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SUMARIO

Bajo la administracion del presidente Donald J. Trump, el gobierno de los
Estados Unidos de América (EE.UU.) ha impuesto sanciones financieras y
petroleras a Venezuela. La finalidad de dichas sanciones es presionar la salida
de Nicolas Maduro del poder y sentar las bases para una transicion a la
democracia, mientras se argumenta que el impacto econdémico sobre la
poblacion venezolana es minimo. En este analisis se evidencia que las sanciones
si estan generando repercusiones importantes en la economia venezolana,
trayendo como consecuencia una pérdida importante de bienestar en la
poblacion.

SANCIONES FINANCIERAS Y PETROLERAS

a. Sanciones de agosto 2017

El 24 de agosto de 2017, el presidente Trump firma una orden ejecutiva
iImponiendo por primera vez sanciones financieras al gobierno de Nicolas
Maduro!. Estas medidas prohibian las negociaciones sobre nuevas emisiones de
deuda y de bonos por parte del gobierno de Venezuela y de la petrolera estatal
Petrdleos de Venezuela, S.A. (PDVSA). Adicionalmente también impedian la
negociacion de los bonos de deuda pUblica externa que estén en manos del
sector publico venezolano, asi como el pago de dividendos al gobierno de
Venezuela por parte de empresas venezolanas radicadas en suelo
norteamericano (como por ejemplo Citgo Petroleum Corporation (Citgo))?.

La explicacion de la Casa Blanca para tomar esa medida se basaba en "la
decision del régimen de Maduro de crear una Asamblea Constituyente

L Es importante mencionar que las primeras sanciones de Estados Unidos contra Venezuela datan del afio 2006, sin embargo,
eran sanciones personales concentradas en funcionarios del gobierno venezolano. Posteriormente en enero de 2011, el
presidente Barack Obama impone las primeras sanciones a Venezuela como pais por el envio de cargamentos de gasolina a Iran
(pals sancionado por los Estados Unidos). Las 3 sanciones escogidas (por ley, el gobierno norteamericano debia escoger al menos
3 de un men de 9) fueron las de menor impacto posible a la economia venezolana. Ver: https/www.treasury.gov/resource-
center/sanctions/Programs/pages/venezuela.aspx

2 Ver https//www.treasury.gov/resource-center/sanctions/Programs/Documents/1 3808 pdf
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llegitima y que ese 6rgano usurpe los poderes de la Asamblea Nacional, la cual
fue elegida en forma democratica". Para la administracion Trump, la
Constituyente representaba un quiebre fundamental del orden constitucional
legitimo en Venezuela. En tal sentido, el Secretario del Tesoro de Estados
Unidos, Steven Mnuchin, explicé que uno de los objetivos de las sanciones era
restringir el acceso de Venezuela al mercado de deuda estadounidense.

b. Sanciones de enero 2019

Posteriormente, el 25 de enero de 2019 el gobierno de Trump emite la Orden
Ejecutiva # 13857 sancionando directamente a PDVSA, imponiendo
prohibiciones a las personas naturales y juridicas norteamericanas de realizar
cualquier intercambio comercial internacional con ella o sus filiales®. Segun
John Bolton, el entonces asesor de seguridad nacional de los EE.UU.,, las
sanciones bloqueaban $7.000 millones en activos y significaban $11.000
millones en ingresos de exportaciones perdidos al ano”,

SeqUn declaracion del Secretario Pompeo®, “Se han tomado las medidas
necesarias para impedir que el régimen ilegitimo de Maduro continle
saqueando los activos y los recursos naturales de Venezuela. Maduro y sus
colaboradores han usado la empresa estatal PDVSA para controlar, manipular y
robar al pueblo venezolano durante demasiado tiempo, y en este proceso la
han destruido. La medida tomada hoy impedira que Maduro y otros actores
corruptos se sigan enriqueciendo a costa del sufrido pueblo venezolano”.

Estas acciones, junto a posteriores amenazas y sanciones a empresas navieras
y paises que comercializaban petréleo y productos con Venezuela, generaron
un profundo impacto en la industria petrolera del pals como se explica mas
adelante.

