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Si la carta de crédito es revocable, pero el Beneficiario de la misma ha
presentado los documentos requeridos y ha girado sobre ella, la carta de crédito
revocable opera, en la practica, en forma similar a una carta de crédito irrevocable, ya
que ¢l Banco Emisor, si encuentra los documentos en orden, procede a pagarle al
Beneficiario el monto girado sobre la misma. $i el banco le ha dado la notificacion
de la revocacion al Beneficiario, la revocacion tiene efecto frente a él. Si el banco no
ha notificado al Beneficiario la revocacion de la carta de crédito, una vez que el
Beneficiario haya presentado los documentos, la utilizacion de la carta de crédito es
vahida, y no podra el Banco Emisor, después de presentados los documentos,

pretender revocarla.

Para resolver el problema del momento de la revocacion con varios bancos,
las Reglas y Usos Uniformes establecen expresamente que el Banco Emisor esta
obligado a rembolsar a una sucursal o a un banco por cualquier pago, aceptacion o
negociacion hecha bajo un crédito documentario revocable conira documentos
aparentemente conformes con los términos y condiciones del crédito, siempre y
cuando dicho pago, aceptacion, negociacion o compromiso de pago diferido se haya
hecho con anterioridad al momento en que el banco o sucursal ha recibido la
notificacion por parte del Banco Emisor de la modificacion o cancelacion del crédito
revocable (RRUU, articulo 8.Db). Si la sucursal o el Banco
Notificador/Confirmador/Pagador, ya habia recibido la notificacion de cancelacion o
modificacion no deberia proceder a aceptar los documentos bajo el crédito

documentario, en cuyo caso el Banco Emisor no tendra responsabilidad frente a éste.

La carta de crédito irrevocable, por el contrario, constituye un compromiso
en firme por parte del Banco Emisor/Confirmador de pagar (a la vista, en forma
diferida, con aceptacion o negociacion de letras de cambio) al Beneficiario el monto
del crédito, en el momento de la presentacion de los documentos exigidos por la carta

de crédito (RRUU, articulo 9.a y 9.b). La carta de crédito irrevocable no puede ser
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- revocada o modificada ni por el Banco Emisor ni por ningin banco en la cadena, ni
por el Ordenante sin el consentimiento de todas las partes obligadas en la relacion
documentaria (RRUU, articulo 9.d).

La carta de crédito normalmente se emite como una carta de crédito
irrevocable. Mas aun, a partir de 1994 bajo las RRUU se presume que, salvo
convenio en contrario, el crédito es irrevocable (RRUU, articulo 6). Toda carta de
crédito sujeta a las RRUU, es irrevocable salvo que la misma indique claramente que
es revocable, En un sentido similar, bajo el Codigo de Comercio Uniforme de los
Estados Unidos, las cartas de crédito son irrevocables salvo que dispongan que son
revocables (UCC, articulo 5-106.a).

En la practica, la carta de crédito revocable es la excepcion, porque en
realidad no presenta ninguna ventaja importante para ¢l exportador ya que €l no tiene
la garantia por parte del Banco Emisor que, de haber cumplido con su parte del
compromiso, es decir, de haber realizado el embarque y presentado los documentos al
banco de acuerdo con la descripcion de la carta de crédito, podra en ese momento

girar sabre la carta de crédito.

Segun el compromiso: cartas de crédito confirmadas y no confirmadas

El Banco Emisor de la carta de crédito, siempre y cuando ésta sea una carta de
crédito irrevocable, esta obligado a pagar los montos debidos una vez que se hayan
presentado los documentos estipulados; este es un compromiso en firme (RRUU,
articulo 9.a). El resto de los bancos que intervienen en Ja cadena no estan obligados a
pagar monto alguno bajo la carta de crédito, salvo que la hayan confirmado.
Cualquier banco de la cadena, mediante autorizacion del Banco Emisor, puede
confirmar la carta de crédito pero no esta obligado a hacerlo. Para confirmar la carta
de crédito, es necesario que el Banco Emisor haya autorizado o pedido la

confirmacion.
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Cualquier banco de la cadena que haya confirmado la carta de crédito
irrevocable asume, frente al Beneficiario, un compromiso idéntico al del Banco
Emisor, es decir, un compromiso en firme de pagar la carta de crédito, la cual es una

obligacion no sujeta a modificacion o revocacion por parte del Banco Confirmador.

Confirmada la carta de crédito, el Beneficiario de ésta puede exigir el
cumplimiento de las obligaciones bajo el crédito documentario directamente al Banco
Confirmador y tendra contra éste una accién directa. En efecto, la confirmacion de la
carta de crédito crea una solidaridad pasiva frente al beneficiario de la carta de
credito, la cual nace por disposicion expresa de las Reglas y Usos Uniformes (articulo
9.a y 9.b). La solidaridad existe frente al Beneficiario, quien puede exigir el pago
integro de la obligacion, ya fuere al Banco Emisor o al Banco Confirmador. El
Banco Confirmador es un deudor solidario del Beneficiario, no es garante de la

obligacion del Banco Emisor.

A pesar de que frente al Beneficiario existe una solidaridad pasiva, la
obligacion corresponde integramente al Banco Emisor quien deberd rembolsar los
montos que el Banco Confirmador haya pagado al Beneficiario bajo un giro de la
carta de crédito (RRUU, articulo 14.a). |

La obligacion del Banco Confirmador frente al Beneficiario no esta sujeta a la

obtencion previa de los reembolsos por parte del Banco Emisor.

La figura del crédito confirmado se utiliza cuando el exportador tiene dudas
sobre la capacidad del Banco Emisor de cumplir sus compromisos bajo la carta de
crédito. En estos casos, el exportador pide al Ordenante que obtenga una carta de
crédito confirmada por un banco especificamente sefialado por el Beneficiario, o
confirmada por cualquier banco dentro de la plaza donde esta ubicado el exportador.

Las cartas de crédito confirmadas se utilizan en aquellos casos en que el exportador
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tiene temor de que las reglas de control de cambio u otras regulaciones oficiales en el
pais donde esta ubicado el Banco Emisor, le impidan a éste cumplir sus obligaciones
bajo el crédito documentario. Esto sucede cuando el Banco Emisor esta ubicado en
una plaza donde hay escasez de divisas, por lo que el Beneficiario exige que la carta
de crédito sea confirmada por un banco de su propia localidad. Esto garantiza al
exportador que puede girar y cobrar la carta de crédito independientemente del

reembolso que haya recibido el Banco Confirmador del Banco Emisor.

Unicamente pueden ser confirmadas cartas de crédito irrevocables. La
confirmacion va a tener un costo adicional a través del cobro de una comision mas

alta por parte del Banco Confirmador.
Segiin sus modalidades: cartas de crédito uinico, rotativo, transferible y de garantia

El crédito documentario puede clasificarse de acuerdo a la disponibilidad del
crédito. El crédito iinico es aquel que se establece en un monto unico el cual una vez
utilizado, agota la disponibilidad del crédito documentario. El créditdo documentario
tipo se establece como un crédito tnico. No se debe confundir el crédito tinico con el
concepto de las entregas sucesivas y entregas unicas. En el crédito unico el monto
del crédito esta preestablecido en un monto maximo, el cual se puede usar con
entregas sucesivas, hasta agotar el monto disponible. Bajo las Reglas y Usos
Uniformes las cartas de crédito son por definicion, crédito unicos, es decir, hasta un

monto determinado.

El erédito rotativo, a diferencia del crédito tnico, es un crédito documentario
cuyo monto o valor, se regenera cada vez que la carta de crédito es girada por el
Beneficiario. La razon del uso del crédito rotativo es permitir renovar o regenerar las
cartas de crédito sin tener que volver a instrumentar la operacion. Normalmente, se
establecen los créditos rotativos con suplidores periddicos de mercancias a quienes se

les quiere establecer un limite maximo de utilizacion del crédito. Las Reglas y Usos




Uniformes no tienen norma expresa respecto al crédito rotativo por lo cual el mismo

va a ser producto de una clausula especial dentro del texto de la carta de crédito.

Un crédito rotativo puede ser revocable o irrevocable, o puede restablecerse
con relacion al tiempo o al valor, En el caso de un crédito rotativo con relacion al
fiempo, que esté disponible por un monto y un periodo determinados, dicho crédito
estara disponible automaticamente por dicha suma cada mes sin importar si se ha
girado 0 no una suma cualquiera durante el mes anterior. Un crédito de esta
naturaleza puede ser acumulativo o no acumulativo. Si el crédito determina que es
"acumulativo", cualquier suma no utilizada durante el primer periodo pasa y puede
ser utilizada durante un periodo subsiguiente. Si el crédito es "no acumulativo",
cualquier suma no utilizada durante un periodo deja de estar disponible, esto es, no

pasa a un periodo subsiguiente.

A pesar del caracter de regeneracion del crédito, el crédito rotativa en
definitiva siempre va a tener un monto maximo que va a resultar de la fecha de
vencimiento del crédito y de la frecuencia permitida para la rotacion de los montos.
Por ejemplo, si se establece un crédito rotativo por USD 20.000, para ser utilizado en
un maximo de USD 20.000 por mes y con fecha de vencimiento de dos afios, en el
fondo lo que se ha establecido es un crédito hasta un monto méximo de USD
480.000. Este maximo, sin embargo, no parece ser el monto total al cual esta
obligado el Banco Emisor de la carta de crédito, ya que en la practica, el banco se
reserva el derecho de no hacer disponibles las fracciones futuras del crédito si no le
han reembolsado las anteriores. No es clara la doctrina respecto al derecho de

revocar el crédito rotativo después de cada utilizacion.

En el caso de un crédifo rotativo con relacion al valor, la cantidad del crédito
se restablece al momento de utilizarlo, dentro de un determinado periodo total de
validez. El crédito puede prever un restablecimiento automaético inmediato a la

presentacion de los documentos determinados, o puede prever el restablecimiento
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solo después de que el banco emisor haya recibido dichos documentos. Este tipo de
crédito compromete al comprador y a los bancos en una responsabilidad incalculable,
razon por la cual no se acostumbra. Para dar un cierto grado de control seria necesario
especificar la suma global que podria ser retirada al amparo de dicho crédito. Esta
cantidad tendria que ser determinada conjuntamente por el comprador y el vendedor

para satisfacer sus necesidades y tendria que ser aceptada por el banco emisor.

En la carta de crédito transferible se debe distinguir entre cesion del producto
de la carta de crédito, que corresponde al Beneficiario y la transferencia de la carta de

crédito.

La cesion de la carta de crédito (Carta de crédito subsidiario o Back to
Back) consiste en el traspaso a un tercero del derecho del crédito que tiene el
Beneficiario de pedir el pago de los montos que esta girando sobre la carta de crédito,

después de presentados o cumplidos los requisitos documentados bajo la misma.

En este tipo de crédito el Beneficiario de la carta de crédito cede el producto
de la carta de crédito a un tercero (normalmente un banco comercial) y el tercero a su
vez abre en nombre del Beneficiario como Ordenante, un nuevo crédito documentario
a favor de otra persona, normalmente un tercero suplidor del Beneficiario. Segun la
doctrina francesa, el crédito subsidiario o Back to Back es un crédito nuevo sometido
a sus propias condiciones, que se establece en principio, aparentemente, sin referencia
al crédito original. El beneficiario en la carta de crédito original tiene un suplidor que
le va a suministrar mercancias necesarias para la produccion de los bienes y servicios
que a la vez tiene que exportar, el Beneficiario, entonces garantiza el pago del precio
de las mercancias que le va a suplir a su vez su propio suplidor, mediante la apertura
de una carta de crédito donde el Beneficiario tiene la posicion de Ordenante de la
carta de crédito y su suplidor de Beneficiario de la segunda relaciéon de crédito
documentario. En el crédito subsidiario o Back to Back se establecen dos relaciones

de créditos documentarios las cuales son independientes la una de la otra, con




excepcion de que el pago correspondiente de la segunda relacion de crédito
documentario se originara de los fondos creados en la primera relacion de crédito

documentario.

Segun la doctrina britanica, el crédito subsidiario (Back to Back) es una
forma, atin cuando mas costosa, de financiamiento, que cumple los mismos fines que
el crédito transferible. Sin embargo, hay unas diferencias fundamentales entre ambas
figuras. En el crédito subsidiario existen dos relaciones documentarias diferentes. Es
posible que el Beneficiario de la primera relacion documentaria cumpla con la
presentacion de los documentos y reciba el pago y sin embargo, el Beneficiario de la
segunda relacion documentaria no cumpla y no reciba el pago. Por otro lado, es
posible que el Beneficiario de la segunda relacion documentaria cumpla presentando
sus documentos sin que haya cumplido el primer Beneficiario, en este caso, el Banco
Emisor de la segunda relacion debe pagar al Beneficiario de la segunda relacion pero
no podré a su vez cobrar ¢l monto del Beneficiario/Ordenante de la segunda relacion
de la carta de credito hasta tanto éste a su vez haya cumplido con sus obligaciones

bajo la primera relacion documentaria.

Usualmente, en los créditos subsidiarios el Banco Designado de la primera
relacion se constituye igualmente en Banco Emisor de la segunda relacion, lo Gnico
especial en esta relacion es que el Beneficiario de la primera relacion se constituye en
Ordenante del crédito de la segunda relacion documentaria y que la garantia que tiene
el Banco Emisor de la segunda relacion es el crédito de la primera relacion

documentaria.

