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analisis, alternativas y oporfunidades

Manuel Sutherland*

Resumiremos algunas de las posibles tendencias a
observar en el ano 2020. Este devenir estimado se
construye con base a una probable continuidad de la
senda por la cual transcurrio el pais en el ultimo aio y
qQue merece un analisis concreto. La extraordinaria
dificultad que extraiia la proyeccion en cuestion,
dificulta en extremo la certeza que pudiera adquirir
nuestra apreciacion del comportamiento de las variables
que examinamos en prospectiva. A pesar de elo,
esperamos que este ejercicio sea Util a todo aquel que
entiende que otro s pais es posible y urgente

EL IMPULSO

De la experiencia de una desmesurada
catdstrofe bumana que bha durado
demasiado tiempo debe nacer una

sociedad de la que toda la humanidad se
sienta orgullosa

NELSON MANDELA

a directora del Fondo Monetario Internacional
(FMD), Kristalina Georgieva, a quien nadie puede
acusar de: “marxismo cultural”, ha advertido este
17 de enero de 2020 que la economia global
corre un grave riesgo de sumirse de nuevo en
una Gran Depresion, impulsada por la creciente
desigualdad y una fuerte inestabilidad del sector
financiero'. La severa desigualdad en la distribu-
cion de los ingresos y las fuertes asimetrias en
la riqueza, han alcanzado niveles récord?.
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El precio del mas importante de los commo-
dities, el oro, ha crecido en casi 400 % en los
ultimos diez anos’. La onza del dorado alcanz6
la cifra de $ 1.557,67, lo que puede indicar una
tendencia a buscar un refugio solido ante accio-
nes y titulos que parecen dar rendimientos cada
vez menores. El petroleo, a pesar del boom de
precios experimentado en el cénit del conflicto
Iran-EEUU, parece haber disminuido sensible-
mente de precio hasta llegar a $ 54,7; es bastante
probable que el precio de petrdleo pueda seguir
disminuyendo y perder una buena parte de su
precio actual, en lo que resta del ano. El auge
de las energias alternativas puede ser un factor
de sustitucion muy importante a tener en cuenta,
mas aun con los endurecimientos en las norma-
tivas que rigen el uso de combustibles fosiles,
por sus dafninos efectos en el medio ambiente
y el boost que conceden al cambio climatico.

COLAPSO MACROECONOMICO

Alejandro Werner, director para el hemisferio
occidental del ¥Mm1, ha dicho que la contraccion
econdémica venezolana es la mas alta de los ul-
timos cincuenta anos, en un pais no afectado
por conflictos bélicos o desastres naturales. El
2019 serd, sin duda alguna, el sexto ano conse-
cutivo de caida del Producto Interno Bruto (PIB)
venezolano. La actividad econémica reflejé una
contraccion de 43 %, segin José Guerra, para el
periodo 2018-2019. Partiendo de la ultima cifra
del piB publicada (I Trimestre de 2019) vemos
un descenso intertrimestral (v Trimestre 2018-1
Trimestre de 2019) de -24 %. Este impresionan-
te decremento se debi6 a la triada: caida en la
exportacion petrolera (desinversion mas agudi-
zacion de las sanciones), fuerte inestabilidad po-
litica (affaire: Juan Guaidd) y un apagon eléctrico
masivo de larga duracion®.

En nuestras estimaciones del PIB para el ano
2019, creemos que la economia pudo haber
descendido alrededor de un 6 % a lo largo de
2019, motivado fundamentalmente al descenso
paulatino en la extraccion de petroleo (enero

EL ESTIMULO

2019-diciembre 2019) de 39 %, segin fuentes se-
cundarias dadas a la OPEP. Sin embargo, creemos
que las medidas econdmicas de liberalizacion,
apertura y flexibilizacion de controles, pudieron
haber ayudado a frenar “un poco” esa caida. Sien-
do moderados, es normal pensar que el piB del
2019 pudo haber disminuido en un catastréfico
30 %. Ello significaria que la caida acumulada del
PIB para el periodo 2013-2019 alcanzaria la cifra
de 67 %. Tal indicador nos ubicaria en el puesto
nimero nueve entre las crisis econémicas mas
destructivas del mundo en los Gltimos setenta
anos. En 2020 Venezuela entrard en su séptimo
ano de contraccidon economica, segin Asdrubal
Oliveros. Segun el Fm1, la economia venezolana
se reducird en 2020 hasta en un 10 %, la mayor
caida de entre todos los paises del orbe’.

