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2.1 Introduccion

La caida de la economia de Venezuela pareciera no tener final. El pais lleva ya siete afios sumido
en una profunda recesién (2014-2020), en la cual el tamafio de su economia se ha reducido
a un cuarto de lo que era en el 2013". En términos per capita las cifras son mas dificiles de
estimar, porque el colapso provocd una migracion masiva, que de acuerdo con los estimados se
encuentra entre el 15% y el 20% del total de la poblacion (Bahar & Barrios, 2018; Santos, 2018;
Stein, 2020).

Venezuela también esta sufriendo uno de los procesos hiperinflacionarios mas prolongados e
intensos que se hayan registrado a nivel mundial. Desde finales del 2017, cuando superd por
primera vez la cota de 50% mensual?, la inflacidn se ha mantenido en el orden de los miles por
ciento anual entre 2018 y 2020, independientemente de las estadisticas que se utilicen. Segun
las cifras del propio Banco Central de Venezuela, en los treinta y cuatro meses transcurridos
desde el inicio de la hiperinflacién (diciembre 2017), el promedio mdvil de la variacién anual
del indice de Precios al Consumidor ha oscilado entre un minimo 1.259% (enero del 2018) y
un maximo de 344.509% (febrero del 2019). De acuerdo con el indice Nacional de Precios al
Consumidor de la Asamblea Nacional de Venezuela (Inpcan), en ese mismo periodo el promedio
movil de los ultimos doce meses de la inflacion ha oscilado entre un minimo de 2.586% anual
(diciembre del 2017) y un maximo de 2.689.459% (enero del 2019). Hasta la fecha es la tercera
inflacion mas prolongada que se haya registrado a nivel mundial, solo por detras de Zimbabue
(2007-2015) y Nicaragua (1986-1991).

Los mecanismos estabilizadores que suelen amortiguar las magnitudes de las catastrofes
econdémicas no estan presentes el caso de Venezuela. Asi, por ejemplo, cuando un pais sufre
interrupciones abruptas en el flujo de divisas (Calvo, Izquierdo, & Talvi, 2003) —ya sea por una

' Cifras oficiales del Banco Central de Venezuela para los afios 2014-2018, estimacion del Fondo Monetario Internacional para el 2019 y 2020.
2Elinicio y el fin de la hiperinflacidn siguen los criterios clésicos de la literatura econdmica, segun los cuales la hiperinflacidn se inicia con el registro
del 50% de variacion mensual de precios y finaliza cuando han transcurrido doce meses consecutivos con una inflacion menor a esa cifra (Cagan,
1956). De acuerdo con las estadisticas del Banco Central de Venezuela, el inicio de la hiperinflacion fue en diciembre del 2017 (55.6%); segtin el indice
Nacional de Precios de la Asamblea Nacional (Inpcan), eso ya habia ocurrido en noviembre del 2017 (56.7%).
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caida en los precios de sus exportaciones, por una fuga de capitales o por una crisis de deuda—
la respuesta natural es una depreciacion real de la moneda que encarece las importaciones y
promueve la competitividad del sector exportador. En el caso de Venezuela, los mecanismos
de mercado han sido sustituidos por la planificacidn estatal, el aparato productivo ha sido
expropiado, sea de jure o de facto, y las pocas exportaciones distintas a recursos naturales que
existian se han extinguido. Por esa razén, cuando se revisan las diez caidas mas grandes de
producto interno bruto (PIB) y de importaciones registradas en un quinquenio desde 1960 hasta
2018, los registros de Venezuela (2013-2018) en ambos rubros —49% y 84% respectivamente—
lo convierten en el Unico pais que aparece en ambos rankings (2013-2018)3. Eso equivale a decir
qgue ningun pais en los Ultimos sesenta afos ha registrado un colapso en la oferta agregada —
produccidon doméstica mas importaciones— de la magnitud de Venezuela.

No hay area mas ilustrativa del deterioro de la situacién econémica de Venezuela que la
produccidon petrolera. En los primeros cinco meses del 2020, el promedio de la produccion
del pais estuvo un 71% por debajo de la cifra registrada en los afos 2013 y 2014%. Aunque la
atencion de los analistas se ha centrado en este ultimo periodo —es alli en donde se registra
efectivamente el colapso més pronunciado— la caida se empezd a gestar muchos afos atras,
con el despido de 18.000 trabajadores petroleros durante la huelga general del 2003. A partir
de entonces, los impactos de la pérdida de capital humano y la consecuente impericia gerencial
y técnica, el descuido y la caida en la inversidn, se han visto catalizados a partir del 2018 por las
sanciones impuestas por el Gobierno de Estados Unidos, llevando la produccion venezolana a
apenas 382.000 barriles por dia en octubre del 2020. El pais con las mayores reservas petroleras
probadas del mundo (EIA, 2020) apenas es capaz de producir hoy el 15% de lo que producia
cuando Hugo Chavez llegé al poder en diciembre de 1998.

Las consecuencias sociales de semejante colapso son innegables y se manifiestan en un
deterioro sin precedentes en la calidad de vida, con una aceleracion muy significativa de la
pobreza. La magnitud es dificil de estimar, toda vez que en paralelo al inicio del colapso (2014)
el Instituto Nacional de Estadisticas (INE) dejé de publicar la Encuesta Nacional de Hogares. En
respuesta, tres universidades venezolanas desarrollaron la Encuesta Nacional de Condiciones
de Vida (Encovi), un instrumento que busca llenar el vacio dejado por el INE, aportar informacion
estadistica fundamental para entender el deterioro y pensar en las respuestas de politica mas
urgentes para atender a los segmentos mas vulnerables de la poblacion. Las estadisticas de la
Encovi 2019-2020 son bastante elocuentes. La pobreza, concebida como un ingreso minimo
necesario para adquirir la canasta basica familiar, supera el 95%. En términos de consumo —el
agotamiento de los ahorros y las remesas pueden contribuir al consumo de algunas familias en
ausencia de ingresos— mas del 65% de la poblacidn no consume mas de 2.000 calorias por dia.

Al igual que sucede con el petrdleo, la tentacidn es buscar sus causas en los afios en donde
comenzé la debacle productiva de Venezuela. En realidad, el colapso de Venezuela se empezd
a gestar hace mas tiempo, con el desmontaje de la instituciéon del mercado y su sustitucion por

la planificacidn centralizada, controlada y arbitraria del Estado.