Para la utilizacion del crédito, el segundo beneficiario recibird su pago
después de haber embarcado el bien y de haber presentado los documentos en forma
correcta, tal y como lo establece la carta de crédito. El banco en la localidad del
segundo beneficiario, requiere, via telex, del Banco Confirmador ¢l reembolso del

dinero establecido y envia todos los documentos al Banco Confirmador de dicha carta
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de crédito. El Banco Confirmador, solicitara del primer beneficiario, quien ordend la
transferencia, la inmediata presentacion de las facturas para cumplir con lo
establecido en la carta de crédito maestra. Después de recibida toda la
documentacion, la que fue recibida del segundo beneficiario y las facturas del primer
beneficiario, el Banco Confirmador evaluara tales documentos y si los encuentra
conformes, tal y como lo establece el crédito original, pagara al primer beneficiario la
parte que le corresponde, transfiriendo al segundo beneficiario el resto del dinero

establecido en el crédito documentario transferido, concluyendo asi la operacign.

La fransferencia de la carta de crédito consiste en la transmision de toda la
relacion que se crea entre el Beneficiario y el Banco Emisor o Confirmador de la
misma y en la transferencia, por parte del Beneficiario, tanto de sus derechos, o sea,
del cobro del producto de la carta de crédito, como de deberes, requisitos o
condiciones bajo el crédito documentario, que consisten fundamentalmente en
requisitos de presentacion de los documentos y de cumplir con las condiciones del

crédito. Solo los créditos irrevocables pueden ser transferibles.

La cesion de la carta de crédito corresponde a una cesion de crédito, es decir,
la cesion del derecho que tiene el Beneficiario contra el emisor de la carta de crédito;
la transferencia de la carta de crédito corresponde a una cesion de contrato, es decir,
a la cesion de todos los vinculos juridicos, tanto activos como pasivos, que existen o

puedan existir entre el Beneficiario y el Banco Emisor o Confirmador.

Las Reglas y Usos Uniformes, siguiendo principios generales de derecho,
permiten, salvo estipulacion en contrario, que el producto de la carta de crédito se
pueda ceder a un tercero (RRUU, articulo 49). Por el contrario, la carta de crédito no
se podra transferir salvo que expresamente asi lo establezca el crédito, las palabras
“divisible”, “asignable”, “transmisible”, no deben ser tomadas en cuenta (RRUU,
articulo 48.b), de lo cual se entiende que la carta de crédito, salvo estipulacion en

contrario, no es transferible. Las cartas de crédito se transferiran una sola vez
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(RRUU, articulo 48.g); las fracciones que no excedan el total del mismo pueden ser
transferidas separadamente, permitiendo los embarques parciales. Todas estas
transferencias se consideran como una sola. La practica ordinariamente es no hacer

créditos transferibles.

La carta de crédito de garantia o Stand By fue conocida expresamente en la
reforma de 1983 de las Reglas y Usos Uniformes y ahora esta incorporada como una
de las formas de crédito documentario bajo las mismas (RRUU, articulo 2). Las
cartas de crédito de garantia han sido recientemente materia de un grupo de reglas de
la Camara de Comercio Internacional, denominadas Practicas Internacionales para
“Stand By”. Estas son reglas especiales que reconocen practicas, costumbres y usos
relativos a cartas de crédito de garantia y establecen reglas especiales para su
aplicacion y utilizacion. Igualmente, en 1995 la Asamblea General de las Naciones
Unidas aprobd el modelo UNCITRAL de convencion relativo a garantias

independientes y cartas de crédito de garantia.

El objetivo principal de la carta de crédito de garantia es que la misma no
sirva como un instrumento de pago sino como una garantia que serd girada
Unicamente si cierta y determinada obligacion no se cumple. Un uso tipico de la carta
de crédito de garantia, es cuando la carta de crédito se emite para garantizar al
Beneficiario el pago de un préstamo de sumas de dinero que ha dado el Ordenante del
crédito. Si el Ordenante del crédito no le ha pagado al Beneficiario el monto del
préstamo, entonces la carta de garantia es girada por el Beneficiario contra la
presentacion de los documentos que acrediten que el Ordenante del crédito no ha
cumplido su obligacion. En su origen la mayoria de las cartas de crédito eran cartas
de crédito de pago. Las cartas de crédito de garantia son un desarrollo novedoso; su

utilizacion va a depender del fin que tengan las partes al establecer el crédito

documentario.




47

Segun la fecha de su pago: a la vista, con pago diferido, con pago anticipado

Las cartas de crédito se pueden clasificar, de acuerdo al momento en el cual el

banco que haya emitido la carta de crédito esta obligado a pagar, en tres tipos

diferentes:

Créditos con pago a la vista: Es aquel donde el Beneficiario de la carta de
crédito tiene el derecho de recibir el pago por parte del Banco Emisor o
Confirmador en el momento de la presentacion de los documentos de
conformidad con los requisitos del crédito. El crédito pagadero a la vista a su vez
puede ser un crédito con negociacion o sin negociacion:

o Creédito sin negociacion: El Beneficiario gira el crédito presentando al
banco los documentos exigidos bajo la carta de crédito y el banco
simplemente le paga el monto en dinero del crédito (RRUU, articulo
9.a.i). Esto es simplemente un pago de efectivo contra documentos.

o Crédito con negociacion de pago a la vista: En este caso el Beneficiario
debe presentar los documentos y adicionalmente, una letra de cambio a la
vista librada contra el Ordenante del crédito o carta al Banco Emisor
(RRUU, articulo 9.a.iv). Esta letra de cambio la debe negociar el banco,
es decir, el banco paga al Beneficiario el monto de la letra a la vista.

Crédito con pago diferido: Es aquel por el cual el Beneficiario de la carta de
crédito va a recibir el pago en efectivo del monto del crédito en una fecha
posterior a la presentacion de los documentos. Los créditos diferidos deben
establecerse siempre como tales en la solicitud de la carta de crédito. Los créditos
con pago diferido pueden ser créditos simples (sin letras de cambio) con pago
diferido, asi como créditos con aceptaciones sobre letras de cambio con pagos
diferido o crédito con negociacion diferida.

Crédito con pago anticipado: En el crédito con pago anticipado, que es la
excepcion y no la regla, el Beneficiario de la carta de crédito bajo ciertas

condiciones puede pedir pagos contra el monto del crédito documentario con




anticipacion a la fecha en la cual se presentan los documentos para el giro de la
carta de crédito. El crédito se denomina “crédito anticipado” ya que el emisor de
la carta de crédito esta anticipando los fondos. Normalmente se utilizan clausulas
discrecionales que le dan al Banco Confirmador, Pagador o Negociador la
autorizacion (pero no la obligacion) de negociar, aceptar o pagar montos girados
bajo al carta de crédito con anterioridad a la fecha del embarque. Los créditos
con pago anticipado normalmente se utilizan para permitir que el exportador
pueda hacer financiamientos de trabajo para producir Ja mercancia necesaria para
la exportacion. Los créditos con pago anticipado adicionalmente se sub clasifican
en:

o Créditos con cliusula verde: Es aquel por el cual el Beneficiario de la
carta de crédito puede girar anticipadamente el monto de la misma pero
debera constituir garantia real a favor del Banco Confirmador, Pagador o
Negociador. Usualmente, la garantia se constituye con depdsitos en un
almacén, de las mercancias que se van a embarcar.

o Créditos con clausula roja: Es aquel por el cual el Beneficiario de la
carta de crédito puede girar o recibir anticipos de los montos a ser girados
sin necesidad de constituir garantia real a favor del Banco Emisor,
Confirmador, Pagador ¢ Negociador. Normalmente, los créditos con
clausula roja dan al banco Confirmador o Designado la discrecionalidad
de anticipar fondos a favor del Beneficiario y se establecen como créditos

con clausula roja con reembolso y sin reembolso:

= (Crédito con clausula roja sin reembolso. Permite que el Banco
Emisor, Confirmador o Designado anticipe los fondos al
Beneficiario pero el anticipo lo hace el banco a su propio riesgo.

= (rédito con clausula roja con_reembolso: El anticipo lo hace el

banco, pero con el derecho de pedir de inmediato el reembolso por
parte del Banco Emisor y éste, a su vez, del Ordenante. Por lo
cual, el riesgo de crédito lo asume el Banco Emisor o el Ordenante

y no el Banco Designado de la carta de crédito.




Contenide de una carta de ¢rédito

Una refacion de crédito documentario normalmente comienza con 1a peticion
de apertura de una carta de crédito que hace el Ordenante del crédito (Importador) al
Banco Emisor. Cuando se le pide a un banco la apertura de uno o varios créditos, es
necesario definir la relacion que existira entre el Ordenante de la carta de crédito y el
propio Banco Emisor, lo cual incluye las condiciones que el banco le impone al
Ordenante para los efectos de abrir cada carta de crédito, forma en que el Ordenante
debera rembolsar al banco los montos que éste haya pagado, los pagos de intereses,
garantias, etc. Adicionalmente, el Ordenante del crédito debera darle instrucciones
precisas al banco con respecto a la forma en que quiere que se establezca el crédito y
las condiciones del misma, lo cual incluye el nombre del Beneficiario, documentos
que se deben presentar para girar la carta de crédito, forma en que se debe pagar el

crédito, etc. De aqui que existen dos documentos diferentes:

e Fl contrato de crédito: Contrato entre el Ordenante del crédito y el Banco
Emisor, el cual regula las obligaciones de reembolso del Ordenante a favor el
banco, y los compromisos del banco de procesar solicitudes especificas de
apertura de cartas de crédito. Este contrato debe contener;

o Plazos para el reembolse: Si no se fija el plazo, se entiende que el
Ordenante debe pagar de inmediato los montos desembolsados por el
Banco Emisor.

o Intereses de mora e intereses correspectivos.

o Moaoneda de reembolso: Generalmente se reembolsa en la misma moneda
en que se apertura la carta de crédito, sin embargo, se pueden rembolsar
los montos en la moneda de curso legal del banco y en un monto
equivalente al necesario para pagar el monto girado tomando en
consideracion la tasa de cambio a la vista existente a la fecha del

reembolso.
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o Plazos para la emision de los créditos documentarios: Son plazos
maximos que el banco da al cliente para enviar las instrucciones de
emision de cartas de crédito. Normalmente, las lineas para apertura de
cartas de crédito estan a disposicion por periodos que oscilan entre seis y
dieciocho meses. Vencido el periodo, el banco ya no esta obligado a
emitir créditos documentarios. El plazo para solicitar la apertura de un
crédito documentario no es igual al plazo méximo de vencimiento de los
créditos asi emitidos. Una practica sana es regular dos plazos diferentes,
el plazo para solicitar el crédito y el plazo maximo para los créditos a ser
emitidos.

o Garantias del crédito: Los documentos de garantia deben ir a nombre del
Banco Emisor.

Solicitud especifica de apertura del crédito (instrucciéon de emision): Esta
solicitud regula las condiciones especificas de cada carta de crédito documentario
solicitada, incluyendo plazo, monto, documentos necesarios para girar, nombre y
direccion del Beneficiario. Las Reglas y Usos Uniformes denominan esta
solicitud de apertura “Las instrucciones para la emision del crédito” (RRUU,
articulo 5.a). De acuerdo con las Reglas y Usos Uniformes, hay requisitos
relativos de la carta de crédito que son esenciales y otros que no lo son:

o Contenido esencial para la validez del crédito:

= Lugary fecha de vencimiento (RRUU, articulo 42).
= Nombre del Ordenante del crédito (RRUU, articulo 2).
= Nombre y direccion del Beneficiario (RRUU, articulo 2): Las

cartas de crédito al portador no estan permitidas.

= Forma de pago a la vista, diferido (RRUU, articulo 10.a).
= Monto del crédito (RRUU, articulo 39).
= Banco Designado para el pago (RRUU, articulo 10.a y b): A

menos que el crédito estipule que solo es utilizable en el Banco

Emisor, el crédito debe designar un banco autorizado para hacer el
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pago, o por el contrario, establecer que el crédito es libremente

negociable.

» Descripcion de los documentos contra los cuales se efectuara el
pago (RRUU, articulo 25.b) (incluye facturas comerciales (RRUU,
articulo 37.a), documentos de transporte, documentos de seguro y
otros documentos (RRUU, articulo 5.ay 21)).

= Firma del Banco Emisor.

»  [Indicacion de si esta sujeto a RRUU (RRUU, articulo 1): Altn

cuando no se estipule expresamente que el crédito esta sujeto a las
RRUU, la interpretacion contemporanea es que éstas se aplican por
su condicion de costumbre mercantil.

o Contenido no esencial para la validez del crédito:

»  ndicacion de si el crédito es revocable o irrevocable (RRUU,

articulo 6.b, 6.c y 7): A falta de indicacion, el crédito se considera

como irrevocable,
= Direcciones de las partes involucradas (Publicacion 516 de las CCl

“The New Standard Documentary Credit Forms™).

= Numero del crédito (del Banco Emisor): No es un requisito de las
RRUU, es un nimero que le asigna el Banco Emisor a la carta de
crédito, es importante cuando la carta de crédito se paga mediante
aceptaciéon o negociacion de letras de cambio contra el Banco
Emisor o Confirmador, en estos casos las letras de cambio giradas
contra el instrumento operativo normalmente especifican: “... y
giradas contra la carta de crédito No...”.

= Lugar y fecha de emision: El lugar de emision de ordinario es el

domicilio del Banco Emisor. La fecha de emision de la carta de
crédito la fija el banco, y no corresponde necesariamente a la fecha
de nacimiento de la carta de crédito.

= Nombre del Banco Avisador (Notificador) (RRUU, articulo 7.a):

Las RRUU no exigen para la validez del crédito la existencia de un
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Banco Avisador, sin embargo, de querer el Banco Emisor que el
crédito sea notificado por un banco determinado, es indispensable
dar el nombre del mismo en el texto del instrumento operativo.

= Embarques parciales (RRUU, articulo 40.a): Se presume que el

Beneficiario podréa realizar embarques parciales, salvo indicacion

en contrario.

s Permiso de trasbordo (RRUU, articulo 23.c): Se debe indicar si se

permite el trasbordo de mercancias, y si se va a permitir en
embarque de mercancias por mas de un medio de transporte.

