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El BCV con el Pais: contacto permanente
con las comunidades venezolanas

EI Banco Central persigue entre sus objetivos po-
tenciar y multiplicar las alianzas con las distintas
iniciativas del Ejecutivo Nacional, asi como con
entidades publicas y privadas, para la difusién del
conocimiento econémico. Esta vision supone un
esfuerzo especial por parte del BCV para crear y
desarrollar canales de intercambio directo con las
nuevas expresiones de la organizacién popular, al
igual que una mayor participacion en las politicas
educativas del Estado.

La idea es aprovechar las potencialidades
de las comunidades organizadas, del ambito
académico, del BCV y de otras instituciones,
para concienciar a la poblacién acerca del hecho
econémico. Dentro de tal objetivo, el programa
permanente de educacién socioeconémica popu-
lar £/ BCV con el Pais constituye uno de los ejes
fundamentales de la estrategia social del Banco
Central durante el afio 2009.

Con esta iniciativa, el BCV se proyecta
como uno de los motores del desarrollo humano
e integral del pais, en el marco de un esfuerzo del
Estado venezolano para propiciar la inclusién de
amplios sectores histéricamente relegados.

Intercambio de saberes

El BCV con el Pais abraza una filosofia de
mutuo aprendizaje e intercambio: por un lado,
contribuir con la difusién del conocimiento so-
cioecondémico y, por el otro, favorecer una mejor
comprension del desemperio institucional. Asi,
se pretende contribuir a crear las condiciones
para que la colectividad asuma el ejercicio de la
participacién en los distintos asuntos de interés
colectivo.

En paralelo, el Banco Central apoya esta
iniciativa con una estrategia de comunicacion di-
rigida a proyectarlo como un centro de ensehanza
econémica de primer orden y abierto a todos los
sectores de la poblacidn.

Alcance nacional

La cobertura de este programa educativo
abarca, inicialmente, las siguientes zonas del
pais: Caracas, Altos mirandinos, Vargas, Guare-
nas-Guatire y Valles del Tuy en la regién capital;
Valencia-Maracay (regién central); Maracaibo-
Barquisimeto-Mérida (regién occidental); Barinas
(region los llanos); Ciudad Bolivar-Puerto Ordaz
(regién sur) y el eje Barcelona-Puerto La Cruz
(regién oriental). Gradualmente se llegara a otras
poblaciones de cada una de esas regiones.

El BCV con el Pais comprende jornadas
pedagogicas (charlas y talleres cara a cara con
diversas audiencias) y el empleo de diversas he-
rramientas que apoyan la intencién didactica de
aquéllas (videos, encartes, materiales impresos,
contenidos por Internet...).

A cada tema que haya sido tratado bajo la
modalidad del contacto directo, corresponden
acciones de comunicacién y la elaboraciéon de
productos o recursos especificos, como materiales
impresos y/o audiovisuales, que permitan reforzar
la efectividad de los encuentros cara a cara y ex-
pandir el alcance del conocimiento transmitido.

La responsabilidad de la divulgacion del co-
nocimiento econémico recae en personal del insti-
tuto, que se ha capacitado como facilitador. Pero
el programa también contempla la posibilidad de
gue trabajadores de las instituciones aliadas se
formen y se desempefien como conductores de
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El mercado interbancario
(overnight) en Venezuela:
naturaleza y funcionamiento

LUIS ARTURO BARCENAS R.

~

EI mercado interbancario (overnight), también
llamado mercado monetario de corto plazo, repre-
senta un espacio donde las instituciones financieras
intercambian recursos con el proposito de suplir
deficiencias inmediatas de liquidez o de procurar
fondos inactivos al resto del sistema y obtener con
ello un rendimiento. Es un mercado para el uso
exclusivo de estas entidades, las cuales negocian
los fondos al plazo méaximo de un dia. Representa
la primera instancia a la cual el sistema financiero
acude en busqueda de recursos, previo a medios
como la liquidacién de algunos activos o como el
redescuento y 1a asistencia crediticia del Banco
Central de Venezuela (BCV).