¢ Calculos del autor con base en los Indicadores de Desarrollo Mundial del Banco Mundial.

#Célculos del autor, con base en los reportes mensuales de la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo (OPEP).* Célculos del autor, con
base en los reportes mensuales de la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP).° Reporte mensual de diciembre del 2020 de la OPEP,
consultado el 27 de enero del 2021. La cifra corresponde al reporte de fuentes secundarias (p.48); comunicacion directa reporta para ese mismo mes
produccion de 473.000 barriles (p.49).
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El mecanismo de mercado permite a las sociedades organizarse de manera espontanea
para satisfacer sus necesidades haciendo el mejor uso posible de los recursos disponibles.
Ese mecanismo depende de una red de instituciones y regulaciones que empezaron a ser
desmontadas hace dos décadas, y cuyos impactos fueron disimulados durante algun tiempo
por la bonanza petrolera y el endeudamiento acelerado de la republica. Entender este proceso
es esencial no solo para identificar las razones por las cuales el pais ha sido incapaz de producir
una transicion politica en medio de la catastrofe, sino también para pensar en las bases de un
programa orientado a producir una recuperacion acelerada.

Este documento tiene tres objetivos principales. En primer lugar, describir con base en las
estadisticas disponibles la situacidn actual de Venezuela, asi como también los antecedentes
institucionales que condujeron al colapso de su economia. En segundo lugar, proponer
un conjunto de recomendaciones para superar la situacién y promover una recuperacion
vigorosa y sostenida de su economia en el evento de una transicidn politica. Por ultimo, el
documento identifica areas de politica esenciales para la recuperacién en donde existen vacios
muy significativos de informacion, que se beneficiarian de un esfuerzo de documentacion e
investigacion.

2.2 La evolucion del sector real desde una perspectiva histdrica

La trayectoria econémica de Venezuela en los setenta afios que van desde 1950 hasta 2020
(figura 1) se puede describir en tres grandes periodos: la Gran Expansion (1950-1977), el Gran
Estancamiento (1978-2013) y la Gran Debacle (2014-2020). De estos tres, el periodo que mas
nos interesa a los propdsitos de este ensayo son los veintiun afios que van desde 1999 hasta el
2020. Sin embargo, la perspectiva del largo plazo sirve para poner énfasis en algunos aspectos
del contexto que son importantes. En primer lugar, resalta la pobre trayectoria de crecimiento
de Venezuela en los veinte afios que precedieron a la eleccion de Hugo Chavez. Entre 1978 y
1998, la economia venezolana se expandié a un ritmo del 1,4% anual, significativamente menor
a la tasa de crecimiento poblacional. En esos veinte anos el PIB por habitante cayé a una tasa
promedio anual del 1,1%, para una caida acumulada del 20,6%.

En segundo lugar, solo se han necesitado siete afios (2014-2020) para revertir todo el progreso
econdémico registrado durante la Gran Expansién y mantenido a duras penas durante el Gran
Estancamiento. Al cierre del 2020, el tamafio de la economia venezolana se habia revertido al
que tenia alrededor de 1965, con tres veces mas poblacidn. Este ultimo tema, el de la poblacion,
se ha hecho mas dificil de precisar, toda vez que las proyecciones demograficas del INE todavia
reflejan un crecimiento parsimonioso de la poblacidn, sin rastros de la emigracién masiva de
venezolanos que ha tenido lugar en los ultimos cinco afios.
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Figura 2.1. Venezuela: PIB 1950-2019 (1950 = 100)
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Fuentes: variacién del PIB segtin el Banco Central de Venezuela (1950-2018), el 2019 viene del Fondo Monetario Internacional.
Las estadisticas de la poblacion vienen del INE

La evolucidn de la produccion petrolera —en términos totales y por habitante— sigue un patron
distinto (figura 2). Durante los primeros veinte afios de la Gran Aceleracion la produccion pasé
de 1.5 (1950) a 3.7 (1970) millones de barriles por dia. Ese punto marca el hito de la produccién
petrolera, una cota que Venezuela no ha sido capaz de superar. En términos per cépita, al
cierre de 2020 Venezuela exhibia un nivel de produccion petrolera equivalente a 4% del que
tenia en su punto mas alto (1957).

De esta vision de mas largo plazo también se pueden derivar algunas lecciones importantes
a la hora de disefiar un plan de reformas para la recuperacion de la economia venezolana. En
primer lugar, aunque el colapso productivo que se ha registrado en la produccidn petrolera a
partir del 2014 es muy significativo, el grueso de la caida en la produccién petrolera per capita
habia ocurrido entre 1970 y 1990. En segundo lugar, el colapso de la produccion petrolera
per capita en estos cincuenta afios solo fue interrumpido por una expansion del 41% (74%
en términos de barriles por dia) registrada en la década 1989-1998. Por ultimo, el colapso
reciente en la produccidn antecede a las rondas secuenciales de sanciones impuestas sobre
Venezuela por el Gobierno de Estados Unidos desde finales del 2017. Esto no quiere decir
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que la industria petrolera ha sido inmune a las sanciones, pero si nos obliga a revisar el marco
institucional y la economia politica que ha rodeado al proceso de extraccién de petrdleo en
Venezuela y la apropiacién de las rentas asociadas.

Figura 2.2. Venezuela: produccién petrolera (promedio anual, 1950-2019)

Total (en barriles por dia) y Per capita (en barriles per cépita por afio)
4,000,000 160
e Produccion petrolera per cépita (eje derecho)
e Produccion petrolera (eje izquierdo)

3,500,000

140

3,000,000

2,500,000

100

2,000,000

80

1,600,000

60

1,000,000

40

500,000

[
[=3
S
=

7002
9002

Fuentes: Ministerio de Energia y Minas de la Reptiblica Bolivariana de Venezuela. Petrdleo y otros datos estadisticos (PODE).
OPEP. INE.

