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L3 Inflacion no se detiene

(',P[ll‘lllllé 0 $¢ toman [as medidas )
Bconomicas que son te sentitdo comun

y amplio consenso?

Victor Alvarez R

Cuando el pais y sus instituciones se estan cayendo
a pedazos, el asomarse a ofros horizontes y plantear
fareas de largo plazo puede ser una muestra

de inconformidad y resistencia

| délar paralelo se calcula con base en los boli-
vares que hay que entregar por la cantidad de
pesos que se necesitan para comprar un dolar
en Cucuta. El alza del paralelo se debe a un ex-
plosivo coctel que mezcla la escasez de alimen-
tos y medicinas, el desmesurado crecimiento de
la liquidez monetaria, las pésimas expectativas
sobre la inflacion y el indetenible éxodo de ve-
nezolanos que cruzan la frontera con bolivares
y necesitan cambiarlos por pesos para comprar
lo necesario para sobrevivir. Esta combinacion
de factores pulveriza el valor de la moneda na-
cional, razon por la cual cada vez hay que dar
mas bolivares para comprar los pesos que se
necesitan para adquirir alimentos, medicinas o
ropa en Cucuta.
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Esta volatilidad se prolongara mientras no se
despeje la incertidumbre politica, econémica y
social. El empobrecimiento generalizado y la
posibilidad de un estallido social contribuyen a
este ambiente de incertidumbre que recrudece
la migracion de miles de venezolanos que rema-
tan sus casas, vehiculos y demas activos, siempre
y cuando se los paguen en doélares, cuestion que
presiona el alza del paralelo.

La tasa paralela no es una cotizacion real por-
que no expresa la verdadera productividad de
la economia venezolana. Su desquiciamiento es
la consecuencia inevitable del abandono de la
politica cambiaria y monetaria. La liquidez au-
menta sostenidamente para financiar el déficit
de Pdvsa y el gasto del Gobierno, mientras que
el piB se hunde en una prolongada contraccion.
El Bcv no ha utilizado la tasa de interés para
drenar el exceso de circulante que se dirige a la
compra de mercancias y dolares. El mal manejo
del encaje legal y de las tasas de interés que el
Bev fija a los bancos ha contribuido al desbor-
damiento de la demanda. Y mucha plata persi-
guiendo pocos bienes se traduce en una crecien-
te inflacion que pulveriza la capacidad adquisi-
tiva de los hogares venezolanos.

La coexistencia de varios precios de la divisa
estimula la especulacion cambiaria. Mientras
coexistan Dipro, Dicom y el paralelo, se man-
tendrdn los incentivos perversos para la espe-
culacion cambiaria. Al no unificar el régimen de
cambios multiples, el Dicom no serd un régimen
de subasta clasico, con creciente oferta del sec-
tor privado, sino una limitada venta de petrodi-
visas con un tipo de cambio inferior al paralelo,
el cual no se podra mantener y tendera a depre-
ciarse de manera continua.

La principal capacidad de pago de Venezuela
viene dada por los petroddlares que genera Pdvsa.
A raiz de la caida de la produccion y de los pre-
cios del petroleo, el servicio de la deuda devora
mas del 50 % del menguado ingreso petrolero. En
2018 habrd que pagar $ 10 mil millones por ven-
cimientos de los bonos de Pdvsa y la Republica,
a lo cual se suman los pagos a China, en torno a
$ 4 mil millones. En total son $ 12 mil millones,
pesada carga que se prolongara una década, toda
vez que hasta 2027 Venezuela cancelard un pro-
medio de $ 8 mil millones al ano.

¢POR QUE SUBASTAR YUANES Y RUPIAS?

La amenaza de un embargo a las compras de
petroleo, la escasez de divisas y el riesgo de caer
en un default, crean incertidumbre y temor en
las empresas y agentes econdmicos que necesi-
tan divisas para operar.

El Gobierno priorizard los pagos de la deuda
externa y dejard de inyectar petroddlares en las
subastas del Dicom, cuya demanda insatisfecha
se traslada al mercado no oficial, presionando

NOTICIA AL DIA

asi nuevas alzas del ddlar paralelo. De hecho,
Pdvsa esta pagando con bolivares deudas en
dolares que tenia con contratistas y proveedores.
Y estos —para proteger el poder de compra de
unos bolivares que rapidamente se derriten co-
mo cubitos de hielo—, se lanzan al mercado no
oficial a convertir semejante masa de bolivares
en divisas. En tales circunstancias, el paralelo
explota y trepa sin conocer limites.

Por si fuera poco, a raiz de las cuestionadas
elecciones de gobernadores, se anuncian nuevas
sanciones del gobierno estadounidense y la
Unioén Europea, las cuales pudieran afectar la
venta del petréleo venezolano.