Gréfico 1: Evolucién del PIB (1956-2018)
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Fuente: Grafico de elaboracion propia, con base a los datos oficiales del
BCV: “PIB a precios constantes del afio 1997”. Consultado 10/01/2020.

* El 4to trimestre de 2018 fue estimado de manera lineal., reproduciendo la
variacion observada en el tercer trimestre de 2018. Se estimo también el afio
2019, de manera lineal.

Centro de Investigacion y Formacion Obrera (CIFO-ALEM).

DOLARIZACION INFORMAL EN CIERNES Y DESASTRE

MONETARIO

La firma Ecoanalitica supone que mas del
53 % del total de las transacciones en el pais se
realizan en divisas (ibid.). Aunque a nosotros nos
parezca exagerado, es notorio el auge de la utili-
zacion de divisas en la economia y cémo muchas
personas estan guardando divisas en efectivo
en sus casas®. Por todo ello, es muy probable
que de alguna manera el Gobierno legalice la
apertura de cuentas en divisas, que poco a poco
se abrirdn paso a la posibilidad de intercambios
intrabanco, y luego interbanco, en aras de tratar
de abaratar los costos de las remesas y facilitar
(por motivos tributarios) las transacciones en el
ambito bancario nacional. Dichas transacciones
podrian ser sujetas a impuestos indirectos como:
el Impuesto al Débito Bancario (IDB) o el Impues-
to a las Transacciones Financieras (ITF).

Posiblemente se avance en solucionar proble-
mas relativos a la cambiabilidad de las divisas
como medio de pago. Todo ello devendria en
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una formalizacién de una circulacién bimoneta-
ria, en la cual el délar sirva para pagos de montos
elevados y el bolivar para montos chicos. El pe-
tro, por su parte, como experimento ain parece
demasiado enrevesado para una implantacion
masiva. Ni hablar que su creacién inorganica
funciona exactamente igual que el dinero fidu-
ciario y en su despliegue demuestra el mismo
efecto inflacionario. Sin embargo, el petro puede
erigirse como una unidad de cuenta con moti-
vos puramente tributarios. Es decir, el Gobierno
prevé otro ano de inflacién alta y considera que
anclando los cobros de los servicios publicos al
petro (a su vez indexado con el tipo de cambio
bolivar-délar) podria de alguna forma conjurar
los efectos negativos en la tributacion, que su
propia politica monetaria inflacionista le imprime
a la economia.

El feroz encaje legal de 100 %, mas el tosco
encaje marginal de 60 %, tiene a la banca com-
pletamente amarrada. Sin préstamos no puede
haber apalancamiento financiero posible para
ninguna actividad econémica y no puede haber
créditos al consumo. Por ello es imposible re-
cuperar a la economia si esta situacion no cesa.

Las Reservas Internacionales (RD) ahora solo
alcanzan alrededor de $ 800 millones en efec-
tivo y otros $ 200 millones adicionales en otros
activos liquidos’. Otros $ 5,2 millardos estan
expresados en oro que por las sanciones se hace
muy dificil de enajenar y que de hacerlo, trae
consigo una trama muy poco transparente de
operadores y comisionistas (como pasa con la
comercializacion petrolera bajo sanciones) que
inflan costos, y diluyen el beneficio a la nacion
por todas las actividades que se realizan en las
sombras. Segun Bloomberg, el pais posee en RI
la cantidad mas baja desde julio de 1989.

Grafico 2: Evolucion de la liquidez monetaria en dolares
de EE.UU (millones de délares)
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Fuente: Gréfico de elaboracion propia, con base a los datos oficiales del
BCV: “PIB a precios constantes del aiio 1997”. Consultado 10/01/2020.
Centro de Investigacion y Formacion Obrera (CIFO-ALEM)

PETROLEO Y OPORTUNIDADES DE CRECIMIENTO

Y RECUPERACION

La extraccion petrolera cerrd en alrededor de
687 mil barriles diarios, lo que denoté una con-
traccion acumulada de 40,2 % respecto a diciem-
bre de 2018 y de 41,3 % con relacién a octubre
de 2018 La extraordinaria crisis petrolera, fuer-
temente agudizada por las sanciones, se debe
a factores concretos como: corrupcion extrema,
subsidios extremos, bajos salarios, éxodo laboral
y fuerte desinversion. Aunque es previsible que
esos problemas de alguna forma se atenten, lo
mas probable es la continuidad de una apertura
petrolera que ofrezca mas ventajas y garantias a
la inversion. Una liberalizacion progresiva que
haga mas atractiva la extraccion de petréleo para
las transnacionales que puedan —como muchas
otras— esquivar las sanciones. Ello no traeria
consigo una retraccion de la fuerza productiva
de Pdvsa, mas bien podria incrementarla en el
corto plazo. Todo ello seria factible si se logra
resolver la compleja trama juridico-burocratica
que frena a la inversion.

