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En paises en donde la autoridad monetaria goza de credibilidad, la meta oficial de
inflacion sirve para coordinar los aumentos de precios y salarios que van a tener lugar
en la economia. En efecto, el uso generalizado de la meta como pronéstico de inflacién
por parte del sector privado contribuye, conjuntamente con el uso coordinado de los
instrumentos de politica monetaria, cambiaria y fiscal, al cumplimiento de la meta. El
resultado es un circulo virtuoso: mientras mayor credibilidad merezca la meta oficial,
mas facil se le hara a las autoridades econdmicas cumplir con ella, y ello contribuye a
su vez a elevar su credibilidad.

Lamentablemente, este no es el caso venezolano. Para empezar, el sector privado
seguramente estima que la meta oficial de 11% para el afio 2008 sera superada a mas
tardar en mayo. Asimismo, ha llegado a comprender que para el gobierno actual la
inflacion es tan solo una variable objetivo mas dentro de una lista desconocida y por
demas sujeta a nuevas incorporaciones y a cambios jerarquicos cada domingo. Asi lo
demostré el propio Presidente el diciembre pasado al alterar como parte de su
propuesta de Reforma Constitucional el objetivo del Banco Central: en la Constitucion
actual, “el objetivo fundamental del Banco Central de Venezuela es lograr la estabilidad
de precios y preservar el valor interno y externo de la unidad monetaria”, mientras que
en la propuesta de reforma “el objetivo especifico del Banco Central de Venezuela,
como ente del Poder Ejecutivo Nacional, es lograr las condiciones monetarias,
cambiarias y financieras necesarias para promover el crecimiento y el desarrollo
econdémico y social de la Nacidén.” Con objetivos “especificos” tan imprecisos, resulta
imposible prever con cuanta fuerza y conviccién va “el Poder Ejecutivo Nacional” a
hacer uso de sus instrumentos de politica econdmica para alcanzar la meta de
inflacion, o en otras palabras, cuan dispuesto va a estar el Ejecutivo a sacrificar sus
objetivos de crecimiento y consumo privado- y quizas por ende de alcaldias y
gobernaciones oficialistas en las elecciones de este afo— para cumplir con la meta de
inflacion.

La ausencia de objetivos claros y de credibilidad en la ejecucion de la politica
econémica es particularmente grave por sus consecuencias sobre la reputacién del
Banco Central, el cual bien podria adoptar como eslogan lo que dijo alguna vez George
Bernard Shaw: “Mi reputacién crece con cada fracaso”.



