriles adicionales a un precio promedio de realizacion
de 74 ddlares el barril, los ingresos adicionales para el
sector en un horizonte de 13 meses serian cercanos a los
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4.000 millones de ddlares. Sobre el gas no hay mucho que
decir. Ya los involucrado en el Proyecto de Dragdn (una
alianza Venezuela-Trinidad y Tobago-Shell) han dicho que
en el mejor de casos dara sefiales de vida hacia finales de
2026.

Si al gobierno de Maduro, por la via de impuestos y partici-
paciones de PDVSA en los proyectos petroleros le queda un
30% de los recursos adicionales, estamos entonces hablan-
do solo de 2.100 millones de ddlares para hacer la fiesta. Si
€s0S recursos entran a la pinata del reparto, sin duda habra
un efecto inmediato en la demanda y en el ritmo de activi-
dad econdmica, pero nadie debe esperar milagros y 2024

sigue sefialando un camino de muchos riesgos.

Nos queda pensar qué tanto arrastra hoy en forma directa
la actividad del sector petrolero al sector no petrolero. No
hay estudios actualizados al respecto, pero no es dificil
articular como respuesta: “Mucho menos que afnos atras”.
Venezuela se ha desindustrializado barbaramente, el sector
conexo esta en terapia intensiva y la industria depende de
las importaciones de bienes de capital e insumos como
nunca. En ese sentido, el sector ha vuelto a ser aquel
enclave que algunos héroes de la naciente democracia

denunciaban 80 afos atras.

Referencia
Coric, B. (2019) Economic disasters: a new data set,
Finance Research Letters, Vol. 39, March.
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i hubiese que decir algo sobre el desempeno

econoémico de Venezuela durante 2023, habria

que comenzar apuntando que lo ocurrido
sorprendié a muchos, aunque no a todos. Que 2022 fuese el
primer afio de crecimiento luego de una catastrofica caida
ininterrumpida de 8 afnos, contagio a muchos de una espe-
cie de optimismo exuberante. Optimismo que, lamentable-
mente, se vio frustrado demasiado rapido. Las razones
estaban a la vista de quien quisiera analizarlas.

Hay que recordar que la economia venezolana empezo a
dar sefales de reactivacion a finales de 2021, como
respuesta al cambio en el “ambiente de negocios” que
generd el giro en la orientacion de algunas politicas
econoémicas. En particular, el efecto conjunto del avance de
la dolarizacion transaccional junto a esa especie laissez
faire para algunos tipos de emprendimiento, sumado a una
politica de aduanas abiertas para bienes de consumo final,
produjo una suerte de ‘mini boom” en la disponibilidad de
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productos y servicios. La sensacion general se resumia en

la frase “Venezuela se arreglo”.

Pero lo cierto es que, aunque fue un respiro para una
poblacion que llevaba demasiado tiempo sufriendo los
rigores de una contraccion economica multianual, la reacti-
vacion de 2022 estuvo extremadamente concentrada
sectorial y territorialmente, es decir, se limito casi exclusiva-
mente al sector de comercio y servicios de ciudades
grandes. La concentracion sectorial es un problema cuando
es un sector que ofrece, tipicamente, escaso valor agrega-
doy baja productividad, tiende a generar empleo joveny de
baja calificacion y, por ende, bajos salarios. La concen-
tracion territorial es un problema porque excluye a grandes
porciones de trabajadores periféricos del acceso a las
unicas fuentes de empleo disponible.

Las caracteristicas de lo ocurrido nos llevaron a calificarlo,
sin demasiado éxito, como un proceso de “recuperacion no
productiva’. Los resultados saltaron ya a la vista en 2022:
En Venezuela, la desigualdad econdmica y social se con-
virtio en el signo de los tiempos. Un pais escindido por un
muro que separa a los que tienen posibilidad de consumir
sin restricciones, y los que no pueden hacerlo. Venezuela es
desde 2022 una mezcla entre Dubai, para los menos, y Haiti,
para los mas.

Y asi llegd 2023. El impulso que traia la economia en 2022
se pard en seco en el primer semestre del afio. Y lo que
sorprende aca no es que se frenara la economia, cosa que
suele suceder en economias con graves problemas insti-
tucionales, macroeconémicos y de credibilidad como la

nuestra, sino que el impulso inicial se haya perdido tan

PRODAVINCI



rapido, sobre todo si se toma en cuenta la magnitud de lo
gue nos paso entre 2013y 2021: la recuperacion fue incipi-
ente y dur¢ demasiado poco. Escribimos estas lineas a fina-
les de 2023. Luego de un Ter semestre de paralisis casi
total, se empiezan a observar algunos sintomas —muy
pequenos— de reactivacion a partir del tercer trimestre del
afo. Pero con toda seguridad, se puede afirmar sin temor a
equivocarse que el 2023 sera un nuevo ano perdido para la
economia venezolana desde el punto de vista del crec-

imiento econdmico.

Lo primero que hay que decir con miras a 2024 es que,
mientras las condiciones persistan, no habra posibilidades
de iniciar un proceso de recuperacion econodmica vigoroso
y sostenible en el tiempo. El reciente descongelamiento de
las negociaciones entre Venezuela y los Estados Unidos,
que derivo en el levantamiento del grueso de las sanciones
sectoriales, puede ayudar a la recuperacion parcial del
sector petrolero, tradicional motor de nuestra economia.
Pero ese proceso sera paulatino y enfrentara dificultades.
Mientras la recuperacion sea de tan estrecha base sectorial
y territorial, las condiciones de la demanda, es decir, la
capacidad de consumo de la poblacion venezolana seguira
estando mermada.

