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La funcion primaria del BCV

Lograr la estabilidad de precios, es decir la
preservacién del valor de la moneda, es la funcion
fundamental que la Constitucion de la Republica
Bolivariana de Venezuela y la Ley del Banco Central
de Venezuela le sefalan al instituto emisor. De alli
que el BCV tiene una responsabilidad fundamental
en cuanto a mantener un nivel inflacionario adecuado
con respecto al desempefo econdémico del pais y,
sobre todo, en relacion con la busqueda del mayor
bienestar posible para la poblacion.

En economias, como la venezolana, existe un
recurso natural, el petréleo, cuya explotacién reporta
altos ingresos, pero con la particularidad de que su
realizacién, su venta, se concreta en el exterior: fuera
de la economia en la que se origina. Hay entonces
una suerte de desequilibrio inicial entre los bienes y
servicios que produce esa economia para conformar
la oferta interna y la cantidad de recursos financieros
de los que se dispone en su interior, pues estos
Gltimos —por efectos del ingreso petrolero- tienden
siempre a superar a aquellos. Este contexto influye
en los resultados de los niveles de inflacién, por lo
cual se requiere de la aplicacion de las politicas
adecuadas.

La inflacion —incluso en una economia petrolera-
y fundamentalmente en el corto plazo, no es sélo un
fenémeno de origen monetario. En otras palabras, el
comportamiento de los precios no se debe solamente
a distorsiones en la relacién entre la cantidad de
dinero que circula en la economia y la cantidad de
bienes disponibles en esa misma economia. En una
distincién de los factores que contribuyen a explicar
la inflacién, podrian mencionarse los siguientes:
A.- Los relativos a lo que los economistas llaman
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“economia circulatoria”, es decir, los referidos
ala disponibilidad y circulacién del dinero y
otros medios de pago: liquidez, gasto publico,
carga tributaria y el crédito.

B.- Los relativos a la “economia real”: produccion de
bienes y servicios, abastecimiento, productividad,
distribucion del ingreso, demanda efectiva de
consumo e inversion.

Esto quiere decir que la inflacién es un
fenémeno en el que concurren mltiples causas, sin
desestimar la importancia del exceso de liquidez.
Por ello, el BCV ha adoptado varias medidas de politica
monetaria con el propésito de mantener la liquidez
en los niveles adecuados y conjurar la presién que
ejerce sobre los precios. No se trata Unicamente de
las operaciones con certificados de depositos, sino
que ademas se relacionan con las medidas adoptadas
en materia de tasas de interés, tarifas y comisiones
bancarias, orientadas a favorecer la intermediacion
crediticia y el ahorro nacional. Todo ello para impulsar
un mayor dinamismo y una base més sélida e
independiente a la economia en su conjunto.

Al tomar en cuenta las diferentes dimensiones
del fendbmeno de la inflacion se requiere, para su
efectivo control, de la participacion de otros agentes
del Estédo, no soélo del Banco Central de Venezuela.
En ese sentido, las acciones de politica monetaria
son del todo necesarias, pero no suficientes por si
mismas. Es imprescindible una comunion de
propdsitos entre ella y las politicas fiscal y cambiaria,
ademas de una armonia general con el resto de las
acciones de politica econdmica que adelanta el
Ejecutivo nacional.
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La actividad econémica

en la medicion de las actitudes

del consumidor’

{Pueden las expectativas del consumidor influir en
el desempefno econdémico? iPermite el andlisis
psicolégico de la conducta del consumidor predecir
0 establecer tendencias de la coyuntura econémica?
¢Hasta dénde la psicologia econdmica estudia la
conducta de los consumidores? Estas son sélo
algunas de las interrogantes que se nos platean
cuando surcamos los caminos de la psicologia
econdémica.

La economia y la psicologia, dos areas que
convergen en esta disciplina, permiten una mayor
comprensién del comportamiento del consumidor,
que nos conduce a evaluar no solo las expectativas
futuras sino el ambito global que transfieren las
actitudes del consumidor a la actividad econdémica.
Dado que el consumo representa, generalmente,
alrededor de las dos terceras partes del gasto total
de la economia, la medicion de la confianza del
consumidor actla como un indicador del
comportamiento de la actividad econémica. Por ello,
las entrevistas, a partir de encuestas gue reflejan las
decisiones y acciones de un grupo de consumidores,
representan el método mas importante que utiliza la
psicologia econdmica para sus investigaciones
(Katona, 1965).

iPOR QUE LAS TEORIAS DEL CONSUMIDOR?