3 Ver https//www treasury.qov/resource-center/sanctions/Programs/Documents/1 3857 pdf

4 Ver https//wwwvoanoticias.com/venezuela/tesoro-de-estados-unidos-impone-sanciones-la-petrolera-estatal-venezolana-
pdvsa
> Ver https//papagayonews.com/wp-content/uploads/2019/01/Declaracion-Depto-de-Estado-Sanciones-contra- PDVSA-y-
el-sector-petrolero-venezolano.pdf
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EL DEBATE ACTUAL

Si bien es cierto existe literatura sobre las sanciones de EE.UU. a Venezuela, es
escasa la que se enfoca en analizar el efecto de las mismas sobre la economia
del pais. El primer aporte al respecto llega en abril de 2019, el Center for
Economic and Policy Research publicé un estudio realizado por los
economistas Mark Weisbrot (director del Centro) y Jeffrey Sachs con el titulo
“Sanciones economicas como castigo colectivo: El caso de Venezuela”®,
Encuentran que las sanciones han generado una reduccion importante en la
ingesta caldrica de la poblacion, que las enfermedades y la mortalidad (tanto
para adultos como para menores) se han incrementado, que han contribuido a
agudizar la crisis economica de Venezuela (exacerbacion de la depresion
econdmica y la hiperinflacion), situacion que ha desplazado a millones de
venezolanos que han salido del pais. También comentan que las sanciones
hacen casi imposible estabilizar la economia y que sus efectos perjudican de
manera desproporcionada a los venezolanos mas pobres y mas vulnerables.
Argumentan que incluso, mas severas y destructivas que las amplias sanciones
econdmicas de agosto de 2017, fueron las sanciones de enero 2019. Para
ellos, la mayor parte del impacto de las sanciones no se ha producido en el
Gobierno, sino en la poblacion civil. Weisbrot y Sachs utilizan la produccion
petrolera de Colombia como un caso de comparacion para mostrar los efectos
negativos de las sanciones en la produccion petrolera venezolana (y por lo
tanto en la economia) y afirman que las sanciones fueron responsables de un
aumento del 31% en la mortalidad general en Venezuela entre 2017 y 2018,
lo que implicaria un aumento de mas de 40.000 muertes.

Casi inmediatamente, Ricardo Hausmann y Frank Mucci, publicaron en
Americas Quarterly un articulo respondiéndole a Weisbrot y Sachs. Con el
titulo “Don’t Blame Washington for Venezuela’s Oil Woes: A Rebuttal™’,
criticaron la escogencia de Colombia como contrafactual de la produccion
petrolera venezolana (diferencias institucionales, tendencias diferentes en

 Weisbrot y Sachs (2019), ver en https//ceprnet/images/stories/reports/venezuela-sanctions-2019-05-spn.pdf

7 Hausmann y Mucci (2019), ver en https//www.americasquarterly.org/article/dont-blame-washington-for-venezuelas-oil-
woes-a-rebuttal/

Impacto de las sanciones financieras y petroleras sobre la economia venezolana Octubre de 2020 | 5



https://cepr.net/images/stories/reports/venezuela-sanctions-2019-05-spn.pdf
https://www.americasquarterly.org/article/dont-blame-washington-for-venezuelas-oil-woes-a-rebuttal/
https://www.americasquarterly.org/article/dont-blame-washington-for-venezuelas-oil-woes-a-rebuttal/

produccion, malas decisiones de Maduro en politica petrolera y en la
escogencia de la gerencia de PDVSA), también los calculos con respecto a las
supuestas 40.000 muertes asociadas a las sanciones financieras y el
argumento de la reestructuracion de la deuda externa.

En mayo de 2019, Dany Bahar, Sebastian Bustos, José R. Morales y Miguel A.
Santos (todos del Harvard Center for International Development, excepto
Bahar, quien esta en Brookings Institution) publicaron un analisis, también
respondiendo al articulo de Weisbrot y Sachs, titulado “Impact of the 2017
Sanctions on Venezuela: Revisiting the Evidence™. Sus argumentos, aunque
mas densos, van en la misma linea a los de Hausmann y Mucci, poniendo
enfasis en lo poco riguroso que fue el trabajo, en la baja calidad de la
metodologia que utilizaron y afirmando que sus conclusiones no se pueden
considerar validas. Se basan en que al final, las politicas pUblicas de Hugo
Chavez y Nicolas Maduro junto con la militarizacion de PDVSA generaron una
tendencia tan negativa, que sin sanciones la situacion venezolana (sobre todo la
petrolera) no seria muy diferente a la actual {(con sanciones). Parece oportuno
destacar una de sus conclusiones: “reconocemos la posibilidad que las
sanciones hayan podido generar algin impacto en la produccion petrolera
venezolana, nuestro analisis encontré insuficiente evidencia para concluir que
las sanciones son responsables del empeoramiento de la crisis socio econémica
en el pais”.

De estos dos trabajos, destaca la defensa que hacen los autores a las
sanciones, minimizando el impacto de las mismas en la economia venezolana 'y
mas grave aun desestimando los efectos que han tenido en su produccion
petrolera. También destacan que, gracias a las sanciones, Venezuela nunca
estuvo tan cerca de un cambio politico. Ambos trabajos ya tienen mas de ano
de haber sido publicados y el cambio politico en el pais no ha ocurrido.