= Indicacion de si se requieren documentos en originales (RRUU,
articulo 43.a).

®  Plazo de presentacion de documentos (RRUU, articulo 43.a): El

crédito documentario puede exigir que los documentos se

presenten después del vencimiento del crédito. De hecho, si el
crédito documentario no indica lo contrario, el Beneficiario debera
presentar los documentos de embarque en un plazo no mayor de 21
dias después de que haya ocurrido el embarque.

= Numero de paginas.

=  Embarque y despacho incluyendo fecha y lugar.

= Descripcion de los bienes y servicios.

= Instrucciones al Banco Notificador.

= Reembolso.
Documentos necesarios para girar la carta de crédito

Los documentos exigidos bajo la carta de crédito deben ser presentados por el
Beneficiario al Banco Designado o Emisor o Confirmador, en el momento en que gira
la carta de crédito. La funcion del banco es revisar estos documentos para ver si ellos
conforman con el texto mismo de la carta de crédito; en caso de conformar, el banco

estd obligado a pagar al Beneficiario el monto girado.
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Las Reglas y Usos Uniformes se refieren especificamente a tres documentos:
los documentos de transporte, documentos de seguro y las facturas comerciales
(RRUU, articulo 21). Estos tres documentos estan presentes en la mayoria de las
operaciones de crédito documentario comercial, o sea, donde la carta de credito esta
cubriendo una exportacion de mercancia. La carta de crédito puede exigir
adicionalmente documentos diferentes a los tres anteriores, e inclusive no requerir
ninguno o alguno de los documentos tipos. El banco sélo puede solicitar que el
Beneficiario presente los documentos exigidos en el crédito. Cualquier documento
que no esté requerido debe ser rechazado y devuelto a quien lo presente (RRUU,

articulo 13). Para estos tres tipos de documentos se deben observar ciertos detalles:

e Factura Comercial: Documento que usa el exportador para describir los
términos que cubre la operacion de compraventa de los bienes que esta
exportando, inclusive, las condiciones generales relativas a la mercancia vendida,
descripcion de la mercancia, pesos, medidas, asi como el precio de la misma. En
Venezuela, la factura comercial esta prevista en los articulos 124, 147 y 149 del
Cbdigo de Comercio. En una factura comercial debe verificarse:

o Autenticidad de la factura (quién la emite).

o Nombre al que se le debe emitir la factura: Segun las RRUU (articulo
37.a.ii), la factura comercial se debe emitir a nombre del Ordenante del
crédito con excepcion de lo previsto en el articulo 48 referente a los
créditos transferibles.

o Monto y moneda de la factura comercial (Uso de INCOTERMS): El
monto de la factura debe corresponder al precio de la cosa vendida. El
valor reflejara los términos de la operacién incluyendo si la venta se ha
hecho con términos CIF, FOB, etc. Estos términos se conocen como
INCOTERMS vy fueron desarrollados por la CCI para interpretar los usos
y practicas internacionales relativos a los términos mas comunmente

utilizados en el comercio internacional. Estos términos son utilizados para
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expresar los precios de los bienes en una operacion de comercio
internacional y describen los servicios que se incluyen dentro del precio y
las obligaciones del vendedor con relacion a las mercancias.

o Precio de la factura y su relacién con el valor del crédito
documentario: El precio de la factura debe ser igual al valor del crédito
documentario, sin embargo, puede presentar un monto menor cuando se
trata de créditos donde se permiten embarques parciales (RRUU, articulo
41).

o Cantidades y valores aproximados: Las RRUU establecen un principio
de excepcion en aquellos casos donde se utilizan en el crédito
documentario expresiones, tales como: “aproximadamente”, “alrededor”,
“cerca” u otras similares en relacion al importe del crédito, a la cantidad o
al precio unitario declarado en el crédito (RRUU, articulo 39.a),
permitiendo una diferencia de hasta el 10%, en mds o en menos, sobre el
importe, cantidad o precio unitario.

o Descripcion de la mercancia: Debe corresponderse con la descripcion en
el texto de la carta de crédito (RRUU, articulo 37.¢).

e Documentos de Seguro: Evidencian el seguro de las mercancias embarcadas
durante el trayecto del transporte (RRUU, articulo 21). Normalmente son
requeridos cuando estos costos (seguro y transporte) corren por cuenta del
exportador. Los documentos de seguro exigidos bajo un crédito documentario
estan regulados en los articulos 34 al 36 de las RRUU. Un documento de seguro
debe contener:

o Titulo la péliza de seguro: Documento emitido por la compafiia de
seguro o su agente.

o Fechas de las pélizas de seguro: No pueden tener una vigencia posterior
a la fecha del embarque, salvo que en el propio crédito se estipule lo
contrario (RRUU, articulo 34.¢), a menos que en el documento de seguro
se establezca que la cobertura fue efectiva a mas tardar a partir de la fecha

de embarque o despacho o toma a cargo de las mercancias.
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o Moneda del segaro: Los documentos de seguro deberian expresarse en la
misma moneda del crédito (RRUU, articulo 34.fi).

o Monto minimo de cobertura: La poliza debe indicar un valor minimo de
cobertura que debera corresponder al valor CIF (Costo, seguro y flete,
puerto de destino convenido) o CIP (Flete, porte v seguro pagado hasta el
puerto de destino convenido) de las mercancias.

o Monto deducible en caso de siniestro (RRUU, articulo 35.c).

o Riesgos cubiertos: Los bancos aceptaran los documentos de seguro tal
como le sean presentados sin asumir ninguna responsabilidad por algiin
Tiesgo no cubierto (RRUU, articulo 35.b)

o Seguro contra todo riesgo (RRUU, articulo 36).

e Documentos de Embarque y Transporte: Son titulos que dan derecho a la
posesion de la mercancia y evidencian que la mercancia ha sido entregada al

transportista, es decir, embarcada.

El Conocimiento de Embargue constituye la prueba de un contrato de
transporte y del recibo de las mercancias y es a la vez un documento que da
derecho a las mercancias. Es ademas el documento que se necesita, 0 que puede
necesitarse, para fundamentar la reclamacion de un seguro y frecuentemente su
emision da pie al comienzo del conteo de plazos en operaciones de comercio
exterior pactadas a crédito. Las estipulaciones del conocimiento de embarque

deben incluir:

o La descripcion de la mercancia, en términos generales y congruentes con
la descripcion hecha en el crédito.
o La identificacion de las marcas y nimeros y si los hubiere, el nombre del

buque transportador (identificacién del vuelo y 1a compafiia de aviacion en

caso de embarques por avion, detalles del tren o ruta de camion).

o La prueba de que las mercancias han sido puestas a bordo.
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o Los puertos (o aeropuertos, estaciones de tren o puntos de partida de
camiones) de embarque y descarga (a veces se ve indicaciones genéricas
del tipo “embarking from any port in the USA” o “disembarking in any
airport in Venezuela”, por citar ejemplos, son mecanismos a los que se
acude cuando no se tiene certeza de cuales puertos o aeropuertos utilizara
el transportista.

o Los nombres del remitente y del consignatario (si no se ha hecho "a la
orden") y el nombre y direccion de la persona que debera ser notificada, si
fuere el caso.

o Si el flete ha sido pagado o si es pagadero en su destino, asi como los
seguros; cuantos conocimientos de embarque (o guias aéreas) originales
fueron emitidos;

o La fecha de emision.

La fecha de emision del conocimiento de embarque o guia aérea es

importante por varias razones;

o Para indicar si las mercancias se han embarcado a tiempo, en el caso de
que el crédito determine una fecha limite para el embarque.

o Para llenar el requisito que los documentos deben ser presentados para
pago, aceptacion o negociacion, segun sea el caso, dentro del término de
vigencia del crédito y dentro del plazo de 21 dias a partir de la fecha de
expedicion del conocimiento de embarque o guia aérea, a menos que en el
crédito se estipule algtin otro perfodo de tiempo.

o Para determinar la aceptabilidad del documento de seguro, debera estar
fechado no mas tarde que la fecha de emision del conocimiento de
embarque o guia aérea, a menos que el crédito especifique lo contrario o
establezca claramente que la cobertura tiene efecto a mas tardar a partir de

la fecha de embarque.
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o Para establecer el plazo a partir del cual comienzan a correr los plazos de
aceptaciones o pagos diferidos pactados como condicion de pago en cartas
de crédito, generalmente referidos en términos de “xx dias fecha de

embarque”.
En resumen, estos documentos deben indicar:

o Tipos de documentos de embarque: _
= Conocimiento de embarque maritimo negociable (marine ocean
bill of lading) (RRUU, articulo 23).
® Documento de embarque maritimo no negociable (non-negotiable
seaway bill) (RRUU, articulo 24).
= Conocimiento de embarque sujeto a contrato de fletamento
(charter party).
*  Documento de transporte multimodal (RRUU, articulo 26).
*  Documento de transporte aéreo (RRUU, articulo 27).
* Documento de transporte por carretera, ferrocarril o navegacion
fluvial (RRUU, articulo 28).
=  TResguardo por mensajero (courier) y de correos (RRUU, articulo
29).
o Documentos emitidos por despachadores (transitarios).
o Beneficiario de los documentos de embarque.
o Descripcion de la mercancia en los documentos de embarque.
o Trasbordo de la mercancia: Si en la carta de crédito se ha prohibido el
trasbordo, los bancos rechazaran los conocimientos de embarque o guias

aéreas que declaren especificamente que la mercancia sera transbordada

o La factura de embarque limpia (sin salvedad): Un conocimiento de
embarque o guia aérea no sera aceptable si lleva una clausula o anotacion

sobreimpuesta que declare expresamente un estado defectuoso de la
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mercancia y/o del empaque, a menos que dicha clausula pueda aceptarse
por estar expresamente autorizada en el crédito.
e Otros documentos:

o Facturas consulares: Factura comercial legalizada ante un Consulado.

o Certificados de origen: Es la carta de ciudadania de un bien, es decir,
certifica la nacionalidad de un producto, indica los detalles del embarque y
es emitido por las autoridades gubernamentales de cada pais o por
cualquier camara de comercio acreditada para tal fin. Un documento de
esta naturaleza determina igualmente el porcentaje de valor agregado
nacional y de componentes extranjeros en una mercancia o en bienes de
capital que van a ser exportados, y en muchos paises da pie a que una
exportacion especifica califique o no para planes especiales de I
financiamiento y promocion otorgados por las Agencias de Crédito a la ‘
Exportacion, ECA’s”). Si el crédito exige un "certificado de origen" sin |

dar mas precisiones, los bancos aceptaran el documento que les presenten,

aunque estuviere emitido por el beneficiario (vendedor), teniendo cuidado

de observar que no presente incongruencias con los demas documentos. '
o Certificados de inspeccion y calidad: Es un certificado emitido por una

compafiia verificadora internacional en el puerto de origen para certificar !

las propiedades fisicas o quimicas de la mercancia.
o Certificado sanitario: Documento normalmente exigido en exportaciones "

de productos agropecuarios. Es emitido por la autoridad sanitaria

competente del pais de origen del producto. Mediante este documento, se

certifica que los productos han sido examinados y que se ajustan a las

disposiciones fitosanitarias vigentes en el pais importador. |
o Lista de empaque (“packing list”): No es mas que una simple lista que "._.

relaciona lo que hay en un container o en los bultos que conforman el

despacho de mercancia hecho por el exportador al importador bajo los

términos acordados. H
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Resumen de ventajas y desventajas comerciales para el exportador y el

importador

e Exportador (Vendedor):
o Ventajas:
= No tiene el riesgo de crédito del importador. El riesgo de crédito
es contra el Banco Emisor/Confirmador.
= Siel pago es ala vista no tiene que proveer financiamiento.
= Modo sencillo de exportar sin necesidad de comunicaciones
complejas. Solo presenta documentos y cobra.
o Desventajas:
= Siel pago es diferido, tendra costos de financiamiento.
= Si la moneda de pago es diferente a la suya, existe riesgo de
fluctuacion de cambio.
= Obliga a tener precios competitivos; en algunos casos disminuye
pedidos por usar el crédito del importador.
e Importador (Comprador):
o Ventajas:
= Difiere el pago, al menos hasta que se embarque el producto.
= Si el pago es diferido (o mediante aceptacion) tiene crédito sin
costo.
o Desventajas:
= Recibe los documentos que se especifican, pero no tiene garantia
que la mercancia esté conforme con los documentos.

= Uso de su capacidad de endeudamiento con el Banco Emisor.
Cobranza documentaria

Segin Rodner (1987), la cobranza documentaria consiste fundamentalmente

en el cobro de los montos correspondientes a una exportacion con la participacion de
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un banco intermediario, pero donde el banco no asume riesgo de crédito alguno. En
una operacion de crédito documentario, el exportador en vez de exigir la apertura de
una carta de crédito por parte de un banco, solicita al importador que se haga la
tramitacion de un cobro, asi como la de los documentos de embarque a través de un
banco, pero sin involucrar el compromiso definitivo de éste al pago del precio, aqui el
exportador confia, basicamente, en el crédito y buenas referencias de su comprador.
En el cobro documentario el exportador entrega los documentos de embarque al
banco, que se denomina Banco Remitente, que los transfiere a un banco corresponsal
en el pais del importador, denominado Banco Presentador, éste entonces notifica al
importador que tiene a su disposicion los documentos de embarque que le entregara
contra el pago de la mercancia. EIl Banco Presentador no debe, en una cobranza
documentaria, entregar documento alguno al importador hasta tanto éste haya

cancelado el monto de la importacion.