En Venezuela, cerca de la mitad de la poblacion en edad de
trabajar se encuentra inactiva, es decir, ha perdido todo
incentivo de participar en el mercado laboral. Esta es una de
las tasas de inactividad mas altas del mundo. Si a eso le
sumamos que aquellos que si perciben ingresos laborales
ganan salarios que siguen siendo bajos —unos 200 dolares
mensuales, en promedio—, que solo aproximadamente el
25% de las familias reportan recibir remesas del exterior
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—unos 150 doélares mensuales, en promedio—, y que el valor
de las transferencias y salarios publicos sigue siendo irriso-
rio, se puede perfilar un cuadro de debilidad extrema en la
capacidad de consumo agregado de la economia. Este es el
verdadero cuello de botella de la economia venezolana en
2024: ha aumentado la disponibilidad de bienes de con-
sumo final —importados—, pero no hay demanda para dicha
oferta.

Lo cierto es que las condiciones socioeconomicas de una
porcion importante de la poblacion venezolana no han
mejorado sustancialmente a pesar del relativo dinamismo
observado en la economia en 2022. Algunas de nuestras
estimaciones recientes apuntan a que tres quintas partes
de la poblacion vive en pobreza, y eso no mejorara hasta
gue se encuentre la forma de producir una mejora general
en los ingresos laborales de la poblacion. Venezuela necesi-
ta una reactivacion de amplia base, que incluya a la indu-
stria manufacturera, el agro, la construccion, el sector finan-
ciero, y los salarios del sector publico. Eso podra lograrse en
la medida en que los problemas cronicos de inestabilidad
macroeconomica, incertidumbre institucional e inseguridad
juridica sean resueltos. Mientras tanto, no importa cuantas
tiendas tipo Dubai se construyan, mientras los muros de
acceso econdémico sigan condenando a una parte impor-
tante de la poblacion como en Haiti.

Haga click aqui para leer en linea
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La economia venezolana 2024:
colgando de Barbados

Por Tamara Herrera
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enemos por delante un complejo bienio politi-
co-electoral intimamente ligado al devenir petrolero
del pais. Mas aun, puede decirse que nuestro deve-

nir petrolero esta intimamente ligado al politico-electoral.

La economia venezolana es pequefia y la actividad econémi-
ca esta sumida en un letargo, donde los pocos impulsos que
hay, tienen efectos efimeros. Un ejemplo fue el corto aliento
del estimulo que provino de la gradual descriminalizacion de
la dolarizacion formalizada a través del convenio Cambiario
N°T en septiembre 2018 y la flexibilizacion de los controles
en 2019.

Tras la debacle impuesta por la pandemia de covid, esa flexi-
bilizacion dio un impulso importante a la actividad economi-
ca desde 2021, pero fue rapidamente metabolizado, y luego
truncado con la reforma al Impuesto a las Grandes Transac-
ciones Financieras (IGTF) en 2022, el cual vino a gravar los
pagos en divisas, poniendo arena en los engranajes de la
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economia, haciendo mas complejas y costosas las opera-
ciones de pago.

La venezolana es también una economia fragil, que se
descarrila con facilidad y es muy susceptible a los cambios
de expectativas. La muestra mas reciente de ello fue la evolu-
cion del afio 2022, que comenzo en entusiasta ascenso y
con estabilidad del tipo de cambio. La actividad econdmica
perdio fuelle y abruptamente paso a ser un afo inestable e
inflacionario con el grave desajuste cambiario de agosto y
los efectos que fue causando en el mercado cambiario la
corrupcion de envergadura (denunciada meses después por
el gobierno) que pusieron en evidencia la fragilidad de una
estrategia inflacionaria muy dependiente de la disponibilidad
de divisas.

El tipo de cambio y la inflacion se dispararon dando al traste
con la meta oficial de cerrar la inflacion por debajo de 100%
y causando una violenta caida del poder adquisitivo que llevo
al desplome del consumo en 2023y la consiguiente “parada
de maquinas” que caracterizo al menos la primera mitad de
este afio que esta a punto de concluir.

La atraccion de capitales es o medular para salir de este
largo ritornello de control monetario fuertemente recesivo en
el que esta sumido el pais, para salir de una inflacion alta'y
llegar a una inflacion promedio mas moderada de 30% anual,
como la que se registro entre 1983y 2012 o0, mejor aun, una
de 3% como la que disfrutamos hasta 1983.

No puede haber inversiones ni ahorro nacional si no se recu-
pera la demanda de dinero. Ese es el desafio mas grande de
cualquier gobierno que tenga las riendas del pais y, desde el
viernes negro de 1983, la demanda de dinero practicamente
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se desvanecio. Las expectativas de largo plazo y la confianza
no han logrado converger desde entonces. Por el contrario, la
demanda de dinero sigue por el piso. Los agentes economi-
cos mantienen bolivares en el minimo necesario para mane-
jar las transacciones del dia a dia, y no hay exceso alguno de
bolivares que no busque rapidamente refugio en el dolar. Sin
el rescate de la demanda de dinero no habra entrada de capi-
tales ni inversiones relevantes. Ambas requieren la misma
medicina.

Desde hace afos se intenta aupar iniciativas de inversion, las
cuales se suceden a escala insignificante, desde el punto de
vista macroeconomico. Es conocida la larga lista de razones
que inhiben la inversion y el financiamiento internacional.
Estan presentes desde hace afos y, mas recientemente,
fueron reforzadas por las sanciones. Las enumeraremos hoy
una vez mas.

