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Al igual que ocurre con el agua, las fuerzas econdmicas “buscan su nivel” al
interactuar con el extranjero. Los bienes y servicios comprados del resto del mundo
deben poderse pagar en el tiempo. El pivote de este ajuste suele ser el tipo de
cambio, es decir, el precio a que se transa la divisa, en moneda nacional. Como en
toda mercancia, estd sujeto a la puja entre demanda y oferta, modificandose el tipo
de cambio en respuesta, siempre que el mercado sea de libre concurrencia. Ello
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altera la relacién de precios entre bienes y servicios domésticos con respecto a los
extranjeros, afectando la competitividad del aparato productivo y las expectativas
sobre la sostenibilidad del tipo de cambio en el tiempo. Influye, a su vez, en el flujo
de capitales hacia o desde el pais. Pero, si se intenta mantener fijo el precio de la
divisa, se impide este ajuste, obligando a la economia a responder por otras vias.

En principio, una nacién puede pedir prestado o atraer inversiones para financiar sus
déficits con el resto del mundo. Pero, con el tiempo, estos préstamos deben pagarse
y la inversién devuelta a través del rendimiento que se espera de ella. Luego estan
las reservas internacionales, es decir, un colchdn de divisas para cuando su
demanda supera a la oferta. Ahora bien, si el objetivo de politica es mantener el tipo
de cambio fijo, las reservas internacionales se agotardn si no son corregidos los
factores que ocasionan este desequilibrio. Expectativas adversas respecto a su
sostenibilidad impulsaran una demanda por divisas todavia mayor, en prevision de
que el gobierno aumente su precio. Esto suele precipitar la devaluacion predicha,
produciéndose lo que se llama una “profecia autocumplida”.

Ha habido gobiernos -como los de Chévez y el de Maduro-- gue se creen capaces de
acotar permanentemente la demanda por divisas, suprimiendo la accién de las
fuerzas econémicas. Instrumentan un régimen de controles para intervenir
directamente en el mercado de divisas y prohibir su libre cambio, buscando
mantener su precio fijo. Ocurre, sobre todo, si, como en Venezuela, el Estado
controla la oferta de divisas y raciona su venta al tipo de cambio establecido, con
base en criterios fijados segln sus objetivos de politica. Chavez sobrevalud, asi, al
bolivar, elevando el poder adquisitivo de los venezolanos, gracias al alza
espectacular en los precios del crudo en los mercados mundiales. Junto a sus
programas de reparto, aseguré el apoyo de muchos. A la par, minaba la
productividad de la economia, acorralando al sector privado. En fin de cuentas, la
fabulosa renta petrolera captada le permitia importar de todo con un délar
artificialmente barato y sin pagar los impuestos correspondientes.

Pero al racionar la divisa “oficial”, aparecid, inmediatamente, un mercado negro,
donde se transaba a un precio superior ante la presencia de una demanda
insatisfecha dispuesta a pagarlo. Como evidencia la historia -no sola la de
Venezuela—, estimuld operaciones especulativas, comprando divisas al precio
“barato” del mercado regulado, para revenderlas al precio superior del mercado
negro. Esto ocasiond todo tipo de distorsiones, aupando cualquier mecanismo -no
importa si fuese ilicito—para ponerse en la divisa barata. En la Venezuela de Chavez



y Maduro, tales irregularidades fueron asistidas por la ausencia de transparencia y
de rendicién de cuentas, un sistema judicial abyecto, y por la anulacién de la funcién
contralora y supervisora de la Asamblea Nacional y de los medios de comunicacion
libres. Se crearon, asi, fuentes de lucro inusitadas para quien tuviese acceso al ddlar
controlado. Al eliminarse el tipo de cambio de Bs. 10 por ddlar, el 26 de enero de
2018, éste se cotizaba en mas de 260.000 bolivares en el mercado paralelo. Pueden
imaginarse las fortunas amasadas a través de su reventa.

