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Considerando que la hiperinflacion en Venezuela
tardard en desaparecer, y con un Gobierno con pocas
herramientas para corregir los desequilibrios detrds

de este proceso, se espera que la dolarizacion local
serd un proceso dificil de revertir en el mediano y largo
plazo, lo que obliga a entender, a grandes rasqos,
alqunos de los efectos que este proceso ha tenido

() sequird teniendo) en nuestra economia

DAVID GOLDMAN / AP

esde los inicios de la hiperinflacion local, los vene-

zolanos hemos sido testigos en una escalada del

uso de la moneda extranjera en las transacciones

mas cotidianas. Asi, el dolar pasé de ser la forma
predilecta de ahorro de los hogares y de empresas lo-
cales, a un medio de pago cada vez mas usual (dolariza-
cién transaccional), ademas de un nuevo método para
denominar precios y salarios (dolarizacion real) y como
un nuevo servicio ofrecido por la banca doméstica (do-
larizacién financiera). Si bien, desde hace algunos afos,
ya era comun observar como algunas transacciones
internas especificas eran pactadas en divisas (como la
adquisicién de inmuebles), asi como el completo desuso
del bolivar en algunas regiones de Venezuela (como en
el estado Bolivar, donde el oro destaca como medio
de pago), el adverso entorno econémico y social por el
que atraviesa el pais ha terminado por elevar el rol de la
divisa en nuestro quehacer diario, avalado ademas por
los reguladores desde la derogacién de la Ley de llicitos
Cambiarios a mediados de 2018.

En ese sentido, lo que distingue este proceso de ese
contexto previo es un uso nunca visto del délar (en gran
medida en efectivo) en los pagos mas basicos realizados
internamente, desde compras en supermercados hasta
propinas, pagos en farmacias, servicios, entre otros. Sin
embargo, a diferencia de otros paises que han adoptado
un esquema de dolarizacién (completa o parcial), lo que
ocurre en la economia local con el délar no puede ser
catalogado como un proceso planificado y ordenado.
Ello ha terminado por afadir multiples costos vy limita-
ciones a las transacciones que se realizan en el pais, in-
diferentemente del medio que se emplee. (Ver Gréfico 1)

Considerando que la hiperinflaciéon en Venezuela
tardara en desaparecer, y con un Gobierno con pocas
herramientas para corregir los desequilibrios detras de
este proceso, se espera que la dolarizacion local serd un
proceso dificil de revertir en el medianoy largo plazo, lo
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Gréfico 1. Proporcion de transacciones locales pagadas en moneda
extranjera
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Fuente: Ecoanalitica.

que obliga a entender, a grandes rasgos, algunos de los
efectos que este proceso ha tenido (y seguird teniendo)
en nuestra economia.

LAS SECUELAS

Para analizar los efectos que tiene la dolarizacion
local sobre el dia a dia de los venezolanos, es necesario
primero entender el tipo de dolarizacion en el que esta
inmerso el palfs. A pesar de que el uso de las divisas en
las transacciones locales es cada vez mas frecuente y ha
trascendido a otros ambitos (como los depdsitos banca-
rios), la dolarizacién en Venezuela no ha sido un proceso
formal y completo. En particular, el Gobierno ain no ha
autorizado una plena sustitucién del bolivar por dolares
u otra moneda de reserva. De ser ese el caso, no solo
observarfamos divisas en efectivo cambiando de mano
amano, sino también veriamos a los bancos ofreciendo
financiamiento en ddlares, o sueldos y precios fijados y
pagados exclusivamente en moneda extranjera. En su
lugar, lo que vemos en Venezuela es mas un esquema
de dolarizacion de facto (informal) y no de jure (formal).