No hay respeto al derecho de propiedad, la proteccion de la
propiedad es incierta. No hay rendicion de cuentas. Ni sobre
el desemperfio de la economia, ni de la situacion de la socie-
dad, ni sobre las finanzas publicas. No se presenta ni explica
el presupuesto nacional y sus parametros, ni tampoco los
resultados de su ejecucion. Tampoco hay una presentacion
profesional de planes y programas, solo presentaciones
mediaticas. Las leyes siguen sin adaptarse a la muy lenta y
poco explicita flexibilizacion de los controles que viene ocur-
riendo desde 2019. Las contribuciones fiscales y parafis-
cales son muy elevadas y promueven la informalidad. El
sistema de tramites y registros es engorroso y turbio. Es
pobre el historial en materia de cumplimiento de los acuer-
dos internacionales de garantia de inversiones. El proyecto
de modernizacion de una ley clave como lo es la Ley de
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Hidrocarburos esta engavetado desde hace anos.

Mucho por hacer, pero nada que no hayan hecho paises veci-
nos que hoy compiten mejor que nosotros en la atraccion de
inversiones y en la obtencion de financiamiento internacion-
al.

$7.500 millones adicionales en 2024

El 2024,y mas alla, estaran marcados por la permanencia de
la flexibilizacion de sanciones petroleras lograda con la emis-
ion de la Licencia General 44 (LG 44). Esta licencia general,
que rige hasta el 18 de abril del 2024, permite a Pdvsa comer-
cializar petroleo y gas a cualquier destino, siempre que no
involucre a Rusia o empresas rusas. La renovacion de la
licencia en el proximo mes de abril esta sujeta al cumplimien-
to del Acuerdo de Barbados por parte del gobierno venezola-

no.

Los beneficios de esta licencia derivan esencialmente de Ia
formalizacion de las exportaciones petroleras comercializa-
das por Pdvsa, las cuales, hasta octubre de este afio, se
realizaban a través de vias oscuras que facilitaron la corrup-

cion a gran escala.

Desde las sanciones de enero 2019 esas exportaciones se
estuvieron colocando a descuentos enormes (superiores al
40% sobre el Brent), con altos costos de envio a los mares de
Asia y un flujo irregular de ingresos a Venezuela. El provento
llegaba, y en gran medida sigue llegando, a cuentas en el
exterior que no son reflejadas en las reservas internacionales
ni en otros registros de activos externos del gobierno
venezolano. Vendiendo en mercados transparentes, con un

Brent promedio en $90, cada barril de petrdleo venezolano
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colocado en EE.UU. o Europa serd vendido a $74 en lugar de
ser vendido a $54.

Asumiendo un promedio del Brent a $90 en 2024, con la
produccion llegando a los 900.000 barriles diarios en diciem-
bre y exportando un promedio de 800.000 barriles, el valor de
las exportaciones petroleras seria $20.400 millones, es decir,
$7.500 millones mds que el valor estimado de 2023 ($12.800
millones). De hecho, este sera el nivel mas alto de export-
acion en siete anos. Esta proyeccion infiere que el redireccio-
namiento de las exportaciones a destinos mas rentables
(EE.UU. y Europa) no es instantaneo ni total. Asimismo,
asume gue China National Petroleum Corporation (CNPC), la
empresa estatal china, importara directamente desde Vene-
zuela mientras rija la LG 44. Y finalmente, asume que los
socios minoritarios europeos, atendiendo a este incipiente
estimulo, comenzaran a operar bajo condiciones similares a
las de Chevron.

El 43% ($3.200 millones) del aumento en el valor de las
exportaciones derivara del redireccionamiento de los
embarques, que permitira cobrar mejores precios; en otras
palabras, es directamente imputable a la LG 44. Un 40% prov-
endra del aumento en el volumen exportado (152.000
barriles adicionales), en el cual predomina el empuje de la
gestion de Chevron bajo el amparo de la Licencia General 41
(LG 41) de noviembre del 2022. Finalmente, estara el efecto
del aumento de S6 en el precio promedio del crudo venezola-
no, a $70, que acarreara una mejora en los ingresos de
$1.400 millones.
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Desglose del incremento en las exportaciones
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Algo mas de gasto, algo mas de inflacion
y algo de crecimiento

El enfoque de las autoridades econdmicas en 2024 muy
probablemente sera el mismo de los ultimos afos. El foco
continuara sobre el control de la depreciacion del bolivar,
mientras lentamente tratan de reducir el ventajismo exacer-
bado en el tratamiento de las importaciones de bienes fina-
les e imprimir sensatez a un sistema tributario que inhibe la
formalizacion econdmica. Para ello buscara mitigar la
creacion de dinero y mantendra a raya el financiamiento ban-
cario, dosificando el gasto publico en la medida de lo posible,
manteniendo el énfasis en la recaudacion de impuestos y
vendiendo divisas para lograr lo que las iniciativas anteriores
no puedan lograr.

Eso es lo que avizoramos para un afno electoral, probable-
mente extendido al bienio electoral 2024-2025: elevado
gasto publico con una politica econodmica muy dependiente
de la disponibilidad de divisas para darle soporte a la estrate-
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gia de contencién del tipo de cambio y evitar que la inflacion
se dispare.

Estimamos que en 2024 |la oferta de divisas canalizadas al
mercado cambiario a través de la banca local llegara a
§7.600 millones, superando los $5.100 del 2023. Esas
divisas serdn provistas por el BCV ($5.200 millones, de los
cuales $4.300 seran directamente en efectivo) y por los
Socios B de las empresas mixtas ($2.400 millones). En el
2023 la cifra serd $5.200 millones, con $4.000 provistos por
el BCV ($3.000 millones en efectivo y el resto en ddlares elec-
tronicos autorizados a la banca) y $1.100 millones vendidos

por Chevron en las mesas de cambio de la banca.

Aun con esta mayor disponibilidad de divisas, el efecto del
mas acelerado crecimiento del gasto publico no lograra ser
suficientemente mitigado y la inflacion subira a 250% desde
el 200% que estimamos sera el cierre de este 2023. El gasto
publico crecera un 325% (desde 313% en 2023) y el gasto
real aumentara 58%, en contraste con la caida de 4% que
estimamos para 2023.

