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I, Introduccion

El arribo al poder de un nuevo grupo politico en 1999 marco el inicio de
un proceso de cambios profundos en la estructura politica, social y
economica de Venezuela que aun esta en pleno desarrollo. El nuevo grupo
gobernante se trazé un conjunto de objetivos politicos fundamentales de
largo plazo que implican un cambio radical del orden politico-econoémico
pre-existente. Estos objetivos politicos han tenido la mas alta prioridad
para quienes administran el Estado y, en consecuencia, las politicas
publicas han estado orientadas casi exclusivamente al alcance de los fines
fundamentales de esta nueva elite. Es por lo anterior que todo analisis de
la politica economica adoptada desde 1999 y su posible evolucion en el
corto, mediano y largo plazo requiere muy especialmente de la compresion
de la agenda politica del grupo en el poder.

En este documento nos concentramos en el analisis de la situacion
presente y las perspectivas inmediatas de la politica anti-inflacionaria en
Venezuela a partir de la caracterizacion del proceso inflacionario
venezolano reciente, la cual derivamos del contexto politico-econémico del
pais:. Para ello, en la seccion II, comenzamos caracterizando sucintamente
la agenda politica de la élite gobernante en cuanto a sus objetivos centrales
y las etapas politicas fundamentales que su alcance plantea. Con el objeto
de comprender la situacion inflacionaria actual y las politicas dirigidas a
enfrentarla, en la seccion III ofrecemos un analisis conciso de los elementos
politicos y econdmicos que condujeron a la coyuntura inflacionaria
presente. Posteriormente, en la seccion IV, evaluamos en perspectiva el
proceso inflacionario venezolano y las posibilidades y limitaciones de la
politica anti-inflacionaria consistente con la agenda politica del actual
régimen. Por ultimo, en la seccion V, ofrecemos una sintesis en la que
puntualizamos los elementos claves de nuestro analisis.

1 La literatura tradicional sobre inflacion hace énfasis en los siguientes elementos: los
determinantes monetarios, los desequilibrios fiscales y/o las presiones de costo. En contraste el
analisis desde la economia politica se concentra en los determinantes politicos e institucionales.
Desde la perspectiva de este enfoque se han publicado numerosos trabajos tales como Iversen
(1999) y Roel, Beetsma y Van Der Ploeg (1996). Con relacién a la aplicaciéon de este enfoque a
economias en desarrollo puede consultarse: Haggard and Kaufman (1990) y Edwards (1994).
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Una conclusion relevante de este trabajo es que el actual régimen persigue
una agenda politica y sigue una estrategia econémica que conllevan a una
elevada tasa inflacionaria. La manera como se ha venido disenando la
estructura institucional y financiera que apoya las finanzas publicas, la
pérdida de autonomia en la gestion de la politica monetaria, la relevancia
que ha adquirido el gasto cuasifiscal, las modificaciones en el sistema
cambiario y financiero y los intentos por desmantelar la economia de
mercado suponen, inevitablemente, un proceso inflacionario de caracter
estructural, si se quiere “endogeno”, que dificilmente pueda ser atenuado
dada la insuficiencia de los instrumentos de la politica anti-inflacionaria
disponibles.

II. El régimen Chavista: objetivos politicos centrales y etapas del
proceso de cambio

II.1 Objetivos Politicos Centrales

Luego de casi once anos del Chavismo en el poder es posible concluir que,
a partir de su arribo al gobierno, este grupo politico ha actuado en funcion
de la consecucion de tres grandes objetivos politicos centrales. Primero, el
control hegemonico del poder (en todas sus dimensiones). Segundo, la
construccion y consolidacion en Venezuela de un sistema socialista (en el
sentido fundamental de una estructura socio-econémica donde claramente
debe predominar la propiedad colectiva y estatal sobre los medios de
produccion). Tercero, en parte como un fin en si mismo y en parte como un
elemento necesario y/o coadyuvante de los objetivos mencionados, la
exportacion del modelo socialista hacia Latinoameérica (aceptando las
respectivas adaptaciones locales), lo que eventualmente daria lugar a la
conformacion de un bloque de poder socialista regional. Un objetivo tactico,
muy relacionado con este Ultimo y de gran relevancia para el logro de los
tres objetivos politicos centrales referidos, es la conformacion de un bloque
de alianzas internacionales que le haga contrapeso e incluso enfrente el
poderio de las naciones capitalistas desarrolladas occidentales, en
particular el de EEUU.
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II.2 Etapas del Proceso de Cambio

Una caracteristica distintiva del ensayo venezolano en la construccion del
socialismo es que las restricciones politicas y econdomicas, internas y
externas, han hecho que el proceso haya sido mucho mas lento que las
experiencias exitosas previas de implantacion de este sistema. Esta
circunstancia nos permite diferenciar con mayor claridad las etapas y fases
del proceso de cambio hacia el socialismo en Venezuela. En este sentido,
con el objeto contextualizar politicamente la evolucion reciente y las
perspectivas del proceso inflacionario y de las decisiones de politica
economica dirigidas a combatir la inflacion, hemos distinguido tres etapas
politicas en las que enmarcamos nuestro analisis, a saber: 1) la conquista y
consolidacion del poder politico hegemoénico, 2) la construccion del
Socialismo del Siglo XXI, y 3) la convergencia al Socialismo Clasico o Real.

I1.2.1 La Conquista y Consolidacion del Poder

La conquista y consolidacion del poder politico hegemoénico caracterizo la
etapa transitada desde el arribo del Chavismo al poder, en 1999, hasta la
reeleccion presidencial de diciembre de 2006. Aunque quedaron espacios
politicos y econdémicos no dominados plenamente por la elite gobernante, el
grado de control alcanzado fue suficiente para considerar logrado el
objetivo de conquista y consolidacion del poder hegemonico, al menos en
un grado tal que el avance y transito a la segunda etapa del proceso de
cambio del sistema fue factible. Esta etapa, a su vez, se puede dividir en
dos fases: “La Conquista del Poder” y “La consolidacion del Poder
Hegemonico”.

I1.2.1.1 La Conquista del poder

La Conquista del Poder abarco desde 1999 hasta 2002 y se caracterizo

fundamentalmente por:

a) la captura de los poderes publicos y gran parte del poder regional, para
lo cual se us6 como instrumento fundamental el denominado Proceso
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Constituyente. Este proceso culminé con la adopcion de una nueva
Constitucion y con una nueva correlacion de fuerzas politicas,
marcadamente a favor del Chavismo, en las instancias ejecutivas y
legislativas, nacionales y regionales, a partir de la serie de elecciones
que tuvieron lugar en el anno 2000; y

b) el aprendizaje del ejercicio del poder, lo que implico, entre otras cosas, la
construccion de una nueva burocracia chavista y el desarrollo de
mecanismos de negociacion con factores politicos y economicos adversos
o no incondicionales con el régimen. En particular, fue necesario
negociar con el sector privado productivo, del cual no era posible
prescindir, especialmente porque no se contaba con ingresos petroleros
suficientemente holgados para compensar satisfactoriamente el colapso
completo de la economia privada.

Esta fase llega a su fin cuando, una vez que se percibe que se ha
acumulado suficiente poder, el Chavismo intenta imponer en 2001 una
serie de transformaciones estructurales de envergadura que tocan
profundamente los intereses de sectores sociales y economicos que aun
tenian un peso politico y econémico relevante. Estos ultimos reaccionaron
organizandose y confrontando decididamente las intenciones de cambio
chavistas. Esta confrontacion se libr6 fundamentalmente en 2002, a través
de dos grandes “batallas” decisivas: los hechos civico-militares de abril de
2002 y el paro general de diciembre de ese mismo ano. El Chavismo salio
indiscutiblemente victorioso de esos dos conflictos, lo que le permitié pasar
a la segunda fase de esta primera etapa.

I1.2.1.2 La Consolidacion del poder hegemoénico

Esta segunda fase, de la primera etapa del proceso de cambio socialista, se

desarrollo entre 2003 y 2006, y se caracterizo fundamentalmente por:

a) la derrota de la oposicion politica, lo que permitié: la toma total de
PDVSA, la purga definitiva de la FAN, la relegitimacion politica del
régimen en el referéndum de 2004 y la reeleccion presidencial de 2006,
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asi como la desaparicion casi total de la oposicion de las distintas
instancias de poder luego de varias y severas derrotas electorales;

b) la consolidacion y organizacion de la base politica del régimen, lo que en
gran medida se logré a través de la vinculacion funcional de las bases
politicas Chavistas con la gestion gubernamental (especialmente con sus
politicas sociales);

c) la subordinacion férrea de la actividad economica privada al control
estatal;

d) la definicion abierta del caracter socialista como sostén ideologico del
régimen; y

e) el inicio en escala relevante, aunque todavia con un bajo grado de
articulacion, de experimentos con nuevas formas de organizacion de la
produccion con base en la propiedad colectiva y altamente dependientes
del financiamiento estatal (e.g., “cooperativas estatales”, Fundos
Zamoranos, empresas cogestionadas, empresas de produccion social).

I1.2.2 La Construccion de Socialismo del Siglo XXI

La consolidacion de un elevado grado de poder hegemonico le permite al
régimen dar un salto cualitativo en el proceso de cambio socialista, lo que
lo habilita para transitar a una segunda etapa politica, que se inicia a
principios de 2007: La construccion del Socialismo del Siglo XXI (SSXXI).

La discusion abierta en el seno del Chavismo y los esbozos que se han
hecho del sistema social que se pretende construir permiten deducir que la
denominacion del régimen como socialista no se refiere solo al acento en la
equidad distributiva y la justicia social en general sino que se propone
transformar profundamente la estructura de la propiedad, con miras a
edificar una sociedad basada en la propiedad colectiva-estatal de los
medios de produccion. Esto, en la practica, acerca sustancialmente el
concepto de SSXXI (aun difuso) al llamado Socialismo Clasico o Socialismo
Real. Hasta donde es posible deducir del discurso chavista, la distincion
fundamental del SSXXI con el Socialismo Clasico radica en las diversas
formas de propiedad colectiva que se pretenden introducir y no tanto en la
anunciada posibilidad de que el sector productivo privado tradicional
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continue existiendo, aunque con severas limitaciones y fuerte control
estatal de sus actividades. Sin embargo, esta diferencia también parece
atenuarse a medida que se avanza en el denominado “proceso”; las formas
de propiedad no privadas que el régimen promueve se ven cada vez mas
subsumidas en lo que parece ser la forma privilegiada, y posiblemente
unica si el régimen logra consolidarse en el largo plazo: la propiedad
estatal.

