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En este escrito tratamos de escudrifiar lo que nos depara el afo que viene en
materia econdmica. En sintesis, la situacién que enfrentamos a final del 2017 se
agravara el afo venidero. Hemos entrado en hiperinflacion, la cual se estima
oscilara entre 2.350 y 5.000%, en el mejor de los casos. Si bien los precios del
petréleo mejoraran, la caida de la produccion de PDVSA compensara esta mejora,
provocando una contraccidn en los ingresos petroleros que hara muy complicado
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cumplir los compromisos de deuda, por lo que la posibilidad de una cesacién de
pagos sera muy elevada. La caida de los ingresos petroleros provocara a su vez una
reduccién de las importaciones que se estima en 34%; como se trata de insumos
para el aparato productivo, esta caida acentuara la contraccion de la produccién
interna y la escasez. La agudizaciéon de la hiperinflacién continuara destruyendo la
capacidad de compra de la poblacién. Esto conducira a los méas débiles a profundizar
su dependencia del Estado a través de los diversos beneficios que conllevan el
carnet de la patria o las bolsas CLAP.

Como lo sefalamos en un articulo similar a finales del afio pasado las empresas y
consultoras, asi como los organismos internacionales suelen formular sus
prondsticos econdmicos a finales de afo. Repasaremos algunas de estas
proyecciones a fin de aclarar o definir el escenario que nos espera el aio que viene.
El vocablo escenario se utiliza en este caso para definir un futuro posible en
términos econémicos. Si cambia alguna variable, en nuestro caso el precio del
petroleo, se abre un nuevo escenario alternativo al que estamos considerando.
También pueden cambiar las variables politicas, si en Republica Dominicana se llega
a un acuerdo sobre un CNE mas independiente, ello abriria un futuro distinto al que
concebiriamos si continua el actual organismo especializado en fabricar cifras
electorales a conveniencia de los intereses del PSUV.

Es necesario aclarar que una de las caracteristicas de la coyuntura actual, como
bien lo apunta el Fondo Monetario Internacional (FMI), es la incertidumbre, la cual
dificulta o incrementa la probabilidad de errar en los prondsticos que se hacen.
Debido a ello, como veremos en los préximos parrafos, algunas de las empresas
estdn optando por formular varios escenarios, uno que consideran el mas probable,
que algunas firmas denominan el ano base, y otro escenario extremo que es menos
probable pero surge como un futuro posible en términos econémicos.

La Comision Econdmica Para América Latina y el Caribe (CEPAL) prevé un futuro mas
promisorio para la regién latinoamericana dado el incremento del precio de las
materias primas, que todavia constituye un item importante en sus exportaciones.
Los paises de América Latina y el Caribe experimentaran una moderada
recuperaciéon en 2018 y creceran 2,2% el préximo afo luego de anotar 1,3%
promedio en 2017. La excepcién a este panorama es Venezuela que aparece como
el Unico pais de la regidon que sufrira una contracciéon econdmica estimada por la
CEPAL en 5% del Producto Interno Bruto (PIB) que se define como el valor de la
masa total de bienes y servicios producidos en una economia en un afo.



El Fondo Monetario Internacional (FMI) destaca en un informe reciente, la elevada
incertidumbre que se ha aduefiado de Venezuela, dada la crisis politica que
atraviesa. Esta opera como un fardo de la actividad econémica que el Fondo espera
se contraiga en 5% el afio préoximo. La inflacion segun el FMI ha venido
incrementdndose progresivamente, en el 2016 fue de 254,4%, este afio se espera
llegue a 652,7% y se espera que el préximo afo alcance la espeluznante cifra de
2.349,3 %.

Econométrica, una firma venezolana de consultoria econdmica, auspicié a finales de
este afo un foro denominado Perspectivas 2018. En este foro, Henkel Garcia
(Director de la firma) sefialé que la inflacién anualizada para fines de noviembre de
este afno se ubica en 1.800%. La inflacién mensual para noviembre la estiman en
64% y no descartan que llegue a 80%. Para esta consultora ya entramos en
hiperinflacidon. Su estimacién para el afio que viene implica que el proceso
inflacionario se agudizara y alcanzard, en el mejor de los casos, 5.000%. Sin
embargo prevén un escenario extremo en el cual la inflacion puede llegar a 29.000
%, cifra nunca vista en procesos similares en la regién. Estiman una contraccién del
PIB de 5,5 %, pero que en un escenario extremo pude llegar a 12%.