Mas alla del sector petrolero, en estos ultimos veinte afos la economia ha experimentado un
cambio significativo en su composicion. El prolongado boom en los precios de las materias
primeras, propagado por una expansion fiscal sin precedentes en un contexto de apreciacién
cambiaria, provocé una aceleracion vertiginosa en el sector no transable de la economia entre
1999 y el 2012. En esos quince ainos, la actividad econdmica de Instituciones Financieras y
Seguros se expandio a ritmo del 10,4% anual promedio (con una expansidn total del 297,9%),
seguido de Comunicaciones con el 10,0% (277,9%), Construccion con un 4,9% (94,1%), y Comercio
y Servicios de Reparacion con el 4,6% (86,1%). En contraste, entre 1998 y el 2012 la actividad
de los sectores transables se movié a ritmos mucho mas bajos, con Manufactura creciendo a
tasas promedio anual del 1,9% (30,3% de expansion en catorce afios), Mineria al 0,6% (9,3%) y
Petréleo —del que ya hemos hablado antes— cayendo a ritmo de 0.9% anual (11,9% de caida en
el periodo).
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Si bien el boom tuvo impactos asimétricos, el colapso que se precipité a partir del 2013 no
distinguid entre sectores transablesy no transables. Asi, la debacle econdmica a nivel sectorial
registrada en Construccidn (pérdida de 90,7% de su actividad en seis afios), Comercio (75,6%),
Instituciones Financieras y de Seguros (69,5%), Transporte y Almacenamiento (62,6%), son
comparables a las que se han registrado en los sectores de Manufactura (71,7%), Mineria
(57,5%) y Petroleo (51,1%). En total, la economia vio desaparecer el 48,6% de su actividad en
los seis afios que van del 2012 al 2018, a un ritmo promedio de caida del 10,5% anual. Si se
excluye la categoria de Productos y Servicios del Gobierno General, la caida en el resto de la
actividad econdmica es del 54% (12,1% anual)® .

Las consecuencias de estos veinte afios en términos de estructura de la economia se pueden
apreciar en la figura 3. El sector transable (Mineria, Manufactura y Petrdleo) ha pasado de
representar el 37% de la actividad econdmica en 1998 a apenas un 20% en el 2018. Si se
incluye la categoria Resto (que entre muchas otras cosas consolida la actividad econémica de
agricultura, restaurantes y hoteles), la caida en la representacion del sector transable es del
42% en 1998 al 25% en el 2018. En cualquier caso, el mensaje es el mismo. Dentro del contexto
de una demanda interna baja y volatil, las posibilidades de una recuperacién sostenible y
vigorosa pasan por la capacidad de la economia venezolana para acceder a los mercados
mundiales y exportar de forma competitiva. Solo asi se pueden generar las divisas que el pais
necesita para —entre otros usos— fortalecer su posicion externa e importar los bienes de
capital y de consumo que no esta en capacidad de producir.

Figura 2.3. Estructura del PIB: 1998 vs. 2018
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Fuentes: Banco Central de Venezuela.

® Estos datos solo incluyen hasta el 2018, tltimo afio para el que hay estadisticas de actividad econdmica a nivel sectorial en la pagina web del
Banco Central de Venezuela, para la fecha de este ensayo (octubre del 2020).
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2.3 Los origenes del colapso 2014-2019

El colapso de la economia venezolana tiene sus origenes en el boom petrolero de la década
2003-2013. La bonanza sostenida en los precios del crudo disimuld durante algunos afos
los impactos del desmantelamiento progresivo del estado de derecho y del mecanismo de
mercado que ocurrid durante en esa década. Entre el 2004 y el 2008 los precios de la cesta
venezolana se multiplicaron por cuatro, antes de caer brevemente en el 2009 en medio de la
crisis financiera global. A partir de alli recuperaron la tendencia previa y se estabilizaron en
un promedio por encima de 100 ddlares por barril entre el 2011y el 2013.

En ese contexto, las exportaciones de Venezuela en ddlares reales por habitante crecieron
350% entre el 2003y el 2012 (figura 4). La bonanza de divisas no estuvo restringida al mercado
petrolero. Entre el 2006 y el 2013, los afios de mayor abundancia petrolera, la deuda externa
de Venezuela —incluyendo deuda soberana y de la petrolera estatal PDVSA— se multiplicé
por un factor de seis.

Figura 2.4. Exportaciones e importaciones reales per capita (1989-2018)
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Fuentes: Banco Central de Venezuela, INE.

Esa combinacién de boom de petrdleo y deuda surtié los recursos necesarios para una
expansion fiscal que a su vez produjo un boom de consumo sin precedentes (figura 5). En los
quince anos que van entre 1998 y el 2013, el gasto publico y el consumo privado en términos
reales per cdpita crecieron a un ritmo promedio anual del 3,2% vy el 3,3%, respectivamente.
Eso equivale a decir que para el 2013 un venezolano promedio consumia 63% mas en volumen
que en 1998, y que el gasto publico en términos reales por habitante era 59% mayor. Como se
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puede apreciar cuando se conjuga la trayectoria descrita en las figuras 4 y 5, ese extraordinario
boom de consumo no tuvo como contrapartida una expansién de la produccién doméstica, que
registré apenas un crecimiento del 14% entre 1998 y el 2013 (0,9% anual). Las importaciones,
por el contrario, crecieron 143% entre 1998 y el 20127 (6,6% anual). Como se puede apreciar
en la figura 4, esa extraordinaria expansion se concentré entre el 2003 y el 2012, cuando las
importaciones en ddlares constante por habitante crecieron 334% (11,1% anual).

Figura 2.5. PIB y consumo per capita (1998-2018)
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Fuentes: Banco Central de Venezuela, INE.

Las cantidades de divisas que llovieron sobre la economia venezolana entre el 2003 y el 2013
como consecuencia del boom petrolero y el endeudamiento acelerado fueron mucho mayores
que las requeridas para sustentar el aumento de consumo via importaciones. La diferencia
alimentd un proceso acelerado de fuga de capitales, estimada en esa década entre 169.550 y
189.560 millones de ddlares (Reinhart & Santos, 2016). Esta exportacidn de capital se produjo
en pleno control de cambio y a tasas artificialmente sobrevaluadas. El control de cambios —
instaurado con la premisa de frenar la salida de capitales— no le puso fin a la fuga, pero si le
permitié al Gobierno, en la bonanza que sobrevino después, escoger quiénes se fugaban.