En todo caso, al igual que en el Socialismo Clasico, la construccion del
SSXXI requiere de cambios institucionales de gran envergadura que den
sustento juridico y economico a la nueva forma de propiedad colectiva y
permitan mayores y substanciales avances hacia la hegemonia total del
poder en manos de la elite gobernante. Los llamados “cinco motores”,
anunciados para impulsar el SSXXI, y ya puestos en marcha, asi como la
conformacion del partido tinico de la revolucion socialista, son la expresion
programatica general que determino esta nueva etapa del camino hacia el
socialismo. Todo ello se ha ido concretando en la prolija gestion legislativa
que ha caracterizado los ultimos tres anos, donde se ha ido definiendo todo
un cuerpo legal acorde con los requerimientos del desarrollo de la agenda
politica, incluso poniendo en vigencia normas que claramente contradicen
las disposiciones constitucionales.

Es de destacar que el desarrollo de esta etapa se vio seriamente afectado
por las implicaciones del derrumbe de los precios petroleros que se produjo
durante el segundo semestre del 2008, acompanando a la crisis financiera
internacional, y cuyas implicaciones aun siguen afectando negativamente
las finanzas publicas y, en general, las posibilidades de recuperacion de la
economia interna. La imperiosa necesidad del régimen de avanzar en sus
propositos hegemonicos, en un contexto econémico adverso, explica en
buena medida, como veremos mas adelante, las caracteristicas y los efectos
de la politica econémica, en general, y el devenir del proceso inflacionario,
en lo particular.
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La velocidad en la construccion del SSXXI esta inevitablemente
determinada, aunque este no sea el unico factor, por la evolucion de la
economia mundial, y en especifico por el comportamiento del mercado
petrolero, de la que hoy mas que nunca depende la economia del pais. Una
recuperacion muy lenta forzara al gobierno hacia una politica economica
aun mas distorsionante y, por tanto, aun mas inflacionaria. Es decir si se
reduce la capacidad de captacion de la renta petrolera de origen externo, el
Gobierno recurrira, como de hecho ya lo hace, a la captacion de rentas
fiscales internas, para lo cual apelara con mas frecuencia al expediente del
impuesto inflacionario, el financiamiento con emision monetaria sin
contrapartida real y la devaluacion, para citar solo los instrumentos de
politica mas relevantes.

I1.2.3 Convergencia al Socialismo Clasico

Aunque probablemente seria una etapa relativamente distanciada en el
tiempo, pensamos que es importante senalar que la ineficiencia tanto
economica como politica de un régimen mixto, en el que tanto la
planificacion centralizada como el mercado operarian bajo relevantes
restricciones, conduciria a la postre a abandonar el experimento del SSXXI
y, dado el sesgo ideologico del régimen, terminaria adoptandose un régimen
que se podria caracterizar, a lo sumo, como una variante del Socialismo
Clasico, y que por lo tanto enfrentaria los problemas que se sabe le son
inherentes a este sistema de organizacion socio-economica. Esta etapa,
cuyo inicio aun es muy dificil de precisar ya que depende significativamente
de cambios en los condicionantes economicos externos, es la que hemos
denominado Convergencia al Socialismo Clasico.

III. Origen y situacion presente del proceso inflacionario y las
politicas anti-inflacionarias

La politica economica en general, el proceso inflacionario y la politica anti-
inflacionaria en particular, han tenido caracteristicas claramente diferentes
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en fases en las que hemos dividido el desarrollo de la agenda politica del
Chavismo hasta el presente.

III.1 La politica economica y el proceso inflacionario en la fase de la
“Conquista del Poder” (1999-2002)

En la primera fase (Conquista del Poder), debido a la relativa debilidad
técnica y baja cobertura de la burocracia comprometida politicamente con
el nuevo gobierno, al peso aun muy relevante del sector privado en la
economia y al insuficiente control de la industria petrolera por parte del
Chavismo, la politica econémica se caracterizo por dos elementos claves.
Primero, su caracter “tradicional”, en el sentido de perseguir objetivos que
tipicamente se le asignan a ésta en las democracias liberales (estabilizacion
de precios, crecimiento economico sostenido, provision de bienes publicos y
redistribucion del ingreso). Segundo, su relativa continuidad, en el sentido
de mantener gran parte de los rasgos de la politica econoémica adoptada por
la administracion anterior.

Estas dos caracteristicas se expresan, por ejemplo, en el mantenimiento de
la politica de bandas cambiarias y la posterior adopcion de un régimen de
tipo de cambio flexible, la preservacion de la apertura en el mercado
cambiario, el mantenimiento de la autonomia de BCV y la adopcion de
objetivos anti-inflacionarios para la politica monetaria, el manejo
relativamente conservador de la politica fiscal, el mantenimiento y relativo
apego al marco institucional de la administracion publica, y la continuidad
de la politica comercial e industrial. Se puede decir entonces que, debido a
las restricciones arriba expresadas, en la fase de la Conquista del Poder, la
politica economica adoptada no estuvo tan severamente determinada por
los objetivos politicos del régimen y que se manejo mas bien con relativa
cautela. Entre otras razones, esto se explica por la necesidad de que se le
brindara un contexto macroeconomico suficientemente estable al sector
productivo privado para que pudiera desempenarse satisfactoriamente en el
marco de ingresos fiscales de origen petrolero relativamente bajos.
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En la fase de Conquista del Poder, el contexto politico y la politica
econémica asociada a éste determinaron un proceso inflacionario que se
caracterizo por tener su origen fundamentalmente en las presiones de
oferta y no en las de demanda. En relacion a estas ultimas, la relativa
cautela en la expansion del gasto fiscal, la permanencia de la libre
convertibilidad del Bolivar para las transacciones externas (corrientes y de
capital) y el goce de un nivel aceptable de grados de libertad por parte del
BCV para llevar a cabo una politica monetaria consistente con los objetivos
anti-inflacionarios establecidos, permitieron evitar un crecimiento
desbocado de la liquidez monetaria y con ello frenar excesivas presiones de
demanda sobre los precios.

En cuanto a las presiones de oferta, tal y como es tipico en Venezuela,
éstas estuvieron asociadas a la evolucion de los costos, determinados en
gran medida, a su vez, por la trayectoria del tipo de cambio. Téngase en
cuenta que la posibilidad de mantener un férreo anclaje cambiario estaba
limitada por la necesidad de compensar, por la via de la devaluacion del
tipo de cambio, el efecto sobre las finanzas publicas de los relativamente
bajos ingresos fiscales petroleros. Adicionalmente, hay que considerar la
merma en los niveles de inversion privada, como consecuencia de los
elevados niveles de inestabilidad politico-institucional caracteristicos de
este periodo, que restringieron la expansion de la capacidad de oferta
interna.

En el marco de las caracteristicas del proceso inflacionario en la fase de
Conquista del Poder, la politica anti-inflacionaria se sustenté en un
enfoque relativamente tradicional, centrandose en el control de la liquidez
con base en la fijacion de objetivos inflacionarios, que debian tener en
cuenta las presiones de oferta sobre los precios que la coyuntura
economico-politica imponia.
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III.2 La politica economica y el proceso inflacionario en la fase de
Consolidacion del Poder Hegemoénico (2003-2006)

En la fase de Consolidacion del Poder Hegemonico la caracterizacion de la
politica econdémica, la naturaleza del proceso inflacionario y la politica anti-
inflacionaria cambiaron radicalmente, respondiendo a las nuevas
necesidades politicas del régimen en este periodo y a los cambios en la
dinamica de los acontecimientos socio-politicos internos.

En contraste con la fase de Conquista del Poder, desde esta segunda fase
la politica econémica adoptada ha estado fuertemente subordinada a la
agenda politica del régimen. En particular, el gobierno desarrolldo una
politica macroeconomica que persiguio fundamentalmente los siguientes
objetivos: a) debilitar progresivamente a los agentes econoémicos no afectos
al régimen y que operan fundamentalmente en el ambito de una economia
de mercado descentralizada; b) fomentar y fortalecer el desarrollo de nuevos
actores economicos cuya lealtad se garantiza a partir su fuerte vinculacion
con las empresas del estado y los programas de gasto y transferencias
controlados por el Gobierno Central; c) intervenir el funcionamiento de los
mercados de bienes, servicios, financieros y de factores con fines no sélo de
estabilizacion a corto plazo sino, primordialmente, de control politico y
economico sobre los agentes privados; d) conformar y consolidar una base
politica popular fuertemente ligada a la politica social del Gobierno Central;
y €) conformar y consolidar un nuevo bloque latinoamericano politico-
economico de caracter socialista que, sobre la base de la cooperacion
economica, refuerce la capacidad individual de los paises participantes
para reducir su dependencia del capitalismo occidental y, especialmente,
de EEUU.