En el cobro documentario, ni el Banco Remitente ni el Banco Presentador
tienen obligacion alguna de pagar el importe de la cobranza. Sin embargo, deberan
seguir las instrucciones que se han dado para los efectos de completar la misma. Por
lo tanto, el Banco Presentador esta obligado a no entregar los documentos al
importador si éste no ha cumplido con las instrucciones que ha dado el Banco
Remitente para la cobranza. Asi por ejemplo, si la cobranza es documento contra
pago, el Banco Presentador serd responsable si entrega los documentos sin haber

recibido del importador el pago correspondiente.

Dentro de la cobranza documentaria se identifican fundamentalmente cuatro

personas:

e El Ordenante, que corresponde al exportador.

e El Banco Remitente, que es al que el Ordenante ha confiado la operacion de cobro

y remision de documentos.
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e El Banco Cobrador, que es cualquier banco distinto al Banco Remitente,
involucrado en el tramite de la orden de cobro (por supuesto, no es indispensable
y pasa a ser una figura analoga al Banco Pagador en la carta de crédito
documentaria).

e El Banco Presentador, que presenta la cobranza, asi como los documentos de
embarque al importador.

o El Girador, o sea el Importador, contra quien se presentan los giros de cobranza y

al que se deberan entregar los documentos de embarque.

Las cobranzas se rigen internacionalmente por las “Reglas Uniformes para
Cobranzas” de la Camara de Comercio Internacional (ICC), publicacién N° 522. Esta
publicacion, trata entre otros aspectos: las responsabilidades de las partes;
presentacion de documentos; pagos; promesas de pagos, notas, recibos y otros
documentos; protesto; proteccion de bienes; e intereses, cargos y gastos. Las Reglas
para la Cobranza se aplican tanto a las cobranzas documentarias, o sea, a aquellas que
se derivan de operaciones de comercio internacional como las descritas antes, asi
como al cobro simple interbancario, que significa el cobro de documentos financieros

a los que no se agregan documentos comerciales.

De acuerdo con estas Reglas, los bancos tienen el deber de verificar que los
documentos recibidos sean los que el comprador ha requerido del vendedor.
También, el exportador no puede consignar bienes a determinado banco sin la previa
aprobacion de este, lo cual hace que las operaciones de cobranza necesiten del
consentimiento de las entidades bancarias en forma previa y reduce la responsabilidad
de los bancos en cuanto a conservar, proteger o velar de alguna forma por la
condicion de los bienes. Los pagos parciales no estan contemplados en las Reglas y

solo se podran aceptar previa autorizacidén del vendedor.
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Modalidades de pago en el cobro documentario

El cobro documentario, al igual que la carta de crédito documentaria, puede
tener pago a la vista o pago diferido. El pago a la vista se realiza estableciendo en la
orden de cobranza que los documentos de embarque seran entregados contra pago. El
pago debera hacerse en la moneda en la cual estd denominada la cobranza
correspondiente.  Ciertas discusiones surgen cuando el importador hace pagos al
Banco Presentador en su propia moneda local. De conformidad con las Reglas para

la Cobranza, este no es un pago perfecto.

Cuando la cobranza documentaria es con pago diferido, la instruccion
correspondiente va con una letra de cambio, la cual debe ser aceptada por el
importador para ser pagada en una fecha futura. La fecha debe ser fijada en las
instrucciones del exportador u ordenante de [a cobranza documentaria. De
conformidad con [as Reglas para la Cobranza, la instruccion del Ordenante o
exportador debera indicar si la letra de cambio es pagadera en el futuro y si los
documentos de embarque se entregan contra la simple aceptacion de la letra de
cambio o contra el pago. Facilmente se puede ver la diferencia: Si los documentos de
embarque se entregan contra la simple aceptacion, una vez entregados los mismos el
exportador pierde todos los derechos sobre las mercancias, los cuales pasan a
posesion del importador, y Gnicamente le restara la letra de cambio como instrumento

para ¢l cobro.

En algunos casos se establece que hay aceptacion de la letra de cambio por
parte del importador, pero los documentos unicamente se entregan contra el pago.
En ausencia de una estipulacion en contrario, los documentos comerciales se entregan
Gnicamente contra el pago. En la practica en la mayoria de las cobranzas
documentarias se establece que los documentos se entregan contra la aceptacion de

las letras.
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Pasos bisicos de una operacién de cobranza documentaria

o Paso 1: El exportador envia las mercancias a la aduana del pais destino.
e Paso 2: El exportador envia al banco remitente los documentos, tanto financieros
como comerciales segun el caso, para efectuar la cobranza.

e Paso 3: El banco remitente, una vez recibidos los recaudos, los envia al banco

presentador.

e Paso 4: En ese momento, el banco presentador se lo comunica al importador.

e Paso 5: El importador procede al pago del importe o a la aceptacién de un efecto,
a cambio de la obtencion de todos los documentos, incluidos los de dominio.

e Paso 6: Simultineamente, el banco presentador entregard los documentos al
importador.

e Paso 7: Al cobrar del importador, el banco presentador procede a rembolsar el
importe al banco remitente.

e Paso 8: El banco remitente paga al exportador.

1. Mercancias

EXPORTADOR

7. Liquidacion 5. Pago o
Z. Doncumentos X ace n‘r?nriﬁn 4. Comunice Remesa

6. Reembuolsa

BANCO PRESENTADOR !
e e e S SES
3. Documentos

BANCO RENITENTE

Figura 3. Pasos basicos de una operacién de cobranza documentaria,

Ventajas y desventajas

Evidentemente que la cobranza documentaria representa un riesgo mayor que
la carta de crédito, ya que es posible que una vez que el Banco Presentador notifica al
importador que tiene los documentos de embarque, éste se niegue a pagar o a aceptar

las letras. En este caso, el exportador, por supuesto, siempre conserva su derecho
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sobre fa mercancia pero ya ha incurrido en ciertos gastos correspondientes a la
exportacion, y la mercancia estara ya en vias a, o en el puerto del pais del importador,
por lo que el exportador debera proceder, para recuperar su mercancia, a su
reexportacion con los consecuentes costos. Adicionalmente, el importador no puede
examinar {a mercancia antes del pago de contado o de la aceptacion de una letra o
giro, por lo que se arriesga a recibirla deteriorada. Por eso las cobranzas
documentarias Gnicamente se deben utilizar en aquellos casos en que exista una

relacion entre el importador y el exportador.

Ciertamente que la cobranza documentaria, existiendo una relacion entre el
exportador y el importador, es relativamente mas economica ya que por lo menos se
evitan fas comisiones de aceptacion, emision y confirmacion de cartas de crédito.
Asimismo, el importador se evita tener que utilizar su capacidad de endeudamiento
para importar las mercancias y el exportador puede quedar en posesion de una lefra o

giro, que permite su descuento.

Créditos en cuenta abierta (Orden de pago o transferencia)

En el crédito en cuenta abierta la relacion es bilateral, o sea que no existe un
banco intermedio. El exportador simplemente despacha las mercancias y envia por
correo los documentos de embarque al importador, estableciéndole éste una linea de
crédito de acuerdo a los convenios que hayan existido previamente entre ellos. Una
vez recibida la mercancia, el importador procede, en base a la linea de crédito
convenida, a pagar de inmediato o en forma diferida. Evidentemente que el crédito
en cuenta abierta solo se utiliza cuando existe una estrecha relacion financiera entre el
exportador vy el importador. Es frecuente para exportaciones e importaciones entre
compaiiias relacionadas o afiliadas. Se debe tener presente que en muchos paises,
sujetos a sistemas de control cambiario, esta prohibida la utilizacién del crédito en
cuenta abierta; entre otros motivos porque se presta a falta de control en los flujos de

divisas que debe utilizar el importador para los pagos. Por otro lado, el crédito en
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cuenta abierta es ciertamente una forma de financiamiento mucho mas arriesgada
para el exportador, ya que pierde la posesion de la mercancia que ha enviado al

importador sin tener ningun documento que evidencie el compromiso de pago.

Ventajas y desventajas

Para el importador la Orden de Pago o Crédito en Cuenta Abierta tiene la
ventaja del costo, ya que se reconoce como uno de los medios de pago mas baratos y
la comodidad de que todo lo hara el banco. Para el exportador aumenta la seguridad
de cobro frente a los cheques. Debido a que la velocidad de transmision puede ser
muy alta, puede recibir el reembolso de forma muy rapida, sin posibilidad de
falsificacion y con la comodidad de recibir la orden de pago con abono directo a su
cuenta. Entre las desventajas se puede mencionar que el importador puede recibir la
mercancia y no cursar la orden de pago o el banco ordenante y el pais pueden estar en

dificultades que impidan el envio del pago.

Venta en consignacion

Segun Rodner (1987), la venta en consignacion consiste en que el exportador
transporte las mercancias al importador en consignacién, por lo tanto la propiedad de
la mercancia no pasa ha éste sino hasta que haya revendido las mercancias a un
tercero. En las ventas en consignacion, el importador pagara el precio al exportador
en e] momento de completarse la venta frente al tercero; hasta ese momento, en

teoria, la propiedad de las mercancias corresponde al exportador.

En cuanto a las ventas en consignacion, se deben tener presente tres tipos de
reglas que limitan sustancialmente el uso de este tipo de operaciones. En primer
lugar, en algunos paises las ventas en consignacion estan gravadas con un impuesto
relativamente alto al exportador. Esto es simplemente una legislacion que busca, ente

otras cosas, limitar la utilizacion de las ventas en consignacion. En segundo lugar, asi
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como las ventas en cuenta abierta, no se permiten en ciertos paises que estan sujetos a
un sistema de control de cambio, esto se debe a que en Ja venta en consignacion es
dificil para la autoridad monetaria determinar con precision cuando se deben
transmitir las divisas para el pago de la mercancia. En tercer lugar, hay que observar
que en la mayoria de los paises, la venta en consignacion en realidad no conserva un
titulo de propiedad en manos del exportador, ya que la simple posesion de la
mercancia por parte del importador le transfiere la propiedad de la misma, al menos

frente a terceros.
Venta a través de almacenes generales de depésito

En la venta a través de almacenes generales de depdsito el exportador
transfiere las mercancias no al importador, sino a un tercero en el pais del importador,
quien conserva su posesion hasta tanto el importador las haya pagado; mientras eso

no ocurra, la titularidad o propiedad de las mercancias las conserva el exportador.

Una modalidad que igualmente se usa en el comercio internacional es la venta
completa (no en consignacion) a través de almacenes generales de deposito, practica
utilizada en Venezuela, donde el exportador despacha las mercancias pero transfiere
la titularidad de ellas a un almacén general de deposito. Este asume la
responsabilidad de nacionalizarlas, pagar los aranceles de aduana y las mercancias
quedan consignadas en el almacén, también emite bonos de depdsito (recibos de
almacenamiento) los cuales pasan a formar una garantia de pago del precio para el
exportador. Este tltimo da una instruccion al Banco Presentador para que libere los
recibos, una vez que el importador haya pagado. En este tipo de venta, Ja propiedad
de la mercancia ha pasado al importador en principio, es decir, no es una venta en
consignacion; sin embargo, el almacén general de depdsito conserva su posesion y la

mercancia, fisicamente, queda como garantia para el pago del precio. Este tipo de
venta, permite que el importador Gnicamente retire las mercancias, y por ende pague
su precio, cuando tenga necesidad de ellas.
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Ordenante del crédito un reembolso, vy le entrega los documentos que recibid del t.
Banco Pagador.

En resumen, graficamente la situacion seria la siguiente:

1~ B comprador ¥ el vendedor
celebran un contrte de compra-
venta que estipula ¢l pago mediante
un erédite documentario,

AVISO

2. El comprad ke d
4 Bl banco natificador o instricciones T,mnll;mco - e:

confirmador e informa al baneo emisor — parn que emita un

?:ﬂdfti!‘lntrm’ﬁdlldﬂ eredito a favor del wendedar
eredito a < favor {heneficiario).

DECREDITO

3. El baneo emisor be solicita a

otro banca, yeneralmente en el

pais del vendedor, que

notifique o confirme el credito,
TREDITO

PASO No. 2: Presentacion
Xendedor

5- Tan pronto como ¢l
vendedor recibe ol eradito v
considera que puade cumplir
ms férminos ¥ condicioncs,
puede proceder a cargar ¥ 7. El banco verifica Jos documentos con el
despachar las mercancins. coddite. Si lox documeotos etisficen los
requisiton del credito, ef banco paga. acepta o
negocia, segn Jox términes del crédito. En of
case de un cddite  utilizable  medianis

6o Enscguida, ol negeciacion, e b embor o ol banco
vendedor envia al banco confirmador negocianin sin recurso.  Cualquier
donde esta duwnlsle el ate hanco, incluyendn ol hunco notificadar & no
eredito, los o ha confirmado el eradil, puede negociar, pero
que prachan el embanque. en ese caso o hard con necorso.

=L,

Banco Notficador | Confirmador Banco Fmisor
8.+ Bl bapco, si fuere distinto al hanco 9 El banco emizof cxamina box documenton v i ¢llaa
emisor, epvia los documentos al, banee cm&mhﬂwmﬂm
erisar, #  Reembolsa segin la forma convenida previamenle al

banco confimador o notificador, que hava pagado,
aceptada o tegsciadn al ampam ded coditn.

7 O cleetin el pago sl haneo notificador que suministn
Jox fondos al heneficianc con anticipecian

e O cherh <l pae o heneficiario, W <l ha eaviado
directamente los documentos ol banco emisor,

Figura 2. Pasos para la emisién y giro de una carta de crédito,
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s No, 3: &

: - B comprador ensia fos

Vendedor clucumk? e I!ympoh al Comprador
N o1 i proced

a la entrega de las mercancias.

10.- Cuando los documentos han side

mgmq'!us porel I-uv.wo emisory se ha
que cump ol

del credito, se le ceden al comprador

contra pago de la suma debida. o segin

log terminos que havan acordack el

comprador y ¢l hanco emiser.