Ese control implementado en abril del 2003 fue el primero de una serie de reformas legales
orientadas a desmontar el mecanismo de mercado, mientras el pais disfrutaba de un boom
de consumo, importaciones y salidas de capital sin precedentes. El mecanismo establecia
una Comisién Nacional de Administracion de Divisas (Cadivi) para procesar solicitudes de
adquisiciéon de divisas a la tasa oficial, desde viajes y compras por internet, hasta compras

"Notese que el pico en las importaciones en délares reales por habitante ocurrié un afio antes (2012) que el pico en el del consumo privado per capita
en términos reales (2013).
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de materia prima y repatriacidon de dividendos. Al control de cambio le siguieron en rapida
sucesion otros instrumentos legales orientados a darle al gobierno central cada vez mas poder
y discrecidn, eliminando gradualmente las instancias de contraloria y rendicidn de cuentas.

Los primeros controles de precios fueron decretados en el 2003. Se mantendrian en vigencia
desde entonces hasta nuestros dias, reforzados a partir del 2011 por la Ley de Precios
Justos. En el 2005 se crearon dos dispositivos que fragmentaron el tesoro nacional y le
permitieron al Gobierno administrar ingentes cantidades de recursos fuera del escrutinio del
poder legislativo. En julio del 2005 se hizo una reforma parcial a la Ley del Banco Central de
Venezuela que liberaba a la compania petrolera estatal PDVSA de su obligacién de vender
todos los proventos de sus exportaciones de crudo al ente emisor. De forma simultdnea
se cred una nueva entidad, el Fondo de Desarrollo Nacional (Fonden), situada bajo directo
control presidencial y con absoluta discrecion. Fonden recolectaria los ingresos petroleros en
exceso de los contemplados en el presupuesto nacional, asi como también las transferencias
de “reservas excedentarias” que le hiciera el Banco Central de Venezuela. Este ultimo es una
suerte de excedente sobre un “nivel éptimo” de reservas establecido por el Banco Central y
cuya metodologia jamas llegd a ser conocida a ciencia cierta.

Asi, se inici6 el proceso que terminaria por convertir al presupuesto nacional de la nacién en
un formalismo inutil, pues de manera consuetudinaria se subestimaban los ingresos publicos
(normalmente bajo la figura de precios petroleros muy por debajo del nivel esperado) y se
canalizaban los excedentes al Fonden, administrado con absoluta discrecidn por el presidente
de la republica. En la medida en que la bonanza se intensificaba, estos instrumentos vendrian
a ser complementados por el lanzamiento del Fondo Chino . En principio, el Fondo Chino
seria un vehiculo conjunto para financiar proyectos de desarrollo en Venezuela. En la practica,
terminaria por ser financiado exclusivamente a través de lineas de crédito en el Banco de
Desarrollo de China, administradas con absoluta discrecion por el poder ejecutivo y repagadas
con envios de petrdleo.

En ausencia de mecanismos o procesos formales de rendicion de cuentas, no es posible saber
qué sucedié con los recursos que fluyeron a través de estos fondos. A falta de registros de
egresos, solo queda la contabilidad de los fondos ingresados por ambas entidades. En el
caso del Fonden —de acuerdo con la Memoria y Cuenta del Ministerio de Finanzas— desde
su creacion en el 2005 hasta octubre del 2015 habia recibido 85.127 millones de ddlares de
PDVSA vy otros 48.924 millones de ddlares en aportes del Banco Central de Venezuela. La
cifra total de recursos administrados por el Fonden —134.051 millones de ddlares— equivale
a cuatro veces el total del PIB estimado para Venezuela al cierre del 2020. En relacidon con el
Fondo Chino, de acuerdo con el Banco Central de Venezuela se recibieron 54.000 millones de
ddlares, de los cuales para el primer trimestre del 2019 todavia se adeudaban 16.279 millones
de dolares.

El desequilibrio fiscal que se produjo como consecuencia de la fragmentacion institucional del
gasto y la creciente desviacion de la ejecucion hacia mecanismos que escapaban el escrutinio
publico, se encuentra reflejado en la figura 6. En plena bonanza petrolera, en la medida en
que los precios promedio de la cesta de crudo venezolano pasaban de 26 délares por barril
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en el 2003 a mas de 100 ddlares entre el 2011y el 2013, las cuentas fiscales del sector publico
restringido venezolano empezaron a registrar déficits cada vez mayores . Dichos déficits
amplificaron los efectos del boom petrolero sobre el consumo y transmitieron sus impactos al
sector no transable de la economia. Las necesidades derivadas de estos desequilibrios fiscales
fueron agotando sucesivamente todas las fuentes de financiamiento. La deuda interna se
multiplicé por un factor de seis entre 1998 y el 2013, y la deuda externa se multiplicé por cinco
entre el 2006 y el 2013. A partir del 2014 las necesidades fiscales empezaron a ser cubiertas
con financiamiento monetario, lo que desembocé a finales de 2017 en una hiperinflacion que
persiste a la fecha del presente texto

Figura 2.6. Balance fiscal del sector ptblico restringido

(Porcentaje del producto interno bruto, 1998-2017)
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Fuentes: Ministerio de Finanzas, estimaciones propias del autor

El nivel de lascurvasde lafigura 6 esconde el colapso de las cuentas fiscales que haacompafiado
la debacle productiva en los Ultimos seis afos, porque los expresa en funcion del tamafo de
una economia que ha perdido tres cuartos de su actividad en ese periodo. Para hacernos una
idea mejor del desplome de los ingresos y egresos fiscales del sector publico restringido, la
figura 7 describe ambas partidas, calculadas en ddlares a la tasa de cambio promedio del
mercado paralelo. Si bien este mercado funciona bajo un conjunto de restricciones que lo
hacen muy volatil y no puede considerarse un espejo fiel de la tasa de cambio de equilibrio,
si nos da una idea del colapso ocurrido en los ingresos y egresos fiscales, que para el 2017 se
encontraban en niveles entre el 3% y el 6% (seglin como se mida) de los valores que exhibian
en sus respectivos picos en el 2011.

9 Para tener una idea del desequilibrio fiscal en medio de la fragmentacidn del tesoro nacional, se ha utilizado aqui el déficit del sector publico restrin-
gido, una medida mds agregada que comprende el balance del Gobierno central, Petréleos de Venezuela, y las empresas del sector no financiero.
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Figura 2.7. Ingresos y egresos del sector ptiblico restringido (délares a la tasa
paralela promedio)
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Fuentes: Ministerio de Finanzas, estimaciones propias del autor.

