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Aspectos operativos de la politica cambiaria

Con la firma del Convenio Cambiario N |
(17-04-96) y el Decreto N° 1.292 del Consejo de
Ministros se restablece la libre oferta y demanda
de divisas como mecanismo para la fijacién del
tipo de cambio de la moneda nacional. El BCV
asume una participacion més activa cn la politica
cambiaria, al quedar autorizado para actuar
libremente en las operaciones de compra-venta
de divisas, asi como para dictar las normas
relativas al funcionamiento, supervision y
vigilancia del mercado cambiario.

A través de su politica cambiaria, el Banco

Participacion del BCV

Metas programa econémico

verdadero servicio de intermediacién por parte
de los operadores cambiarios (Bancos
Comerciales y Casas de Cambio). Para tales
fines se han establecido las siguientes normas:
1) Fijacién de un limite en la tenencia neta de
divisas por parte de los operadores cambiarios,
hasta un maximo del 30% de su patrimonio.
Con esto se persigue reducir el riesgo cambiario
de las instituciones financieras y su eventual
participacion especulativa.
2) Establecimiento de un margen minimo de
intermediacion cambiaria de 75%, como
promedio diario, medido a nivel semanal, que
obliga a los operadores cambiarios a destinar
dicho porcentaje a los

Politica monetaria
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Estrategia cambiaria
(Tasa de cambio-Montos)

demandantes finales de divisas.
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Andlisis técnico

Central promueve la estabilidad
del valor externo del bolivar y
garantiza la continuidad de los
pagos internacionales del

pais. Esto se concreta en SUMINISTRA
atender las necesic_iades de Necesidades
divisas de la economia real Scunomia real

(produccién, comercio,
servicios y deuda externa) e

garantizar la fluidez y el

MESA BCV

! Solicita precios !
informacién

R ot INTERVIENE
A *Estabilidad
il “‘:“‘“ : *Controlar especulacién
o *Desestimar posiciones

intervenir en el mercado cambiario
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con el fin de promover un tipo de

Operadores cambiarios
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cambio acorde con los objetivos de
la politica econémica.

En la ejecucidn de la politica cambiaria, ¢l BCV

establece una estrategia de manejo de reservas
internacionales que guia su intervencién en el
mercado cambiario y hace uso de sus
instrumentos de politica monetaria, tales como:
emision de Titulos de Estabilizacién Monetaria
(TEM) y operaciones de mesa de dinero, para
apoyar los objetivos de dicha intervencion.

El Directorio del BCV ha dictado un conjunto
de normas que tienen por objeto garantizar el
libre juego de la oferta y la demanda en el
mercado cambiario y la prestacion de un

suministro de divisas que cubra las necesidades
de la economia real y propiciar la transparencia
del mercado cambiario.

3) Establecimiento de un diferencial maximo de
Bs.1,25 entre tipos de cambio de compra-venta
de divisas, con el fin de evitar practicas
inadecuadas y lograr que la incertidumbre
natural del mercado se refleje en el precio de la
divisa y no en un ensanchamiento del spread
cambiario. De esta forma se crean condiciones
para que la participacion del Instituto en el
mercado cambiario sea mucho mas eficiente.

Al cierte de cada jornada diaria, el BCV anuncia

por la pantalla de Reuters ¢l tipo de cambio
de referencia, que refleja la cotizacion mas
representativa al cierre del mercado. Este tipo
de cambio se fija como referencia para las
transacciones econdmicas que necesitan de
una cotizacion oficial y diaria de nuestra
moneda, tales como: operaciones de pago de
deuda piblica externa, pagos por concepto de
nacionalizacion de mercancias importadas,
rentas consulares, fijacion de valores en los
tribunales y otras.

¢ Como funciona
el mercado cambiario?

La jornada cambiaria se desarrolla de
9:00 am a 11:00 am y de 2:00 pm a 4:00
pm. Hay dos segmentos del mercado, uno
al por mayor que se lleva a cabo a través
de los bancos comerciales, por montos
minimos de US$ 250.000, y otro al detal
que cubren principalmente las Casas de
Cambio, por cantidades no mayores de
US$ 5.000. Para que un banco comercial
sea considerado como operador cambiario
debe cumplir con los siguientes
requisitos: tener una mesa de cambio, con
un personal adscrito, una linea telefénica
y un terminal del sistema Reuters.