Como guinda al pastel que promete aperturas
y liberalizaciones, Bloomberg’ ha filtrado infor-
macion relativa a conversaciones del Gobierno
bolivariano con Rosneft (Rusia), Repsol (Espaina)
y ENI (Italia), que giran en torno a otorgar partici-
paciones mayoritarias y el control de fragmentos
importantes de la industria petrolera. La idea
seria transferirles propiedades petroleras contro-
ladas por el Gobierno y reestructurar parte de
la enorme deuda de Petroleos de Venezuela s.A.

Se podria estar tramando una privatizacion
oscura y corrupta, al estilo de los saqueos pos-
teriores a la caida de las economias centralmente
planificadas de Europa del Este, en la cual activos
mil millonarios se rematen a precios viles. Ello
podria ser también una substanciosa oferta para
los lobbies petroleros colindantes a la administra-
cion Trump. Las reuniones del afamado abogado
de Trump, Rudolph Giuliani, con empresarios
cercanos al Gobierno y del ambito energéti-
co, podrian ser una senal. Es decir, puede que
Pdvsa sea una pieza, apetecida e interesante, de
una negociacion politica ante la crisis nacional y
bisagra de una posible transicion que iniciaria
de una manera nefasta para el futuro del pais.

La mineria avanza a lamentables pasos en el
sur del pais. En el sur se desarrolla el funesto
Arco Minero del Orinoco (AMO), ahi se realiza un
sanguinolento combate'® entre grupos irregula-
res armados por el control de la explotacion de
una riqueza mineral que escasamente tributa al
fisco. El cierre completo de esas actividades es
imprescindible. Una recuperacién de la indus-
tria petrolera, a niveles minimos, seria mucho
mas beneficiosa que el ingreso fiscal que, en el
mejor de los casos, se pudiera recibir en el AMO.
Ni hablar que la destruccion ambiental seria
mucho menor.
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Grafico Ill: Evelucidn del salario real en Venezuela
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Fuente: Banco Central de Venezuela, Indice de Remuneraciones. Notilogia, historico de salarios minimos. Se tomé en cuenta el salario més el bono de ali-
mentacion, a pesar de que sdlo se entrega a quienes trabajan en situacion de formalidad, alrededor del 50 % de la poblacién obrera. Afio base 2000. INPC

(2008-2015) e IPC (2000-2007).

Para la inflacion de 2016 se utilizd el guarismo conocido de 274 % que el BCV adjunt6 en un informe al FMI: http://www.finanzasdigital.com/2017/04/bcv-
reporto-al-fmi-una-inflacion-274-2016/ Para el 2017 se utilizd la cifra de inflacion que arroja la Asamblea Nacional (comisién de finnazas) http://www.eluni-
versal.com/noticias/economia/inflacion-venezuela-durante-2017-cerro-2616_683471.

Para la inflacion del afios 2018 se utilizo la estimacion de Steve Hanke de inflacion anual: 117 mil por ciento. Disponible en: http://www.descifrado.com

Centro de Investigacion y Formacion Obrera (CIFO-ALEM).

HIPERINFLACION E INDEXACION SALARIAL

Para el ano 2019 la inflacion anual, segin la
comision de finanzas de la AN, fue de 7.374,4 %',
y la inflacion alcanzada en diciembre de 2019
fue de 33,1 %. El nimero es escandalosamente
elevado vy, por muy lejos, el peor resultado del
planeta. La inflacion mundial fue de apenas
3,48 %', A pesar de ello, el guarismo de 2019 es
mucho mas bajo (99 % menor) que la inflacion
de 1,6 millones por ciento que estimo la AN para
el ano 2018.

