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La economia
después de Maduro

a captura de Nicolas Maduro por parte de EEUU abre un nuevo

escenario politico en Venezuelay, por extension, para América

Latina. En lo econdmico, sin embargo, un giro politico no

implica normalizacion automatica. En el corto plazo domina un
shock de expectativas; en el mediano y largo plazo, lo decisivo es la
transicion institucional y la persistencia de restricciones producti-
vas y financieras.

El impacto puede ordenarse en cuatro canales. Primero, el pe-
tréleo. Aunque Venezuela posee las mayores reservas del mundo,
ese stock no se traduce en oferta inmediata: la infraestructura esta
deteriorada, la inversion ha sido insuficiente y el riesgo insti-
tucional sigue elevado. A ello se suma un contexto externo poco
expansivo, con una OPEP+ inclinada a mantener estable la produc-
cion. El efecto de corto plazo sobre los precios de los commodities
seria acotado. El cambio relevante, si ocurre, es de largo plazo:
bajo una transicion efectiva y ajustes en sanciones, la produccion
podria aumentar gradualmente hacia fines de la década. Para Chile,
importador neto de energia, esto tendria un efecto desinflacionario,
condicionado a inversion, seguridad juridica y gobernabilidad.

Segundo, en deuda y financiamiento, la reaccion posterior al
evento es consistente con la logica de activos “distressed”: los
bonos repuntan cuando el

mercado comienza a des- "En EI [:[]n'ﬂ I]Iazu

contar que una transicion

podria abrir un proceso de dumma un ShUCk de
trJeestructuraci()il. SinDem- expectatwas' en EI
e e mediano y largo plazo, lo

acumulan cerca de USS

60 mil millones en bonos decisivo es [a fransicion
en default, y las obliga- II‘ISTIT[ICIUHE“ y Ias

ciones externas totales

se estiman entre USS 150 I'ESTI'IEEII]I'IES |]I'[I[|lICTIV35
mil millones y USS 170 Y fmanmeras"_

mil millones. Con un PIB

nominal cercano a USS 83

mil millones, un recorte relevante y una negociacion prolongada
parecen inevitables. Y el proceso no sera solo técnico: sanciones y
licencias, reconocimiento politico y disputas por activos hacen de la
normalizacion financiera un maratén.

Tercero, el canal geopolitico refuerza una lectura gradualista. Las
dudas sobre la naturaleza del cambio politico, el control del aparato
coercitivo y la trayectoria de las sanciones se traducen en una prima
de riesgo volatil, que solo tiende a estabilizarse cuando se consoli-
dan instituciones y un programa macroecondmico creible.

Cuarto, migracion y mercado laboral. En Chile, cerca del 5% de
los trabajadores son venezolanos. Un eventual retorno no tendria
efectos mecanicos: depende del ritmo y del perfil de quienes salen.
Ademds, una eventual salida reduce oferta laboral, pero también la
demanda por bienes y servicios, amortiguando parte del impacto
sobre el empleo agregado. En consecuencia, una “salida masiva” no
parece el escenario base.

En conclusion, seria un error leer este episodio como un quiebre
instantaneo. Los precios financieros reaccionan rapido; la econo-
mia real, no. Es prudente no anticipar efectos domésticos inmedia-
tos para Chile de estos cambios geopoliticos.




