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Creyéndose la idea de una burbuja : El délar del mercado negro en Venezuela

L as burbujas de activos son tan vigjas como el mercado. Pueden tener diferentesorigenesy
detalles histéricos, pero la dinamica central esrelativamente simple: la gente compra algo
porque su precio va en subiday porque cree que seguira subiendo. Esto eleva el precio aln
MAasy convence a mMas per sonas a que compren por lasmismas razones. Hasta que la realidad
se entrometey la burbuja se desploma.

La situacion descrita por Venezuela es también aplicable a la Argentina, donde el curso del ddlar en el mercado
negro se elevo en los dltimos meses, sin razones objetivas, impulsado por la formacién de una burbuja que
forzosamente perjudicara a los especuladores, que deberian aprender del pasado. Nota El Correo

En las ultimas dos décadas, Estados Unidos experimenté dos de las burbujas de activos mas importantes en la
historia mundial : la burbuja en el mercado de valores, la cual estallé entre 2000 y 2002, y la burbuja inmobiliaria, la
cual estallé en 2006. Ambas tuvieron serias consecuencias : ambas provocaron recesiones tras estallar, y la burbuja
en el mercado de la vivienda causo la Gran Recesion, nuestra peor recesion desde la Gran Depresion.

Estas burbujas también fueron particularmente dolorosas para las personas que compraron esos activos durante o
cerca del momento en que éstas alcanzaron su punto maximo, y muchas perdieron sus hogares cuando la burbuja
inmobiliaria estallé.

Consideremos ahora una burbuja de activos contemporanea : en Venezuela existe una burbuja en el mercado negro
de ddlares, la cual segun la informacion disponible, ha alcanzado hasta el momento unos 59 bolivares fuertes
(Bs.F.) por délar, un aumento desde 18 Bs.F. en enero. El tipo de cambio oficial es de 6,3 Bs.F y hay otro tipo de
cambio que es determinado en subastas del gobierno, el cual, segun se informa, es de alrededor de unos 12 Bs.F.

¢ Por qué recientemente el precio del ddlar en el mercado negro ha subido tan rapidamente ? La razon principal es
gue la gente espera que este precio continte subiendo, al igual que los estadounidenses esperaban que el precio de
la vivienda siguiera subiendo en Estados Unidos en 2006. Pero no hay razén creible para que esto suceda. Es cierto
que la inflacion ha aumentado durante el Gltimo afio, pero el aumento no se ha acelerado y ni siquiera ha sido
consistente. Alcanzé un punto maximo en mayo, situandose en 6,1 por ciento ese mes, para luego caer hasta un 3
por ciento en agosto. Desde entonces, ha rebotado hasta un 4,4 por ciento en septiembre y 5,1 por ciento en
octubre, pero es claro que no se trata de un escenario de hiperinflacién.

El gobierno dice que no tiene planes de devaluar, pero incluso si dejara flotar la moneda de manera completamente
libre en relacion al dolar, nunca alcanzaria un nivel ni siquiera cercano al tipo de cambio en el mercado negro. Asi
gue un venezolano que ahora compra ddlares en el mercado negro porque piensa que es una reserva de valor, 0
como proteccion contra la inflacion, esta creyéndose la idea de que hay una burbuja. Es como comprar acciones del
NASDAQ en EE.UU. cuando éste alcanzaba un nivel de 5 050 en marzo de 2000. (Cay6 luego hasta un nivel de 1
140 en octubre de 2002 y se encuentra ahora a uno de 3 860, mas de 10 afios después.)

Por supuesto, todas las burbujas producen argumentos populares para comprar. ¢ Recuerdan la « nueva economia
» en EE.UU. que fue utilizada para justificar precios sin ninguna relacion con la realidad en el mercado de valores ?
En Venezuela, muchas personas piensan que estan realizando una apuesta segura a que no pueden perder cuando
compran ddlares. Estas personas se llevaran una sorpresa cuando la burbuja estalle.

Mark Weisbrot para CEPR
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* Panorama, 21 de noviembre 2013
* En Portugués : Folha de S&o Paulo, 13 de noviembre 2013
* EnInglés : Huffington Post, 13 de noviembre 2013.

CEPR. Washington, 13 de noviembre de 2013.
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