Para la consecucion de estos objetivos se adelantaron, entre otras, las
siguientes acciones de politica economica:

o El cuestionamiento creciente de los derechos de propiedad,
especialmente en lo que respecta a la tierra en el sector rural.
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o El estimulo para el desarrollo de la denominada “nueva economia” o
“economia paralela”, utilizando para ello a las empresas publicas, las
denominadas Misiones y la regulacion del crédito bancario.

o El crecimiento sostenido y significativo del gasto publico, motivado
tanto por los ciclos politico-electorales como por los objetivos politicos y
estratégicos a mas largo plazo, tales como: el apoyo al desarrollo de la
“nueva economia” y a los programas de subsidio a los sectores de mas
bajos ingresos afectos politicamente al régimen.

o Un importante incremento de la presion tributaria directa e indirecta
como mecanismo no solo de recoleccion de recursos fiscales sino también
con fines redistributivos y de coercion politica.

o La realizacion, fundamentalmente por parte de PDVSA, de un
cuantioso gasto cuasifiscal que ha permitido centralizar y focalizar recursos
a los sectores sociales y economicos que son prioridad politica para
consolidar el respaldo politico al régimen.

o La transferencia de recursos monetarios desde el resto de la
economia hacia el Gobierno Central utilizando el endeudamiento interno
con la banca y aprovechando el ahorro forzoso en bolivares que implica el
control de cambios.

o La puesta en practica de nuevos mecanismos de financiamiento
monetario del gasto publico, asociados a la transferencia y uso de las
reservas internacionales desde el Banco Central sin costo financiero alguno
para el Gobierno Central.

o La creacion de fondos especiales en divisas por medio de los cuales se
administran programas y se financian acciones de significacion estratégica
fundamental en el adelanto de la agenda politica interna y externa del
régimen.

o La implantacion de un control de cambios en gran medida dirigido a
administrar el uso de las divisas al servicio de los objetivos politicos del
Gobierno. En particular, la asignacion de divisas ha sido utilizada, por un
lado, como mecanismo de coercion y castigo a los actores econdémicos
considerados adversarios y, por otro, de promocion de los actores
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economicos que ofrecen lealtad o son vitales para la sobrevivencia del
régimen.

o La realizacion de cuantiosas importaciones gubernamentales directas
con el objeto de fomentar redes de distribucion de bienes subsidiadas y
administradas discrecionalmente por el Ejecutivo.

o La implantacion y proliferacion de controles de precios que, ademas
de cumplir un papel relevante en la politica de estabilizacion de precios,
han sido utilizados, al igual que el control de cambios, como herramienta
politica.

o La fijacion del salario minimo y el mantenimiento de las medidas de
inamovilidad laboral, disposiciones que debilitan ante todo al sector
economico privado.

o La fijacion de tasas de interés cada vez mas bajas en términos reales
y la creciente regulacion del crédito, facilitando recursos baratos al
Gobierno y para apoyar la expansion econémica y a los sectores
estratégicamente importantes para el régimen.

o El fomento de nuevas relaciones y acuerdos comerciales tendientes a
reducir la dependencia comercial de Venezuela con EEUU, a la par que
favorecen la extension de la influencia venezolana en Latinoamérica y
otras partes del mundo.

Los objetivos, las acciones y los instrumentos que se utilizaron en esta fase
generaron un proceso inflacionario caracterizado por la presencia de
presiones estructurales sobre los precios tanto desde el lado de la demanda
como de la oferta. Por una parte, la agenda politica del régimen exigié una
expansion muy pronunciada de gasto publico y una marcada tendencia a
tener tasas de interés reales negativas, siendo estos dos elementos
importantes factores que estimularon la fuerte expansion de la demanda
agregada.

Por otra parte, la misma agenda politica ha requerido la obstaculizacion del

funcionamiento de los mercados, la asfixia economica de una parte
importante del sector privado productivo y la promocion de formas de
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produccion no capitalistas altamente ineficientes. Todo esto, aunado a la
persistencia de altos niveles de inestabilidad politico-institucional, genero6
serias restricciones al crecimiento de la oferta interna.

La politica anti-inflacionaria se centré en la atenuacion de las presiones
inflacionarias que el mismo régimen habia generado con sus decisiones de
politica econdomica y se apoyo en cuatro elementos fundamentales. En
primer lugar, la suavizacion del ritmo de crecimiento de los costos. En esto
jugaron un papel clave: a) la pronunciada reduccion de la tasa de
devaluacion del tipo de cambio oficial hasta su anclaje definitivo; b) el
mantenimiento de una brecha relativamente pequena entre el tipo de
cambio oficial y el tipo de cambio paralelo; c) la asignacion de subsidios a
los sectores productores de bienes de consumo masivo; y d) la fijacion de
bajas tasas de interés y el control creciente del crédito mediante la fijacion
de gavetas obligatorias. En segundo lugar, el fuerte incremento de las
importaciones publicas y privadas (en el caso de estas ultimas a través del
mercado cambiario oficial) con el objeto de compensar la merma en la
capacidad de produccion interna, producto tanto de las politicas
economicas adoptadas como de la inestabilidad politico-institucional
generada por el propio régimen. En tercer lugar, la creacion y consolidacion
de la extensa red gubernamental de distribucion de bienes alimenticios y de
primera necesidad, Mercal, surtida por importaciones publicas directas,
realizadas al tipo de cambio oficial y exentas de tributos (IVA y aranceles), y
por productores domésticos, muchos de los cuales provienen de la “nueva
economia”, apoyados por subsidios gubernamentales y la garantia de un
mercado cautivo. En cuarto lugar, la implantacion de rigidos controles de
precios, centrados especialmente en los productos de consumo masivo.

Aunque sin atacar los factores determinantes del proceso inflacionario, la
politica anti-inflacionaria del régimen en la fase de Consolidacion del Poder
Hegemonico tuvo un relativo éxito, en el sentido de lograr el registro de
tasas de inflacion bajas, si se tienen en cuenta las muy fuertes presiones
que actuaron sobre los precios. Sin embargo, especialmente a partir del
segundo semestre de 2006, esta politica anti-inflacionaria comienza a dar
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importantes signos de insuficiencia para lidiar con el proceso inflacionario
subyacente. La creciente dependencia de la politica anti-inflacionaria del
nivel y la continuidad de las importaciones hicieron cada vez mas
vulnerable, la evolucion de los precios y el nivel del abastecimiento interno,
a las modificaciones del tipo de cambio paralelo, a la tributacion aduanera
y a las fluctuaciones del flujo de divisas controlado por Cadivi. Tal
situacion se puso claramente de manifiesto cuando, desde mediados del
2006, la aceleracion de la tasa de depreciacion del tipo de cambio paralelo y
los intentos del Gobierno de poner en practica ciertas medidas
proteccionistas (mediante la adopcion de regulaciones para arancelarias
que condicionaron el acceso a las divisas preferenciales), se tradujeron
inmediatamente en una importante aceleracion de la tasa de inflacion.

Por otra parte, como suele suceder especialmente en escenarios de inflacion
elevada, los controles de precios perdieron eficacia a medida que se
prolongaron en el tiempo y los precios regulados se alejaron de los precios
de equilibrio. El resultado fundamental de esta pérdida de eficacia fue la
generacion de problemas de abastecimiento en los sectores controlados, el
surgimiento de mercados ilegales y elusiones generalizadas de los controles
en los casos en que esto fue posible. En adicion, la extension de los
controles tuvo efectos bastante negativos sobre la propension a invertir y
por esta via sobre la capacidad de produccion interna, incrementando aun
mas las restricciones desde el lado de la oferta que agravan el sesgo
inflacionario de la politica econémica en su conjunto.

Las autoridades economicas reaccionaron ante la aceleracion del proceso
inflacionario adoptando un conjunto de medidas (fundamentalmente desde
principios de 2007) que en su mayoria no cambiaron sino que
profundizaron la orientacion que venia caracterizando la politica anti-
inflacionaria. Sin embargo, como explicaremos en breve, algunas de esas
medidas definieron cambios importantes en la politica de estabilizacion de
precios.
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En primer lugar, en procura de contener las presiones inflacionarias por el
lado de la oferta, se : a) incrementaron aun mas el nivel de las
importaciones publicas directas, aumentado el monto de las divisas
otorgadas por Cadivi; b) se trato de reducir la cotizacion del tipo de cambio
paralelo a través de importantes colocaciones de titulos de deuda del sector
publico (nacional y foraneo) denominados en dédlares y pagaderos en
bolivares; y c) se redujo significativamente la tasa del Impuesto al Valor
Agregado (luego de haber eliminado el Impuesto al Débito Cambiario). Por
otra parte, se expandieron los controles de precios, intensificado su
vigilancia asi como la penalizacion del incumplimiento de dichos controles.
Es de notar que estas medidas no plantearon un cambio en la orientacion
de la politica anti-inflacionaria del régimen y tuvieron soélo un efecto
transitorio en la contencion de la aceleracion inflacionaria.

Es importante destacar que el Gobierno, tratando de reducir las
consecuencias negativas de los controles de precios sobre el
abastecimiento, tom6 medidas adicionales que agravaron la situacion de
escasez, especialmente en numerosos rubros de consumo masivo,
agudizando las presiones estructurales sobre los precios. Entre estas
medidas se tiene: a) la promulgacion de una ley contra el acaparamiento; b)
el uso de la fiscalizacion tributaria, y en general del control del
cumplimiento del marco regulatorio de la actividad econéomica, para la
persecucion del acaparamiento y la especulacion; y c) la continuacion de
las amenazas de estatizacion a los agentes productivos que incurran en
estas practicas. Estas acciones gubernamentales profundizaron la
transitoriedad y la poca eficacia de las medidas anti-inflacionarias
adoptadas y arriba comentadas.

En segundo lugar, el Gobierno cambid, en diciembre de 2006, las reglas
que rigen la cancelacion de impuestos, regalias y dividendos por parte de
PDVSA al fisco, un hecho que ha tenido importantes implicaciones sobre el
comportamiento de la liquidez monetaria (y por ende en la demanda
interna) y, por esta via, sobre la dinamica de los precios. En sintesis puede
decirse que con estas disposiciones, dictadas en diciembre del 2006, mas
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que buscar reducir el impacto sobre la liquidez de la gestion fiscal por
medio de una mejor programacion financiera se tratdo de atenuar la
expansion monetaria mediante la dolarizacion parcial del gasto fiscal, ya
que la Tesoreria Nacional desde entonces puede realizar pagos
directamente en divisas tanto para cubrir compromisos externos como
internos. De esta manera, el Gobierno podria pagar gastos fiscales con
moneda extranjera que antes se cancelaban en moneda nacional.
Naturalmente, esto deberia haber reducido la expansion de la oferta
monetaria de origen fiscal y la capacidad de creacion de dinero por parte
del sistema financiero, afectando sensiblemente la conexion entre el
comportamiento del gasto publico y la masa monetaria. Por esta via, el
Gobierno intenté mantener la politica fiscal expansiva atenuando sus
efectos sobre la demanda interna y los precios, a la par que pretendia
reducir los costos politicos y economicos que la politica anti-inflacionaria
les estaba acarreando.