El poder motorizador del gasto publico es bajo, pero no es
nulo. El gasto publico es capaz de generar un rapido (aunque
breve) empuje en el consumo masivo de bienes esenciales.
Comparado con el 2023, el 2024 sera menos malo. La activi-
dad econdémica en conjunto crecera un 7,4% (2,7% en el
2023), recogiendo una recuperacion de 7,0% en el sector no
petrolero (0% en 2023) y un crecimiento estable de 10% en el
sector petrolero, afectado por el debilitamiento de la
refinacion.

La apreciacion real de la moneda continuara siendo la rémora
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gue acompana este enfoque de gestion. La depreciacion del
bolivar continuara en rezago frente a la inflacion: el tipo de
cambio subira 150%, en tanto que la inflacion sera 250%, con
lo cual se requeriria en el afio un aumento adicional de 40% en
el tipo de cambio para corregir ese desfase que implica una
pérdida de poder adquisitivo del dolar en el mercado
venezolano. Un factor de empuje de los costos en ddlares.

¢Y si en lugar de estar colgando de Barbados, cayéramos?
Si en abril 2024 perdiéramos el espacio que da la LG 44, el
pais sufriria un deterioro relevante en 2024 y mas alla. El
deterioro de expectativas sera importante y abrupto, gen-
erando volatilidad en el ambito cambiario, temiendo que
disminuya la capacidad de defender el bolivar, deteniendo el
avance de decisiones en proyectos publicos y privados.
Perderemos ingresos petroleros (algo mas de $2.000 en el
mismo 2024) y, como el gasto publico sera probablemente
igual de fuerte, es de esperar mayor emision de dinero por
parte del BCV, acicateando la inflacion que, de suyo, vera
reforzado el pass through con la mayor depreciacion.

La consideracion interesante es si el gobierno va a valorar
apropiadamente que, en los afios subsiguientes, Venezuela
nuevamente venda el 80% de sus exportaciones perdiendo
(dejando de cobrar) $20 por cada barril vendido. Esto impli-
caria aproximadamente $3.600 millones por afio. En otras
palabras, seria mantener al pais peligrosamente cerca de la
recesion y la hiperinflacion. Advertencia: el precio del
petroleo también puede bajar.

Haga click aqui para leer en linea
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2024 pronostico reservado

Por Ronald Balza Guanipa
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omparados con los afios de la hiperinflacion y el

confinamiento en Venezuela, los trimestres sigui-

entes parecieron mejores, segun algunos criteri-
0s. Aparte de las consideraciones del gobierno, algunas
cifras ofrecidas por Ecoanalitica, el Observatorio Venezola-
no de Finanzas, Conindustria y la Ucab, por ejemplo, descri-
bieron crecimiento de la produccion, reduccion de la pobre-
za y relativa estabilidad cambiaria. La aparente reactivacion
economica fue relacionada con una “dolarizacion de facto,
espontanea y desordenada”’, desigualdad en el consumo y
efectos politicos apaciguadores. La aparicion de nuevos
establecimientos y servicios, como bodegones, restau-
rantes, oficinas, conciertos y transporte de bienes y perso-
nas hicieron atractivas expresiones como “pax bodegonica’
y “Venezuela se arregld’. Sin embargo, las cifras publicadas
por organizaciones privadas, las evidencias anecddticas y
los discursos del gobierno no bastan para hacer analisis
detallados del movimiento de recursos publicos y privados.
Durante la ultima década, el Banco Central de Venezuela
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(BCV), el Instituto Nacional de Estadistica (INE), la Oficina
Nacional de Presupuesto (ONAPRE), Petréleos de Venezue-
la (PDVSA), la Contraloria General, los ministerios y otros
organos y entes del Estado retrasaron o dejaron de publicar
informes y datos, llegando en algunos casos a retirar
desagregaciones historicas, previamente alojadas en sus
paginas web. Esto es algo que, de por si, tiene valor infor-
mativo. En 2024, por ser un afo electoral, este valor infor-
mativo debe resaltarse. Para hacerlo, en las proximas lineas
haré comentarios a partir de tres puntos. Primero, las con-
secuencias de interrumpir la publicacion de las estadisticas
oficiales sobre el ejercicio de derechos politicos y la elabo-
racion de predicciones independientes. El segundo, la
presentacion de enunciados del gobierno como “consensos
de la Venezuela del siglo XXI": consolidacion de un nuevo
modelo econdmico, suspension de las sanciones, preser-
vacion de la paz, recuperacion del estado de bienestar v,
posteriormente, defensa del Esequibo. El tercero, algunas
limitaciones para disefiar y ejecutar propuestas presiden-
ciales alternativas, como “Venezuela Tierra de Gracia’, de
cara a las elecciones de 2024.

Politica e informacion oficial

La rendicion de cuentas de los representantes es un dere-
cho politico de electores y electoras, segun el articulo 66 de
la Constitucion. La transparencia es mencionada seis veces
en la Constitucion, en relacion con los 6rganos de adminis-
tracion de justicia y del Poder Electoral, de la administracion
publica, de la gestion fiscal y de la rendicion de cuentas. Sin
embargo, el Tribunal Supremo de Justicia (TSJ) ha eximido
a los poderes publicos de la publicacion del presupuesto,
informacion oficial y rendicion detallada de cuentas en
repetidas ocasiones. En 2015, el TSJ declar6 inadmisible
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una demanda por abstencion contra el presidente del BCV
‘por no publicar datos de importancia vital para la
economia del pais”, después de haber afirmado en 2014
que el BCV dejaria de publicar el indice de escasez porque
so6lo “lo debe tener el Gobierno, no es un indice politico’.
Entre 2016 y 2020, luego de declarar en desacato a la
Asamblea Nacional electa para el periodo, el TSJ no requirio
la publicacion de informacion oficial al declarar la consti-
tucionalidad de decretos de emergencia economica. La
Asamblea Nacional electa para el periodo 2021 a 2025 ha
recibido y aprobado el presupuesto, sin publicarlo, durante
tres afnos, por lo que debe suponerse que lo considera
secreto segun el régimen transitorio (de duracién indefini-
da) sobre “reserva, confidencialidad y divulgacion limitada
de informacion” establecido por la Ley Constitucional
Antibloqueo para el Desarrollo Nacional y la Garantia de los
Derechos Humanos, aprobada por la Asamblea Nacional
Constituyente (2017-2020).