Figura 2. Pasos para la emision y giro de una carta de crédito (Cont.).

Clases de créditos documentarios

Segiin lo conitraten las partes: carta de crédito revocable e irrevocable

La primera manera de clasificar el crédito documentario es en base al caracter
vinculante definitivo del compromiso del Banco Emisor y del Confirmador, frente al

Beneficiario del crédito; en este sentido, el crédito puede ser revocable o irrevocable.

La carta de crédito revocable es aquella que puede ser revocada, modificada o
cancelada por el Banco Emisor, normalmente por instrucciones del Ordenante de la
carta de crédito, sin previo aviso, notificacién ni aprobacion del Beneficiario y en
cualquier momento, antes de que éste haga la presentacion de los documentos de
embarque al Banco Negociador/Pagador de la carta de crédito (RRUU, articulo 8.a),
por lo cual, la carta de crédito revocable no constituye un compromiso definitivo, en
firme, por parte del Banco Emisor, de pagar o negociar el crédito una vez presentados

los documentos estipulados.




A mis padres, Celia y José,
que con su infinito amor, su esfuerzo y sus frasnochos
me guiaron hacia una solida educacion y

me ayudaron a elegir el camino a seguir.

i




INDICE DE CONTENIDO
INTRODUCCION...... 8
PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA ey 10
OBJETIVO DEL TRABAJO...covcoseeeeeessnnnens ceeeveasane rerenseasessansnnssacresssanssane 11
OBIETIVO GENERAL ... e 11
OBIBTIVOR ESPECIFICOS - i i et o s o s et sy s e e 11
MARCO TEORICO ....uerrmrereeeveesnsmsesssmsosnessssssssssssnons R R A WS 12
CAPITULO I: EL COMERCIO INTERNACIONAL.....oooveeereeaessnnns aesssunE 13
MECANICA DEIL COMERCIO INTERNACIONAL: RIESGOS Y COBERTURAS .....c.voeeven. . 13
Riesgos en el proceso de finanCiQCion ....................ccovivevreereeieverseieieiiaenseessenns 14
Riesgos de Pre-Embarquie . ... o st o sy irosiaii 15
RIENEOE d€ POS-BHIDATHUE it 50 5v0is0 00600 et ih s sbane b enndinsas hamssstm gt fas 17

FUENTES DE FONDOS PARA EL FINANCIAMIENTO DEL COMERCIO INTERNACIONAL ... 1 8
MECANISMOS TRADICIONALES PARA EL FINANCIAMIENTO DEL COMERCIO

INTERNACIONAL ...ttt iaseees et a et s e et eat e e 20
Carta de crédito o crédito documeRIQrio. ...................ccovueeveiuvevereeiriiiessrivinaenns 20
Desarrollo historico del crédito documentario ................c.occooevvvereeeeireee 21
Regulacion juridica de la carta de crédito .............ccoooveiioeiiieiceieicie, 24
Partes de ia Relacion DOCUMENTATIA «i......vvv it viminesin i saiossarisssssiin: 27
Vinculos juridicos que nacen con ocasion de un crédito documentario. ........ 30
Pasos para la apertura y giro (uso) de una carta de crédito. ........................... 33
Clases de créditos doCUmMentarios ................coeeevieeiirieeeeiee e eer e, 37
Segun lo contraten las partes: carta de crédito revocable e irrevocable......37

Segun el compromiso: cartas de crédito confirmadas y no confirmadas ....39
Segun sus modalidades: cartas de crédito unico, rotativo, transferible y de

L T 41

i




Segun la fecha de su pago: a la vista, con pago diferido, con pago

ARISIDAAD ccounsnomymormi e o Ts e P S B TR G G F O 47
Contenido de una carta de crédito.................c..coovveiieiieeieiiic e, 49
Documentos necesarios para girar la carta de crédito.................ccccooeeeeennn 52
Resumen de ventajas y desventajas comerciales para el exportador y el
IMPOTLAAOT ...t 59

L ] L o T e 59
Modalidades de pago en el cobro documentario .................cc.ccovveviieeenninnn, 62
Pasos basicos de una operacion de cobranza documentaria.......................... 63
Ventajas ¥ AeSVENTAJAS ........ooooirviiiiieieeeeiee s 63

Créditos en cuenta abierta (Orden de pago o transferencia) ........ccocevvevenneann. 64
Veritajan v desventaias . masmeam sisesis vsos s waosi s isiar s e o505 65

Venta en CONSIGNACION ..............cccoeviiiviiviiiisiiciianiiesesieeeine et 65
Venta a través de almacenes generales de deposito.............c.coceeviiiciiininnn, 66

ACCPIACTON DANCAVIA ......ovveeoeceeeeieiicereee e e e e e e eaa e e s ettt e e e essaaarenan 67
Aceptacion con descuento y sin deSCUBNTO ................ocoovovevreriveieieesee. 63
Costos del financiamiento por aceptaciones................oc.oerveeveruerierreieeenenienn 68

MECANISMOS ESPECIALES PARA EL FINANCIAMIENTO DEL COMERCIO
INTERNACIEINAL s r s v i s i v S s i s i s e 69
Factorizacion (FACIOTING) .............cceeeeeiicraiieieneeeenesse e sse e sse e sne e 69
CAPITULO II: REGIMEN CAMBIARIO Y CONTROL DE CAMBIO...........73
TIPOS DE REGIMENES CAMBIARIOS .....ooiiiiiiieiieieeee e ettt ee e e e e eennns 73

VRIS P RTCSVBIEIS s soisinvannsis vt o s s 5 s o oSS SRS 75
Tipo de cambio O ..o, 75
Tipo de cambio flexible. ..o 78
Reglmgnieside Hlexibilidad Tiitada. «.uvammmsnemmssnmmmsniar st 80

CONTROL DE CAMBIO .......oiiiiiiiiieitiiieeeies it sisa st et ies s etaeaa et enaseiraaanae s 81
Ventajas del conttol de Gambio ... isivvsmsossisvivsivinmsssinaiinssissvamsasess 84
Désvertaias adel control de CambID .. «civo i ossiin. s ssiniliaismeiiian st bibny oo 84




EXPERIENCIA VENEZOLANA CON DIFERENTES REGIMENES CAMBIARIOS.................. 85

Tipo deé.cambiofijo: 1968983 (FeBIERo) vuvisvoisinsnsvivnmissvsiizmssovswivin 86
Control de cambios: 1983/1989 (Febrero) .......oouuvivivevveeisireneeersescieeesnnenns 87
Flotacion cambiariay 1989/1992 (Febrerg).......ouuiiccnssimsmassossosisssmsissssinios 90
Peiinde DGR PO i s s s e 93
CONTROL CAMBIARIO IMPUESTO EL 05 DE FEBRERO DE 2003 EN VENEZUELA ......... 96
T T 96
Suspension del comercio de divisas en el Pais .............ccccoveeeveeveeecreesieeeraenn.. 98
Lstablecimiento del Nuevo Régimen de Administracion de Divisas.................. 98
OrganisSmos PArtiCIPANTES ........oo.oiiviiie e, 99
Comisidnide Admmistracion de DIVISAS. ..o 99
Aspectos resaltantes del régimen de administracion de divisas....................... 101
Base 1€ZAl........oooi oo 101
IfiterPretacion SORRBURIONAL «upsnnmmesmmasss e 101
SANCIONES ...ttt sttt ettt 102
NS rOmIBHtOn JOBAEE .couommmmvrsromenmrss i o RS R s 103

Tratamiento de las importaciones y exportaciones bajo el Régimen de

Administracion de Divisas a partir de 2003 ............oocoviviiieiiiii e 105
Resumen de medidas cambiarias en materia de importaciones................ 105
Resumen de medidas cambiarias en materia de exportaciones ................ 121

CAPITULO III: METODO ........ccccomummrnerons S 125
TIPO DE INVESTIGACION........oeiiiiiieesieeiie ettt 125
VAR G NI PO IO rowsvinssti s s U AP S R O s SR 45 125
DISENO DE LA INVESTIGACION .......ooiiiiiiiiiieeieesiiie ettt eaesgnseeeeaeaeinaesnnees 126
PROCEDIMIENTO ......uiiiieeeeeci oottt 126

CAPITULO IV: IMPACTO DEL CONTROL CAMBIARIO SOBRE LAS
OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO.... - s 128

NIVEL DE OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO ANTES DE LA IMPLANTACION DEL
REGIMEN DE CONTROL DE CAMBIOS .01ttt e oo ee e eeeee e onae s 128




NIVEL DI OPERACIONES DIE CARTAS DE CREDITO DESPUES DE LA IMPLANTACION DEL

REGIMEN DE CONTROL DE CAMBIOS .. v s sisieass saie s isessesssiads s idssssaassutosons 129
ATIO 2003 oot a v e as 129
TS e e M Lt e 132

ARO-2008 s vnmnnisasrannaBs TR s G s 1 53

CONCLUSIONES 139
BIBLIOGRAFIA ............. S 141
ANEXOS , 143

I B By B Dy T e LS T SR IOT AU 144

ANEXO IT: INSTRUMENTOS LEGALES DEL REGIMEN DE CONTROL, DE CAMBIOS

IMPURSTOBE 050212003 i ammsiassion v simassbiadssviass ol misvosissn sbasiaisss 151
ANEXO IIT: CARTAS DE CREDITO APERTURADAS (2001-2005) .....covvvviiiiriinn, 170
ANEXO IV: INGRESOS POR OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO (2001-2005) ....171
ANEXO V: TIPOS DE CAMBIO DE REFERENCIA (2001-2005) .......cvovieviveeceiin [72
ANEXO VI RESERVAS INTERNACIONALES (2001-2005)......ooiiiiiiiiieiic, 174




INDICE DE FIGURAS

FIGURA I. RIESGOS Y COBERTURAS EN EL PROCESO DIE FINANCIAMIENTO. ...oevvivenn. . 14
FIGURA 2. PASOS PARA LA EMISION Y GIRO DE UNA CARTA DE CREDITO. +.vvvvoeeeerieen 36
FIGURA 3. PASOS BASICOS DI UNA OPERACION DE COBRANZA DOCUMENTARIA. ......... 63

FIGURA 4. NUMERO DE CARTAS DE CREDITO DE IMPORTACION APERTURADAS
NENSUALMENTE L2001 2005 Y, s as s s somussp s s iveaagios 135
FIGURA 5. CARTAS DE CREDITO DE IMPORTACION APERTURADAS MENSUALMENTE
(Z00T-2005). ..ottt 135
FIGURA 6. NUMERO DE CARTAS DE CREDITO DE EXPORTACION APERTURADAS
MENSUALMENTE (2001-2005). .....cooiiiiiiiiiie ittt 136
FIGURA 7. CARTAS DE CREDITO DE EXPORTACION APERTURADAS MENSUALMENTE
(2001-2005). ..ottty 136
FIGURA 8. INGRESO POR OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO (2001-2005). ........... 137

FIGURA 9. INGRESO ANUAL POR OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO (2001-2005).137

FIGURA 10. TIPO DE CAMBIO PROMEDIO MENSUAL (2001-2005). .....oooviiiiiiiiiein 172
FIGURA 11, TIPO DE CAMBIO AL CIERRE DEL MES (2001-2005). .....coooovvieiieiiee, 172
FIGURA 12, RESERVAS INTERNACIONALES (2001-2005). ..o, 174

vii




INTRODUCCION

Dentro del proceso de globalizacion y economia de mercado que
experimentamos a nivel mundial hoy en dia resulta imprescindible promover y
facilitar el comercio internacional. La exportacion e importacion de bienes
extranjeros y servicios donde el comprador se sitia en un pais y el vendedor en otro
es motivo de gran preocupacion e incertidumbre debido al desconocimiento de los
contratantes, las diferentes legislaciones mercantiles, los tipos de cambio y el control

de divisas, entre otros factores.

El control de cambio impuesto en Venezuela el 05 de febrero de 2003 ha
afectado de manera directa diversas operaciones bancarias, entre ellas, las referentes a
los medios de pago internacional como las cartas de crédito de importacion y
exportacion, la cobranza documentaria, anticipos, las transferencias de fondos o
créditos en cuenta abierta, el pago de divisas con cheque, etc., debido a la aplicacién
de una reglamentacion administrativa para la compra y venta de divisas que implica

restricciones cuantitativas y/o cualitativas de la entrada y salida de las mismas.

El mecanismo por excelencia para el financiamiento del comercio
internacional es la carta de crédito documentario, que es un instrumento emitido por
un banco comercial a solicitud de un cliente, mediante el cual el banco comercial se
obliga frente a un tercero a pagarle una determinada suma de dinero, sujeto a la
condicién de que éste, a su vez, le presente al banco emisor los documentos que

afirmen que se han cumplido determinados hechos o condiciones.

En razén de lo antes expuesto, surgié la motivacion de analizar el impacto del
régimen de control cambiario sobre las operaciones de carta de crédito, enfocando el
analisis hacia la evaluacion del comportamiento de estas operaciones antes y después

del control, y hacia la identificacion de sus causas y consecuencias.




El presente trabajo de investigacion, pese a que esta enfocado en una realidad
actual, no se encuentra influenciado por el aspecto cronoldgico temporal, debido a
que por los antecedentes que existen de implantacion de regimenes de control de
cambio en Venezuela en otros periodos gubernamentales, otro control pudiese ser

implantado en el futuro.