El 24 de junio de ese ano la firma Torino Economics publicé un extenso
trabajo del economista Francisco Rodriguez, titulado “Sanctions and the

8 Bahar, Bustos, Morales y Santos (2019), ver en www.brookings.edu/research/revisiting-the-evidence-impact-of-the-2017-
sanctions-on-venezuela/
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Venezuelan Economy: What the data Say”®, el cual pasa revista a los trabajos
previos y realiza aportes sobre los efectos de las sanciones en la economia
venezolana. Rodriguez construye (mediante el método de controles sintéticos)
un grupo de comparacion de paises petroleros para revisar la produccion
petrolera venezolana post sanciones. En tal sentido, creé una “Venezuela
sintética” que segln su criterio se podria aproximar a lo que habria ocurrido en
Venezuela de no haber sanciones. Segun sus calculos, las sanciones estarian
asociadas a la pérdida de casi 800.000 bd, estimando el efecto en unos
$16.900 millones (cifra similar a nuestro escenario #3, una caida en la
produccién petrolera venezolana de 2% intermensual). En lo que respecta a los
indicadores socioeconomicos critica los nimeros de Weisbrot y Sachs, por
considerarlos “con un defecto basico”, pero sostiene que las sanciones si han
tenido impacto en recuperar el crecimiento de la economia. Entre sus
conclusiones, Rodriguez considera un error de algunos, sequir afirmando que
las sanciones no generan dano en la economia ni efectos negativos en la
poblacidn, que todo analisis sobre las mismas debe tener en cuenta tanto los
costos que generan, como también sus posibles beneficios (entendiéndose
estos como restaurar la democracia en Venezuela), para decidir si valen la pena
esos costos en que se incurren y que se deben evaluar y trabajar en politicas y
estrategias para disminuir el impacto en la poblacion venezolana mas
vulnerable.

VENEZUELA PRE-SANCIONES

Consideramos pertinente ilustrar la situacion de la economia venezolana y de
su industria petrolera para el momento en que se imponen las sanciones.

a. Entorno macroeconomico

Si tomamos una foto de la situacion econdmica de Venezuela para agosto de
2017 nos encontramos con una economia en plena recesion y con una

9Rodﬁguez(2019lverenPﬂIDsﬂkohnocaDcowvafconuyﬂ/umoads/ZO19/O6/SancUonSfandeﬂanfEconowwaunef

2019.pdf
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Inflacion peligrosamente en aumento®®. Ya para ese momento, se argumentaba
que el pais estaba atravesando una de las mas severas crisis econoémica en la
historia moderna de Latinoamérica. El Grafico #1 (Fuente BCV) presenta la
inflacion mensual en Venezuela del ano 2017, donde se evidencia como desde
el mes de mayo la inflacion se aceleraba pasando en pocos meses de 19% a
casi 40%. El pais venia presentando sintomas inequivocos de que, si no ocurria
un cambio importante en la politica econdmica, la llegada de la hiperinflacion
era inminente. Debemos recordar que los procesos hiperinflacionarios no
aparecen de la noche a la manana, sino que suelen estar precedidos de un
periodo prolongado de inflacion alta y variable!!. Basandonos en la definicion
clasica®? y seqUn los datos oficiales del Banco Central de Venezuela (BCV), la
hiperinflacion inicid formalmente en Venezuela en diciembre de ese ano 2017.

GRAFICO #1: Inflacién mensual pre Hiperinflacién
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19Vera (2018).
1 Reinhart, Savastano (2003).

12 Cagan (1956), la hiperinflacion comienza el mes en el que el aumento de los precios supera el 50% v termina el mes anterior al
cual ese aumento cae por debajo de esa tasa y permanece asi por lo menos un ano.
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Por otra parte, la recesion inicio en el primer trimestre del ano 201413, catorce
trimestres antes de la llegada de las primeras sanciones de importancia (agosto
2017). El Grafico #2 (Fuente BCV) presenta el Producto Interno Bruto (PIB)
trimestral, entre el primer trimestre del ano 2014 hasta el primer trimestre del
ano 2019.

GRAFICO #2: PIB trimestral (Var%)
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b. Sector petrolero

Hugo Chavez se encontro con una produccion petrolera en 1998 de casi
3.500.000 bd, Nicolas Maduro a una cercana a los 2.700.000 bd en 2013%4,
pero en agosto del ano 2017, el Ministerio de Petroleo venezolano le informé
a la Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP) (fuente primaria)
que la produccion venezolana era de 2.100.000 bd*® (40% menos que la

¥ Bev.
Y4 PDVSA, informes de gestién, varios afos.
15 OPEP, informe mensual, septiembre 2017.
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