La dolarizacion del gasto fiscal interno debia tener otros efectos colaterales
sobre la evolucion de los precios. El pago en divisas a agentes econémicos
que deben realizar gastos internos en principio incidira sobre la evolucion
del tipo de cambio paralelo, lo que, manteniendo constantes otros factores,
deberia reducir la brecha entre éste y el tipo de cambio oficial, atenuando el
crecimiento de los costos y la generacion de expectativas inflacionarias que
hacen mas inercial al proceso inflacionario.

Si bien este cambio en el régimen monetario pretendia reducir las presiones
inflacionarias intrinsecas a la politica fiscal y de demanda agregada,
también tenia consecuencia reducir el efecto multiplicador del gasto
publico sobre el resto de la economia interna, al incrementar las fugas al
exterior de los impulsos fiscales y disminuir la base monetaria sobre la que
opera el sistema financiero en su funcion de intermediacion y creacion de
demanda via expansion del crédito. Por ello, a mediano y largo plazo las
incidencias de la dolarizacion del gasto sobre la inversion, el empleo y, por
ende, el ingreso interno pueden implicar costos politicos mayores que la
misma inflacion. En este sentido, la dolarizacion del gasto fiscal no resuelve
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el problema macroeconéomico fundamental del régimen, a saber, garantizar
un crecimiento sostenido con baja inflacion, ya que dicha dolarizacion
incide mas bien negativamente sobre la evolucion de la capacidad para
incrementar la oferta interna de bienes y servicios.

III.3 La politica econémica y el proceso inflacionario en la fase de
construccion del Socialismo del Siglo XXI (2007-2010)

En concordancia con la agenda politica en la etapa de Construccion del
SSXXI, la politica economica tiene como objetivo primordial sustituir
definitivamente el mercado como forma fundamental de organizacion de las
relaciones econdémicas por una economia predominantemente planificada y
centralizada. Esto no significa la eliminacion total del mercado, aunque su
rol seria absolutamente secundario en la estructuracion de las relaciones
sociales de produccion y distribucion. Asimismo, es probable que junto a la
economia estatal fuertemente centralizada puedan convivir los nuevos
entes economicos colectivos que hoy en dia se estan tratando de
desarrollar.

La implementacion de una politica economica que busca este objetivo final
descrito, ha requerido y requiere de las siguientes acciones:

o La utilizacion de un elevado nivel de gasto publico como factor
impulsor determinante para el avance hacia la nueva economia socialista.

o El control estatal de los sectores considerados estratégicos en los que
aun el sector privado tiene elevada presencia.

o El crecimiento y consolidacion del sistema financiero publico hasta
convertirlo en el agente dominante en este mercado, con una influencia
determinante en la fijacion de las tasas de interés, la direccion del crédito y
las inversiones financieras. El sistema financiero publico esta orientando
sus actividades al fortalecimiento de la situacion de las empresas estatales,
las organizaciones de la nueva economia y, en general, de los sectores que
el gobierno valoriza para el adelanto de su agenda politica. El rol dominante
de la banca publica dentro del sector financiero influye de manera
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importante a que la banca privada siga en gran medida la misma
orientacion.

o El desarrollo de lo que ahora se llama “la economia comunal”, con la
que se pretende tanto mejorar la focalizacion de los subsidios, y con ello
hacer mas eficiente politica y socialmente la redistribucion del ingreso,
como avanzar en la construccion de la “nueva economia” y el debilitamiento
simultaneo de la economia de mercado tradicional.

o La extension de las redes de distribucion de insumos y productos
controladas directamente por el Gobierno Central, el cual utilizaria tanto
las importaciones como las compras a los sectores nacionales protegidos
como medio principal de abastecimiento. La expansion de Mercal y otras
nuevas redes de de distribucion de bienes finales e insumos son dos
ejemplos de esta tendencia.

o La atenuacion de la tributacion indirecta que afecta a los estratos
mas bajos de ingresos y a los sectores econémicos de mas interés para el
Gobierno. Los efectos sobre los ingresos fiscales de estas decisiones se
compensaran con la elevacion considerable de la presion tributaria, directa
e indirecta, que recae sobre los sectores medios y altos de ingreso y las
empresas que se mueven en la economia de mercado.

e La mayor rigidez del control de cambios, especialmente para los agentes
economicos que operan en la esfera del mercado, atin en circunstancias de
relativa bonanza en el sector externo.

Claro esta que la velocidad de avance en el logro de los objetivos finales ha
dependido y dependera crucialmente de la evolucion de los condicionantes
externos, especialmente los ingresos petroleros. Naturalmente, si las
condiciones externas son favorables, es previsible que la economia de
mercado pierda mas rapidamente peso relativo, y en su lugar se desarrolle
con mas prontitud la economia estatal y comunal. La abundancia de
recursos financieros permite sustituir, ain con altos niveles de ineficiencia,
a la produccion privada, hace posible el avance en la estatizacion de los
sectores estratégicos y permite canalizar los subsidios a los agentes
econoémicos vinculados a las nuevas formas de propiedad. De hecho esto
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fue lo que sucedié en el subperiodo comprendido entre 2007 y el 2008,
cuando los precios petroleros mostraron un desarrollo muy favorable.

Sin embargo el empeoramiento de los condicionantes externos no significa
una reversion en las tendencias estatizantes comentadas. Es mas, dado el
desarrollo de las nuevas instituciones y el marco legal que las acompana es
muy dificil, si no imposible, un proceso de reversion en los objetivos de la
agenda politica, dado el alto grado de deterioro acumulado por el sector
empresarial privado. De hecho lo que se ha observado en 2009 y 2010 es
que en un contexto de estrechez financiera, la economia tendi6 a
centralizarse mas con base en una economia estatal dominante que busca
acercarse a la usanza del socialismo clasico o real.

Naturalmente, como también se ha hecho evidente después de la crisis
financiera del 2008, la probabilidad de avanzar sin tropiezos en el llamado
SSXXI, fundamentado en nuevas formas de propiedad y organizacion
colectiva, son bajas en un contexto de restricciones financieras. Los niveles
de ineficiencia que le son propios a las unidades productivas organizadas
en torno a estas nuevas formas de propiedad las hacen inviables
economica, politica y socialmente.

El desplome de los precios petroleros que caracterizo el segundo semestre
del 2008, impacto las finanzas publicas con rezago reflejandose
especialmente durante el 2009. La caida en el nivel del gasto publico, y el
mayor deterioro de la economia privada, afectaron no soélo el crecimiento
economico sino, muy severamente, las finanzas publicas al punto de
provocar la devaluacion del tipo de cambio y la instauracion de un régimen
de cambio maultiple, que al ser improvisado, afectd6 severamente el
funcionamiento del mercado cambiario, provocando su casi paralizacion
durante los primeros meses del 2010. Estos acontecimientos, y a pesar del
importante deterioro en la demanda agregada interna, no tardaron en
reflejarse en el comportamiento de los precios provocando una importe
aceleracion de la tasa inflacionaria hasta llevarla, muy probablemente, a
niveles cercanos al 30% para diciembre del 2010. En este contexto reciente,
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la politica antiinflacionaria se ha reducido a tratar de mantener baja la
presion del gasto publico, aun en pleno ciclo politico-electoral, y reordenar
el flujo de las divisas en el marco del nuevo régimen cambiario,
especialmente mediante el desarrollo de un mercado paralelo al sistema
que controla Cadivi, que ha ido reduciendo su significacion como proveedor
de divisas. La atenuacion del gasto fiscal y cuasifiscal y los problemas de
funcionamiento del mercado de divisas han, claramente, afectado el
desempeno economico del sector publico, pero no el avance de la agenda
politica en lo que respecta al tratamiento del sector privado, en cuanto a las
estatizaciones de aquellas empresas que operan en sectores calificados
como claves por el régimen.

IV Perspectivas en el contexto de la Construccion del Socialismo del
Siglo XXI

En resumen, cualquiera que sea el escenario de avance hacia el SSXXI,
marcha lenta o acelerada, los elementos estructurales que definieron el
proceso inflacionario en la fase de Consolidacion del Poder Hegemonico,
senalados en la seccion anterior, seguramente se profundizaran. Por una
parte, el proceso de cambio hacia el SSXXI demanda el soporte de una
politica fiscal fuertemente expansiva que, en el marco de un control de
cambios aun mas rigido y con una autoridad monetaria completamente
subordinada, implicara crecientes presiones sobre la liquidez monetaria y
por ende sobre la demanda agregada interna y los precios. Esta tendencia
cronica a una expansion permanente de la liquidez debiera presentarse aun
cuando el nuevo régimen monetario suponga un elevado grado de
dolarizacion, dado que este ultimo tiene claros limites naturales
(imposibilidad de dolarizar todas las erogaciones fiscales internas) y limites
impuestos por su efecto negativo sobre la evolucion de la oferta interna
(una alta dolarizacion genera costos importantes en términos de un menor
crecimiento de la oferta domeéstica).
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Por otra parte, la creciente sustitucion del sector organizado en torno a la
propiedad privada por aquel que opera en el marco de la propiedad
colectiva (estatal o no estatal) implica una sostenida pérdida de eficiencia,
lo que tendera a agudizar los problemas de crecimiento de la oferta interna.
Esta caida previsible en la productividad estaria asociada a: a) la supresion
parcial o total del mercado, siendo sustituido por formas de asignacion de
recursos centralmente dirigidas o planificadas; b) la experimentacion con
las nuevas formas de organizacion de la actividad econdémica que se
pretende implantar, la cual estaria probablemente caracterizada por el
ineficiente mecanismo del ensayo y el error; y c) las propias caracteristicas
que se espera tendran gran parte de las unidades productivas que se busca
establecer: pequenas unidades productivas con acceso s6lo a tecnologias
rudimentarias y escasos incentivos para elevar su productividad.