Lo anterior implica que, desde la vision comun, el
BCV (la autoridad monetaria del pais) no estd obligado
de manera rigurosa a proporcionarle a la sociedad la
cantidad de divisas o los medios electrénicos necesa-
rios para que los venezolanos logren adquirir bienes y
servicios localmente usando ddlares sin dificultades. Ello
ha provocado que ambas monedas circulen de manera
conjunta, ocasionando que el tipo de cambio (el precio
de cada ddlar, medido en bolivares) siga siendo rele-
vante para los hogares y empresas locales al momento
de decidir cuantas divisas o bolivares emplear en sus
transacciones. Lo anterior también evita, en parte, que
haya una mayor oferta de divisas en efectivo de baja
denominacién, o que la calidad de estas se vea afectada
por su elevada circulacion interna (dada su escasez).

No obstante, en el contexto econdmico actual, las se-
cuelas de este esquema de dolarizacién parcial parecen
ir mas alla. Por un lado, el uso del délar como medio de
pago y de ahorro lleva a que los precios fijados interna-

mente crezcan con menor agresividad que antes. Esto
ocurre debido a que los venezolanos emplean en sus pa-
gos una moneda (el dolar) de la cual no tienen incentivos
de desprenderse del todo, pues retiene una mayor parte
de su valor en el tiempo. En otras palabras, al pagarse
en dolares, los venezolanos emplean una moneda que
puede ahorrarse, evitando asi que se genere un “exceso”
en la circulacion de divisas lo suficientemente elevado
para que su valor se reduzca drasticamente y, con ello,
que los precios fijados seguin esa moneda crezcan de
forma sostenida.

Otro aspecto que incide en la fijacién de precios en
Venezuela bajo la dolarizacion se asocia con el comporta-
miento del tipo de cambio. Conforme los pagos en divisas
se incrementan, el precio del ddlar tiende a aumentar
mas lentamente. La razon es simple: con mas dolares en
circulacion en relacion a la cantidad de bolivares exis-
tentes, es mas dificil para quien vende ddlares ofrecer
estos a un tipo de cambio muy elevado. Frente a ello,
aquellos comercios o importadores que tienden a fijar
sus precios segun los incrementos de ese tipo de cambio
seran menos agresivos al momento de ajustar las tarifas
de los bienes que venden. Si bien ambos elementos
sugieren que la dolarizacion ha mitigado el costo de vida
que enfrentan los venezolanos, también indican que, con
un tipo de cambio mas estable, la poblacidn local deba
vender cada vez mas dolares para adquirir un mismo
bien en bolivares (elevando su costo de vida en ddlares).

Por otro lado, la dolarizacion también ha mejorado
el acceso de los venezolanos a una canasta minima de
bienesy servicios, a través de la mayor dotacion de efec-
tivo en divisas asociada con este proceso. A diferencia de
lo visto a inicios de la hiperinflacion en 2018, donde la
escasez de billetes era la norma, una mayor proporcion
del estrato social mas vulnerable parece contar hoy en
dia con recursos que le permiten adquirir bienes de
primera necesidad.

Sin embargo, la mayoria de las divisas que circulan en
Venezuela no parecen estar en manos de los estratos
sociales mas pobres. En efecto, un estudio realizado
por Ecoanalitica en agosto de 2020 mostrd que aproxi-
madamente 59,0 % de los ddélares en efectivo del pais
estan concentrados en el 2,3 % del total de la poblacion,
mientras que una medicién mas reciente (marzo de
2021) mostraba que los rubros donde mas del 60 % de
las transacciones se pagaban en divisas excluian a los
alimentos, es decir, aquellos bienes de mayor interés para
ese estrato de la poblacion. De igual forma, es usual que
la falta de dolares de baja denominacion que caracteriza
ala dolarizacién local ocasione que las personas (inclu-
yendo los més pobres) terminen por emplear mas divisas
de los deseados en cada compra. Asi pues, tal parece
que el alcance de la dolarizacién en Venezuela sobre
el bienestar de los venezolanos se ve limitado (incluso,
sobrepasado) por su propia idiosincrasia.

*Msc. en Economia, Pontificia Universidad Catélica de Chile.,
Economista jefe de Ecoanalitica y antiguo investigador
econdémico en el BCV. @barcenasluis
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