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Precios e Inflacion

La inflacidn puede definirse como el alza generalizada de los precios. No basta que el precio de un bien au-
mente para que haya inflacidn, el alza debe abarcar a la mayoria de los bienes y servicios. Para su medicion se
selecciona una canasta de bienes y servicios que constituye el consumo de una familia tipica.

2. Medida de la Inflacion

Existen dos medidas basicas de la inflacion. La primera es mediante un indice de precio al consumidor (IPC),
con lo cual se cuantifica el costo de la vida y la otra es el deflactor del PIB, el cual toma en consideracién todos
los precios de los bienes y servicios. Asi, el IPC es una medida explicita del costo de vida y para ese fin se em-
plea el indice de Laspayres, seglin una canasta de consumo. El indice de precios de Laspayres se calcula como
sigue:

_ (X P:Qq

Donde Pt es el precio corriente, Po el precio en el afo base y Qo las cantidades en el aiio base. Como se dijo,
el deflactor implicito del PIB es una métrica de la inflacion que incluye todos los precios de todos los bienes
y servicios y por ello resulta impractico para medir y hacer seguimiento a los precios, por la demora con que
se obtiene la informacion. Hay medidas mas sofisticadas de la inflacién, entre las que se destaca el Nucleo
Inflacionario, el cual es una aproximaciéon mas firme a las tendencias inflacionarias de la economia por cuanto
se excluye de su calculo los precios controlados y aquellos que muestran alta volatilidad y que por tanto no
obedecen a razones estrictamente economicas.

Existen varias modalidades para cuantificar la tasa de inflacidn, a saber, la tasa anualizada la cual consiste en
calcular la variacion porcentual del IPC de un trimestre o mes respecto a su periodo homélogo del aiio anterior
en términos del trimestre o mes respectivo. La tasa acumulada permite obtener la inflacion que se ha acu-
mulado para el periodo que se desee, es decir se compara el valor final del IPC contra el afio, trimestre o mes
donde comienza la medicidn. La tasa intermensual hace referencia a la variaciéon porcentual del IPC respecto
al mes previo.

Cuando una economia sufre inflacion elevada, ello es una manifestacién de que algo no esta funcionando bien
y ese algo suele ser un desorden fiscal y monetario originado en un desbalance presupuestario que hace que
el gobierno gaste mas de los que recibe como ingreso. Si ese déficit se financia con impresién de dinero por
parte del banco central es muy probable que esa economia entre en un ciclo de alta inflacion y eventualmente
en una hiperinflacion.

Venezuela tuvo tres décadas de una envidiable estabilidad de precios. Pero como se puede apreciar, desde
los afos ochenta la economia venezolana ingresé al club de paises con inflaciones altas, dejando atras lo que
habia sido una de sus principales fortalezas: las inflaciones bajas y estables. Diferentes gobiernos, de diferen-
tes ideologias y concepciones econdmicas, recurrieron a los controles de cambio y de precios para tratar de
contener la inflacién y el resultado siempre fue el mismo: escasez y destruccidon de capacidades productivas y
ello ha sido mas visible a partir de febrero de 2010 con la Ley de Para la Defensa las Personas en el Acceso a
los Bienes y los Servicios y con la Ley de Precios Justos de noviembre de 2015.
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Tasas de Inflacion promedio anual en Venezuela por Periodos de Gobierno

Periodo presidencial %
Rémulo Betancourt (1959-1963) 1,3
Raul Leoni (1964-1968) 1,4
Rafael Caldera | (1969-1973) 3,0
Carlos A. Pérez | (1974-1978) 4,0
Luis Herrera C (1979-1983) 13,1
Jaime Lusinchi (1984-1988) 18,2
Carlos A. Pérez 11 (1989-1991) + Transicion (1992-1993) 44,6
Rafael Caldera Il (1994-1998) 60,0
Hugo Chavez (1999-2012) 25,6
Nicolds Maduro (2013-2019) 1.567,7
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Costos de la Inflacion

La inflacion implica costos para la economia y la sociedad. Ahora bien, si esto es asi, /por qué entonces los go-
biernos generan inflacion? Una explicacion tiene que ver con el hecho que los gobiernos se benefician de un cierto
nivel de inflacidn, hasta que el publico, anticipando el alza de precios, comienza a repudiar el dinero. Igualmente
sucede que ante la dificultad de reducir el gasto, aumentar los impuestos u obtener financiamiento no inflaciona-
rio, muchas veces a los gobiernos no les queda otra via que recurrir al financiamiento monetario. Cabria preguntar
también ;Por qué el banco central destruye su propia moneda? La respuesta pareciera residir en el hecho que las

autoridades monetarias acaban sucumbiendo ante la presion del fisco para financiar su déficit.

En cualquier caso, desatada la inflacion, los costos de la misma comienzan a evidenciarse. El primero de ellos es
que al reducirse el poder de compra del dinero, los agentes econdmicos buscan proteccion en otros activos y ello
significa gastar tiempo y recursos en esa busqueda de bienes que protejan al aumento de los precios. Ademas el
hecho de estar cambiando permanentemente los precios también implica costos. El alza de precios distorsiona la
forma en que se asignan los recursos en la economia por cuanto unas actividades donde los precios estan subiendo
mas que en otras, pueden captar recursos aunque no sean las socialmente mas eficientes. La inflacion afecta al
sistema tributario, si éste no estd indexado y por tanto puede poner a pagar impuestos a quienes no deben pagar,

con lo cual deteriora la distribucion del ingreso.

En Venezuela, todos esos efectos sefialados se han magnificado y el alerta se comenzd a ver desde 2008 cuando
la tasa de inflacion no daba muestras de disminuir en un ambiente de tasas de interés literalmente fijas. Luego con
la aceleracion de la inflacion hasta acercarse a los tres digitos y con particular virulencia con la hiperinflacion, el
ahorro desapareci6 cuando el publico retir6 sus ahorros de los bancos al percibir la erosion de su poder adquisiti-
vo. Ello ha llevado a la virtual extincion de los instrumentos de ahorro mantenidos en el sistema bancario con la
particularidad que solamente los méas informados han podido hacer una cobertura ante el aumento de precios, bien
invirtiendo en activos en el exterior, adquiriendo divisas o en la bolsa de valores. Como se aprecia en el Grafico,
la fraccion de los depdsitos de ahorro y a plazo respecto a la liquidez monetaria cay6 precipitadamente hasta casi

CCro.

Porcentaje (%) de los Depdsitos de Ahorro y a Plazo en la Liquidez Monetaria
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Esta situacion si bien reduce los costos financieros de la banca, le crea un desafio importante al manejo de la teso-
reria al tener que gestionar pasivos totalmente liquidos, sujetos a retiros instantaneos ante cualquier eventualidad,

frente a créditos a largo plazo y mas todavia, con cerca del 40% de la carrera otorgada en préstamos concesionales.
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