Su realizacion estuvo limitada al hecho de que la informacion estadistica
referente a las operaciones de cartas de crédito no es publicada por ente regulador
alguno, ya que estas operaciones se registran en las cuentas de orden o memoranda de
las instituciones financieras en espera de su negociacion, bien sea para su pago a la
vista o diferido. En razon de lo antes expuesto, se tomaron las cifras de una
institucion financiera reconocida, cuyo nombre no se revela para mantener la
confidencialidad de la informacion, la cual se encuentra posicionada entre las cinco
instituciones financieras mas importantes del pais, pudiéndose proyectar el estudio

realizado al resto de las instituciones de similar envergadura.
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PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

El dos de diciembre de 2002, la Federacion de Camaras de Venezuela, la
Corporaciéon de Trabajadores de Venezuela (CTV) y ciertos sectores de la sociedad
civil organizada, iniciaron un paro indefinido al cual se plego la principal industria
venezolana generadora de divisas, Petrdleos de Venezuela (PDVSA), causando un
impacto inmediato, que se tradujo en disminucion de las reservas internacionales y de
los ingresos petroleros, merma en los aportes al fisco, desestabilizacion del valor
externo de la moneda, incertidumbre, inversion para atender la contingencia
ocasionada por el desabastecimiento de combustible y algunos rubros alimenticios de

primera necesidad, entre otros.

En Febrero de 2003, a raiz de la convulsionada situacion politica y economica
que vivia el pais, el Ejecutivo Nacional, para proteger la estabilidad econdmica,
acordo una serie de medidas que limitaron la libre convertibilidad de la moneda
nacional y las salidas de capitales al exterior, suspendiendo el comercio de divisas
temporalmente durante 12 dias habiles bancarios hasta la instauracién del cuarto
control de cambio de Venezuela, a través del Convenio Cambiario N° 1, de fecha

cinco de febrero de 2003, publicado en G. O. N° 37.625.

Debido a la gran incertidumbre existente, a la ausencia de un marco legal
adecuado para manejar el nuevo régimen de administracion de divisas en sus inicios,
a la limitacion de los bienes a ser importados y a los procedimientos administrativos
engorrosos, lentos y complejos para el otorgamiento de divisas, y a diversos
problemas operativos del ente regulador CADIVI, las operaciones de comercio

exterior se vieron seriamente afectadas durante el primer afio del régimen.

Con base a lo mencionado anteriormente, se decidié enfocar la presente
investigacion hacia el analisis del impacto causado por el control cambiario sobre las

operaciones de cartas de crédito.
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OBJETIVO DEL TRABAJO

Objetivo general

En la presente investigacion se evaluara el impacto del control cambiario

impuesto en Venezuela el 05/02/2003 sobre las operaciones de cartas de crédito.
Objetivos especificos

Los objetivos especificos contribuiran a alcanzar el objetivo general

mencionado anteriormente, entre ellos se encuentran:

e Realizar una recopilacion de informaciéon que permita tener una base solida al
momento de analizar el impacto del control cambiario sobre las operaciones de
cartas de crédito, con referencia a los siguientes temas:

o Riesgos tipicos de las operaciones de comercio exterior.

o Formas de financiamiento en el comercio internacional y los riesgos
cubiertos por cada una de ellas, dando especial atencién a las operaciones
de cartas de crédito.

o Régimen cambiario y control de cambios, caracteristicas generales,
ventajas y desventajas, experiencia venezolana y normativa legal vigente
referente a las importaciones y exportaciones.

Determinar y analizar al cierre del afio 2002 las cifras y tendencia mostrada por
las operaciones de cartas de crédito previo a la imposicion del control cambiario
en Venezuela.

Determinar y analizar al cierre del afio 2005 la tendencia mostrada por las
operaciones de cartas de crédito desde la implantacion del régimen de control de
cambio, identificando los elementos que explican dicho comportamiento y las

consecuencias para la institucion financiera.
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MARCO TEORICO
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CAPITULO I: EL COMERCIO INTERNACIONAL

El comercio internacional es toda operacion de transferencia de bienes entre
dos paises. En un sentido amplio, incluye toda negociacion de bienes y servicios de
un pais a otro; en un sentido mas restringido, comprende exclusivamente la

compraventa de bienes entre ciudadanos o residentes de dos paises diferentes.
Mecdnica del comercio internacional: Riesgos y coberturas

Un contrato de compraventa internacional es aquel por medio del cual un
exportador conviene en vender y transportar bienes a un importador en un pais
diferente. Se pueden identificar en una operacion de comercio internacional: una
venta, un problema de transporte y seguro, un riesgo cambiario (la moneda de la
operacion sera siempre por definicion una moneda extrafia por lo menos para una de
las partes del convenio), y un problema financiero (como se proveen los fondos y se

distribuyen los riesgos de crédito de la operacidn), entre otros.

Para estudiar los riesgos que se asumen en el financiamiento de las
operaciones de exportacion, es necesario analizar el entorno en el cual se desenvuelve
el exportador y qué tipos de riesgo enfrenta en el proceso de venta al comprador en el
exterior. Los riesgos inherentes tanto en el lado del exportador como en el lado del
importador crean una interdependencia, por lo que el éxito en el montaje de un
financiamiento de exportaciones depende del montaje operativo disefiado por el
exportador, considerando que el comprador persigue el objetivo de adaptar los plazos
para el pago de los compromisos adquiridos al ciclo econémico de su empresa y que
el exportador tiene como objetivo recibir por adelantado los flujos monetarios futuros
procedentes de sus operaciones de ventas al exterior, para reducir su exposicion a los

riesgos asumidos.
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Si bien es cierto que se puede concluir que la necesidad financiera la origina

| importador, no es menos cierto que la competencia internacional obliga al
‘exportador a competir no solo con excelentes productos, precios y calidad, sino que el
factor financiamiento es clave para la captacion y penetracion en mercados
extranjeros. Por lo tanto, debe destacarse que la venta de exportacion es mucho mas
compleja que la venta doméstica y que por su complejidad genera riesgo en el
proceso de financiamiento, que comienza en el mismo momento en que es aceptada
una orden de pedido en firme, que debe ser producido y transportado para entrega del
producto en las fechas convenidas, y finaliza cuando se obtiene el producto en divisas

del valor vendido.
Riesgos en el proceso de financiacion
Para simplificar el esquema de riesgo, se dividira el proceso en dos partes:

e Riesgos en la etapa de prefinanciacion (Pre-embarque).

e Riesgos en la etapa de financiamiento (Post-embarque).

Proceso de Exportacibn

Prefinanciacién Financiacién
(Pre-embarque) (Post-embargue)

RIESGOS e .

Figura 1. Riesgos y coberturas en el proceso de financiamiento.
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Riesgos de Pre-Embarque

! En la etapa de pre-embarque (etapa de produccion), cuando el exportador
acepta un pedido en firme, se identifican varios riesgos que deben ser medidos,
manejados y cubiertos. Estos riesgos generalmente se encuentran definidos alrededor
de las fortalezas de la empresa exportadora, y segun la cuantia en la que estas Gltimas

estén desarrolladas los riesgos pesaran mas o menos; entre ellos podemos considerar:

o Riesgo de dependencia de proveedores de materias primas importadas: Se
refiere a la probabilidad de que el proveedor extranjero no cumpla a tiempo con la
entrega de los pedidos y la calidad requerida. La seguridad de la empresa
exportadora dependiente descansa en la seriedad, reputaciéon y experiencia del
proveedor y su habilidad y fortaleza para contratar los servicios que haran posible
la entrega del o de los pedidos, en las condiciones solicitadas.

o Riesgo de dependencia de proveedores altamente especializados: Este riesgo
se encuentra asociado a la dependencia en uno o pocos proveedores de materias
primas o insumos importantes para el proceso de produccion, y que por la
naturaleza de los mismos dichos insumos son escasos, proporcionando al
proveedor una alta concentracion de poder frente a la empresa exportadora
dependiente. Generalmente, las asociaciones estratégicas, la formulacion y firma
de contratos de suministro por periodos de tiempo mas o menos largos, ayudan a
mantener este riesgo bajo control.

o Riesgo operativo: Definido este como la generacion de fallas en el conjunto de

habilidades adquiridas y desarrolladas por la empresa exportadora alrededor de su

tecnologia y conocimiento del negocio, relacionadas a la probabilidad de que se
originen interrupciones en el proceso de produccion por falta de control apropiado
sobre magquinarias, inventarios y su calidad, recursos de personal, transporte
interno, y también en aspectos tales como contratacion de servicios o incluso la
preparacion de documentos asociados a la exportacion, entre otros. La

formulacion de politicas de mantenimiento, reemplazo de maquinarias, control




sobre los activos productivos, en general politicas definidas de administracion, se
consideran atenuantes de estos riesgos.

e Riesgo de acciones gubernamentales: Se asocia a todas las acciones del
gobierno central o regional del pais del exportador, que impidan el buen
desenvolvimiento de la empresa y de aquellas empresas de servicios y
proveedores de las cuales depende, tales como nuevas leyes en el régimen laboral,
prohibicion de importaciones o imposicion de barreras arancelarias o para-
arancelarias, régimen de control y vigilancia sobre productos especificos,
controles de precio, controles de cambio o devaluaciones decretadas, entre otros.
En algunos mercados existen empresas aseguradoras internacionales
especializadas en el aseguramiento de estos riesgos.

o Riesgo de anulacién de pedido o de rescision de contrato: Se asocia
directamente a la cancelacion de pedidos o resoluciéon de contrato por parte del
comprador, generalmente a causa de acontecimientos que generan acciones de
tipo judicial por estado de atraso o quiebra técnica. Existen compaiiias de seguros
especializadas en la cobertura de este riesgo, asi como instrumentos de pago como
las cartas de crédito y giros avalados, entre otros.

o Riesgo cambiario: El exportador se expone a riesgo cambiario cuando la moneda
de financiamiento es distinta a la moneda de facturacion y pago, generando la
posibilidad de pérdida por revaluacién y/o devaluacion de las respectivas
monedas. Los contratos de cambio a futuro cubren estos riesgos y generalmente

forman parte de la oferta de productos bancarios.

El conocimiento y la buena atencidon a los riesgos antes descritos seguramente
ayudaran a la creacion de empresas exportadoras sélidas, con capacidad para manejar

de una manera mas adecuada los riesgos que se presentan a la fase de post-embarque.
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Riesgos de Post-Embarque

Cuando la mercancia ya ha sido embarcada, comienza la fase de post-
embarque o de financiacion. En la misma se le presentan al exportador varios

escenarios de riesgo, que pueden perfectamente incluirse o definirse, como:

o Riesgo de impago: Asociado a la incapacidad de la empresa importadora a
generar los flujos monetarios suficientes para la cancelacion de la compra al
exportador, a causa de situaciones como maxidevaluaciones, cambios adversos en
el mercado del importador y cualquier situacion que produzca la insolvencia de
este. Existen mecanismos de cobertura, representados en los instrumentos
tradicionales utilizados para el pago de las operaciones internacionales, tales
como cartas de crédito, giros avalados, fianzas, cartas de crédito stand-by y
polizas de seguro de riesgos comerciales, de facil adquisicion en el mercado.

e Riesgos politicos: Se refiere a las medidas expresas adoptadas unilateralmente
por el gobierno del pais del importador, que originen una pérdida para el
exportador por la imposibilidad de obtener la remuneracion de su exportacion, al
dichas acciones dar lugar a situaciones tales como la inconvertibilidad de moneda
local o extranjera en el pais del importador y la intransferibilidad de las mismas,
la incautacion, expropiacion o destruccion de los bienes exportados, mecanismos
que impidan la reexportacion de los bienes, o guerras, motines, tumultos, y
disturbios que impidan el pago al exportador. Las cartas de crédito confirmadas
por un banco de un tercer pais y las polizas de seguro de riesgos politicos suelen
ser los mecanismos de cobertura mayormente utilizados.

e Riesgos catastroficos o extraordinarios: Se definen como los sucesos causados
por fenémenos de la naturaleza que impidan al importador pagar al exportador, se
menciona a los terremotos, ciclones, maremotos, contaminacion radiactiva, entre

otros, los cuales son riesgos facilmente asegurables.
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- Fuentes de fondos para el financiamiento del comercio internacional

En las operaciones de comercio internacional, las necesidades de diferimiento
del pago de los fondos normalmente son mayores que en las operaciones nacionales.
Entre otros, en el comercio internacional el tiempo que transcurre entre el momento
en que se realiza el pedido y el momento en que la mercancia llega al almacén del
_ importador requiere de plazos que oscilan entre 30 dias y 180 dias. En una operacion
de comercio internacional hay demoras por transporte, obtencién de licencias del
exportador y del importador, procedimientos aduanales, etc. Por otro lado, las
‘demoras que ocurren en el comercio internacional llevan a muchos importadores a
mantener inventarios relativamente altos en productos importados debido al tiempo
critico entre el momento del pedido y el momento de la recepcién de la mercancia.
Esto sensibiliza mucho al importador, quien prefiere que el exportador extienda
plazos para el pago que le permitan mantener inventarios adecuados de bienes

importados.

El costo del financiamiento del comercio va a depender evidentemente de la
persona que provee los fondos. Cuando son provistos por el exportador, el costo de
financiamiento va a estar incluido en las condiciones de competitividad del
exportador con otras fuentes alternativas de los mismos bienes y servicios que se
estan ofreciendo. Si los fondos los provee un tercer financista, los costos van a
depender del riesgo de crédito y de los costos del mercado financiero del sitio donde

esta ubicada la moneda en la cual esta denominado el precio.

Los financiamientos pueden ser provistos por:

o El exportador: En este caso, los costos de financiamiento deben ser

competitivos, al igual que los costos de los productos.




o El importador: Para cierto tipo de importaciones, especialmente de productos
hechos a la medida como son ciertos tipos de maquinaria industrial, el exportador
requiere que el importador haga pagos anticipados del precio para comenzar la
produccion. En estos casos, el costo de financiamiento para el importador va a
depender de si lo obtiene en su mercado local o en el mercado financiero del pais
del exportador o en el pais de la moneda en la cual estd denominada la operacion.