Las transacciones cambiarias se pactan
por teléfono y son contirmadas por medio
de télex o fax. En caso de discrepancias,
se recurre a las grabaciones que cada
quien lleva para tales efectos. Mediante la
pantalla Reuters cada banco informa
continuamente de sus cotizaciones al resto
de los operadores. EIl BCV participa en el
mercado como un operador cambiario
mds, con la diferencia de que no ofrece
cotizaciones al resto de los operadores,
sino que pide a éstos sus respectivas
cotizaciones. Sobre esa base y de acuerdo
con sus objetivos de politica cambiaria
decide intervernir, comprando o
vendiendo divisas.



El pre-acuerdo con el FMI

La Agenda Venezuela es el nombre que
identifica el cuerpo de politicas econdmicas de
ajuste que ¢l Gobiemo Nacional viene
negociando, desde octubre de 1995, con los
organismos financieros multilaterales: FMI,
Banco Mundial y Banco Interamericano de
Desarrollo. Hasta la techa, los equipos

Agenda Venezuela.

Estado, fortalecimiento del sistema financiero y
compensacion social, contemplados cn la

Desde el 15 de abril, con ¢l anuncio de
medidas por parte del Presidente de la
Repiblica, se vienen aplicando los términos del
pre-acuerdo, que en una primera ctapa persiguc
la estabilizacion macroeconémica, mediante
la correccion de los desequilibrios existentes
en las dreas fiscal, monetaria, cambiaria y de

negociadores han concluido en un pre-acuerdo
que deberd ser sometido a consideracién del
Directorio del FMI, cuya decision favorable sc
espera para finales de mayo o principios de
junio del afio en curso.
Cuando se proceda a la firma

Objetivo del programa de ajuste
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precios. El diagnéstico de las autoridades
econdmicas nacionales, compartido por los
multilaterales, ubica el abatimiento de la
inflacion como el principal objetivo de la
politica econémica de ajuste, lo cual
es una pre-condicién para cl reinicio
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financiero de este organismo
multilateral, por US$ 1.400 Corrige
. p {s . desequilibrio fiscal,
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cambiario

reforzar las reservas monetarias y financiero
internacionales del pais. También ¢

permitird el acceso a préstamos del

del crecimiento econémico sostenido,
% en un ambiente de estabilidad
macroecondmica. Ello significa,
en la prictica, asumir altos
impactos inflacionarios entre los
meses abril-julio y una recesién
econdmica en lo que resta de
¢ afio, producto de los ajustes de

Introduce cambios
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y en el marco institucional
para un crecimiento
econdmico sostenido
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financiar parte de los programas de ¢ tasas de interés y de salarios
reestructuracion productiva, COORDINADA nominales, ademas de la caida de

redimensionamiento del tamafio del

Medidas para reducir el déficit

* Aumento del precio de la gasolina a 85% del precio FOB a partir
del 16 de abril.

*Icsvm en 16,5% y disminucién del nivel de exenciones.
*Cancelacion de atrasos de la deuda externa

*Ley de Remisién Tributaria.

*Aumento del aporte de Pdvsa a 11% del PIB.

*Disminucion de 1a evasién fiscal.

*Fondo de Rescate de la Deuda.

*Racionalizacién del gasto.

Banco Central de Venezuela

la demanda agregada.

Politica monetaria y cambiaria

*Eliminacién del control de cambios.

Unificacion cambiaria:

1* etapa: flotacién del tipo de cambio.

2* etapa: establecimiento de un sistema de bandas.
*Documentacién y pago de la deuda del Ejecutivo.con el BCV.
(Bs.150.000 millones en 1996).

Instrumento para la politica monetaria del BCV.

Recuperacién patrimonial del BCV.
*Determinacién de tasas de interés flexibles que tenderén a
niveles reales positivos.

El mercado fija las tasas.

Niveles reales positivos a partir de junio.

- *Eliminacion del Encaje Especial Remunerado.

*Politica monetaria con base en la emisién de TEM
y Mesa de Dinero.
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