La importancia del estudio de la conducta del
consumidor parte, en primera instancia, de la Teoria
General de Keynes, quien en 1936 admitié que el
total gastado por la comunidad podia depender no
sélo de sus ingresos, sino de otras consideraciones
tanto subjetivas como obijetivas. Tal aseveracién la
fundamenté al descubrir la “ley psicoldgica
fundamental”, que mantiene, como regla general y
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en promedio, que el individuo estaria dispuesto a
aumentar su consumo a medida que aumentara su
ingreso, pero no en la misma proporcién en que
aumenten estos Ultimos. Ya en la década de los '50,
tras la comprobacién de esta teoria, surgen nuevas
interrogantes en cuanto al comportamiento del
€onsumo; asi nos encontramos con Franco Modigliani
y Milton Friedman, quienes consideraron otros
aspectos relativos al consumo.

La Teoria del Ciclo de la Vida (Modigliani)
determind que si bien el ingreso a lo largo de la vida
varfa, el consumidor recurrird a sus ahorros para asi
distribuir su renta y poder mantener un consumo
estable en el transcurso de su vida. Mientras que
Friedman, a través de su Teoria del Ingreso
Permanente, demostré que el consumo del individuo
no sblo depende del ingreso corriente sino también
de los ingresos futuros.

A partir de estas teorias, Katona asumié los
esfuerzos por medir las expectativas de los
consumidores de una manera sistematica y regular.
Comenzd en 1940 en el Instituto de Investigaciones
de la Universidad de Michigan, donde cre6 el indice
de Sentimiento del Consumidor (ISC). Katona, bajo
la premisa de que los gastos de consumo dependen
de “la capacidad y la buena voluntad de comprar”,
desarroll6 una encuesta que midiera, para el
futuro préximo, las prioridades de los hogares
estadounidenses en relacién con el ahorro y los gastos
corrientes. Asi, medir la confianza del consumidor
no requiere preguntar si la gente realizara gastos
basicos, como pagar el alquiler o comprar alimentos,
sino mas bien indagar sobre cuales gastos pueden
“posponerse o adelantarse” (Curtin, 2000).



Aunque Katona subrayaba que las expectativas
del consumidor son un factor influyente en las
decisiones de ahorro o gasto, una base conceptual
maés sélida debid esperar a la Teoria del Ciclo de Vida
de Modigliani en 1954, cuando incorpora las
decisiones del consumo dentro de un horizonte
temporal y la Hipdtesis de Ingreso Permanente de
Friedman en 1957, quien incluyé las variables de
incertidumbre y expectativas futuras. De esta manera,
se considera que el indice recoge el pesimismo-
optimismo de los consumidores, a partir del
momento en que los consumidores cambian sus
estandares de vida o de su consumo.

iPOR QUE LA PSICOLOGIA ECONOMICA?

Katona considerd que sus analisis psicolégicos
estarian dirigidos hacia la compresién de las
decisiones del consumidor, con lo que contribuyé de
esta manera al analisis de las fluctuaciones
econdmicas.

Para comprender la psicologia econémica se
debe hacer enfasis en el comportamiento econdémico
y las variables que inciden en él, ya que las decisiones
econdémicas involucran dinero y tiempo para poder
obtener los bienes y servicios, que en contrapartida
envuelven el ahorro y el gasto. Sin embargo, no es
sino hasta mediados de los '70 cuando se evidencié
que la medicién de la confianza del consumidor
permitia hacer el seguimiento de los cambios en las
actitudes del consumidor en relacién con las
mercancias de bienes durables y los niveles de ahorros
personales (Mishkin, 1978).

Un caso ilustrativo es el trabajo de McCarty y
Attafuah (2003), el cual expone las dificultades para
la construccion y uso de un ISC para Ghana. El
estudio muestra como ciertos rasgos culturales de la

poblacién, especialmente en lo que se refiera a hacer
todo tipo de especulaciones sobre el futuro, impiden
una aplicacién directa de dicha metodologia. Ademas
advierte que los investigadores deben ser “muy
creativos” al disefar el marco muestral y adaptar el
cuestionario al lenguaje local.

ENECESITA VENEZUELA UN iNDICE
DE SENTIMIENTO DEL CONSUMIDOR?

