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BANCO CENTRAL DE VENEZUELA

COMUNICADO
POLITICA CAMBIARIA Y MONETRARIA

El Banco Central de Venezuela considera oportuno informar a la opinion publica
aspectos importantes de la politica cambiaria conducida por el Instituto, cuyo objetivo
principal, consistente con el programa de estabilizacion macroecondmica adoptado por
el Gobierno Nacional (Agenda Venezuela), es abatir la inflacion. A tal efecto, se
establecié en su oportunidad el sistema de bandas cambiarias determinadas con
respecto a una paridad central de referencia, situada a lo largo de un eje con
pendiente positiva en linea con la inflacion objetivo de dicho programa; estas bandas
tienen una amplitud de 7,5% por encima y de 7,5% por debajo de la paridad central
de referencia, y permanecen vigentes.

El tipo de cambio referencial de la paridad central procura recoger las condiciones
reales de la economia y el comportamiento esperado de la cuenta corriente de la
balanza de pagos. En el presente afio, al igual que en 1996, el desenvolvimiento del
sector externo de la economia ha sido mas favorable que el esperado, a tal punto que
el tipo de cambio observado se ha mantenido por debajo de la paridad central
correspondiente. Esta circunstancia ha significado una mayor contribucion de la politica
cambiaria a la estabilidad de los precios, sin que por ello se haya incurrido en el costo
de sacrificar reservas internacionales. Es asi como al 31 de julio del afio en curso las
reservas internacionales registran un incremento de US$ 1.301 millones con respecto a
las existentes al 31 de diciembre de 1996. Se estima que las reservas internacionales
se incrementaran alin mas en razon de los ingresos de divisas previstos, entre ellos los
provenientes de los pagos referentes a la tercera ronda petrolera.

No obstante la situacion favorable del sector externo, la cual se proyecta no sdlo para
lo que resta de afio sino también para 1998, el mercado cambiario ha venido
reflejando en las ultimas jornadas una mayor demanda neta de divisas en comparacion
con el promedio que se ajusta a los requerimientos normales de la actividad economica
y de las transacciones auténomas de capital, lo cual hace suponer la presencia de
presiones especulativas que pudieran tener su origen en excedentes transitorios de
liquidez bancaria y, quizas, en infundadas expectativas de depreciacion del tipo de
cambio nominal.

a absorber los mencionados excedentes de liquidez bancaria, el Instituto, ademas de
intensificar las operaciones de mercado abierto mediante una mayor colocaciéon neta



de Titulos de Estabilizacion Monetaria, ha considerado conveniente utilizar el
mecanismo del encaje como instrumento transitorio para acelerar el proceso de
reduccion de los excedentes; hay que tener en cuenta, por otra parte, que el Instituto
no dispone aun de los titulos de deuda publica a los que se refiere la Ley de
Reestructuracion de las Acreencias del BCV contra la Republica, cuya utilizacion en
operaciones de mercado abierto contribuird a hacer mas eficiente la politica monetaria.

En consideraciéon a la incidencia que en la demanda de divisas pudieran estar causando
las expectativas de depreciacion acelerada del tipo de cambio nominal, supuestamente
motivadas por el desvio entre el tipo de cambio observado y el correspondiente a la
paridad central anunciada, el Directorio del Instituto en su reunién del 31/07/97,
decididé reducir su pendiente a 1,16% intermensual. Esta modificacion se justifica en
virtud del desenvolvimiento positivo de las variables macroecondémicas y la reduccion
del ritmo inflacionario.

La politica cambiaria, con el apoyo necesario de las politicas monetaria y fiscal,
continla orientada a la estabilizacion y respaldada por una sdlida posicion de reservas
internacionales y una perspectiva favorable de balanza de pagos, por lo cual, el BCV
estd en capacidad de atender suficientemente las necesidades reales de pago externo
y de neutralizar presiones especulativas. No hay fundamento alguno para el
sostenimiento de expectativas de devaluacion ni para propiciar una inconveniente
sobrevaluacion del signo monetario.