Pero el control de cambio no sélo propicid la corrupcién. Las distorsiones provocadas
tuvieron un costo econdmico creciente, desalentando la inversion productiva y
estimulando una fuga de capitales para poner a salvo ahorros y activos. Chavez se
endeudé significativamente con el extranjero para compensar estas salidas. Pero,
ante la destruccion de la industria petrolera y el retorno de sus precios, después de
2014, a niveles mas acordes con las tendencias de largo plazo del mercado
energético internacional, sobrevino, en 2017, el default del Estado venezolano sobre
su deuda externa. Encima, la caida en los precios del crudo desnudé el clasico doble
déficit -fiscal y externo, tan resefiado en la literatura econédmica sobre América
Latina--, al pretender el gobierno mantener sus niveles de gasto. Ante la
imposibilidad de acudir a los mercados financieros internacionales y la merma en los
ingresos provenientes del petrdleo y de la economia doméstica, el gobierno de
Maduro recurrié al financiamiento monetario -la “maquinita” del BCV—para financiar
sus déficits. Instald, asi, un terrible motor inflacionario, que termind de arruinar la
economia, destruyd puestos de trabajo, sepulté el poder adquisitivo de la poblacién
y dispard a niveles estratosféricos la cotizacion de la divisa en el mercado paralelo.

Ante tal cimulo de distorsiones, desaciertos y negligencias de politica, Maduro no
tuvo mas remedio que desmontar el control de cambio, permitir la dolarizacién de
las transacciones domeésticas y aliviar significativamente los controles de precio.
Esto, sin duda, fue un paso en la direccién correcta, pero apenas un paso.
Lamentablemente, ante las arbitrariedades y disparates del chavismo en el poder, la
economia ya habia tenido que ajustar su interacciéon con el mundo por otras vias:
contrayendo en forma drastica el consumo doméstico, eliminando la inversién,
deprimiendo el salario real y alentando la salida de casi seis millones de
compatriotas, que ahora transfieren divisas desde el extranjero a sus familiares. En
este proceso, se liquidé al bolivar como medio de pago, depositario de valory
unidad de cuenta.



La dolarizacién evidenciada en absoluto resuelve esta tragedia. Tampoco restituye
el intercambio externo a lo que era antes del desastre. Ni siquiera provee el ansiado
remedio a la hiperinflacién, pues el régimen no puede dolarizar su propia gestion, ya
gue sus ingresos en divisas son muy inferiores a sus compromisos de gasto. Se veria
obligado a reducirlos brutalmente, despidiendo empleados y dejando sin recursos a
los servicios publicos y a otras dependencias. Con la destruccién de PdVSA, de las
empresas basicas y la ruina de la economia privada, la economia genera muy pocos
délares. El saqueo de las riquezas minerales de Guayana, las transferencias de
familiares expatriados y, claro estd, los proventos del trafico de drogas y de otros
ilicitos, proveen divisas, pero lo que ingresa por estos conceptos esta lejos de lo
requerido para recuperar los niveles de consumo deseados. Salvo las empresas que
han podido dolarizar los salarios, éstos, en general, contindan en niveles miserables.

La Unica solucién -y estamos cansados de repetirlo-- es la mejora acelerada de la
productividad y de la competitividad de nuestra economia. Pero no ocurrira sin un
programa de estabilizacién y de ajuste econdmico creible que abata la inflacion y
eche las bases de un marco institucional capaz de transmitir seguridad y
previsibilidad. Ello permitira contraer un generoso empréstito de los organismos
financieros multilaterales para encarar las numerosas necesidades derivadas del
colapso del Estado, y atraer inversiones productivas en petrdleo y en otras areas.
Inversiones en infraestructura, el rescate de los servicios y la modernizacién de la
administracion publica, seran imprescindibles para bajar los costos de transaccién e
incrementar la productividad y, con ello, el nivel general de salarios. Pero lo anterior
es totalmente contrario al régimen de expoliacién del que viven las mafias que se
han atrincherado en el poder. La mejor muestra de tan perversa dindmica es el
intento de uno de sus mayores capos de despojar a El Nacional de sus instalaciones,
valiéndose de la bochornosa complicidad de un tribunal. Mas que nunca, hay que
forzar un cambio politico para salvar a Venezuela y a su gente.
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