En el caso particular de Venezuela, algunas
encuestas de opinion de encuestadoras privadas
recogen este tipo de informacién; sin embargo, se
transforma en una limitante para el estudio del
comportamiento de la actividad econémica o como
indicador de coyuntura, ya que no se posee otro
instrumento que permita inferir el analisis econémico.
Resulta de particular atencion el anélisis del
comportamiento de la actividad econdmica
venezolana, a través de la conducta del consumidor,
porque la misma esta conformada en un 70% por el
componente de consumo, con lo cual se esta
marginando el poder profundizar su relevancia por la
falta de indicadores e instrumentos que nos recojan
este tipo de informacién.

Dado que la conformacién del indice de
sentimiento del consumidor produce informacion
relevante sobre la influencia que poseen los
consumidores sobre las tendencias econdémicas, se
hace necesario desarrollar un estudio del
comportamiento de la conducta del consumidor
venezolano, asi como sus actitudes a enfrentar a partir
de la adopcién de decisiones de politica econdémica,
que nos permitird obtener informacién veraz y
oportuna en el marco del analisis econémico. Estos
aspectos psicolégicos de la conducta del consumidor
serfan tratados entonces como un conjunto de
indicadores de preferencia adelantada.

! Este ensayo forma parte de la tesis doctoral de la autora, para el Doctorado en Economia Aplicada, Universidad de Santiago
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Elementos de seguridad adicionales
del billete de Bs. 50.000

El Banco Central de Venezuela anuncia la puesta en
circulacién de un billete de 50.000 bolivares, fabricado
por la Casa de la Moneda de Venezuela, que introduce
variaciones en los elementos de seguridad. Estos billetes
no sustituyen a los que ya se encuentran en circulacion.

Al Banco Central de Venezuela le corresponde
garantizar la disponibilidad necesaria de billetes y
monedas en circulacién para que todo el ptblico pueda
realizar facil y eficientemente sus transacciones.

De forma permanente, el instituto emisor evallia
la demanda de estos medios de pago requeridos por
la economia y, conforme a este analisis y seguimiento,
asi como al tiempo de vida Util que tienen los billetes
y monedas, planifica nuevas emisiones y acufaciones.

NUEVAS CARACTERISTICAS
Y ELEMENTOS DE SEGURIDAD

NUEVA RAZON SOCIAL

La razén social “Republica Bolivariana de
Venezuela” sustituye el texto “Banco Central de
Venezuela".

HILO DE SEGURIDAD MAS VISIBLE

Este elemento de seguridad aumenta de 2 mm
a 2,5 mm y conserva sus principales caracteristicas:
metalizado, aventanillado (entra y sale del papel),
fluorescente multicolor bajo la luz ultravioleta vy, al

Cambio de razén social por
“Repiiblica Bolivariana de Ve

Se amplia el hilo
de seguridad a 2,5 mm 1 cm? ,

trasluz, se observa como una franja continua en la que
se lee el texto “BCV50000".

AUTORIDADES DEL BCV
Se actualizan las firmas del Presidente y el Primer
Vicepresidente Gerente del BCV.

MARCA DE AGUA

Se introduce una marca de agua de alto contraste
con el texto “BOMIL” en negativo y se mantiene la
efigie de José Marfa Vargas. Ambos elementos de
seguridad son visibles al observar el biliete al trasluz.

CAMBIO EN EL ELEMENTO OPTICAMENTE VARIABLE

En lugar de dos tridangulos superpuestos, ahora
es una forma circular de un 1 cm de didmetro, impresa
igualmente con tintas especiales, la que varia de color
dorado a verde con la incidencia de la luz al inclinar el
billete.

SE ELIMINA EL RECUADRO VISIBLE BAJO LUZ
ULTRAVIOLETA CON LA CIFRA “50000"

En los anteriores billetes de Bs.50.000, que
siguen en circulacion, es visible bajo luz ultravioleta la
cifra "50000", en un recuadro ubicado entre la efigie
de José Marfa Vargas y la marca de agua. En los nuevos
billetes fabricados por la CMV no estara presente este
elemento de seguridad.

PIE DE IMPRENTA EN EL REVERSO
Se incluye el texto “Casa de la Moneda -
Venezuela".

Cambio de elemento Gpticamente
variable a forma circular de

Se introduce marca de agua de alto contraste (electrotipo) con texto: “50 MIL” en positivo

Se actualizan las firmas del Presidente y Primer Vicepresidente BCV