Al presentar el presupuesto de 2024 ante la Asamblea
Nacional, el Ejecutivo se refirid al ejercicio como uno “pro-
fundamente politico’, no administrativo. Sin embargo, a
pesar de la trascendencia politica de las elecciones presi-
denciales de 2024, la publicacion de informacion oficial se
omitio en los acuerdos de Barbados. Dedicados a la protec-
cion de intereses vitales para la nacion y a la promocion de
los derechos politicos y garantias electorales, los acuerdos
hicieron mencion expresa a CITGO, los activos en el exterior
y la Guayana Esequiba, pero no a PDVSA ni a los activos y
pasivos de la Republica ni al Arco Minero del Orinoco. La
publicacion del presupuesto de 2024 y todas las estadisti-
cas requeridas para evaluarlo debi¢ tratarse como derecho
politico y garantia electoral, porque son necesarias para
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preparar los programas de candidatos presidenciales. Sin
informacion oficial suficiente y comisiones de enlace bien
dispuestas, la toma de posesion de un nuevo gobierno, de
ganar las elecciones de 2024, podria ocurrir en medio de
problemas administrativos que agraven severos inconveni-
entes politicos, econdmicos y sociales. Tiene un significado
profundamente politico que la presentacion de las leyes de
presupuesto y endeudamiento de 2024 sea la octava hecha
sin conocimiento previo ni posterior de los electores.

Factibilidad de programas de gobierno

Para electores y potenciales aliados, evaluar la factibilidad
de los programas de gobierno requiere considerar el origen
y monto previsto de los recursos publicos, asi como objeti-
vos, medios e impactos esperados. Un punto de partida
comun debe ser el presupuesto, puesto que este debe elab-
orarse con vision de conjunto, indicando compromisos
dificilmente modificables e iniciativas por continuar, can-
celar o incorporar.

Por su parte, el gobierno vinculd el gasto presupuestado
con la recuperacion del estado del bienestar. Los recursos
necesarios se relacionan con la consolidacion de un nuevo
modelo econdmico post petrolero y el levantamiento de las
sanciones. Con respecto al nuevo modelo, el gobierno ya
habia anunciado que cobrara impuestos y armonizara tribu-
tos a unos, pero ofrecera a otros incentivos fiscales y
protecciones arancelarias en zonas econémicas especia-
les, favoreciendo a los productores nacionales y extranjeros
cuyas actividades interesen al gobierno. Suspendidos los
controles de cambio y precios y las amenazas de expropia-
cion, el gobierno ha restablecido relaciones con gremios

empresariales privados y ha reconocido como un problema
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la inexistencia de un plan de financiamiento, sin hacer refer-
encias al encaje bancario ni a la regulacion de la intermedia-
cion en divisas, ni a los potenciales aportes del sector publi-
co. Los acuerdos de Barbados permitieron el otorgamiento
de licencias temporales y condicionadas a garantias elec-
torales sobre actividades generadoras de recursos publi-
cos, previamente sancionadas por el gobierno de Estados
Unidos. Aunque observadores externos han estimado el
posible impacto del alivio sobre la produccion de hidrocar-
buros, sigue desconociéndose el efecto neto estimado por
el mismo gobierno de recaudar impuestos, otorgar incenti-
vos fiscales y levantar sanciones sobre el crecimiento de

actividades economicas e ingresos publicos.

Por otra parte, el programa “Venezuela, Tierra de Gracia’,
propuesto por Maria Corina Machado y su equipo, apunta
como principales fuentes de recursos publicos la recau-
dacion de mayores ingresos fiscales (provenientes del crec-
imiento de la produccion petrolera y del resto de actividades
econémicas), asi como de la privatizacion masiva y trans-
parente de empresas publicas, la renegociacion de la deuda
y la ayuda para atender la crisis humanitaria. El programa
se propone reducir el déficit fiscal al mismo tiempo que
eliminar impuestos distorsionantes, participar en inver-
siones de infraestructura con el sector privado y atender a
los mas vulnerables en areas de salud, educacion, atencion
materno-infantil y seguridad social. Una condicion esencial
para el éxito del programa es, a la vez, una de sus princi-
pales promesas: crear un ambiente propicio para la
inversion privada. Entre los requisitos para alcanzar este
objetivo se encuentran el apoyo de multilaterales, la credibil-
idad de proyectos de privatizacion y la aprobacion conjunta

de poderes publicos independientes entre si. Los tres requi-
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sitos enfrentan obstaculos para su satisfaccion inmediata.
La disposicion de los poderes publicos a facilitar el desar-
rollo de este programa no es evidente, teniendo en cuenta la
opacidad fiscal y la inhabilitacion impuesta por la Con-
traloria @ Machado, entre otras cosas. El Directorio Ejecuti-
vo del FMI solo puede celebrar reuniones informativas infor-
males sobre Venezuela, puesto que a la fecha la consulta
del Articulo IV se encuentra demorada 203 meses. PDVSA
ha firmado nuevos compromisos con Chevron, Shell, NGC,
Repsol y RdK , entre otras empresas que aprovechan las
licencias para explotar hidrocarburos, aunque sean tempo-
rales y PDVSA haya dejado de publicar informes desde
2016, esta endeudada, sometida a investigaciones por
corrupcion en Venezuela y sea, segun Machado, uno de los
‘negocios personales” de quienes tienen el poder. Sin
contar con detalles sobre la gestion fiscal, los nuevos con-
tratos y las investigaciones sobre corrupcion en curso,
“Venezuela, Tierra de Gracia” requiere de planes contingen-
tes explicitos para establecer lazos confiables y transpar-
entes con todos los interesados, sin los cuales sus grandes

objetivos pueden parecer inviables.