La capacidad del régimen para atenuar las presiones inflacionarias
presentes en Venezuela desde la fase de Consolidacion del Poder
Hegemonico dependera de tres factores esenciales: a) la evolucion de las
circunstancias externas, en particular las petroleras, en tanto que ello
define en gran medida la disponibilidad de recursos publicos para sostener
un nivel de importaciones que compense la creciente brecha entre oferta y
demanda interna; b) la velocidad a la que la “nueva economia” se difunda,
ya que mientras mas rapida sea su expansion mayores seran los subsidios
requeridos sin lograr avances significativos en el crecimiento de la oferta
interna; y c) el grado de utilizacion de la emision monetaria y el impuesto
inflacionario como instrumentos para el financiamiento del gasto publico.

Es natural prever que las cada vez mayores limitaciones en las
herramientas disponibles para reducir las presiones inflacionarias (dadas
las restricciones politicas) fuercen al régimen a recurrir a la progresiva
extension y rigidez de los controles de precios, asi como a medidas de
intervencion en las cadenas de produccion y distribucion. En la medida que
se avance en la convergencia del SSXXI a alguna de las variantes ya
conocidas del Socialismo Clasico o Real, el problema inflacionario (tal y
como lo conocemos en las economias de mercado) se transformara, dando
paso a una sociedad donde la escasez es uno de sus elementos mas
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caracteristicos, no solo como fenomeno economico sino como factor
fundamental para el mantenimiento del control y la hegemonia politica
(dado que la escasez permite intercambiar acceso a bienes y servicios por
lealtad politica).

Por ultimo, nos parece importante aclarar dos aspectos relativos a las
llamadas economias de escasez. En primer lugar, en contraste con los
problemas de abastecimiento en las economias capitalistas, los sistemas
economicos se definen como economias de escasez cuando el
desabastecimiento es un fenomeno: a) general, es decir, caracteriza a todas
las esferas de la economia; b) cronico, presentandose constantemente y no
en forma transitoria; y c¢) intensivo, en el sentido que ejerce una decisiva
influencia en todos los ambitos del proceso econémico.

En segundo lugar, tal y como las experiencias historicas del Socialismo
Clasico lo indican, la presencia del fenomeno de escasez no conduce
necesariamente al desarrollo de situaciones de permanente y abierta
conflictividad socio-politica, que pudieran dar lugar a regimenes politicos
marcados por elevados grados de inestabilidad. Entre otras razones, la
literatura sobre el tema ha destacado que en las economias de escasez se
genera el proceso denominado agjuste forzado de demanda, que consiste en
la adaptacion de la demanda a las expectativas que los agentes tienen en
relacion a la evolucion de las restricciones de oferta. Es decir, ante la
imposibilidad de los precios para equilibrar los mercados, los
consumidores se adaptan a la escasez cronica posponiendo el consumo o
demandando sustitutos, resignandose al desabastecimiento. Como
resultado de este proceso es posible que se llegue a un equilibrio de ajuste
de demanda forzada, en el cual la demanda, ajustada por las expectativas
de restricciones de oferta, puede ser satisfecha por la oferta disponible
aunque prevalezca una clara situacion de deficiente abastecimiento
generalizado.

Hay que hacer notar que en este tipo de economia, con escasez cronica, los
agentes tienden a incrementar la demanda de dinero, dado el alto costo
que la iliquidez puede representar ante oportunidades de adquisicion de
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bienes y servicios cuyo consumo ha sido pospuesto. En otras palabras, un
ahorro forzado inducido por la escasez tiene lugar, permitiendo a la
economia operar con altos niveles relativos de liquidez. Este ahorro puede
verse reducido en mayor o menor medida segun sea el grado en que operen
los mercados paralelos privados (legales o ilegales).

V Sintesis y conclusiones

A manera de sintesis, a continuacion destacamos las ideas centrales que se
han expuesto en el analisis precedente:

¢ Es posible sustentar la hipoétesis de que el Chavismo ha tenido como norte
el logro de tres objetivos politicos centrales: a) el control hegemonico del
poder; b) la construccion y consolidacion en Venezuela de un sistema
socialista; y c) la exportacion del modelo socialista hacia Latinoamérica.

e La relativa lentitud con que se ha desarrollado el ensayo venezolano de la
construccion del socialismo nos permite distinguir tres etapas en este
proceso, a saber: 1) la conquista y consolidacion del poder politico
hegemonico; 2) la construccion del Socialismo del Siglo XXI; y 3) la
convergencia al Socialismo Clasico o Real.

e La etapa de conquista y consolidacion del poder politico hegemonico
abarco desde 1999 hasta 2006 y se puede dividir en dos fases: a) la
conquista del poder (1999-2002) y b) la consolidacion del poder hegemonico
(2003-2006). En la primera fase (Conquista del Poder), el marco politico y la
politica economica asociada a éste determinaron un proceso inflacionario
que se caracterizo por tener su origen fundamentalmente en las presiones
de oferta y no en las de demanda. Consistente con las caracteristicas de la
politica economica en esta fase, la estrategia anti-inflacionaria se sustento
en un enfoque relativamente tradicional, centrandose en el control de la
liquidez con base en la fijacion de objetivos inflacionarios, que debian tener
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en cuenta las presiones de oferta sobre los precios que la coyuntura
economico-politica imponia.

eEn la segunda fase de la primera etapa (Consolidacion del Poder
hegemonico) la politica economica adoptada estuvo, y aun esta,
fuertemente subordinada a la agenda politica del régimen. Los objetivos, las
acciones y los instrumentos que caracterizaron la politica econémica en
esta segunda fase generaron un proceso inflacionario caracterizado por la
presencia de presiones estructurales tanto desde el lado de la demanda
como de la oferta. Por una parte, la agenda politica del régimen exigiéo una
expansion muy pronunciada del gasto publico y una marcada tendencia a
tener tasas de interés reales negativas, siendo estos dos elementos
importantes factores que estimularon la fuerte expansion de la demanda
agregada. Por otra parte, la misma agenda politica requirio la
obstaculizacion del funcionamiento de los mercados, la asfixia econémica
de una parte importante del sector privado productivo y la promocion de
formas de produccion no capitalistas altamente ineficientes. Todo esto,
aunado a la persistencia de elevados niveles de inestabilidad politico-
institucional, genero serias restricciones al crecimiento de la oferta interna.
En esta segunda fase de la primera etapa del cambio hacia el socialismo, la
politica anti-inflacionaria se apoy6 en cuatro elementos fundamentales: a)
la atenuacion del ritmo de crecimiento de los costos; b) el fuerte
incremento de las importaciones; c) la creacion y consolidacion de una
extensa red gubernamental de distribucion de bienes alimenticios y de
primera necesidad; y d) la implantacion de controles de precios. Esta
politica anti-inflacionaria tuvo, por un buen tiempo, un relativo éxito. Sin
embargo, a partir del segundo semestre de 2006, ésta comienza a dar
importantes signos de insuficiencia, lo que se tradujo en una aceleracion de
la inflacion. Ante esto, las autoridades economicas reaccionaron adoptando
un conjunto de medidas (fundamentalmente desde principios de 2007) que
en su mayoria no cambiaron sino, por el contrario, profundizaron la
orientacion que venia caracterizando la politica anti-inflacionaria.
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e En la etapa de Construccion del SSXXI, la politica econémica tiene como
objetivo primordial la instauracion de un sistema econoémico donde la
planificacion central es el mecanismo fundamental de organizacion de las
relaciones economicas, pero en el que se permitira el funcionamiento del
mercado de manera restringida, por una parte, y donde juegan un papel
relevante nuevos entes econémicos colectivos, por la otra.

La velocidad de avance en este proceso dependera crucialmente de la
evolucion de los condicionantes externos, especialmente de los ingresos
petroleros. Aun en circunstancias econémicas desfavorables, creemos que
la economia estatal centralizada terminara predominando y, finalmente,
impidiendo que la economia comunal ocupe un lugar preponderante,
terminando este proceso en alguna version del socialismo clasico o real.
Esta apreciacion se sustenta en que: a) el desarrollo de la economia
colectiva no estatal es un obstaculo para aumentar la centralizacion de la
economia y, por ende, para el logro del control hegemonico de la sociedad y
b) la previsible ineficiencia de la nueva economia comunal demanda
crecientes subsidios estatales que son insostenibles en el tiempo.

La posibilidad de que el régimen pueda contener en el futuro las presiones
inflacionarias depende de que: a) la evolucion de las circunstancias
petroleras externas sea tal que permita sostener un nivel de importaciones
que compense la creciente brecha entre oferta y demanda interna; y b) la
velocidad a la que se difunda la nueva economia no comprometa el
crecimiento apropiado de la oferta interna.

Las cada vez mayores limitaciones en las herramientas disponibles para
reducir las presiones inflacionarias forzaran al régimen a recurrir a la
progresiva extension y rigidez de los controles de precios, asi como a
medidas de intervencion en las cadenas de produccion y distribucion. Bajo
estas circunstancias, no es improbable que el problema inflacionario se
transforme dando paso a una sociedad donde la escasez (y no la inflacion)
sera uno de sus elementos mas caracteristicos.
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Vale destacar que, tal y como las experiencias historicas del Socialismo
Clasico lo indican, la presencia del fenomeno de escasez de manera
generalizada, cronica e intensiva, no conduce necesariamente al desarrollo
de una situacion de permanente tension socio-politica que de lugar a un
régimen politicamente inestable.
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Apéndice: Descripcion general de la evolucion de la inflacion en
Venezuela en el periodo 1999 - 2010 2

A continuacion se presenta una sintesis descriptiva de la evolucion de la
inflacion en Venezuela para el periodo comprendido entre los anos 1999 y
2010.