Los controles cambiarios y de precios, y la fragmentacion sucesiva del tesoro nacional, fueron
complementados con otros dispositivos, regulaciones y politicas orientados a desmontar el
mecanismo de mercado (figura 8). En el 2006 se cred la Superintendencia Nacional de Silos
Almacenes y Depdsitos Agricolas (SADA), que complementaba el Sistema Integral de Control
Alimentario (SICA). Estos mecanismos introdujeron el control del Estado en la distribucién
de materia prima para el procesamiento de alimentos y alimentos terminados, a través de un
registro donde las empresas debian dejar constancia permanente de inventarios, recepciones
y despachos.

A partir del 2007 se hicieron mas frecuentes las expropiaciones, confiscaciones y
nacionalizaciones, extendiendo a activos y empresas las practicas que habian empezado con
las expropiaciones de tierras en el 2005. Esta nueva ola comenzaria en enero del 2007 con
la renacionalizacion de la Compaifiia Andénima Nacional Teléfonos de Venezuela (accionista
mayoritario Verizon, con 28.5% del capital) y de la Electricidad de Caracas (accionista mayoritario
Applied Energy Services Corporation, 87.1% del capital). El Observatorio Venezolano de la
Propiedad de Cedice mantiene un registro de propiedades, terrenos y empresas expropiadas
mediante un decreto en la Gaceta Oficial (no incluye expropiaciones de facto) entre el 2005 y
el 2019. La lista totaliza 1.754 entradas que incluyen entre otros rubros 48 empresas agricolas,
38 empresas de construccion, y otras 20 entre el sector de petrdleo, gas y mineria.
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Figura 2.8. Instrumentos legales seleccionados
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En el 2007 se aprobd la Ley de llicitos Cambiarios que penalizaba actividades de compra-
venta de divisas y eliminaba algunas areas grises que todavia existian bajo la regulacion del
control de cambio vigente. Un afio después se aprobd la Ley de Soberania Alimentaria con
el objetivo de “garantizar el abastecimiento oportuno y acceso a los alimentos por parte de
la poblacion”, un instrumento que incrementa el control del Estado sobre el intercambio, la
distribucién y el comercio de alimentos y productos agroalimentarios. En el 2014, en el umbral
del colapso, se aprobd la Ley Orgéanica de Precios Justos, que establece margenes maximos
de ganancia e introduce fuertes penalidades a violaciones de precios y beneficios. En la
exposicion de motivos se denuncia “la simbiosis entre gobiernos irresponsables y empresarios
apatridas que, en medio de la cultura especulativa, fueron incapaces de abrir espacios a la
produccidn nacional, al trabajo productivo, diversificar la economia y generar confianza en el
pueblo consumidor”.

Estos son apenas algunos de los instrumentos legales mas notorios dentro un entramado
mucho mas granular y complejo, cortesia de las amplias y sucesivas habilitaciones legislativas
que concentraron poderes en la presidencia, y gradualmente destruyeron el mecanismo de
mercado y lo sustituyeron por la planificacidn centralizada (Curiel, 2015). La sociedad se fue
quedando sin dispositivos para coordinar sus esfuerzos productivos de manera espontanea en
la busqueda de la satisfaccion de sus necesidades. Asi, la productividad de la economia y del
trabajo fue horadada y los ciudadanos se volvieron cada vez mas dependientes de un Estado
cada vez mas ineficiente. Es importante reconocer estos antecedentes, porque no es posible
concebir la recuperacion de Venezuela sin el restablecimiento pleno de las instituciones de la
propiedad y el mercado.



m Comunidad Venezuela: Apoyando una agenda de investigacion y accion local

Los resultados de la implementacion de este conjunto de leyes y dispositivos en cualquier
otro lugar hubiesen producido un colapso mucho mas acelerado de la actividad productiva.
En Venezuela, los proventos de la bonanza petrolera y la avalancha de endeudamiento publico
permitieron posponer la debacle durante algo menos de una década. Como solia advertir
Rudiger Dornsbuch, los fendmenos econdmicos suelen tomar mas tiempo en manifestarse de
lo que uno espera, pero cuando lo hacen vienen con una fuerza y aceleracion mayor de lo que
uno hubiese podido predecir'® Venezuela no fue la excepcion.

2.4 La Gran Debacle (2014-2020)

La caida de los precios del petréleo ocurrida entre el 2014 y el 2015 puso al descubierto
todas las vulnerabilidades de la economia venezolana que se han descrito (figura 9). Los
mercados financieros —que habian mantenido la prima de riesgo de Venezuela alrededor del
10% luego de la crisis financiera del 2008-2009— ajustaron sus primas a niveles consistentes
con probabilidades de default por encima del 90%. A partir de entonces, los mercados se le
cerraron a Venezuela, con la excepcidon de dos operaciones especificas. La primera fue en
mayo del 2017, un intercambio de titulos entre la republica de Venezuela y Goldman Sachs a
una tasa de rendimiento implicita superior al 50%, que hoy se conocen como los Bonos del
Hambre (Hausmann, 2017). La segunda ocurrié a finales de ese mismo afio, un canje de bonos
de PDVSA que se cerrd con un rendimiento implicito del 21% en ddlares, a pesar de que puso
en garantia el 50.1% de las acciones de la red de refinerias de Citgo (Muci & Santos, 2016)
(Muci & Santos, 2019)" .

Durante esos primeros aifos de caida en los precios del petrdleo, el Gobierno introdujo un ajuste
dréstico en sus importaciones con el objetivo de continuar sirviendo la deuda externa, hasta
que definitivamente entré en default selectivo en noviembre del 2017"2. En vigencia del control
de cambio, ese ajuste no se produjo a través de mecanismos de mercado (una devaluacién
de la moneda y un reacomodo de los precios relativos) sino de forma administrativa (a través
de reduccidn en las asignaciones de divisas para importar a tasa oficial). Puestos a escoger
entre recortar importaciones, escasez, desabastecimiento y el servicio de la deuda externa,
el Gobierno se inclind en favor de los tenedores de bonos durante tres largos afios que van
desde el colapso de los precios del petréleo en el 2014 y el default del 2017. Una eleccidn
curiosa — por decir lo menos— para un gobierno que se proclama socialista y anti-mercado
(Hausmann & Santos, 2014.).