Predicciones independientes y prejuicios

No contar con informacion detallada dificulta hacer predic-
ciones independientes sobre las variables econdmicas
habituales. Se pierde la oportunidad de identificar patrones
observables examinando cifras compiladas con una met-
odologia comun. No es posible contrastar hipdtesis
utilizando la gran variedad de teorias y técnicas estadisti-
cas disponibles. Se corre el riesgo de presumir causali-
dades entre variables observadas, solo porque fueron
sugerentes en el pasado. No es posible cuantificar la impor-
tancia relativa de variables omitidas. Sin embargo, el
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aspecto mas relevante es que no publicar las cifras es una
mas de las decisiones tomadas por el gobierno, cuyas deci-
siones afectan el comportamiento de todas las variables
relevantes. Las limitaciones para comprender problemas
complejos hacen posible la manipulacion de unos por
otros, incluso teniendo acceso a informacion significativa.
Ocultar informacion da ventajas adicionales a quien lo
hace. En Venezuela, el gobierno ha podido cambiar priori-
dades y canales de transmision sin conocimiento inmedia-
to de todos los afectados, y aprovecharse de sus prejuicios
para influir en sus perspectivas de un modo que le conven-
ga. A continuacion, algunos ejemplos de lugares comunes
discutibles.

a. “La hiperinflacién podia ser derrotada”

Si el BCV no hubiera incrementado la emision monetaria a
una velocidad y por un tiempo suficientes, no hubiera existi-
do hiperinflacion en Venezuela. Reduciendo la velocidad
habria podido detenerla, y de hecho lo hizo tres afios
después de comenzar. Asi como la inicid con una acel-
eracion no explicada en la emision monetaria, la detuvo
desacelerando sin explicacion. Mientras tanto, los bolivares
emitidos por el BCV a nombre de PDVSA fueron utilizados
en Venezuela, donde podian comprar bienes, servicios y
activos mientras se incrementaban aceleradamente sus
precios. La diferencia entre quienes recibian muchos boliva-
res y quienes recibian pocos, fuese por el mecanismo que
fuese, pudo servir al gobierno con propositos redistributi-
vos. Estos propdsitos eran desconocidos por observadores
gue esperaban un cambio de gobierno, o un improbable
cambio de politicas (como una dolarizacion plena) o el final
de las sanciones, como medios para “vencer” a la hiperin-

flacion. Nada de eso ocurrio. La hiperinflacion no fue derro-
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tada, sino detenida, y sus efectos no fueron empobrece-

dores para todos.

b. “El bolivar no vale nada”

Aunqgue el destino de los bolivares recibidos por PDVSA
todavia es desconocido, es claro que primero fueron gasta-
dos por el gobierno y después se mantuvieron en circu-
lacion permanente en Venezuela. Esto contrasta con frases
como “el bolivar no vale nada’, “nadie quiere bolivares” y “el
bolivar fue pulverizado’, porque si nadie los hubiera acepta-
do no tendriamos tipos de cambio para el bolivar, ni precios
en bolivares para bienes y servicios, ni podrian usarse
dolares y bolivares para transacciones hechas en el territo-
rio nacional. Sin embargo, el mismo gobierno que hizo uso
privilegiado del poder de compra del bolivar aprovecho la
idea de que estaba dejando de usarse para justificar dos
politicas no relacionadas: la eliminacion de seis ceros a la
moneda nacional y la extension del Impuesto a las Grandes
Transacciones Financieras (IGTF) a las transacciones en
dolares. Conviene recordar que por décadas se recomendo
en Venezuela ahorrar en doélares y hacer transacciones en
bolivares, por lo que los bolivares siempre han sido la
moneda con mayor velocidad de circulacion en el pais. Las
transacciones directas en dolares no reflejan el desuso de
bolivares, sino la menor capacidad de ahorro de los resi-
dentes, por lo que el IGTF no puede estimular el uso de la
moneda con mayor velocidad de circulacion pechando el
uso de las que tienen una reserva de valor mas duradera.

c. “Todo esta dolarizado, menos el salario”

Una asociacion incompleta entre bolivares, ddlares, salario
y pobreza hizo atractivas las propuestas de dolarizar el
salario o, incluso, de eliminar el bolivar. Recurrir al sueldo
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del “ciudadano comun” como justificacion para dolarizar
plenamente la economia y poner al gobierno una “‘camisa
de fuerza” se hizo con frecuencia. Sin embargo, es incorrec-
to afirmar que todos los asalariados que recibian pagos en
bolivares estuvieran en peores condiciones que quienes los
recibian en ddlares. Bastaria recordar que, a pesar de la
inflacion y el pago en bolivares, durante la bonanza petrol-
era el poder de compra promedio de las remuneraciones de
los asalariados se incremento por varios afnos, registrando
el BCV diferencias significativas al desagregar por sector,
rama de actividad econdmica y grupo ocupacional.