En estas operaciones, se logra una mejor asig-
nacion de los recursos ociosos de las instituciones
financieras hacia entidades con mayores necesida-
des de liquidez, las cuales logran de esta forma com-
pensar un déficit temporal. Asf, las condiciones que
presenta el mercado en un momento dado revelan
en gran medida la situacion de liquidez del entorno
financiero venezolano en el corto plazo, y cristalizan
en el movimiento consecuente de las tasas de interés
de ese mercado (tasas overnight).

La contraparte de las operaciones overnight
se refleja-en las reservas que los bancos mantienen
en el BCV, las cuales incluyen tanto el encaje legal®,
como os recursos que las entidades depositan alli
para sustentar sus transacciones diarias. General-
mente, estas disponibilidades se ven afectadas por
las operaciones vinculadas a la compray venta de
divisas, al traspaso de fondos por parte del Fisco
bajo érdenes de pago y a las negociaciones de ins-
trumentos emitidos por el sector publico y/o el Banco
Central, las cuales condicionan, en ultima instancia,
la dindmica de las transacciones interbancarias.

Asimismo, en virtud que estos activos deben
contener la porcién designada de encaje, las decisio-
nes del BCV en torno a dicho instrumento también
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pueden alterar el nivel de recursos a disposicion de
la banca para estas transacciones, lo que afecta de
igual manera la actuacion de las instituciones dentro

de las operaciones overnight.

En el desarrollo de sus operaciones y de su
interaccion con las disponibilidades bancarias, el
mercado interbancario cobra particular relevancia
al integrarse a los sistemas de pago nacionales?,
en la medida en que e! pacto y liquidacién de estas
transacciones representen un mecanismo operativo
que facilita el flujo y distribucioén de recursos hacia
la red financiera nacional.

Aspectos operativos

En Venezuela, las operaciones del mercado
overnight son realizadas bajo un médulo operativo
denominado Sistema Electrénico de Transferencia
para Préstamos Interbancarios (SET), provisto por
el BCV desde el ano 2002, con el propdsito de
brindar una mayor transparencia en la ejecucién
de las transacciones, asf como facilitar al instituto
emisor una adecuada cobertura de estas operaciones
para su seguimiento y vigilancia. Actualmente, esta
plataforma sustenta las operaciones diarias de 49 de
las 60 instituciones financieras del pais.

En términos operativos, una institucion fi-
nanciera puede presentar posturas de demanda al
sistema SET; en ellas, el demandante especifica el
monto maximo requerido junto con la tasa de inte-
rés que esta dispuesto a pagar. Al mismo tiempo,
pueden presentarse cotizaciones de instituciones
que deseen ceder unn monto particular a una tasa
de interés dada. Una vez registradas, el sistema se
encarga de asignar automaticamente las posturas de
demandas a aquelias ofertas con idénticas condicio-
nes de tasas de interés, segin el orden de llegada
de las mismas al sistema.

Este proceso opera en tiempo real, en un hora-
rio comprendido entre las 7:00 am y las 2:00 pm,



y en él los participantes desconocen la identidad
de la contraparte para conservar la transparencia
de las operaciones, lo que lo hace un mercado “a
ciegas”. En caso que los recursos obtenidos dentro
de los lapsos regulares hayan sido insuficientes
para cubrir el requerimiento legal de reservas, las
instituciones financieras disponen de un segmento
adicional denominado mercado de nivelacion, el cual
entra en funcionamiento una vez producido el cierre
del lapso tradicional.

A diferencia de otros paises, el sistema domés-
tico requiere la presentacion de colaterales totales o
parciales para la ejecucion de algunas de las transac-
ciones, constituidas a través de los titulos publicos
gue los bancos mantienen en custodia en el BCV.
Asimismo, es necesario que los potenciales deman-
dantes obtengan por parte de los oferentes lineas de
créditos creadas con dicho fin, y cuyas condiciones
pueden ser modificadas por los emisores en cual-
quier momento del dia, de acuerdo con {as exigencias
del mercado. Para el manejo y administracion de
estas lineas, el mddulo SET se complementa con los
Sistemas de Garantias y Lineas de Crédito (Sigalc)
y con el Sistema de Custodia Electronica de Titulos
(Sicet), también disefados por el BCV, para constituir
las lineas de créditos a ofrecer y definir el respaldo
de las mismas mediante titulos valores.