Aiio 1999

La tasa de inflacién anual, medida como la variacién puntual del Indice de
Precios al Consumidor del Area Metropolitana de Caracas (IPC), alcanzé
20,1% en 1999, cifra que no se observaba desde hacia trece anos en
Venezuela y que representéo una disminucion de 9,8 puntos porcentuales
con relacion al ano 1998, materializandose asi la meta oficial de inflacion.

Variacion Anual de los Precios a Nivel del
Consumidor (20)
35
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Fuente: BCV y Banco Mercantil

2 Esta descripcién esta basada en los informes econémicos mensuales publicados por la Gerencia
de Investigacion Econémica del Banco Mercantil correspondientes a los meses de diciembre o enero
de cada afio del periodo 1999-2010.
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Cabe destacar que la reduccion de la tasa de inflacion, como logro de la
politica economica, se vio disminuido por la fuerte caida experimentada en
los componentes de la demanda agregada interna, asi como también por el
hecho de que la menor inflacion fue posible, en una medida importante,
gracias a la acentuacion de la sobrevaluacion cambiaria, producto del leve
deslizamiento observado en el tipo de cambio frente al aun elevado nivel de
inflacion interna, lo cual permitio el abaratamiento relativo de una gama
relevante de bienes transables.

En efecto, el grupo Alimentos, Bebidas y Tabaco registr6 una variacion
acumulada en el ano de 12,9% y Vestido y Calzado alcanzé 14,5%. Por su
parte, los precios de los bienes considerados como no transables
registraron variaciones por encima del indice general; asi, Gastos del Hogar
y Gastos Diversos mostraron variaciones de 20,1% y 28,5%,
respectivamente.

Ano 2000

La tasa de inflacion al consumidor registro en este periodo su nivel mas
bajo en los ultimos 14 anos (13,4%) y ademas se situo por debajo del rango
de inflacion objetivo establecido explicitamente por el Banco Central y el
Gobierno Nacional (una inflacion promedio entre 15% puntual y 17%). Las
evidencias de que la inflacion mostréo un proceso de desaceleracion fueron
claras al observar como fue la evolucion de la inflacion mensual
anualizada: de 20%, en diciembre de 1999, la tasa anualizada bajo en
forma sostenida, ajustando por los efectos estacionales, a 12,6% en
diciembre del 2000.

29



El contexto Politico-Institucional y el Proceso Inflacionario durante el Régimen Chavista, Zambrano Seqin
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El éxito en la reduccion gradual de la inflacion, en un contexto de
recuperacion economica, obedece a varios factores. En primer lugar, la
prolongacion de la bonanza petrolera y la mayor credibilidad en la
estrategia de las autoridades monetarias de utilizar el tipo de cambio como
ancla nominal, logrando atenuar presiones de costos y expectativas de
ajustes discontinuos o de reversion de la politica cambiaria. En segundo
lugar, debe destacarse que el impacto monetario del boom petrolero sobre
los precios fue exiguo, en parte, por la recuperacion de la demanda
transaccional de dinero de la economia, pero también por el fuerte efecto de
esterilizacion resultado de la mayor salida de capital al exterior.

Aino 2001

La variacion del IPC en el 2001 fue de 12,3%, ligeramente por encima de la
meta oficial. En este resultado, que completa una senda de progresiva
desaceleracion iniciada en 1997, destaca el hecho de que la variacion del
indice fue bastante menor a la desaceleracion inflacionaria mostrada en los
anos anteriores, a pesar del anclaje cambiario, que operé durante la mayor
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parte del ano, y las menores expectativas de devaluacion. En este sentido,
la inflacion parece mostrar alguna resistencia estructural a la baja,
debilitandose el beneficio, en términos del bienestar, del actual régimen
cambiario.

3.0 Variacion Mensual del Indice de Precios (26)
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Al observar la clasificacion del indice de precios en bienes y servicios, sus
variaciones acumuladas no tuvieron mayor dispersion con respecto al
promedio general. Sin embargo, en el caso de los bienes, la variacion
super6é en tres puntos porcentuales al ano anterior, consecuencia de la
importante alza de precios que se produjo en los rubros agricolas (35,8%),
luego de la caida de 1,9% que presentaron en el 2000. Igualmente
registraron alzas los precios de los productos pesqueros y agroindustriales,
reflejo de las dificultades de estos sectores para aumentar la produccion
interna, que a su vez se refleja en el alza de 17,3% que se produjo en el
grupo Alimentos y Bebidas No Alcohodlicas.

En el caso de los precios al mayor, el acumulado a diciembre fue de 10,2%,
frente a la variacion de 15,8% del ano 2000. Esta desaceleracion se produjo
por el menor crecimiento de los precios de los productos nacionales ante el
relativo bajo impacto del factor cambiario en los productos importados. En
cualquier caso, los precios al mayor ejercieron en general menor presion
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sobre los precios al consumidor. Dentro de la cadena productiva sectorial,
los precios al productor de la industria manufacturera privada
contribuyeron en la menor presion inflacionaria al desacelerar su variacion
de 10,2% a 5,9%.

Ano 2002

Encontraste con los periodos recientes, la variacion del IPC en el ano 2002
fue de 31,2%, muy por encima de la meta oficial de inflacion, y bastante
mayor a la variacion de 12,3% de los precios en el 2001. Es de destacar
que esta inflacion, la mas alta de los ultimos cinco anos, se produjo en el
contexto de una economia en franca recesion y alto desempleo. Esa
recesion economica pudo atenuar la presion inflacionaria compensando
parcialmente factores como: la depreciacion del tipo de cambio, los nuevos
impuestos indirectos establecidos, el aumento del salario minimo y el
incremento de las tarifas en electricidad y comunicaciones. Es de notar que
el alza de los precios de los bienes y servicios fue permanente durante todo
el ano, aunque en el cuarto trimestre se desaceleraron para culminar en
diciembre con una menor variacion de 1%. La atenuacion de la tendencia
inflacionaria a finales del ano es atribuible, ademas del efecto estacional, a
la menor comercializacion de bienes y servicios y al sub-registro que pudo
producirse por el cierre de establecimientos normalmente encuestados.

De acuerdo a los grupos que conforman el indice de precios, la mayor
inflacion acumulada la tuvieron Comunicaciones (44,5%), Transporte
(43,1%), Alimentos y Bebidas No Alcohdlicas (39,5%), y Esparcimiento y
Cultura (38,0%). Mientras que la menor variacion la presentaron Alquiler
de Vivienda (15,8%), Vestido y Calzado (18,0%) y Servicios de Educacion
(19,4%).
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En cuanto al indice de precios al mayor, ésta se desaceleré a final del ano
acumulando una inflacion de 51,8%, muy por encima de la variacion de
10% del ano anterior. De acuerdo a la procedencia de los productos, los
precios de los bienes importados tuvieron una variacion acumulada de
69,2%, muy superior a la variacion de 47,2% en los precios de los
productos nacionales, reflejandose el impacto del régimen cambiario y la
depreciacion cambiaria iniciada en febrero.

La comparacion de los precios al mayor con los precios al consumidor
muestra, también, una brecha importante que ilustra las restricciones que
tuvieron las empresas para trasladar el impacto de los mayores costos
hacia los precios al detal.

Aio 2003

En el 2003, los precios en el mercado de bienes y servicios culminaron con
una variacion acumulada de 27,1%, cuatro puntos porcentuales por debajo
de la inflacion del ano 2002. Sin embargo, esta inflacion resulta muy alta
al considerar que se produjo en el contexto de un control de precios sobre
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un amplio conjunto de bienes y servicios, que a su vez tienen una alta
ponderacion en la canasta que conforma el indice de precios.

La escasez generada por el control de cambio y la reduccion de la
capacidad de produccion, resultado del importante deterioro del clima para
la inversion, fueron factores que incidieron negativamente sobre los precios
y la eficiencia de los controles sobre ellos.
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En cuanto a la trayectoria mensual de los precios, la mayor alza se produjo
en enero (2,9%) y febrero (5,5%), previo al establecimiento de los controles
de cambio y de precios. Esto se atribuye a la entrada en vigencia del
aumento en la alicuota del IVA para los bienes y servicios que estaban
exentos, asi como a la fuerte depreciacion cambiaria que se produjo antes
de iniciarse el control de cambio. En marzo la inflacion se desaceler6 a
0,8%, como consecuencia de la implantacion del control precios que
abarco el 50,7% de los bienes y servicios que conforman la canasta del
indice de precios. A partir de abril, los precios empezaron a acelerarse
reflejando el desbalance creciente entre oferta y demanda en la mayoria de
los mercados, especialmente en los bienes del grupo Alimentos y Bebidas.

A excepcion del grupo Alimentos y Bebidas No Alcohdlicas, la mayor alza
de los precios se produjo en el primer semestre, determinando una
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inflacion acumulada para ese semestre de 15,4%, que contrasta con la
inflacion de 10,2% de la segunda mitad del ano. El mayor aumento se
produjo en el grupo Bebidas Alcohdlicas y Tabacos, con una variacion de
31,2% en el primer semestre, para luego aumentar en soélo 5,9% en el
segundo semestre del ano. En Equipamiento del Hogar el incremento paso6
de 19,3% a 9,3%. Esparcimiento y Cultura de 22,8% a 13,1%.
Restaurantes y Hoteles, de 24,8% a 10,4%, y Vestido y Calzado con
variaciones de 12,3% y 10,7% respectivamente. En el caso del grupo
Alimentos y Bebidas No Alcohdlicas, el progresivo ajuste de precios en los
bienes sujetos a control mantuvo la presion sobre los precios, con
variaciones semestrales de 17,4% a 16,1% respectivamente. En general,
los precios de los bienes y servicios sometidos a control registraron una
variacion acumulada de 17,9% mientras que los no regulados crecieron en
38,4%.

Inflacion por agrupaciones (26)
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Con relacion a la evolucion del nucleo inflacionario, el cual excluye los
bienes sometidos a control y el efecto de movimientos estacionales en los
precios de ciertos bienes y servicios, su variacion acumulada en el primer
semestre fue de 24,2%, mostrando una brecha de 8,9 puntos porcentuales
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por encima de los precios medidos por el IPC. Al final del ano, la brecha se
amplié hasta 10,8 puntos porcentuales.