El énfasis en la relacion entre el ingreso y la moneda desa-
tendio la desigualdad en ingresos y en riquezas, y sobrees-
timo el poder del dolar para disciplinar la politica fiscal. Al
hacerlo, se desatendieron los conflictos derivados de las
politicas tributarias, las asignaciones de gasto, los niveles

de endeudamiento y la necesidad de rendicion de cuentas.

d. “La dolarizacion de facto fue espontanea y desordenada”

Al terminar la bonanza petrolera cayeron los aportes de
PDVSAYy el BCV a la oferta de ddlares. Otros pudieron incre-
mentarse, como los provenientes de lavado de dinero,
remesas, aportes de otras empresas y desahorro. Aunque
no es posible conocer las proporciones de cada concepto,
el desahorro provocado por el colapso pudo ser significati-
vo, como en Grecia pocos afios antes. El ahorro privado en
Venezuela se habia incrementado sustancialmente durante
la bonanza. La compra de ddlares en efectivo y cheques de
viajero y la apertura de cuentas en el exterior era posible
desde Venezuela, antes del control de cambios que
comenzo en 2003. Luego fue posible desde otros paises,

facilitada por un gobierno que vendio bonos en bolivares
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denominados en ddlares y asigno hasta 2014 cupos de
viajeroy otros a través de CADIVI. Hasta entonces, las tarje-
tas de crédito emitidas por bancos venezolanos pudieron
usarse para comprar dolares desde Venezuela y en cualqui-
er pais conectado por Visa, Mastercard u otras empresas
relacionadas. La suspension del control de cambios en
2018, en medio de la hiperinflacion (sin efectivo ni créditos
bancarios en bolivares y con fallas de electricidad y conec-
tividad), redujo los costos transaccionales de un sistema
multimoneda preexistente, aunque ilicito en Venezuela.
Desde 2018 se pudieron utilizar la difusion inmediata del
marcador del paralelo por internet (prohibida durante mas
de una década) y aprovechar la organizacién y avances
tecnologicos desarrollados por la banca nacional e interna-
cional. El uso extendido y complementario del efectivo,
pago movil en bolivares y del Zelle en dolares, por ejemplo,
sugieren que la llamada “dolarizacion de facto’ no fue
espontanea ni desordenada, sino tolerada (y aprovechada)
por el gobierno y organizada por los usuarios.

e. “Una correccion cambiaria esta por venir”

Durante y después de la hiperinflacion han coexistido las
llamadas “dolarizacion de facto” y la “inflacion en dolares”
en Venezuela. Al superar la inflacion a la depreciacion, la
apreciacion real resultante fue interpretada en algunos
casos coOMOo consecuencia de un rezago en una inminente
‘correccion” cambiaria. Sin embargo, es posible que tal
rezago no haya existido.

El desahorro, mas que las exiguas reservas internacionales
del BCV, podria explicar que la depreciacion se mantuviera
por debajo de la inflacion. Ahorro y cantidad de ddlares en
circulacion varian en direccion contraria. Los ahorristas
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compran dolares y los sacan de circulacion, lo que presiona
el tipo de cambio al alza. Al desahorrar, ponen en circu-
lacion dolares y presionan el tipo a la baja. Desde 2018, los
dolares previamente ahorrados y puestos en circulacion
debieron ser mas que los retirados para nuevos ahorros, en
medio del colapso y la hiperinflacion.

Vale destacar que la “dolarizacion de facto” mas que un
cambio de moneda puede interpretarse como una entrada
de recursos que antes estaban fuera de circulacion. Esto
pudo contribuir mas al crecimiento de algunas ramas de
actividad econémica que a darle término a la hiperinflacion.

f. “El gobierno aumentara los salarios y desestabilizara la
economia”.

Es frecuente leer que los salarios del sector publico son
pagados con emision monetaria “sin respaldo” y que, por
tanto, aumentar salarios incrementaria la inflacion y la
depreciacion del tipo de cambio. Afirmarlo pasa por alto
que el gobierno tiene ingresos ordinarios y extraordinarios,
gue hace otros gastos al mismo tiempo que paga salarios y
gue no rinde cuentas. El gobierno puede recomponer sus
gastos totales en secreto, a favor o en contra de las remu-
neraciones. Con respecto a las remuneraciones, lo ha
hecho en publico, reduciendo sostenidamente la partici-
pacion de los salarios a favor de los bonos desde el ultimo
aumento del salario minimo, decretado en marzo de 2022.

El gobierno saca ventajas de los prejuicios de sus criticos
cuando estos aceptan conclusiones no verificables porque,
por decision del mismo gobierno, desconocen detalles
sobre la entrada de recursos privados y la orientacion de los

gastos publicos. Este punto es de especial relevancia al

PRODAVINCI




tratar de anticipar el efecto del levantamiento parcial o total
de las sanciones en 2024. El crecimiento en algunas
regiones y actividades economicas es algo verosimil.
Atribuirlo a un gasto publico mayor y potencialmente
desestabilizador, hecho para atraer votos en las elecciones
de 2024, no es necesario. Sin rendir cuentas sobre ingresos
y gastos, el gobierno podria ahorrar ingresos potencial-
mente extraordinarios y reordenar sus gastos, aumentando
salarios sin perturbar la relativa estabilidad de precios y

cambios que siguieron a la hiperinflacion.

El Esequibo y la paz

La defensa del Esequibo fue incorporada como quinto con-
senso dos meses antes de un referéndum que no consulto
detalles especificos sobre el plan de accidon a seguir.
Requirid de los votantes apoyar cualquier medida “con-
forme a derecho’ para proceder a tal defensa, excluyendo
del derecho a la Corte Internacional de Justicia y a cualquier
instrumento juridico distinto del Acuerdo de Ginebra. Tam-
bien requirié apoyo para crear un nuevo estado en el territo-
rio en reclamacion, incluirlo en el mapa de Venezuela y
desarrollar un plan “acelerado” de atencion integral para sus
pobladores. En ningun caso se identificaron responsables,
plazos ni costos ni obligacion de rendicion de cuentas. A
pesar de la abstencion y de la omision de la publicacion de
los resultados locales de la consulta, muy necesarios para
reforzar la credibilidad del CNE antes de las elecciones
presidenciales de 2024, el gobierno recibio los resultados
como una “transferencia de poder”, incondicional e indefini-
da, como una prueba de “unidad inquebrantable” alrededor
de sus decisiones.