Dentro de su funcionamiento diario, el mercado
overnight revela condiciones o patrones especificos
para lapsos particulares del dia, como respuesta a
la realizacién de algunas de las operaciones que
normalmente definen la posicién en los recursos
excedentes de los participantes, de acuerdo con lo
descrito previamente. Es asi como, bajo condiciones
regulares, el mayor dinamismo del mercado ocurre
durante gran parte de la mafana (entre las 9:00 y
las 11:00 am), periodo en el cual se llevan a cabo
las operaciones con divisas y se reciben los aportes
de fondos publicos por parte de la Tesoreria Nacional,
ademas de efectuarse el pago de los compromisos
previamente adquiridos en este mercado y la liquida-
cion de los papeles previamente emitidos por parte
del BCV (vencimientos de certificados de dep6sitos).
Este comportamiento se mantiene hasta las 12:00
m, hora en la cual las reservas bancarias registran
nuevos cambios producto del traspaso al Fisco de

los recursos recaudados por las entidades financieras
por concepto de tributos.

Es en estos lapsos donde las condiciones
negociadas en el mercado interbancario (montos
y tasas transadas) registran los mayores cambios
en su evolucion, los cuales determinan gran parte
de los resultados que se evidencian una vez cul-
minada la jornada; luego, el nivel de actividad en
el interbancario decae notoriamente, dado que no
ocurren operaciones de relevancia y los bancos ya
han obtenido los recursos necesarios para enfrentar
cualquier eventual deficiencia.

Mercado interbancario
e intermediacion financiera

Por su naturaleza, el mercado interbancario no
s6lo resulta relevante para el intercambio y distribu-
cién de recursos entre las instituciones financieras,
sino también para las decisiones que toman éstas,
vinculadas con sus operaciones crediticias con el
publico; en efecto, si bien los depésitos obtenidos
de los agentes econémicos representan la principal
fuente de fondos para sustentar sus labores como
intermediarios financieros, el espacio y costo de
financiamiento que logren los ‘bancos dentro del
overnight pueden condicionar las estrategias que, a
posteriori, sigan en relacién con la actividad crediticia
y las tasas a ofrecerse en los préstamos.

En ese sentido, es de esperar que si ocurren
cambios significativos en el volumen de recursos y/o
en las tasas del mercado interbancario, en términos
de {a caracterizacién de una jornada tipica como la
descrita previamente, las instituciones financieras
podran modificar las condiciones ofrecidas en los
créditos, a fin de compensar los resultados derivados
del desempefio interbancario; esto, en-un contexto
mas agregado, pudiera derivar en alteraciones de los
niveles de tasas de interés fijadas en las operaciones
crediticias del sistema financiero.

1. Elencaje 9;5@! es un instrumento del cual disponen los bancos centrales para

el control indirecto de los agregados monetarios, a través del cual se establece

las inStituciones financieras deben mantener un porcentaje minimo de sus

gggésrgos en cuentas del instituto emisor. En la actualidad, el BCV exige que

las entidades tengan, como minimo, 17% de sus obligaciones netas en sus
cuentas corrientes del Banco Central.

2 Los sistemas de pagos se definen como un conjunto de mecanismos que agrupa
instrumentos, procedimientos, reglas y habitos a través de los cuales se realiza
la transferencia e interc: de recursos financieros entre los distintos entes,
plblicos y privados, de una economia.

boyoZ N

3



bevozE

economico

PRESIDENTE
Nelson J. Merentes D.