Por estratos de ingresos de la poblacion, se observé una menor dispersion
con respecto al ano 2002 en el impacto de la inflacion sobre los estratos
extremos: el Estrato I, el cuartil con menores ingresos, con una inflacion de
28,7%, y el Estrato IV, el cuartil de la poblacion con mayores ingresos, con
una variacion de 27,1% (en 2002 fue de 33,7% y 31,1% respectivamente).
Ello se debio a los controles de precios que se establecieron sobre algunos
productos del grupo Alimentos, Bebidas No Alcohdlicas, cuya ponderacion
es mayor en el Estrato I. Los aumentos de los precios de los productos
correspondientes a los grupos como Bebidas Alcohodlicas y Tabacos, y
Equipamiento del Hogar y Esparcimiento y Cultura, se reflejaron en mayor
magnitud en el Estrato IV. Por otra parte, es de destacar que en todos los
estratos de ingresos la mayor inflacion se produjo en el segundo semestre
del ano.

En cuanto al comportamiento de los precios al mayor, la presion
inflacionaria se produjo esencialmente en el primer trimestre, acumulando
una variacion de 23,5% que se desaceler6 luego durante el resto del ano en
torno al 2% y 3% mensual. Al final del ano la inflacion acumulada fue de
48,9%; aunque alta, resulto inferior a la variacion de 53,5% en 2002.

De acuerdo al origen de los productos, el impacto acumulado de los precios
resultd mayor en los productos nacionales (51,1%), mientras que en los
productos de origen importado la inflacion fue de 42,3%. Ello contrasta
con el comportamiento de los precios en 2002. El control y el anclaje
cambiario explican en buena medida este comportamiento.

Ano 2004

La inflacion al consumidor mostré durante el ano 2004 una trayectoria de
variacion mensual menos volatil en comparacion a lo ocurrido en el ano
2003, cuando el inicio de la implantacion de los controles de precios y de
cambio produjo significativas distorsiones en la formacion de los precios de
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los bienes y servicios finales. La variacion acumulada del IPC alcanzoé
19,2%, lo que representdé una disminucion de casi ocho puntos
porcentuales con relacion al ano 2003. Por otra parte, la inflacion
promedio (variacion porcentual del promedio de los indices mensuales con
respecto a 2003) fue de 21,8%, lo que muestra una disminucién aun
mayor, de nueve puntos porcentuales con respecto a 2003.
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La mayor presion sobre los precios se produjo en el primer semestre,
cuando la variacion acumulo 11%, debido al impacto producido por la
devaluacion del tipo de cambio y el ajuste de algunos precios de bienes y
servicios sometidos a control. Durante el segundo semestre la variacion
mensual se mantuvo relativamente baja, inclusive por debajo de 1% en los
meses de septiembre y octubre, cuando la inflacion suele presentar alzas
estacionales. Esta desaceleracion del ritmo de crecimiento de los precios
en el segundo semestre se produjo como consecuencia de la reactivacion
del aparato productivo y el aumento de la oferta interna, complementada
por la mayor importacion de bienes finales e intermedios que permitio la
mayor provision de divisas por parte de CADIVI. Otro factor que hay que
tomar en consideracion fue la reduccion del IVA en un punto porcentual en
el mes de septiembre.
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Ano 2005

La inflacion registr6 una tendencia descendente pero una trayectoria
mensual mas volatil en el transcurso del ano 2005. A pesar de las
presiones que pudieron ejercer sobre los precios la alta liquidez monetaria,
el aumento del gasto publico y el consumo privado, estos fueron atenuados
por los efectos del aumento de la oferta global (PIB mas importaciones), el
mantenimiento de los controles de precios y la ampliacion de los subsidios
y las redes gubernamentales de distribucion de alimentos: Casa, Mercal y
Fundaproal.

La inflaciobn acumulada al cierre del ano 2005 resulto de 14,4%, 483
puntos basicos menor a la del 2004 (Ver Grafico N° 13). Esta tendencia fue
determinada por una inflacion significativamente menor en los precios
controlados (10,6%) con relacion a la inflacion de los bienes cuyos precios
son fijados por el mercado (18,1%).
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Es de destacar que entre febrero y abril no se experimentdé un incremento
significativo de los precios, a pesar de la devaluacion del tipo de cambio
oficial en febrero, debido a que se ajustaron los precios anticipadamente en
el mes de enero (con una inflacion de 1,9%) previendo la correccion en el
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tipo de cambio oficial que ya se habia anunciado al presentarse el proyecto
de Presupuesto del Gobierno Central durante el segundo semestre del
2004. El valor mensual maximo de 2,5% en el mes de mayo fue, en buena
parte, consecuencia del aumento de los precios de los productos de origen
agricolas en 17%, producto de factores estacionales y climaticos adversos
que afectaron a la produccion.

Inflacidn por agrupaciones (26)
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Las agrupaciones que experimentaron mayores incrementos fueron:
Restaurantes y Hoteles (20,4%), Alimentos y Bebidas No Alcohdlicas
(19,9%), Bebidas Alcoholicas y Tabaco (18,2%), Transporte (15,9%),
Equipamiento del Hogar (15,7%) y Servicios de la Educacion (14,5%). La
inflacion de Alimentos y Bebidas No Alcohodlicas mantuvo variaciones
mensuales superiores a las de la inflacion general, a pesar de que en este
grupo se concentran los bienes sujetos a control de precios y subsidios
gubernamentales.

La Canasta Alimentaria Normativa, que calcula el Instituto Nacional de
Estadisticas (INE), registro un valor de Bs. 381.660 en el mes de
noviembre, lo que representé un aumento acumulado de 10,6%, 930
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puntos basicos por debajo de la variacion del mismo periodo del ano
anterior, e inferior a la inflacion acumulada de la agrupacion Alimentos y
Bebidas No Alcohodlicas (18,5%). Este seria el resultado de la regulacion de
precios y un aumento en la participacion de los bienes comercializados a
través de las redes gubernamentales de distribucion de alimentos, que
contienen subsidios significativos.

La variacion del nucleo inflacionario, que excluye los precios de los bienes
sometidos a control, fue similar a la del IPC general (14,6%). La
convergencia de la inflacion medida por el nucleo y la registrada por el IPC
refleja la atenuacion en la variacion de los precios de los bienes y servicios
no sometidos a control.

La inflacion de los precios al por mayor también resulté con una variacion
acumulada similar a la del IPC (14,2%), 773 puntos basicos inferior a igual
registro de 2004. De nuevo el incremento de precios fue mayor en los
bienes de origen nacional que en los de origen importado. Los productos de
origen nacional resultaron con una inflacion de 14,4%, mientras que en
igual periodo de 2004 fue de 21,1%. Los bienes importados desaceleraron
aun mas sus precios, al acumular una inflacion de 10,7%, 1.099 puntos
basicos por debajo al registro de igual periodo de 2004.

Por estrato de ingresos, la inflacion acumulada experimentada por el cuartil
de menores ingresos (Estrato I) se equiparo a la inflacion del cuartil de
mayores ingresos (Estrato IV) (alrededor de 13,5%). La inflacion acumulada
del Estrato I estuvo por debajo de la inflacion del Estrato IV hasta el mes de
septiembre, elevandose posteriormente por los ajustes realizados en los
precios de los alimentos con precios controlados.

Ano 2006

En los primeros cuatro meses del ano 2006, la tasa de inflacion mensual
registro valores por debajo del 1%, incluso en el mes de febrero alcanzé una
variacion negativa (deflacion) de 0,4%. Sin embargo, a partir de mayo, y a
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excepcion de octubre, se observaron tasas de inflacion mensual que
oscilaron entre 1,3% y 2,4%. La tasa de inflacion termino alcanzando 17%
en el ano 2006, lo que significo un aumento de 260 puntos basicos con
relacion al registro del ano 2005 y considerablemente por encima de la
meta de inflacion del Gobierno (10%).

Esta importante reversion en el proceso inflacionario se produjo en un
contexto de: a) administracion y control amplio de precios, b) precios
subsidiados por el Estado, c) programas de distribucion de alimentos
subsidiados y controlados por el Gobierno (Mercal, Casa y Fundaproal), d)
mayor entrega de divisas por parte de CADIVI, e) mayores importaciones y
f) fijacion del tipo de cambio oficial. Obviamente, estos factores atenuantes
resultaron insuficientes para reducir el impacto inflacionario del
significativo aumento del gasto publico, la expansion del crédito y los
posibles “cuellos de botella” que se generaron en muchos sectores con
severas limitaciones en su capacidad productiva.

Variacion acumulada del indice de precios (20)
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Por agrupaciones, las que registraron variaciones de precios por encima del
promedio fueron: Alimentos y Bebidas No Alcohoélicas (26%), Restaurantes y
Hoteles (25,4%), Bebidas Alcohdlicas y Tabaco (19,9%) y Equipamiento del
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Hogar (18,3%). Estas agrupaciones en conjunto representan 36% de la
canasta de bienes y servicios que integra el IPC.

El nucleo inflacionario varié en 16,3%, lo que signific6 un aumento de 170
puntos basicos por encima del aumento registrado en el ano 2005, y sélo
66 puntos por encima del IPC.

En cuanto al Indice de Precios al por Mayor, su variacién alcanzé 15,9%,
resultando en un aumento de 172 puntos basicos por encima del
incremento registrado en el ano 2005. De acuerdo al origen de los bienes,
los nacionales registraron una inflacion de 18% (15,3% en el ano 2005),
mientras que los precios de los bienes de origen importado se desaceleraron
por segundo ano consecutivo, en esta oportunidad en 173 puntos basicos,
para alcanzar 9,2% al cierre del ano 2006. En los dos ultimos anos se ha
producido un abaratamiento relativo de los bienes importados, con relacion
a los nacionales, lo cual es resultado de la baja inflacion internacional y la
poca o ninguna variacion del tipo de cambio oficial.