En las condiciones de un mercado internacio-
nal en el que se mantiene un exceso en la ofer-
ta de petroleo, los 700 mil barriles diarios que
EE.UU. dejaria de comprarle a Venezuela solo
podria ser colocado en China e India, cuyas
economias tienen crecientes necesidades de pe-
tréleo para atender sus altas tasas de crecimien-
to. Estas potencias estin dispuestas a lanzarle
un salvavidas al Gobierno venezolano, compran-
dole ese petroleo, siempre y cuando lo paguen
con yuanes o rupias.

La combinacion de estos factores presagia una
mayor escasez de divisas. La solucion que el
Gobierno ha encontrado es la de acelerar la im-
plantacion de un sistema de pagos internacio-
nales basado en una canasta de monedas que
incluye yuanes, rupias y rublos. En consecuen-
cia, serin estas monedas las que, en adelante,
alimenten las subastas del Dicom.

Pero el comercio internacional se lleva a cabo
con base en las divisas mas aceptadas, que son
precisamente el dolar y el euro. Subastar yuanes
o rupias limitara la gama de proveedores a Chi-
na e India, que no siempre ofrecen insumos,
repuestos y maquinarias con la mejor calidad y
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los mejores precios. Y convertir yuanes o rupias
en délares o euros para poder preservar los pro-
veedores con los cuales se mantiene una relacion
comercial de larga data, exige encontrar nuevos
bancos corresponsales y pagar las comisiones
de rigor, lo cual se traducird en una tasa de cam-
bio mas cara que repercutird en mas inflacion.

¢COMO PARAR LA INFLACION?

En la década de los anos 80, en Bolivia la hi-
perinflacion llegd a 12.000 % anual. Otros paises
en América Latina como Brasil, Argentina y Pe-
ru sufrieron inflaciones en torno a 2.000, 4.000
y 7.000 % anual. En aquellos tiempos, los eco-
nomistas convinieron que se podia hablar de
hiperinflacion si los precios aumentaban al ritmo
de 50 % mensual. Pero hoy vivimos otros tiem-
pos en los que la inflacién en la mayoria de los
paises del mundo ha sido abatida y se mantiene
bajo control, por debajo del 10 % anual. Por lo
tanto, aquellas referencias del 50 % mensual per-
dieron vigencia y, en la actualidad, podriamos
atirmar que un pais que sufre en apenas un mes
la inflacién que otro pais sufre a lo largo de to-
do un ano, aquel es el que esta siendo devorado
por la hiperinflacion.

El Indice nacional de precios que calcula la
Asamblea Nacional con la misma metodologia
del Bcv revela que la inflacion en agosto de es-
te ano fue de 33 %, mientras que la de septiem-
bre subi6 a 37 %, cada vez mas cerca de aquellos
parametros que se utilizaron para declarar a un
pais en hiperinflacion, y cuyas causas cada vez
estin mas presentes en Venezuela:

e Recurrente déficit fiscal superior a 10 % del piB
durante mas de cinco anos, lo que significa que
el Gobierno gasta mis de lo que le ingresa vy,
por lo tanto, inyecta mds poder de compra que
el que sustrae por la via del cobro de impuestos.

e Desmesuradas emisiones de dinero impreso
y contable, sin respaldo en la produccion, con
el fin de cubrir el déficit de Pdvsa y el Gobier-
no. Y al poner a correr mucho dinero atras de
pocos bienes esto dispara los precios.

e Creciente desconfianza en el poder de compra
de la moneda nacional. Nadie quiere bolivares
que se vuelven sal y agua, y esto acentia el
rechazo a la moneda nacional y la demanda
de délares en el mercado paralelo.

La aplicacion de las medidas basicas que ya
son de sentido comin y amplio consenso, crea-
ra el entorno econémico necesario para erradicar
las causas de la hiperinflacion. No hace falta
recortar el gasto social, congelar los salarios, re-
ducir las pensiones ni aplicar medidas draconia-
nas que recaen sobre la poblaciéon mas vulne-
rable. Con las siguientes medidas se conjuraria
la amenaza de hiperinflacion:

e Sincerar el tipo de cambio y el precio de la
gasolina para corregir el déficit de Pdvsa, en

lugar de financiarlo con emision de dinero
inflacionario por el Bcv.

e Eliminar el control de cambios y estabilizar
una sola tasa para evitar que la formacion de
precios siga a merced de las especulaciones
con el dolar paralelo.

e Respaldar las mejoras salariales con aumentos
en la productividad del trabajo para erradicar
el circulo vicioso de aumentos-inflacion-au-
mentos-inflacion. En la carrera de los salarios
tras la inflacion siempre pierden los salarios.

e Sustituir los ineficientes subsidios indirectos a
los productos que estimulan el contrabando
de extraccion, por subsidios directos a los ho-
gares pobres.

e Sustituir el rigido control de precios que causa
pérdidas, desestimula la produccion y genera
escasez, por una politica de estimulo a la in-
version y promocion de la competencia en
calidad y precios que beneficie al consumidor.

e Ajustar las tarifas de servicios publicos hasta
cubrir costos de operacidon y mantenimiento
para aliviar el déficit y evitar su inminente
colapso.

e Reducir el gasto militar, priorizar obras pen-
dientes, eliminar gastos superfluos y aumentar
los ingresos a través de una reforma tributaria
para terminar de equilibrar la gestion fiscal.

e Reestructurar la deuda externa y sincronizar
los pagos futuros, la evolucion del ingreso
petrolero y del ingreso externo por la via de
repatriacion de capitales, inversion extranjera,
exportaciones no petroleras y turismo inter-
nacional.

e Negociar financiamiento con organismos mul-
tilaterales: FMI, BM, BID, CAF, etcétera.

e Siaun asi quedara un margen de déficit fiscal
hay que evitar su financiamiento con impre-
sion de dinero inflacionario, lo cual pasa por
recuperar la autonomia del Bcv en la emision
de dinero.