Al igual que Econométrica, la consultora Ecoanalitica convocé a un evento al cual
denominé: Foro Perspectivas 2018 ;A dénde va Venezuela? en el que Asdrubal
Oliveros (Director de Ecoanalitica) confirmé la apreciaciéon de la firma Econométrica
y sefald que Venezuela esta entrando, a finales del 2017, en una dinamica
hiperinflacionaria lo cual se refleja en las elevadas cifras de inflacién mensual, y en
la escasez de efectivo y el comportamiento del délar paralelo.

Alejandro Grisanti (Director de Ecoanalitica) intervino en el foro sefalado y abordo el
tema petrolero. Destacd que la produccién petrolera ha estado cayendo, en los
ultimos anos PDVSA ha dejado de producir 700. 000 barriles por dia. Este proceso es
dificil de revertir, por lo que la producciéon de petréleo seqguird declinando. Si bien los
precios de la cesta petrolera venezolana mejoraran, la caida de la produccién serd
mds acentuada, lo gue provocard una disminucién de los ingresos petroleros para el
afo que viene. Ello provocard una contraccién en las importaciones que segun
Grisanti pasaran de 12.760 millardos a 8.400 millardos, equivalente a una
contraccién del 34%. En la medida que estas importaciones suelen ser en su
mayoria insumos para el aparato productivo, la contraccién de las mismas terminara
disminuyendo fuertemente la produccién y oferta de bienes, incrementando la
escasez. El gobierno seguira aumentando salarios e imprimiendo dinero para



financiarlo. Con poca oferta de bienes y mayor liquidez (dinero circulante), en manos
del publico el resultado es una inflacién creciente. El descenso de la produccién
petrolera y de los ingresos en divisas arroja una elevada probabilidad de una
cesaciéon de pago de la deuda externa en el 2018. Sefialé que es poco probable
conseguir financiamiento para el ano venidero debido a la elevada deuda con Rusia
y China y las limitaciones financieras del primero.

Segun Inter America Trends, un centro de andlisis de politicas con base en
Washington dedicada a la investigacién de politicas publicas, las perspectivas de la
economia venezolana profundizaran lo ocurrido en el 2017. El precio del petréleo
mejorara ubicandose en una banda entre 52 a 55 ddlares segun el World Oil Outlook
2017 de la OPEP. La cesta venezolana mejorard entre 6 a 9 délares adicionales al
precio promedio de 2017 segun un articulo de Antonio De la Cruz Director ejecutivo
de Inter America Trends. En la misma linea de lo planteado por Alejandro Grisanti de
Ecoanalitica, plantean que la produccién de petrdleo seguira cayendo y causara, a
pesar de la mejora en los precios, una caida de los ingresos por exportaciéon de
petréleo que no serdn suficiente para cumplir con los compromisos financieros del
pais por lo que el riesgo de cesacion de pagos el afio venidero es muy alto. Debido a
la contraccién en el ingreso de divisas, estiman una reduccion de las importaciones
en 50%. Para el 2018 continuara el financiamiento publico a PDVSA y al sector
gubernamental, lo que incrementara la inflacién y la subida del délar paralelo. En el
caso base se obtiene una inflacion de 3.350% (35% promedio al mes) con un tipo de
cambio de 360.000 Bs. por ddlar, mientras que en el peor de los casos la inflacién
llegaria a 20.750% (60% promedio al mes) con un tipo de cambio libre de 14
millones. La hiperinflacién sequira pulverizando la capacidad de compra de los
trabajadores la cual se ha venido contrayendo. Segin Humberto Garcia Larralde
(Presidente de la Academia de Ciencias Econdmicas) la capacidad de compra del
salario minimo se ha contraido en un 27% en los ultimos cuatro afos. Inter America
Trends plantea que este deterioro del poder de compra seqguird conduciendo a los
mas débiles a profundizar su dependencia del Estado a través de los diversos
beneficios que conllevan el carnet de la patria o las bolsas CLAP.
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