¢ Bancos Comerciales: A través de la compra, con recurso, de documentos

generados y cuentas por cobrar generadas de operaciones de cambio
internacional.

¢ Fondos provistos por terceros: Normalmente compafiias financieras

internacionales que compran, con o sin recurso, papeles igualmente derivados de

operaciones de exportacion.

¢ Fondos provistos por el Estado: Corresponden normalmente a programas de

financiamiento de las exportaciones.

A continuacion se muestra un cuadro resumen de las diversas fuentes de

fondos para el financiamiento de las operaciones de comercio internacional:

Cuadro 1. Fuentes de fondos para el financiamiento del comercio internacional.

FUENTE DE FONDOS TIPOS DE FINANCIAMIENTO
Cuenta abierta; carta de crédito con pago
Exportador . ) o
diferido; pago documentario con plazo diferido.
Importador Pago anticipado del precio.

1 Compra; aceptacion bancaria; anticipos sobre
Banco comercial . ) .
cartas de crédito o créditos documentarios.

Compaiiias financieras o fiis 2 ;
P Forfetizacion; Factoring; arrendamiento de

de comercio (también provistos .. . . .
equipo internacional (operativo y financiero).

por bancos comerciales)

Estado Programas de promocion de exportaciones.
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Mecanismos tradicionales para el financiamiento del comercio

internacional

Entre los mecanismos tradicionales de financiamiento de encuentran: la carta
de crédito, el cobro documentario, los créditos en cuenta abierta y ventas en
consignacion, y la aceptacion bancaria. A continuacion se dara una breve definicion
de cada mecanismo y se dara atencion especial a la carta de crédito por ser el objeto
fundamental de este trabajo, abordando temas como sus conceptos bésicos, evolucion
historica, regulacion juridica, partes involucradas y vinculos que nacen de la relacion
documentaria, pasos para su apertura y uso, clases de créditos documentarios,
documentos necesarios para su giro, y finalmente, se presentard un resumen de las

ventajas y desventajas de este instrumento.

Carta de crédito o crédito documentario’

El mecanismo por excelencia para el financiamiento del comercio
internacional es la carta de crédito documentario, mejor conocida como el crédito
documentario o simplemente, carta de crédito. La carta de crédito documentario es
un instrumento emitido por un banco comercial a solicitud de un cliente (denominado
tomador u Ordenante del crédito), mediante el cual el banco comercial (denominado
Banco Emisor de la carta de crédito) se obliga frente a un tercero (denominado
Beneficiario de la carta de crédito) a pagarle una determinada suma de dinero, sujeto
a la condicion de que éste, a su vez, le presente al Banco Emisor los documentos que
afirmen que se han cumplido determinados hechos o condiciones. Las cartas de
crédito son créditos documentarios, en el sentido de que se pagan mediante la

presentacidn de ciertos documentos que certifiquen que se ha embarcado determinada

! Para el desarrollo del tema de Cartas de Crédito se ha tomado informacion del libro de James Otis
Rodner (1999), titulado “El Crédito Documentario. La carta de crédito comercial, la carta contingente
y la garantia bancaria independiente”,
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‘mercancia. En una relacion comercial internacional, el cliente del banco que solicita

laapertura de la carta de crédito es el importador, y el beneficiario es el exportador.

En una venta internacional, con una carta de crédito documentario, el pago del
precio de la mercancia exportada no la realiza el importador directamente, sino que la
realiza el Banco Emisor de la carta de crédito, siempre y cuando el exportador
presente los documentos que evidencian que se ha hecho el embarque de la

mercancia.

El Banco Emisor cuando paga al Beneficiario de la carta de crédito, en
algunos casos adelanta los fondos y, por lo tanto otorga un crédito al importador. En
otros casos, estos fondos que paga el Banco Emisor, ya le han sido anticipados por el
Ordenante del crédito. Por lo anteriormente dicho, no se debe confundir la carta de
crédito con un contrato de crédito. La carta de crédito no es un instrumento de

crédito sino un instrumento de pago.

Desarrollo histérico del crédito documentario

La carta de crédito surge como resultado del desarrollo del comercio
internacional, el cual a finales del siglo XIX y a comienzos del siglo XX comenzé a
exigir un instrumento que garantizara al exportador de una determinada mercancia
que una vez que hubiere culminado la exportacion, pudiera obtener el pago del precio

convenido con el comprador de la mercancia.

El crédito documentario en su forma actual tuvo su origen en Inglaterra y
Estados Unidos a finales del siglo XIX donde casas de cambio ofrecian aceptar (o en
algunos casos descontar) letras libradas por exportadores locales contra los
importadores en ultramar. Con la letra aceptada por la casa de cambio, el exportador
traslada su riesgo de crédito inicial contra el importador, a la casa de cambio de su

domicilio. Se cita como origen de la carta de crédito moderna, la carta emitida por




__hs “merchant bankers” en Londres en el siglo XVII, donde estos se obligaban por
_Z"e:'rlio de una carta, frente a un vendedor en ultramar, al pago de los montos debidos
por un importador en Inglaterra, en lugar del comprador nacional. La diferencia entre
esta carta del “merchant bankers” del siglo XVII y la carta que nace a finales del siglo
XIX en Estados Unidos e Inglaterra, es que en la carta del “merchant bankers” del
siglo XVII, la garantia de pago se emitia por un banco ubicado en el domicilio del
f;"importador; en cambio, en las aceptaciones de casas de cambio desarrolladas a finales
del siglo XIX, la aceptacion la realizaba una casa de cambio en el domicilio del

‘exportador.

Para algunos autores ¢l verdadero desarrollo del crédito documentario tomd su
curso despues de la Primera Guerra Mundial. Antes de la Primera Guerra Mundial la
mayor parte del comercio internacional se realizaba entre paises amigos y socios
comerciales que trataban con base en la confianza. En Europa, después de la Primera
Guerra Mundial se habian perdido una serie de relaciones que existian dentro de las
naciones europeas, las cuales fueron en busqueda de mercados internacionales, mas
alla del continente. Esta busqueda de mercados internacionales obligd a muchos
paises a realizar operaciones de comercio internacional con otros paises y empresas
totalmente extrafias, lo cual obligd a los exportadores a desarrollar instrumentos de
crédito adecuados, para los efectos de trasladar los riesgos de estas operaciones a
bancos internacionales que tuvieren a su vez un mejor conocimiento de las realidades
financieras en el pais del importador. Los bancos internacionales a su vez buscaban
normas que los ayudasen a fijar parametros claros de sus funciones y
responsabilidades civiles derivadas de estas operaciones. EI resultado de esta

expansion del comercio fue el crédito documentario.

El crédito documentario en su forma actual, es el mecanismo tipico para el
pago de operaciones comerciales internacionales, por lo menos de bienes de consumo

y materias primas.
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En rasgos generales las razones que justifican el desarrollo del crédito
documentario como mecanismo de pago en el comercio internacional, incluyen las

;ﬁiguientes:

o En el crédito documentario, el exportador transfiere el riesgo de crédito que tenia
contra el importador al Banco Emisor,

e En el momento del giro del crédito documentario y como un requisito esencial de
éste, el exportador debe presentar los documentos de embarque y demads
documentos especificados en el propio texto de la carta de crédito. Esto ayuda al
importador asegurarse que los documentos necesarios, que él ha solicitado y
descrito en la carta de crédito sean presentados en forma oportuna y completa por
el exportador. Por otro lado, el exportador sabe que al cumplir con sus
obligaciones de exportar determinada mercancia, recibira el pago, lo cual
simplifica el procedimiento de venta, y le permite al exportador realizar
operaciones de venta con un sinnimero de clientes.

e El crédito documentario se emite en una determinada moneda y el banco que esta
pagando se compromete a cancelarlo en esa moneda. De esta forma, el
exportador se protege conira riesgos de cambio y de posible escasez de divisas
que pudiera afectar al importador.

e FEl crédito documentario es un instrumento separado de la relacion subyacente de
compraventa. Los bancos que negocian con un crédito documentario se limitan a
tratar con documentos y no con mercancias (RRUU, articulos 3 y 4). Este caracter
“documentario” que es la esencia misma del crédito documentario, es lo que
permite que los bancos participen en la operacion, Si los bancos tuvieran que
inmiscuirse con las mercancias, estarian asumiendo riesgos que ellos no podrian
controlar (ejemplo, que la mercancia estd en mal estado, no corresponde a lo que

pidio el importador, etc.).

Aun cuando el crédito documentario se utilizé en su origen para operaciones

de comercio internacional, hoy en dia se ha expandido al comercio nacional, e
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inclusive, se utiliza como un mecanismo de garantia y en operaciones donde los
cumentos que tienen que presentarse no constituyen documentos de embarque sino
‘documentos relativos a otras operaciones; por ejemplo, se usa el crédito documentario
a el pago en los contratos de prestacion de servicios tecnoldgicos, en los contratos
obras, en los coniratos de venta de acciones de sociedades y en cualquier otra

‘operacion semejante.
lacién juridica de la carta de crédito

La carta de crédito documentario, o sea, aquella que se gira medianie la
presentacion de documentos, es mas un producto de la practica y usos bancarios, que
un producto del derecho positivo. De hecho la mayoria de los paises de derecho civil
no tienen normas de derecho que regulen la carta de crédito documentario. Asi, por
ejemplo, en Venezuela el Codigo de Comercio regula la carta de crédito de viajero (el
cheque de viajero), o sea, una carta de crédito no documentario, que tiene su origen
en la carta de crédito de viajero del medioevo (Codigo de Comercio de Venezuela,
articulos 495-503) pero, no tiene disposicion alguna relativa al crédito documentario.
En Venezuela, no existe disposicién de derecho positivo que se refiera a la carta de
crédito documentario. La Ley General de Bancos venezolana no define ni regula las
relaciones juridicas que nacen del crédito documentario sino que se limita a
establecer limitaciones en cuanto al monto de obligaciones que pueden tener los

bancos en forma de carta de crédito.

Debido a la ausencia de normas de derecho positivo, al desarrollo del crédito
documentario como el medio de pago mas importante para el comercio internacional,
y a la necesidad de que las relaciones nacidas de un crédito documentario estuviesen
- reguladas en forma uniforme a través de todos los paises del mundo, se crearon a
través de la Camara de Comercio Internacional de Paris las Reglas y Usos Uniformes

Relativas a los Créditos Documentarios,
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- El propésito de las Reglas y Usos Uniformes era establecer normas uniformes
hu,e serian aplicables por voluntad de las partes a todas las relaciones de crédito
documentario internacional. El antecedente a las Reglas y Usos Uniformes
aparentemente fueron las reglas elaboradas por la Asociacién Bancaria del Estado de

Nueva York, adoptadas por treinta y cinco bancos en 1920.

En 1933 la Camara de Comercio Internacional adoptd lo que se ha
denominado las Reglas de Viena que fueron el primer juego de Reglas y Usos
Uniformes. Las reglas, en el momento de su adopcion, fueron acogidas por la banca
comercial de la mayoria de los paises europeos, con excepcion de la Gran Bretafia.
Las Reglas de Viena fueron sujetas a una revision en 1951 de la cual salieron las
denominadas Reglas de Lisboa o segunda version de las Reglas y Usos Uniformes.

Esta segunda version tuvo una fuerte influencia francesa en su redaccion y las mismas

- no fueron adoptadas por la Gran Bretafia. Con excepcion de la Gran Bretafia, las
Reglas y Usos Uniformes fueron adoptadas en forma casi universal. La tercera
revision de las Reglas y Usos Uniformes ocurre en 1962. Esta tercera revision se
hizo con el proposito de tratar de incorporar los cambios necesarios para que los
bancos britanicos formaran parte de los bancos comerciales que acogian las Reglas y
Usos Uniformes. Entre otros aspectos, la revision de 1962 introdujo cambios de
fondo incluyendo mas libertad de la facultad de valoracion o apreciacion en manos de
los bancos respecto a la suficiencia de los documentos que se utilizarian para girar las
cartas de crédito, mayores facultades discrecionales a la banca y disminucion de las
responsabilidades y regulacién més expresa de las responsabilidades de los bancos

participantes en una relacion de crédito documentario para con sus clientes.

En 1974 se realiza la cuarta revision a las Reglas y Usos Uniformes. En ese
afio se introducen modificaciones a las normas de 1962, pero conservando en
principio el esquema presentado en 1962. Para el momento de esta cuarta version
podria decirse que las Reglas y Usos Uniformes habian sido de aceptacion universal.

En 1983 se realizo una quinta revision y la revision mas reciente se completd en 1993




a través de la adopcion de las Reglas y Usos Uniformes Relativas a los Créditos
Documentarios de la Camara de Comercio Internacional, Publicacion N° 500
§(%efectivas a partir de 1994). Esta sexta version de las Reglas y Usos Uniformes de
1993 es la que actualmente se esta aplicando, la cual describe las normas basicas que
regulan las relaciones que nacen de la emision de una carta de crédito documentario.
Existen publicaciones complementarias, entre otras: “International Standard Banking
Practice for the Examination of Documents under Documentary Credits”, que ilustra
sobre la aplicacion practica de las UCP 500 en materia de revision de documentos; la
Publicacion N° 500/2, que incorpora un juego adicional de reglas y usos uniformes
para los casos de descorporizacion electronica de cartas de crédito (eUCP 500); la
publicacion N° 590 (“International Stand-by Practices”, ISP 98), que se refiere al
caso particular de las cartas de crédito “Stand-by” que vayan a regirse por ellas y no
por las UCP 500 (las cartas de crédito stand-by pueden regirse por ambas,
indistintamente); la publicacion N° 525, que trata los reembolsos entre bancos por
pago de cartas de crédito; y la publicacién N° 547, que trata las garantias bancarias

con fines de comercio exterior.