Si estas medidas se toman en la secuencia y
velocidad adecuadas, la hiperinflacién sera de-
rrotada.

ZQUIENES SE OPONEN A LAS MEDIDAS ECONOMICAS

QUE SON DE SENTIDO COMUN?

En Venezuela, el objetivo de las élites politicas
y econdmicas que se disputan el poder ha sido
el de controlar la capacidad estatal para interve-
nir y regular la economia. En esta pugna, las
instituciones que administran la politica econ6-
mica, con frecuencia terminan colonizadas y se-
cuestradas por la colusion de intereses politico-
economicos que tuercen en su propio beneficio
la gracia y el favor de los incentivos publicos.

Estas élites que se han beneficiado del rentis-
mo también se opondran a la medidas que este
u otro gobierno puedan tomar para impulsar la
transformacion de la cultura rentista en una nue-
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va cultura centrada en el valor de la inversion y
el trabajo.

¢Qué es lo que impide sincerar el precio de
la gasolina y la tasa de cambio de 10 Bs/$? El
control de cambios no evito la fuga de capitales
ni el descalabro de las reservas internacionales,
pero aun se mantiene para alimentar a los ca-
zadores de renta que le echan mano al ddlar
barato para después revenderlo mucho mas ca-
ro. Lo mismo pasa con el control de precios, que
no pudo impedir la inflacion mas alta del mun-
do, pero todavia se utiliza como instrumento de
dominacion politica.

Los errores y desviaciones de la politica eco-
nomica generan incentivos perversos en torno
a los cuales se reproducen y multiplican grupos
de interés que se oponen al cambio de las po-
liticas. La prolongacion de estos incentivos per-
versos origina redes de corrupciéon que van co-
lonizando los puestos claves de mando donde
se asignan y administran los recursos publicos.
La acumulacién de fortuna no se logra con la
inversion productiva que genera una creciente
riqueza, sino a través del enriquecimiento facil
que se obtiene al medrar de esos errores y des-
viaciones que pasan a ser la esencia del modelo
de expoliacion.

Las mafias que se forman van penetrando los
ministerios, empresas del Estado, fuerza armada
y Poder Judicial, corrompen militares y funcio-
narios que pasan a ser piezas de poderosos gru-
pos de poder que no diferencian entre el patri-
monio publico y el privado. Al corromperlos, los
hace complices y parte de un modelo de expo-
liacion que surge y se reproduce a raiz de las
desviaciones y errores de la politica economica.
Esta red de oscuros intereses se convierte en
una de las principales resistencias a las reformas
que pueda impulsar cualquier gobierno.

RUNRUNES

Esta demostrado que la prolongacion de las
politicas de intervencion y control estatal dege-
neran en incentivos perversos que atraen y re-
producen a los cazadores de rentas, especula-
dores y corruptos.

Para erradicar el manejo perverso de estos
instrumentos por parte de las poderosas mafias
que han penetrado y secuestrado la estructura
de los poderes publicos, un gobierno que prio-
rice el interés nacional estd emplazado a corre-
gir las desviaciones y errores de la politica eco-
noémica. Esto pasa por crear un nuevo marco
legal y entorno institucional que sea expresion
de un gran acuerdo nacional para evitar el uso
arbitrario y discrecional de la renta petrolera por
parte de los grupos privilegiados que se han
enriquecido al amparo de los incentivos perver-
sos que ofrecen las desviaciones y errores de la
politica econémica.

La consideracion de las implicaciones politicas
y sociales de los correctivos a aplicar deviene en
un factor clave para el éxito de un programa de
reformas econémicas. La construccion de su via-
bilidad no puede limitarse a los aspectos técnicos
relacionados con la calidad del diseno, la secuen-
cia l6gica o el ritmo de las medidas a aplicar.

Resulta imprescindible asegurar el respaldo
politico y social, para lo cual se requiere prever
las compensaciones a los sectores sociales que
pudieran resultar afectados. Ademas de la cohe-
rencia teodrica y técnica de las medidas que con-
forman un programa de reformas, se requiere
liderazgo politico, fortaleza institucional, capa-
cidad gerencial y sensibilidad social para asegu-
rar su exitosa instrumentacion.

“Premio Nacional de Ciencias.
@victoralvarezr
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