PARADOJA BOLIVAR-PETRO

Por Pasqualina Curcio Curcio
27 de octubre de 2018

Un error se pudiese estar cometiendo al anclar el bolivar al petro, particularmente por Ia
metodologia de cdlculo que el equipo econdmico esta empleando para relacionar ambas monedas.

Segun el BCV debemos dar 3600 bolivares soberanos por cada petro. Esta relacion bolivar-petro se
basa en dos variables: 1) el tipo de cambio entre el bolivar y el délar (60 BsS/USS) y 2) el valor del
petro, que para el momento del calculo (20 de agosto de 2018) se ubicaba en 60 USS, lo que equivale
al precio de 1 barril de petréleo. Al multiplicar ambos valores se obtienen los 3600 BsS/petro.

Es el caso que cuando aumenta el precio del petréleo de, por ejemplo, 60 a 100 USS/barril, por una
parte se aprecia el petro, y por la otra, la relacién bolivar-petro pasara a ser 6000 BsS/petro, lo que
resulta de multiplicar el tipo de cambio, 60 BsS/USS por el nuevo valor del petro, 100 US$/petro. Es
decir, debemos dar mas bolivares por cada petro, por lo tanto, el bolivar se deprecia con respecto a
esta criptomoneda.

Al anclar el bolivar al petro y éste, a su vez, al barril de petréleo, cualquier aumento del precio del
hidrocarburo (Unico bien de exportacién de nuestra economia) implicard, paraddjicamente, una
depreciacidn del bolivar. El que la moneda nacional se deprecie cuando aumenta el precio del
petréleo en un pais, que como el nuestro es mono exportador de este hidrocarburo, es por decir lo
menos, ilégico.

Adicionalmente, esta metodologia de calculo no resuelve la dependencia de nuestra moneda con
respecto al délar o cualquier otra divisa. Por el contrario, utiliza como segunda variable el tipo de
cambio, cuya manipulacion politica es una de las principales armas de la guerra econdmica. Asi
anclado, cada ataque a la moneda incidird sobre la relacidn bolivar-petro, legitimando la agresion,
incorporandola formalmente a la economia y por tanto, potenciando sus efectos.

Si el tipo de cambio aumenta de 60 BsS/USS a 200 BsS/USS, la relacién bolivar-petro serd 12000
BsS/petro (estamos suponiendo que el precio del petrdleo permanece en 60 USS/barril).
Recordamos que desde el 20 de agosto nos han atacado 266% nuestro signo monetario (lo han
llevado de 60 a 220 BsS/USS).

Este error no seria tan mayusculo si no fuese porque es el bolivar, y no el petro, la moneda de
circulacidn nacional, es la unidad en la que se marcan todos los precios en nuestra economia. La
depreciacidon del bolivar, en este caso con respecto al petro, pero como consecuencia de su supuesta
pérdida de valor con respecto al ddlar, incidira sobre los niveles de precio de la economia, generara
inflacidn.

Sumemos a este error, por una parte, el riesgo de la fuga de nuestras divisas al permitir el
intercambio de bolivares por petros. Divisas que necesitamos para recuperar las reservas
internacionales y por esa via fortalecer el bolivar.

Por la otra, el hecho de que al autorizar la circulacion de las dos monedas a nivel nacional, no solo
se cumplird la Ley de Gresham mediante la cual la mas fuerte desplaza a la mas débil, sino que



adicionalmente, al anclar una con respecto a la otra, por definicion competirdn, es decir, la
apreciacion de una depende de la depreciacién de la otra, lo que le facilita a Gresham su trabajo. En
este caso, el bolivar estara en desventaja. Si se quiere fortalecer el bolivar no deberia permitirse la
circulacion simultdnea de ambas monedas. El petro debe quedar exclusivamente como divisa para
el intercambio comercial extranjero.

