El papel del BCV en la Agenda Venezuela

El Gobierno firmé con el Fondo Monetario
Internacional el Memorandum de Politica
Econémica denominado Agenda Venezuela, cl
cual contempla una estabilizacién econémica
en el corto plazo —con importantes reformas
estructurales y programas sociales— y un
crecimiento econémico sostenido en el
mediano plazo. El desarrollo exitoso de este
programa requiere del concurso coordinado de
las instituciones fundamentales del pais y de
la comprension por parte de la sociedad civil.

La alta complejidad de este proceso exige una
conduccién arménica y comprometida entre el
Gobierno, el Congreso y la autoridad
monetaria. El disefio y ejecucién de las
politicas monetaria y cambiaria por parte del
BCYV se concentrara en el propésito comiin de
abatir la inflacidn, tal como lo demanda su
misién, pero para su efectivo desempeiio se
requiere de acciones oportunas del Ejecutivo y
el Congreso, en términos de su
fortalecimiento institucional y financiero,
ademds del cumplimiento de las
responsabilidades asignadas al resto de las
instituciones piiblicas.

Politica cambiaria

Ministerio de Hacienda al Banco Central, tal
como habia sido la norma hasta julio de 1994.

La flotacion inicial del tipo de cambio tiene
como objetivo proveer al BCV de una
indicacién del valor de mercado del bolivar.
Una vez que éste se determine, el tipo de
cambio actuard como instrumento reforzador
del objetivo antiinflacionario. Con este
propésito y para proveer de una razonable
flexibilidad al tipo de cambio nominal, el
[nstituto desarrollard una politica cambiaria
que incluird el establecimiento de bandas
alrededor de una tasa central.

La tasa inicial central y la amplitud de la
banda tomarin en cuenta el desarrollo del
mercado durante el periodo previo de
flotacion administrada.

Pdvsa seguird vendiendo sus ingresos de
divisas al BCYV, el cual continuara siendo un
proveedor neto de divisas del mercado. Las
ventas del Instituto se realizardn de una
manera consistente con el objetivo de reservas
internacionales netas del programa.

Politicas del BCV en la Agenda Venezuela
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Politica monetaria

En esta nueva orientacién econémica el
mercado determinari libremente las tasas de
interés. El BCV participard en el mercado
monetario cuando sea necesario para apoyar
la politica cambiaria y alcanzar los objetivos
de reservas internacionales del programa.

Dentro del programa monetario acordado se
contempla una reduccién del crédito neto del
BCV ala economia. Esto se hard consistente
con la prevista reduccién del crédito det BCV
al sector publico. El ajuste fiscal y la
reestructuracion del sistema bancario
facilitardn la ejecucién de la politica
monetaria restrictiva.

El Gobierno reconoce la importancia de
fortalecer la autonomia y la situacién
financiera del BCV. Por lo tanto, el Gobierno
documentard sus obligaciones pendientes con
el BCV por un monto de US$ 2.800 millones,
derivadas del acuerdo de reestructuracién de
deuda realizado en 1990 con bancos
comerciales extranjeros, y cumplird a tiempo
ésta y otras obligaciones (incluyendo atrasos)
con el Banco Central . También las acreencias
del BCV contra Fogade, por un
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Estas acciones
mejoraran la
efectividad de la
politica monetaria del
Banco Central,
especificamente en
sus operaciones de
mercado abierto,
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Objetivos del Programa y rol de la politica fiscal

El principal objetivo macroeconémico del corriente de la balanza de pagos, pero se deuda publica a un nivel manejable, a través de
programa de ajuste es la reducci6n significativa  proyecta su reduccién en 1997, al recuperarse  un fuerte ajuste sustentado en medidas de
de la inflacién mensual hasta ubicarlaen 2% en  la inversién privada y el crecimiento ingresos y gastos.
diciembre de 1996 y luego en 1% mensual econémico. Las metas de acumulacién de o . .
. . . Las principales medidas de ingresos
para el primer semestre de 1997. reservas internacionales netas son de US$ e
1.500 millones en 1996 y US$ 1.200 millones comprenden aumentos en la alicuota del
No obstante, en el tercer trimestre de 1996 la . y ] IGVCS, asi como en los precios domésticos
. L . ’ en 1997. A . .
tasa de inflacién permaneceri elevada debido a de combustibles, en las tarifas de bienes y
los ajustes correctivos de precios ocasionados Politica fiscal servicios piblicos y en la contribucién fiscal

por la unificacién del sistema cambiario y el
aumento de los precios internos de
combustibles, de las tarifas de servicios
publicos y de los impuestos.

El esfuerzo de estabilizacion tiene al ajuste
fiscal como eje central, constituyéndose en el Los gastos totales del Gobierno aumentaran
ancla de la lucha antiinflacionaria. El objetivo  por las mayores erogaciones de los

es lograr una situacidn fiscal compatible con programas sociales y por un posible

de Pdvsa.

Otro de los objetivos macroeconémicos de la la meta de inflacién y con la reduccion de la incremento del costo de intereses de la

Agenda Venezuela es alcanzar un crecimiento
econdmico alrededor de 4% anual en 1997 y se
estima que el PIB real disminuya en 1%
en 1996. El sistema de proteccion
social estd siendo
substancialmente reforzado para
proteger a los estratos mas pobres
de la poblacién del impacto del
ajuste.

También figura como un

propésito macroecondmico alcanzar
una fuerte posicion externa. Se prevé que
este aio aumente ¢l superdvit en la cuenta i)

Seguimiento del programa

El Gobierno estd promoviendo iniciativas con el objeto de
mejorar su capacidad institucional para llevar a cabo el
seguimiento del programa. Se establecera una unidad econémica
en el Ministerio de Hacienda que coordinara dicho seguimiento.
Asimismo, se designard un equipo técnico para ayudar a la Junta
de Emergencia Financiera a implementar politicas en el drea
bancaria.

El Ejecutivo también le ha dado carécter prioritario al
mejoramiento de las estadisticas, en virtud de que la base de datos
de Venezuela tiene numerosas fallas que afectan el analisis
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1a. etapa del Programa: Solicitud de Asistencia Técnica y un
crédito Stand By por 975,6 Millones de DEG
(US$ 1.400 Miliones) - Abril 1996/Marzo 1997

2a etapa del Programa: Solicitud de Facilidad
Financiera Ampliada (Abrit’97)

deuda publica. Los demds gastos corrientes
disminuyen por la via de una mayor
disciplina fiscal.

La efectividad de las politicas
monetaria y cambiaria del Banco
Central estd fuertemente
condicionada por los resultados
de esta politica fiscal. Es por ello
que la participacién del BCV en
el programa de estabilizacién
macroeconémica, coordinada
con las decisiones de politica fiscal, es
fundamental para su éxito.

econémico. Dentro de este plan, el BCV establecerd una base
de datos electrénica de estadisticas monetarias, a fin de facilitar
su produccién y una revisién més oportuna.

El programa de ajustes incluye, ademds, tres revisiones por parte
del FMI, las cuales se realizardn en septiembre de 1996,
diciembre de 1996 v marzo de 1997. Una vez que se cumpla con
este cronograma —-el cual es una condicién del crédito
contingente (srand by)— el gobierno tiene la intencién de
solicitar apoyo del FMI para la segunda etapa del programa, a
través de un crédito de facilidad ampliada.
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