PRIMER VICEPRESIDENTE GERENTE
José Ferrer Nava

GERENTE DE COMUNICACIONES
INSTITUCIONALES
Txomin las Heras

GRUPO EDITOR

Luis E. Rivero Medina
Omar Mendoza
Txomin las Heras
Inger Pedreafiez
Francisco Vallenilla

JEFE DEL DEPARTAMENTO
DE INFORMACION
Inger Pedreafez

CONCEPCION GRAFICA
Claudia Leal

DIAGRAMACION

Luzmila Perdomo

Jesus Alberto Paez Arvelo
Julio César Rodriguez

CORRECCION
Departamento de Publicaciones

ISSN: 1315-1407

LOS ARTICULOS DE OPINION

NO REFLEJAN NECESARIAMENTE
LA POLITICA INFORMATIVA DEL BCV.
EL GRUPO EDITOR

EVALUA LOS CONTENIDOS

DE ESTA PUBLICACION.

Viene de la portada

los encuentros cara a cara. En este sentido, £/ BCV
con el Pais aprovecha el aprendizaje institucional
del proceso de reconversiéon monetaria, durante
el cual los funcionarios explicaron directamente
a la poblacién la nueva escala monetaria y, al
mismo tiempo, el Banco Central se convirtié
en “escuela” para personas de otras entidades,
publicas y privadas.

Vargas: la experiencia
del aprendizaje compartido

E/ BCV con el Pais se inicié en enero pasa-
do en el estado Vargas, con un ciclo de charlas
y talleres sobre cuatro temas: el indice nacional
de precios al consumidor y la metodologia de
calculo de la inflacién, la IV Encuesta Nacional
de Presupuestos Familiares, el producto interno
bruto y la balanza de pagos.

Los temas no funcionan como categorias
definitivas, puesto que en la concepcion del pro-
grama esta la interaccion constante y permanente
con los participantes, asi como el establecimiento
de canales de comunicacién bidireccionales. Se
transmite conocimiento, pero también se enrique-
ce la labor de los facilitadores con la experiencia
de la propia ciudadania, cuyas necesidades
especificas contribuyen a confeccionar la agenda
tematica.

Por ello, el personal seleccionado y capacita-
do por el Banco Central tiene la tarea de transmitir
los conocimientos y, a la vez, prestar atencion a las
inquietudes de las audiencias, para que la dina-
mica de trabajo permita incorporar nuevos temas
o mejorar las estrategias mediante las cuales se
ha suministrado la informacién.

Cada uno de los temas se desarrolla con
un enfoque didactico y en un lenguaje sencillo.

Ademas, los facilitadores enfatizan la realizacién
de précticas que permiten al participante aplicar
el conocimiento adquirido.

Una pedagogia de este tipo permite des-
mitificar la economia y suministrar elementos
conducentes a una mejor comprensién de la
realidad econémica nacional, regional y local por
parte de la poblacion.

En Vargas, los temas tratados fueron los
descritos y la difusién del conocimiento se llevé
a cabo desde una perspectiva cercana, donde
la participacién y la formulacién de preguntas e
inquietudes por parte de la ciudadania fueron la
constante.

Los facilitadores del BCV se apoyaron en
material didactico, como dipticos, tripticos y
el texto de las presentaciones para facilitar la
comprensién del mensaje e ilustrar mejor los
conceptos desarrollados.

Con el objeto de brindar herramientas para
estimular una participacién mas activa por parte
de la ciudadanfa, primero se suministré una for-
mula sencilla para calcular el indice de precios
al consumidor en un nucleo familiar y luego se
realizé un ejercicio de célculo del PIB.

En el primer caso, los participantes ahora
disponen de un mecanismo para seleccionar su
propia canasta de bienes y servicios esenciales,
aplicarle una estructura ponderativa a esa canas-
ta y hacerle seguimiento al comportamiento de
los précios de esos articulos mes a mes. Con el
segundo ejemplo, los ciudadanos recibieron una
explicacion didactica acerca de cémo se obtienen
los valores agregados que integran el PIB en tres
categorfas esenciales: la actividad econdémica, los
insumos principales y la produccién.