Anclar el bolivar al petro no detendrd la manipulacién politica del tipo de cambio, por lo tanto,
siendo el ataque a la moneda el factor determinante del aumento de los precios generales de la
economia, tampoco detendra la hiperinflacion. Al contrario y dadas estas paradojas, el bolivar en
lugar de fortalecerse se debilitara.

Es el bolivar el que debemos fortalecer si queremos detener la hiperinflacion, no el petro.

Fortalecer el bolivar pasa, por lo menos, por dos medidas: 1) anclar el bolivar directamente a los
commodities y no a través del petro; 2) recuperar las reservas internacionales.

1) Anclaje directo del bolivar a los commodities:

Desarrollaremos un ejemplo con nimeros sencillos de manera de explicar el procedimiento de
calculo, luego lo haremos con las cifras reales.

Supongamos que decidimos que la riqueza que servira para calcular el valor del bolivar es el oro
(puede ser el petrdleo, los diamantes, o una canasta de ellos). El cdlculo dependerd de tres variables:
1) la cantidad de bolivares soberanos que circula en nuestra economia; 2) la cantidad de oro
disponible, certificado y monetizado en las bévedas del BCV; 3) el precio internacional del oro.

Si en nuestra economia circulan 100 BsS y en el BCV hay 100 onzas troy de oro, nos resulta que cada
bolivar equivale a 1 onza troy (resulta de dividir 100 BsS entre 100 onzt de oro). Hasta ahora no
hemos dicho a cuanto equivale nuestro bolivar en términos monetarios, solo hemos dichos que por
cada bolivar tenemos una onza troy de oro.

En términos monetarios podemos convertir dicha relacion dependiendo del precio internacional del
oro, el cual puede ser expresado en délares, euros, yuanes, o cualquier otra moneda. Supongamos
que internacionalmente, el precio del oro es 1 USS la onza troy. Si 1 BsS equivale a 1 onza troy y la
onza equivale a 1 USS, entonces 1 BsS equivale a 1 USS. Cada vez que aumenta la cantidad de oro
en las bévedas o incrementa su precio internacional, se aprecia nuestra moneda y viceversa.

Estas tres variables son menos susceptibles de ser manipuladas a través de portales web. La
cantidad de bolivares soberanos depende del BCV, es una informacion fisicamente verificable, asi
como la cantidad de oro en las bdvedas. En cuanto al precio internacional del oro, hay quienes
pudiesen intentar manipularlo, pero estarian afectando todo el sistema monetario internacional, ya
que todos los paises tienen oro como parte de sus reservas internacionales, especialmente EEUU,
China, Japdn, Rusia, Alemania, Francia, Suiza y hasta el FMI.

A diferencia de la metodologia que actualmente se esta utilizando para calcular la relacién bolivar-
petro, los aumentos del precio del oro, o del petréleo (si se decidiese que ésta sea la riqueza que
sustente el valor del bolivar) no implicarian una depreciacion de nuestra moneda, por el contrario,
ésta se apreciaria.



Enlarealidad y segun la cantidad de bolivares y de oro disponible en las bévedas del BCV, las cuentas
son las siguientes: 1) la cantidad total de bolivares circulando (BsS. 40.167.901.695); 2) la cantidad
de oro disponible en las bovedas (162,2 toneladas); 3) el precio internacional del oro (1.343,68
USS/onza troy). Al dividir la cantidad de dinero circulando en la economia entre el total de toneladas
disponibles en las bévedas y monetizado, obtenemos que el valor del bolivar es 5,7 BsS/USS.

Hay quienes han venido criticando esta propuesta afirmando que se trata de una caja de conversién,
lo que nos limitaria en cuanto a la expansidn de la cantidad de dinero. En el caso venezolano este
argumento no tiene sustento. Venezuela cuenta con suficiente oro en las minas, de los cuales ya se
han certificado 4.130 toneladas de las aproximadamente 7000 que se estiman. No dependemos de
ningun pais para aumentar nuestras reservas de oro en las bévedas, mucho menos tenemos que
intercambiar nuestras divisas para adquirirlo. Venezuela se ubica entre los primeros paises con
reservas de oro, en bévedas, per capita.