Inflacidon por agrupaciones (26)
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Ano 2007

A pesar de los intentos de poner en practica una politica anti-inflacionaria,
la inflacion registré una tendencia no s6lo ascendente sino muy volatil,
cerrando en 22,5%, por encima de lo alcanzado en 2006 vy
considerablemente mas alta que la meta oficial de inflacion que fue
establecida en 12%.

Las agrupaciones que registraron las mayores variaciones fueron: Bebidas
Alcoholicas y Tabaco con 78,3% (muy afectados por los incrementos
sustanciales en los gravamenes de estos productos a finales del anno 2007),
Restaurantes y Hoteles (42,8%), Alimentos y Bebidas no Alcohodlicas
(30,9%), Salud (28,3%) y Bienes y Servicios Diversos (24,7%). Estos bienes
y servicios representan 41% de la canasta que se mide con el Indice de
Precios al Consumidor (IPC).

Variacion acumulada del indice de precios
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El nucleo inflacionario alcanzéo a elevarse en 28,3%, un aumento de casi
1.200 puntos basicos con respecto al ano anterior, y 580 puntos basicos
por encima de la variacion del IPC. Esta es una consecuencia del
mantenimiento del control de precios.
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Inflacidn por agrupaciones (20)
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Por su parte, la tasa de variacion del Indice de Precios al por Mayor
alcanzo 17,2%, por encima del registro del ano 2006. De acuerdo con el
origen de los bienes, los de origen nacional registraron una inflacion de
18% (igual a la del ano 2006), mientras que los precios de los bienes de
origen importado, a diferencia de los dos anos anteriores, aceleraron su
ritmo de crecimiento para alcanzar 14,6%, por encima del registro del ano
2006. Hay que notar, sin embargo, que en los ultimos tres anos se ha
producido un abaratamiento relativo de los bienes importados en relacion
con los nacionales consecuencia, naturalmente de la baja tasa de inflacion
internacional y el mantenimiento del tipo de cambio oficial para el grueso
de las importaciones en Bs./US$ 2,15.

Aio 2008

El incremento de la inflacion en 2008 siguio reflejando la tendencia que se
observa desde el 2006 y continua siendo fundamentalmente el resultado
de la importante brecha que existe entre la demanda agregada interna y la
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oferta agregada interna. Sin embargo a diferencia de los anos 2006 y 2007,
en 2008 el crecimiento de la demanda interna se desacelero, debido una
menor expansion de la liquidez y del crédito, pero la oferta domeéstica
crecio6 a un ritmo aun menor, dada la reduccion de la capacidad y
productividad del aparato productivo interno.

Las medidas de politica monetaria, fiscal y cambiaria, si bien trataron de
reducir los efectos de la expansion del gasto publico sobre el crecimiento
de la demanda interna, fueron insuficientes para contener las presiones
inflacionarias. Adicionalmente, las dificultades para realizar importaciones
con fluidez crearon problemas de desabastecimiento, en especial a
principios del 2008, reforzando las presiones inflacionarias.

Con base en el Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC), la
inflacion de 2008 fue de 30,9%. La inflacibn comenzé desacelerandose
entre febrero y abril, repunté en mayo, volvio a desacelerarse entre junio y
agosto, y, de nuevo, se elevo entre septiembre. Varios factores
determinaron esta trayectoria. El primero fue el efecto rezagado del la
puesta en vigencia del Impuesto a las Transacciones Financieras, que
afecto el nivel de precios en enero y luego su eliminacion que afecté a la
baja a los precios en junio y julio. En segundo lugar hay que destacar los
cambios en la politica de control de precios y la escasez que afecto a
algunos rubros que tienen peso en la determinacion del INPC.

Por agrupaciones, los rubros que experimentaron una inflacion acumulada
mayor fueron: Restaurantes y Hoteles, seguido por Alimentos y Bebidas no
Alcoholicas, Bebidas Alcohodlicas y Tabacos, Bienes y Servicios Diversos, y
Transporte. El importante aumento de los precios en los alimentos se
debié a las restricciones en la oferta doméstica que impidioé acoplar con el
crecimiento de la demanda; ademas hay que notar el incremento de los
precios de las importaciones de varios productos alimenticios que tuvieron
que traerse para poder satisfacer la demanda interna.
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También se debe resaltar que se produjeron ajustes en los precios
controlados y se excluyeron algunos bienes del régimen de control precios.
A pesar de esto, el nucleo inflacionario se ubicé por arriba que la inflacion
al consumidor.

Si se analiza el comportamiento de los precios por agrupaciones de bienes
y servicios, la inflacion en 2008 fue sustancialmente mayor que en 2007
en la mayoria de los rubros. Hay que destacar los Servicios de Educacion,
Vivienda, Transporte, Esparcimiento y Cultura, Salud, y Alimentos y
Bebidas no Alcohodlicas. En el caso de las Comunicaciones se pas6 de una
deflacion en 2007 (producto de la reduccion de tarifas al ser re-estatizada
la CANTV), a una inflacion de casi 8% en el 2008.

Los bienes y servicios de origen nacional experimentaron un incremento de
sus precios (casi 32%) mayor que los de origen importado (cerca de 15%), a
pesar del alza de precios en los mercados internacionales durante el
primer semestre del 2008.
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Inflacién por agrupaciones (20)
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Aio 2009

En 2009 los precios terminaron elevandose, en promedio, 25,1%. Como ya
es caracteristico del proceso venezolano, la tasa de inflacion fue bastante
volatil durante el ano; se experimenté una tendencia decreciente entre
febrero-marzo para luego acelerarse hasta septiembre y desacelerar
después en el ultimo trimestre del ano.

Si bien el incremento del IVA y el deterioro continuo de la capacidad de
produccion interna apuntaron a incrementar los precios, el deterioro de la
demanda interna operé como un factor atenuante.

Analizando el comportamiento de los precios a nivel de las diferentes
agrupaciones de bienes y servicios se observa que los denominados Bienes
y Servicios Diversos, las Bebidas Alcohodlicas y Tabacos, el Equipamiento
del Hogar, Transporte, los Restaurantes y Hoteles, el Esparcimiento y la
Cultura, los servicio de Salud y Educacion, fueron los que experimentaron
los mayores incrementos. En tanto que los Alimentos y Bebidas no
Alcoholicas mostraron una importante desaceleracion en el incremento de
sus precios, si comparamos el 2009 (20,2%) con 2008 (41,3%); este
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resultado reflejo la atenuacion e incluso reduccion, en los precios
internacionales de los alimentos consecuencia de la crisis y recesion
internacional que comenzo a mediados del 2008 y se extendio al 2009.

Variacion mensual del indice de precios (20)
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De nuevo en 2009, el nucleo inflacionario mostré una relevante tendencia
al alza que contrasta con la mayor estabilidad en la variacion de los
precios a nivel del consumidor.

Inflacidn por agrupaciones (26)
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De acuerdo con el origen de los bienes, y a pesar de los menores precios
externos de gran parte de los bienes y servicios importados, los bienes y
servicios de origen importado experimentaron una inflaciéon
significativamente mayor que los bienes y servicios de origen nacional. La
razon de este resultado esta asociada al importante incremento de las
importaciones que se realizaron al tipo de cambio no oficial, como
consecuencia de las severas limitaciones que muchos importadores
experimentaron con el acceso a las divisas controladas por CADIVI.

Ano 2010

En los ultimos doce meses (septiembre 2010 —septiembre 2009), el INPC
ha mostrado una variacion 27,9% y en los tres primeros trimestres de este
ano 21,2%. En este mismo periodo el nucleo inflacionario ha estado
variando por encima del indice general.

Los factores que explican las presiones inflacionarias en este periodo estan
asociados a: el ajuste en el tipo de cambio, la menor oferta de productos
nacionales, una escaza entrega de divisas por parte de CADIVI y la
eliminacion del denominado “mercado de permuta”.

De todos los bienes que forman las agrupaciones que integran la canasta
del INPC, la mitad registraron variaciones de precios superiores al
promedio general de la economia (19,9%); estos rubros son: Bebidas
Alcoholicas y Tabaco (28,5%), Alimentos y Bebidas no Alcohdlicas (26,8%),
Esparcimiento y Cultura (21,1%), Restaurantes y Hoteles (20,2%),
Transporte y Bienes y Servicios Diversos (20,1%).

Considerando el Nucleo Inflacionario, medida que excluye los factores
estacionales y los precios controlados, la variacion de precios en los
primeros ocho meses del ano alcanza 18,7% o 120 pb por debajo de la
variacion acumulada del INPC. En contraste, en 2009, el INPC se ubicaba
por encima del nucleo inflacionario y la discrepancia entre estas dos
medidas era de 450 pb.

Para el Estrato I (los hogares con menores ingresos) se observo la mayor
inflacion acumulada (20,1%), representando una de las mayores tasas de
inflacion desde que se dispone la serie estadistica historica. Este resultado
contrasta con la situacion del Estrato IV (los hogares con mayores
ingresos) que registraron la menor variacion en los precios (17,7%).
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Variacion mensual del indice de precios (%26)
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De acuerdo con el origen de los bienes, los productos nacionales
experimentaron una notable aceleracion (20,2%, 280 pb por encima del
acumulado para los primeros ocho meses del ano 2009), mientras que, los
precios de los bienes de origen importado se incrementaron soélo 15,2%.
Estos resultados estan afectados por los ajustes en el tipo de cambio oficial
que después de cinco anos sin modificaciones y la puesta en practica de
un régimen multiple (de Bs./US$ 2,15 a Bs/US$ 2,6 para un listado de
productos preferenciales y a Bs/US$ 4,3 para el resto de los productos que
tienen acceso al sistema administrado por CADIVI).

Por ultimo se anexan dos graficos que muestran la inflacion acumulada
durante todo el periodo, 1999-2010, medida por la evolucion del indice de
precios al consumidor del area metropolitana de Caracas y la variacion de
precios por agrupaciones de bienes y servicios:
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Variacion de los precios por agrupacion (%26)
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Comunicaciones
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