Desde el 2014, Venezuela cuenta los afios por recesiones, un colapso productivo que se ha
llevado el 75% del tamafio de la economia en seis afios (figura 1). El fin de la bonanza petrolera,
el cierre de los mercados financieros internacionales, y la extincién del escaso aparato
productivo exportador no-petrolero con que contaba Venezuela, forzaron al pais a recortar
sus importaciones en 80.6% entre el 2012 y el 2018 (figura 2).

19 U.S. Congress. Committee on the Budget (2012, p. 95)." La Asamblea Nacional cuestiond la constitucionalidad de la operacion, advirtiendo sobre
los posibles dafios patrimoniales que causaria a la nacion, en acuerdo publico realizado el 27 de septiembre del 2016.” Se habla de default selectivo
poraue se continuaron honrando pagos del bono PDVSA 2020 —garantizado nor el 50.1% de las acciones de la refineria Citgo— hasta aue este dltimo
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Figura 2.9. Precios de la cesta petrolera de Venezuela (1989-2019)
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Fuentes: Ministerio de Energia y Petrdleo.

La caida simultanea en la produccién y en las importaciones no tiene parangdn con ninguna
otra ocurrida a nivel mundial en los ultimos sesenta afios (1960-2018). La figura 10 lista las
diez caidas mas grandes en produccidon por habitante e importaciones registradas en un
quinquenio en el mundo a partir de 1960. Como se puede observar, tras el colapso registrado
entre el 2013 y el 2018, Venezuela es el Unico pais que aparece en ambas listas.

Figura 2.10. Mayores caidas en cinco aios en PIB per capita e importaciones per

capita (1960-2018)
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Nada mas ilustrativo del impacto devastador de la caida en importaciones sobre la poblacion
que las importaciones de medicamentos y material médico quirurgico. De acuerdo con los
reportes de exportaciones (a Venezuela) de sus socios comerciales (figura 11), las importaciones
de Venezuela en este rubro cayeron un 96% entre el 2013 y el 2018. Ningun otro pais de
América Latina experimentd un colapso remotamente similar tras la caida en los precios de
las materias primas.

Figura 2.11. América Latina: importaciones de medicamentos (2000-2018, 2013 =
100)
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Fuentes: UN Comtrade, elaboracion propia del autor con Sebastian Bustos.

El desplome de la economia ha tenido un impacto muy significativo en la pobreza. Aqui, de
nuevo, las estadisticas oficiales guardan silencio en relacién con el deterioro en las condiciones
en la calidad de vida, pues el INE no publica los resultados de las Encuestas de Hogares por
Muestreo (EHM) desde el 2014. Para llenar ese vacio, tres universidades venezolanas han unido
esfuerzos y desde ese mismo afio realizan la Encuesta de Condiciones de Vidas (Encovi)™®. La
metodologia, estrategia de muestreo y alcance de la EHM y la Encovi son distintos, por lo
que ambas series no son estrictamente comparables. La figura 12 contiene la evolucion de la
pobreza seglin ambos instrumentos, con el area en donde ha ocurrido el vacio de estadisticas
oficiales —cubierto ahora por la Encovi— sombreada en gris.

De acuerdo con estas estadisticas, el 96.2% de los hogares venezolanos no cuentan con
ingresos suficientes para adquirir la canasta basica (pobreza), y el 79.3% no cuentan con
ingresos para adquirir la canasta basica alimentaria (pobreza extrema).

' Para mas informacidn sobre la Encovi véase https://encovi.ucab.edu.ve
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Figura 2.12. Tasas de pobreza y pobreza extrema
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Dado que muchos de estos hogares cuentan con ahorros, apoyos familiares o remesas para
cubrir sus necesidades, es posible que estas cifras sobreestimen el porcentaje de familias
en cada condicion. Para cubrir esta posibilidad, la Encovi 2019-2020 también ha aproximado
la pobreza por el lado del consumo y del enfoque de necesidades basicas no satisfechas.
De acuerdo con estas estimaciones, mas de dos tercios de las familias venezolanas caerian
en la condicidn de pobreza segun el consumo (68%); entre 32% y 43% segln el enfoque de
necesidades basicas insatisfechas.

Las dificultades econdmicas dejan a Venezuela en una situacidn muy vulnerable ante la
pandemia del COVID-19. Si bien la condicidon relativamente aislada del pais y las medidas de
cierre al trafico aéreo decretadas por Nicolds Maduro contribuyeron a demorar la aparicion de
casos, para el mes de junio la situacion de nuevos casos por unidad de tiempo ya se encontraba
en pleno crecimiento exponencial (Banco Interamericano de Desarrollo, 2020).

2.5 Conclusiones
Este informe tiene tres objetivos esenciales.

En primer lugar, procura describir las condiciones y los antecedentes institucionales que
arrastraron a Venezuela hacia el mayor colapso econémico que se haya registrado en la historia
de América Latina, asi como caracterizar la evolucién y el statu quo de las principales variables
econdmicas del pais de la forma mas objetiva posible. En ese proceso se ha hecho especial
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énfasis en inscribir la trayectoria econdmica de Venezuela en las tendencias de largo plazo
que provocaron la caida del ingreso per capita entre 1977 y 1998. A fin de cuentas, el colapso
productivo de Venezuela —tanto en su sector petrolero como no petrolero— tiene mas de
cuarenta afios en su haber. Hugo Chavez llegé al poder en diciembre de 1998, tras veinte afios
en los cuales Venezuela habia perdido el 21% en su ingreso promedio por habitante. Uno de los
mayores éxitos econdmicos en el mundo durante la primera parte del milenio (especificamente
entre 1922 y 1977), habia transmutado en uno de los mas sonados fracasos.