Adicionalmente, y a pesar de que en términos monetarios el verdadero valor de nuestro bolivar es
5,7 BsS/USS, nos encontramos en una situacion, en la que la economia real, es decir, los precios de
bienes y servicios se encuentran en niveles de un tipo de cambio igual a 60 BsS/USS. De hecho es el
valor que fue empleado para el calculo de la relacion bolivar-petro.

En este escenario, la cantidad de oro necesaria para fijar el valor del bolivar serd mucho menor a
162,2 TN. A los niveles de precios que han llevado nuestra economia con la manipulaciéon del tipo
de cambio ilegal, (60 BsS/USS), implicaria disponer de tan solo 14 TN del oro de las 162,2 TN que se
encuentra en las bdvedas para respaldar todos los bolivares que actualmente circulan en la
economia, lo que representa el 8,5% del total de reservas de oro, que es lo mismo que decir que
gueda una holgura para la emision de dinero respaldado en oro de 148,20 TN, es decir, 10 veces la
cantidad de dinero que circula actualmente, sin contar las toneladas que pueden y deberian ir
llegando y monetizandose en el BCV.

En lo que hay que disciplinarse es en garantizar que las 2 toneladas de oro que en promedio, segln
anuncid el ministro de minas, estan llegando al BCV mensualmente, es decir, 24 TN al afo, sean
rapidamente certificadas y monetizadas, lo que nos garantizaria incluso mayor holgura en cuanto la
posibilidad de aumentar la cantidad de bolivares sin que eso implique la depreciacién de nuestra
moneda, o simplemente atesorarlo y monetizarlos cuando se considere necesario. También sumaria
al objetivo de recuperar las reservas internacionales.

2) Recuperar las reservas internacionales

Contar con mayores reservas internacionales disminuye la probabilidad de que terceros pretenden
manipular el valor del bolivar.

Es fundamental establecer una politica cambiaria que impida la fuga de divisas. En el marco del
aumento del precio del petréleo a 75 USS/barril, el cual en lo absoluto es un mal precio, debe
garantizarse el mejor uso de las divisas. Levantar los controles cambiarios y seguir asignando las
divisas al sector privado, principalmente transnacional, equivale no solo a seguir financiando la

! Corresponden a datos del 30 de agosto de 2018.



guerra econdmica, sino que ademads permitird la fuga de divisas, las cuales requerimos para
fortalecer nuestras reservas.

Los capitales privados, a quienes ya se les otorgd un espacio para transar libremente sus divisas
deberdn traerlas y no esperar que le sean asignadas por el Estado.

Recuperar la produccion petrolera en estos momentos es estratégico. Los ingresos que generan
100.000 barriles de produccidn diarios a USS 75 el barril, equivalen a un monto suficiente para
importar todos los medicamentos que requiere la poblacidon venezolana durante un afio. Los
esfuerzos de produccién, en lo inmediato, en la situacién de urgencia que vivimos como
consecuencia de las agresiones econdmicas, deben centrarse en levantar la exportacién petrolera.

Aumentar la cantidad de oro en las bévedas del BCV, certificado y monetizado es vital para, por esa
via aumentar las reservas internacionales. La politica del ahorro en petro-oro es contraria a lo que
en estos momentos, el pais, en colectivo necesita. Al ser negativa la capacidad de ahorro de la
mayoria de los venezolanos, esto debido a la situacién hiperinflacionaria, quienes accederdn al
petro-oro serdn los grandes capitales, son éstos los que lo atesoraran de manera individual. En estos
momentos, y en socialismo, requerimos que sea el Estado quien atesore en representacién de todos
los venezolanos para de esa manera aumentar las reservas internacionales.

Sugerimos al equipo encargado de la materia revisar la metodologia de calculo de la relacidn bolivar-
petro y resolver la paradoja. Tarea que deberia hacerse antes del 05 de noviembre, es decir, antes
de que inicie la compra de petros con bolivares.