Aunqgue antes y después del referéndum el gobierno de Ven-
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ezuela no reconociera su jurisdiccion, la Corte Internacional
de Justicia tiene previsto recibir en abril de 2024 su
respuesta a un proceso iniciado por Guyana en 2018, requi-
riendo confirmacion del Laudo arbitral de 1899. La decision
de la Corte ocurrira mientras se acumulan casos de viola-
ciones de derechos humanos en el mundo por guerras y
ataques terroristas, algunos relacionados con el control de
un territorio, como entre Rusia y Ucrania y entre Israel y
Hamas, con impacto en distintos paises del mundo. Estos
conflictos no solo involucran directamente a los érganos de
las Naciones Unidas, sino también a los Estados Unidos y a
los paises de la Union Europea, que tendran elecciones
presidenciales y parlamentarias, respectivamente, en 2024.
La relacion de estos paises con China, las frecuentes
amenazas nucleares de Corea del Norte y las tensiones del
Medio Oriente contribuyen a crear un contexto dificil para la
mas que centenaria controversia entre Venezuela y Guyana,
reavivada desde 2015 al descubrir la ExxonMobil hidrocar-
buros en la zona. La iniciada flexibilizacion de las llamadas
‘medidas coercitivas unilaterales” contra el gobierno de
Venezuela podria ser revisada a la luz de su politica exterior
durante 2024, dependiendo de las recomendaciones que
haga la Corte Internacional de Justicia al Consejo de Segu-
ridad de las Naciones Unidas, de ser el caso.

La preservacion de la paz ya era uno de los “consensos”
promovidos por el gobierno, antes de acusar a Guyana de
tocar tambores de guerra. La preocupacion manifiesta de
Trinidad y Tobago por la continuidad del proyecto de desar-
rollo gasifero con PDVSA, la NGC vy la Shell y movimientos
militares de Brasil y Estados Unidos en la region,
precedieron a la Declaracion de Argyle, promovida por la
CELAC, el CARICOM y Brasil con participacion de represen-
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tantes del Secretario de las Naciones Unidas y gobiernos de
otros paises. La Declaracion establecié como primer acuer-
do, sin ningun condicionante y redactado en términos man-
datorios, que “Guyana y Venezuela, directa o indirecta-
mente, N0 se amenazaran ni utilizaran la fuerza mutua-
mente en ninguna circunstancia, incluidas las derivadas de
cualquier controversia existente entre ambos Estados”.
Pocos dias después, el envio por parte del gobierno del
Reino Unido de un barco de guerra a las aguas en disputa
fue respondido con una accion militar conjunta por parte
del gobierno de Venezuela. No es claro el rumbo que pueda
seguir la controversia.

Pronéstico reservado

La total discrecionalidad en el uso de los recursos, incluyen-
do la informacion, tiene efectos dificilmente previsibles.
Ejercer a la vez la diplomacia de paz y la fase defensiva de
una accion militar durante un afio electoral, sin rendicion de
cuentas, deja al arbitrio del gobierno decisiones que pueden
alterar las predicciones de todos y restringir la discusion de
planes de gobierno, con todas sus implicaciones. Antes de
la convocatoria del referéndum consultivo, habia sido
advertido ante la Asamblea Nacional que desacuerdos con
las decisiones del gobierno sobre la defensa del Esequibo
podrian considerarse traicion a la patria, delito por el cual el
Ministerio Publico anuncio érdenes de aprehension contra
opositores presuntamente involucrados en una trama de
financiamiento y conspiracion relacionada con la ExxonMo-
bil. La reunion con representantes de gremios empresaria-
les hecha en el Consejo Nacional de Economia Productiva
en Unién Nacional, dias antes del referéndum, vincul6 estre-
chamente los anuncios sobre el nuevo modelo econémico

con las decisiones del gobierno con respecto al Esequibo.
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Inmediatamente después del referéndum, la Asamblea
aprob6 en primera discusion una Ley Organica para la
Defensa del Esequibo, previamente desconocida por los
convocados al referendum.

Sin el riesgo de un conflicto armado, un gobierno que con-
trole el poder dentro del pais (al punto de no rendir cuentas)
podria beneficiarse de la flexibilizacion de sanciones y sus
alianzas con gobiernos y empresarios privados. Sin embar-
go, una posible “escalada belicista” entre Guyana y Venezu-
ela podria contribuir a fortalecer alianzas secretas entre
gobiernos y agentes privados de distintos paises, a favor o
en contra del gobierno de Venezuela. La movilizacion
diplomatica y militar de varios gobiernos afade incertidum-
bre a la planificacion del futuro, algo que podria retrasar, e
incluso inhibir, las inversiones a mediano y largo plazo de
quienes no reciban informacion privilegiada y creible.

Es indispensable recordar que, durante la ultima década,
Venezuela ha sufrido el colapso de la produccion, hiperin-
flacion, migraciones, empobrecimiento, crisis humanitaria 'y
pérdida del control de territorios, sin haber pasado por guer-
ras ni guerrillas tras mas de medio siglo. Comparados con
los afios de la hiperinflacion y el confinamiento, los trimes-
tres siguientes al inicio de un conflicto armado podrian

parecer peores, mucho peores, segun algunos criterios.

Haga click aqui para leer en linea
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