A partir de 1998, sobre las debilidades institucionales y econémicas heredadas, se inicié un
esfuerzo sostenido por instaurar un sistema de control y dominacién social. Dicho sistema
requeria del desmantelamiento del mecanismo de mercado — el dispositivo del que se valen
las sociedades para buscar la satisfaccion de sus necesidades con base en los recursos
disponibles— y su sustitucion gradual por la planificacién centralizada. La bonanza petroleray
el endeudamiento acelerado de la republica disimularon las consecuencias de esa secuencia
de politicas y dejaron al pais en una situacion muy vulnerable. En esos ainos, los venezolanos
producian cada vez menos y consumian cada vez mas, haciéndose en el proceso cada vez
mas dependientes de una estructura de Estado-gobierno-partido cada vez mas ineficiente
y totalitaria. Para el momento en que la caida de los precios del petréleo y el cierre de los
mercados financieros —la capacidad de endeudamiento de Venezuela se agoté durante la
bonanza— precipitaron al pais hacia el colapso econdmico, ya habian sido desactivados todos
los soportes y resortes institucionales que facilitan las transiciones politicas y les permiten a
los paises buscar formas alternativas para superar sus crisis.

El segundo objetivo del presente informe es derivar de la propia trayectoria econédmica un
conjunto de recomendaciones —una hoja de ruta— para superar la crisis y promover una
recuperacion vigorosa y sostenida de la economia en el evento de una transicion politica.
Como se puede inferir de lo anterior, cualquier esfuerzo por cambiar el rumbo debe partir de
la recreacion de los mecanismos de mercado y de la institucion de la propiedad privada, y el
restablecimiento del sistema de incentivos a la produccidn y al trabajo (figura 13).

La crisis sOlo puede ser resuelta siguiendo un orden orden inverso a como se presento.
Como se ha descrito aqui, el detonador del colapso ha sido la pérdida de acceso a divisas,
consecuencia de la caida en los precios del petrdleo, de la propia caida en la produccién
petrolera, del agotamiento de la capacidad de endeudamiento externo y de la ausencia de
inversion extranjera directa. Para atender la emergencia y restituir las bases de la economia
serd necesario disefiar una estrategia para restablecer el flujo de divisas hacia Venezuela.
Dicha estrategia debe estar basada en tres pilares.

En primer lugar, acuerdos de financiamiento multilateral y bilateral. Bien sea por decisiones de
los gobiernos de Hugo Chavez y Nicolas Maduro, como consecuencia de su propia ineficiencia,
o por el desconocimiento mas reciente de su autoridad en la comunidad internacional, el
hecho es que la capacidad de financiamiento de Venezuela y las posibilidades de cooperacién
internacional estan abiertas, tanto en organismos multilaterales (Fondo Monetario
Internacional, Banco Mundial, Banco Interamericano de Desarrollo), o de cooperacion bilateral.
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El segundo pilar es la apertura del sector petrolero a la inversion privada nacional e internacional.
Por mas de quince afios la inversion y el desarrollo del sector petrolero venezolano han
estado condicionados por el uso de la petrolera estatal con fines politicos y el requerimiento
de mayoria accionaria en todos los consorcios petroleros que establece la Ley Organica de
Hidrocarburos del 2006. La primera practica fue absorbiendo cada vez mas recursos de PDVSA,
mientras se descuidaban las actividades de inversidn. Asi, en medio de la prolongada bonanza
petroleray a pesar de los multiples y sucesivos planes de expansidn anunciados, el volumen de
produccidn cayé de manera sostenida entre 1998 y el 2015 (17%), y ya mas exponencialmente de
ahi en adelante (figura 2). La caida en la inversidn, en un entorno en donde la petrolera estatal
estd forzada por ley a tener mayoria, provocd una caida similar en el resto de la industria,
a ratos compensada por acuerdos financieros muy desventajosos para la republica a través
de los cuales los socios privados aportaban las fracciones de capital de PDVSA con cargo a
produccion o dividendos futuros. Para iniciar la recuperacion, y traer la tecnologia, el know-how
y la experticia requerida, es necesario reformar la Ley Organica de Hidrocarburos para abrirle
espacios a la inversidn privada nacional y extranjera.

Figura 2.13. Una hoja de ruta para la recuperacion
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Fuente: elaboracidn del autor, con base en documentos no publicados hasta ahora del proyecto Venezuela del Laboratorio de Crecimiento
de la Universidad de Harvard.

El tercer pilar de una estrategia orientada a restablecer el flujo de divisas es una
reestructuracion agresiva de la deuda publica externa. Como se ha comentado, Venezuela
ha acumulado una deuda externa que ronda los 140 000 millones de ddlares. En linea con la
politica de fragmentacion del tesoro nacional, el incremento en el endeudamiento publico ha
sido contratado de forma casi exclusiva fuera del Gobierno Central (figura 14), especificamente
en PDVSA (entre bonos, lineas de crédito con bancos, y atrasos con socios y proveedores),
el Banco de Desarrollo Nacional (Bandes, que es la contraparte de las deudas derivadas del
Fondo Chino), y pagos pendientes por expropiaciones ya sentenciadas o en proceso en el
Centro Internacional de Diferencias Relativas a Inversiones del Banco Mundial.
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Segun se calcule, la deuda publica externa representa entre 3.5 y 5.0 veces el valor del
producto interno bruto al cierre del 2020, entre 6.1y 16.6 veces las exportaciones estimadas de
Venezuela en el 2019 y el 2020, respectivamente. Mas alla del afo especifico, Venezuela es el
pais mas endeudado del mundo en relacién con el tamafio de su economiay sus exportaciones.
Ninguna de las fuentes correspondientes a los dos pilares anteriores —instituciones financieras
internacionales (IFl), cooperacion bilateral, o inversion extranjera directa— va a estar dispuesta
a aportar divisas que vayan a servir los compromisos de deuda heredados. En esencia, eso
seria caer en el mismo error en que incurrieron los acreedores actuales: prestar dinero de forma
indiscriminada con la certeza de que los proventos no seran invertidos en ninguna actividad
cuyos rendimientos que les permitan recuperar sus fondos en el largo plazo. La reestructuracion
de la deuda venezolana es un requisito sine qua non del proceso de recuperacion, y como tal
sera reconocida y exigida como condicién para reabrir los mercados financieros y restaurar el
flujo de inversion.

Figura 2.14. Venezuela: deuda publica externa (millones de délares corrientes)
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Fuentes: Ministerio de Finanzas, Ecoanalitica y calculos propios.