Este afio 2020, salvo por el inicio confuso
(e inflacionario) que trajo el petro, la inflacion
deberia ser mas baja, si la tendencia del Gobier-
no se reafirma y la emision alocada de dinero
para cubrir el déficit fiscal se reduce. Este ano
2020, en la segunda semana, el Gobierno ha
disminuido en un importante 2,76 % la liquidez
monetaria, lo que ha controlado el disparar del
tipo de cambio, inducido por un —mas que espe-
rado— incremento de 205 % en la base monetaria
en los ultimos cuatro meses de 2019. Ello trajo
consigo un incremento del délar paralelo en
250 % en ese mismo periodo. Un sobreajuste en
el tipo de cambio, impulsado por la cantidad de
comerciantes tratando de comprar divisas con
los bolivares “creados” a través de la reparticion
de millones de petros.

Nuestras estimaciones de la inflacion del ano
2019 nos ofrecen resultados mucho mas mode-
rados que los que brinda la AN. Si la inflacion se
repite a un ritmo similar en los ultimos meses
del ano, digamos a los tres meses previos, la in-
flacion arrojaria un 3.921 %, aproximadamente.
Si la inflacion se comporta de forma similar a la
expansion de la liquidez monetaria, la inflacion
de 2019 seria de 4943 %. Ambos guarismos
parten de la inflacion oficial que el Bcv reflejo
hasta septiembre. El incremento porcentual en
el tipo de cambio fue de 6.217 %, lo cual pa-
rece indicar que la inflacion final del afio 2020
podria estar en alrededor de 5 mil por ciento,
si el comportamiento es similar al del ano 2017.

Si los aumentos de salario son muy bajos ($ 3
6 $ 4 adicionales al mes, por incremento) y si
el Gobierno continda con la politica de ofrecer
reducidos bonos a través del carné de la patria,
como compensacion por el escueto salario, es
probable que la ampliacion en la base monetaria
sea considerablemente menor en el 2020, por
ende, la inflacién también deberia ser mas baja.

Lo ridiculamente bajo del salario es un tene-
broso incentivo a la inversidon productiva con
miras a la hechura de productos de manufactura
simple y con orientacion a la exportacion. Lo
indigno del salario ha hecho que muchos entes
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privados paguen muy por arriba del sueldo mi-
nimo. Sin embargo, en el sector publico la rigi-
dez salarial es tremenda, millones de personas
devengan remuneraciones miseras y tienden a
abandonar masivamente sus cargos y luego a
migrar. La emigracion amenaza con alcanzar los
6 millones de venezolanos, diriase, un 20 % de
la poblacion total, una exportacion del bono de-
mografico descomunal, que a su vez ha causado
una fuerte escasez de mano de obra calificada
en muchos ambitos. Esa situacion ha acentuado
un terrorifico deterioro en la educacion y atenta
gravemente contra el futuro de la nacién. Miles
de profesores y maestros han renunciado y los
que quedan trabajan sin materiales para impartir
conocimiento. No hay actualizacion tecnologica
ni impulso a las carreras técnicas. Se dejaron
de dar becas por concurso y solo hay algunos
beneficiados por la via del clientelismo politico.

Una propuesta relativa a la indexacion salarial
se hace cada vez mas necesaria. El salario se po-
dria ajustar cada mes, en la misma variacion que
el tipo de cambio expresa. Algo similar podria
darse si se pagan los salarios en petros y este es
plenamente convertible a bolivares o divisas en
un mercado completamente transparente, libre y
abierto. Pero para que ello suceda, ha de correr
bastante agua por el rio. Igual es en el Ambito
sindical, ahi hay miles de contratos colectivos
vencidos, encarcelamiento de sindicalistas que
protestan (Rubén Gonzilez, Rodney Alvarez,
entre otros) y un rosario de violaciones flagrantes
a los derechos laborales mas elementales. Esta
situacion es gravisima.

COROLARIO Y ELEGIA

La inestabilidad politica e inseguridad juridica
parecen cabalgar con comodidad. Los embates
entre ambos bandos politicos parecen dejar da-
nos colaterales que fodos subestiman. La menta-
lidad de “hay que sacrificarse para que yo siga al
poder; o no importan los danos, lo importante

es que yo acceda al poder”, se reafirma descon-
soladamente en el espacio. Ello es una traba for-
midable para la recuperacion de la economia y
para la consecuciéon de un acuerdo social donde
las partes depongan sus intereses personales en
aras de las necesidades del pais. La politica de
“tierra arrasada” reina en los débiles cerebros
amigos de las soluciones salvajes. Aspiramos,
sin evidencia alguna, a que el entendimiento
y la razén puedan erigirse entre un océano de
barbarie, rifas estériles y pirricas “victorias”.

“Director de la Firma Algoritmo y del Centro de Investigacion CIFO.
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