A partir de estos tres pilares, y con base en la restitucion del mecanismo de mercado, es
posible pensar en una secuencia virtuosa (figura 13) a través de la cual Venezuela pueda
retomar el rumbo y sentar las bases de una aceleraciéon productiva vigorosa y sostenida. El
financiamiento internacional permitiria una recuperacion de las importaciones, necesaria para
atender la emergencia humanitaria y restablecer los inventarios de materias primas, partes y
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repuestos que se necesitan para poner en marcha lo poco que ha sobrevivido de aparato
productivo privado. Este impulso, en un contexto de mercado, y en conjunto con la inversidn
derivada de un proceso de apertura petrolera, podrian tener un impacto inicial muy significativo
en términos de crecimiento. Los ingresos fiscales derivados de la nueva actividad econdmica,
junto con la fraccidn de recursos que pueda negociarse con IFl para atender necesidades
presupuestarias, reducirian la dependencia del financiamiento monetario y contribuirian con
la estabilizacion. En un contexto de apertura a los mercados institucionales, y con un plan
creible de crecimiento y estabilidad macroecondmica de mediano plazo, es posible pensar en
una recapitalizacion del sistema financiero-capital nacional y extranjero.

La recuperacion de Venezuela, cuandoquiera que se produzca, seguramente fluird a través
de una combinacidon que incluira la mayoria de estas lineas. En el proceso, el pais necesita
desarrollar las capacidades del Estado y reconstituir la aglomeracion de conocimiento perdida
y dispersa en una didspora que ya suma mas de cinco millones de venezolanos ™.

Esta es quizads el area mas fértil en lo que respecta al tercer objetivo del presente ensayo:
proponer areas de politicas publicas que sean cruciales para la recuperaciéon de Venezuela
y en donde se requieran mayores esfuerzos de investigacion. El pais necesita con urgencia
desarrollar las capacidades del Estado, que se han visto muy mermadas tras dos épocas de
purgas politicas y cinco afios de masiva emigracion. La situacion exige desarrollar mecanismos
gue permitanincrementar de forma acelerada la capacidad del Estado, reconstituir el Estado de
derechoy recuperar la funcionalidad efectiva del Gobierno. Existen experiencias relativamente
exitosas que se pueden analizar y adaptar a las particularidades del contexto venezolano, tales
como la conformacién de Grupo de Asistencia de Transicion de las Naciones Unidas para
Namibia (Untag)™ .

Una segunda area de investigacion estd relacionada con la didspora. Venezuela cuenta hoy
en dia con una didspora muy significativa —que representa aproximadamente el 15% de su
poblacion— sobre la que se puede apalancar en términos de know-how, financiamiento e
inversion, en el evento de una transicidn politica. Cémo conectar con la diaspora, cudl puede
ser su rol en la recuperacion y qué politicas se deben promover desde el Estado para maximizar
el aprovechamiento de la didspora, son areas relativamente recientes de investigacion en las
gue se han hecho contribuciones que son relevantes para el caso de Venezuela, tales como
Albania, India, Senegal o Vietnam'.

Una tercera area fértil para esfuerzos de investigacion es la estrategia para optimizar
las empresas publicas y demds activos hoy en dia bajo control del Estado venezolano. La
incapacidad del Estado como proveedor, junto con la necesidad de atraer inversion privada
gue contribuya a reducir el déficit publico, aumentar el empleo y la produccién, hace de esta
una arista particularmente importante del programa de recuperacién. La optimizacion depende
de variables como el grado éptimo de asociacion (empresas publicas, mixtas o privadas), o
la modalidad de traspaso (restituciéon inmediata, privatizacién, subasta), los lapsos (corto,

" Puede consultarse en https://www.unhcr.org/venezuela-emergency.html ®Véase, por ejemplo, Howard (2002)y ~ Dzinesa (2004). ® Véase Haus-
mann & Nedelkolska (2018), (Pandey, Aggarwal, Devane, & Kuznetsov, 2004), Pham (2010), y Sinatti (2019), respectivamente.
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mediano y largo plazo). También existe asi la posibilidad de crear un fondo de revalorizacion
de activos publicos que le permita al Estado aprovechar las ventajas estratégicas de algunos
activos en el corto plazo (v. gr. Banco de Venezuela, Compafiia Anénima Nacional de Teléfonos
de Venezuela, Movilnet o Electricidad de Caracas) y maximizar el retorno de su posible traspaso
en el mediano plazo. Todas estas son areas virgenes en términos de investigacion —en lo que
respecta a Venezuela— que son cruciales para el proceso de recuperacion.

Por dltimo, un concepto que puede ser angular a la hora de atraer inversiones a areas
estratégicas es el de zonas econdmicas especiales. En el evento de una transicién, el Estado
venezolano se encuentra en una posicion muy débil —en términos de capacidades funcionales
y de recursos— como para garantizar que los insumos necesarios para el proceso de produccion
de las industrias con mayor potencial puedan ser proveidas en todo el territorio nacional. En
esos casos, puede ser Util analizar la creacion de perimetros industriales dentro de los cuales
el Estado pueda garantizar las condiciones de funcionamiento y la provisidon de insumos a
ciertas industrias de alto potencial.

Estas son algunas de las areas menos convencionales —la gente suele pensar primero en
arreglos mas generales tales como las politicas macroecondmicas o las instituciones— que
seran cruciales para la transicion y podrian verse beneficiadas de un esfuerzo significativo de
investigacion. En ultima instancia, lo que es seguro es que en el dia después en Venezuela va
a hacer falta de todo y va a haber relativamente pocos recursos para garantizar la provision.
Se trata, entonces, de optimizar los activos, de priorizar la provision de insumos segun su
necesidad social e impacto productivo, y de buscar formas creativas de asociacion en la
provision que permitan aprovechar el know-how existente y compartir los costos y beneficios
de la inversion.

La experiencia de Venezuela a partir de 1977 sugiere que no sera suficiente con revertir el
desempeiio econdmico provocado por el colapso reciente y “volver a lo de antes”. Entre 1978 y
1998, cuando existia alternabilidad regular en el poder, medios de comunicacion libres, indices
de criminalidad mucho mas bajos y la propiedad privada no estaba amenazada, se produjo
una caida en el ingreso por habitante del 25%, que duplicé los indices de informalidad y
pobreza extrema. Pensar en ese pais como objetivo produce una suerte de referencia circular,
porque fue precisamente alli donde se crearon las condiciones econdmicas y sociales que
engendraron al chavismo. La clave estd en cdmo hacer a Venezuela y a los venezolanos del dia
después, efectivamente diferentes de los del dia antes.
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