Las Reglas y Usos Uniformes no forman parte del derecho positivo de pais
alguno. Se trata de reglas redactadas por la CCI, las cuales se han ido adoptando en
forma diferente en diversos paises. La CCI, a su vez, es un organismo privado y no

piiblico.

Debido a este caracter especial de las Reglas y Usos Uniformes, es por lo que
se ha discutido tanto en la doctrina asi como en la jurisprudencia, la naturaleza
juridica de las mismas. Aplicando el principio de libertad contractual (Cddigo de
Comercio de Venezuela, articulo 1159), si las partes en una relacion de crédito
documentario expresamente establecen que sujetan la relacion de crédito
documentario a las normas establecidas en las Reglas y Usos Uniformes, éstas, salvo
que violen el orden publico, se incorporan dentro del contrato de relacion de crédito

documentario por voluntad de las partes. Las mismas no constituyen una norma de
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derecho positivo, por no ser una norma o ley de pais alguno, por lo cual son meros
§ interpretativos (segun la jurisprudencia venezolana) pero los cuales tienen fuerza

vinculante frente a las partes.

La naturaleza juridica de las Reglas y Usos Uniformes debe interpretarse en el
derecho positivo de cada pais donde se presente o se discuta su naturaleza. En
ezuela, las Reglas y Usos Uniformes, segiin nuestra jurisprudencia, no pasan a ser
parte del uso mercantil (ya fuere normativo o convencional), sino que forman parte de
""prSiciones que las partes pueden adoptar como condiciones generales de sus
contratos, o sea, que las Reglas y Usos Uniformes forman parte del contrato porque

las partes asi lo han establecido.
Partes de la Relacion Documentaria

Para muchas operaciones de comercio internacional, el Banco Emisor esta
ubicado en el pais del importador, por lo cual procede a solicitar a un banco, en el
pais del exportador, que le notifique o le confirme la carta de crédito al exportador,
indicandole que mediante la presentacion de los documentos de embarque esta a su
disponibilidad el precio correspondiente de las mercancias. Esto agrega un segundo
banco a la relacion de la carta de crédito; si este segundo banco asume una obligacion
frente al Beneficiario, se dice que confirma el crédito documentario, y el banco se
llama Banco Confirmador (RRUU, articulo 9.b).

La cadena bancaria puede ser mas compleja, afiadiendo ademas del Banco
Confirmador, a Bancos Pagadores y Bancos Notificadores. Es precisamente esta
multiplicacion de bancos, 1o que permite comunicar a través de cadenas de bancos
ubicados en diferentes paises, las obligaciones de pago y transporte de documentos,
en una forma segura, tanto para el Ordenante (importador) como para el Beneficiario

(exportador).
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A continuacion se explican cada una de las partes que pueden participar en

lacion de cartas de crédito:

» Ordenante (comprador en la relacion fundamental): Es la persona (cliente)
(que acude al banco para ordenar que se emita una carta de crédito por su cuenta y

vor de un Beneficiario determinado (RRUU, articulo 2).

anco Emisor como Ordenante del crédito (carta de crédito simple): Se

ime que en todos los casos habra un ordenante de la carta de crédito como una

persona diferente y separada del Banco Emisor. Con la reforma de las RRUU de

1994, se permite que el Banco Emisor abra una carta de crédito documentario por

su cuenta propia (RRUU, articulo 2); por lo cual el ordenante del crédito no
existe. No es la practica comun la apertura de un crédito documentario sin un
Ordenante. Normalmente, la estructura documentaria tiene un minimo de tres
partes (Ordenante, Banco Emisor y Beneficiario). La reforma de 1994, al permitir
‘carta de crédito simple, o sea, el crédito abierto sin un Ordenante, esta
reconociendo que la relacion Banco Emisor-Ordenante no es la esencia del crédito
documentario. En Venezuela, al no haber disposiciones expresas en el derecho
positivo sobre el crédito, la existencia del Ordenante del crédito no es esencial.

o Banco Emisor: En una relacion documentaria siempre debe existir el Banco
Emisor que es el que conviene con el Ordenante en abrir el crédito documentario;
y a su vez, es el que se coloca como obligado principal en la cadena de crédito
I documentario (RRUU, articulo 2, encabezamiento). El Banco Emisor esta
obligado al pago de la carta de crédito (en la carta de crédito irrevocable) frente al
Beneficiario (RRUU, articulo 9.a).

® Banco Confirmador: Es el que da su confirmacion a un crédito irrevocable y, al
igual que el Banco Emisor, se obliga frente al Beneficiario a pagar el monto de la
carta de credito al momento de la presentacion de ciertos documentos (RRUU,
articulo 9.b). Frente al Beneficiario, el Banco Confirmador es obligado principal

y esta obligado a pagar el monto de la carta de crédito independientemente de su




relacion con el Banco Emisor, inclusive independientemente del reembolso que le
‘deba o pueda llegar a deberle el Banco Emisor.

Banco Avisador (Notificador): Es el que asume en cualquier plaza la obligacion
de avisar los términos de la carta de crédito al Beneficiario (RRUU, articulo 7).
Sirve como transmisor de informacion nacida del crédito. El hecho de que un
banco avise una carta de crédito no lo incluye necesariamente dentro de la cadena
de los obligados al pago de suma alguna en la cadena de crédito. Sin embargo, el
Banco Avisador si acepta avisar el crédito debera poner cuidado razonable en
verificar la aparente autenticidad del crédito que avisa (RRUU, articulo 7.a).

o Banco Designado (Pagador, Negociador, Aceptante): Es un banco que esta
dispuesto a participar en el procedimiento de pago de la carta de crédito, al recibir
del exportador los documentos de embarque y completar luego las operaciones
correspondientes con los demas bancos de la cadena. Salvo que al mismo tiempo
haya confirmado la carta de crédito, no esta obligado a pagar (cumplir) la carta de
crédito al Beneficiario (exportador) hasta que haya recibido los fondos del Banco
Emisor o del Banco Confirmador. Es posible que el Banco Designado sea
diferente del Banco Emisor, Confirmador, e inclusive un banco distinto al
Notificador, o que todas las funciones correspondan a un solo banco. El banco a
quien se le designa el cumplimiento de la obligacién (ya sea mediante pago en
efectivo, negociacion o aceptacion), se le denomina Banco Designado; si su
funcion es pagar, se le llama también Banco Pagador; si es negociador, Banco
Negociador; y si es la de aceptar, Banco Aceptante.

Banco Corresponsal: Una relacion de corresponsalia es una relacion que tiene un
banco con otro banco para los efectos de intercambio de servicios financieros
diversos. Las relaciones de corresponsalia fijan cupos de créditos para las
posiciones netas que tienen dos bancos entre si e incluyen compromisos formales
o informales, por los cuales un banco conviene en rendir ciertos servicios de
cobranzas asi como servicios entre instituciones financieras e inclusive,
confirmaciones de cartas de crédito. Ordinariamente, un banco que conviene en

confirmar una carta de crédito lo hace bajo alguna forma de relacion de
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corresponsalia. Las Reglas y Usos Uniformes hablan del Banco Emisor,
Confirmador, Designado, Pagador y Notificador. Es posible que cualquiera de
estos bancos dentro de la cadena tenga una condicidon de corresponsal. En efecto,
en la practica, la condicion de corresponsal normalmente existe por lo menos para
los efectos de confirmar la carta de crédito. La razon fundamental es que para
tomar el riesgo que corresponde a un banco cuando confirma un crédito se
requieren acuerdos previos.

e Sucursal de un banco: La sucursal de una sociedad es una oficina establecida en

un pais extranjero con una explotacion en ese pais. Con la reforma de la Reglas y
Usos Uniformes de 1993, se adopto el principio por el cual “las sucursales de un

banco en paises diferentes se consideran como otro banco” (RRUU, articulo 2).

El significado de esta norma es que para los efectos de créditos documentarios las
sucursales de un banco determinado en un pais distinto al pais donde esta
domiciliada la oficina principal, constituye un banco distinto a la oficina principal
y puede servir para notificar, confirmar o pagar el crédito, y se considera como un
ente distinto al Banco Emisor. Asi la sucursal puede ser un banco dentro de la
cadena de bancos.

e Beneficiario (vendedor): Es la persona que tiene el derecho de girar contra la
carta de crédito y exigir el pago de la misma mediante la presentacion de los
documentos establecidos en ésta. El Beneficiario de la carta de crédito es una
persona determinada. El crédito documentario no se puede establecer a favor de
una persona indeterminada, ni tampoco se puede establecer como un crédito al
portador. A diferencia de la letra de cambio, el crédito documentario es
nominativo, y solo se puede transferir mediante transferencia debidamente
autorizada en el texto del crédito (RRUU, articulo 48).

Vinculos juridicos que nacen con ocasién de un crédito documentario.

En la relacion de carta de crédito se identifican diversas partes con diversas

relaciones:
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e El Ordenante de la carta de crédito que es al mismo tiempo el comprador

(importador) tiene una relacién de compraventa con el Beneficiario y una relacion
de crédito con el Banco Emisor.

El Banco Emisor y los bancos dentro de la cadena de la relacion de crédito
documentario (Banco Emisor, Confirmador, Designado, Notificador).

El Beneficiario que corresponde al vendedor (exportador) en la relacion de
compraventa y al mismo tiempo es el sujeto activo de los derechos que nacen del
crédito documentario, siendo el Banco Emisor el sujeto pasivo u obligado

principal de este crédito documentario.

Estos diversos sujetos pueden formar fundamentalmente cuatro tipos de

vinculos juridicos diferentes:

Vinculo fundamental, entre el exportador y el importador: El vinculo
fundamental es el contrato de compraventa y es el vinculo que siempre va a
existir independientemente de la relacion de carta de crédito. A raiz de este
vinculo, el comprador tendra todos los derechos tipicos de un contrato de
compraventa (derechos a la cosa, derecho a saneamiento por vicio, etc.), el
vendedor tendré derecho al precio convenido. Si la carta de crédito se paga, la
obligacién del comprador de pagar el precio se extingue tanto en el vinculo
documentario como en el vinculo fundamental. Sin embargo, el vinculo
fundamental no tiene que derivarse siempre de una compraventa (exportacion de
bienes), puede derivarse de un contrato de servicio o de cualquier otro tipo de
relacion, habiéndose expandido hoy en dia los usos de créditos documentarios a
innumerables tipos de operaciones, incluyendo a operaciones de garantia y
operaciones de compra de acciones, inmuebles, contratos de consultoria
internacional, etc.

Vinculo de contrato bancario entre el Ordenante del crédito (importador) y

el Banco Emisor de la carta de crédito: Sobre la base de este vinculo el Banco




Emisor asume las obligaciones frente a su cliente, Ordenante de la carta de
crédito, de realizar determinados pagos contra la entrega de documentos y a su
vez el Ordenante asume la obligacion frente al banco, de reembolsarle los montos
que éste a su vez haya pagado sobre la carta de crédito.

Vinculo de crédito documentario propiamente dicho, entre el Banco Emisor
y el Beneficiario del crédito: El vinculo de crédito documentario da derecho al
Beneficiario de la carta de crédito de pedir el pago de las sumas expresadas en la
misma, una vez que ¢l haya cumplido con sus obligaciones de presentacion de
documentos. Estas obligaciones se definen y resuelven alrededor de las Reglas y
Usos Uniformes. Este es el vinculo juridico que consiste en la obligacion que
tiene el Banco Emisor y los bancos que se hayan obligado en la cadena frente al
Beneficiario, o sea, aquellos que hayan confirmado la carta de crédito, de pagarle
al Beneficiario la suma correspondiente contra la presentacion de los documentos.
Uno de los principios fundamentales del crédito documentario es que las
obligaciones bajo la relacion fundamental (compraventa) no afectan las
obligaciones bajo la relacion de crédito documentario. Por ejemplo, si la
mercancia no se encontraba en buen estado, el Beneficiario (si presenta los
documentos exigidos en el crédito) puede, sin embargo, girar la carta de crédito.
Vinculo interbancario entre los bancos de la cadena: Los vinculos bancarios
propios son aquellos que surgen entre los bancos de la cadena e incluyen
obligaciones de reembolso y obligaciones de transmision de los documentos y
notificaciones correspondientes a un crédito documentario. Estos vinculos crean
relaciones juridicas propias que pueden ser diversas, dependiendo de las
relaciones financieras y de corresponsalia que existen entre cada uno de los
bancos de la cadena. A raiz del vinculo bancario, los bancos tienen ciertas y
determinadas obligaciones de reembolsarse sumas anticipadas o pagadas bajo la
carta de crédito, en forma ascendente en la cadena hasta llegar al Banco Emisor;
bajo las Reglas y Usos Uniformes, si un banco en la cadena efectia un pago
(aceptacion o negociacion), el banco que lo ha autorizado estd obligado

reembolsarle el monto pagado (RRUU, articulo 14.a). A su vez, tienen




obligaciones de tratar con los documentos que forman parte de la relacion de la
carta de crédito con la diligencia que exige la relacion del vinculo del crédito

documentario.

Cuando el Banco Designado ha pagado una suma al Beneficiario, y si el
Banco Designado no mantiene una relacion de corresponsalia con el Banco
Emisor u otro banco en la cadena, normalmente, por instrucciones del propio
Banco Emisor, acude a un banco fuera de la cadena y le pide el reembolso de los
montos que le son debidos (este banco es denominado Banco Reembolsador).
Esta relacion de reembolso no es tipicamente una relacion documentaria, ya que

el Banco Reembolsador no trata con los documentos.

Pasos para la apertura y giro (uso) de una carta de crédito.

e Primer Paso:

o El Ordenante debera llenar una solicitud de apertura de la carta de crédito
donde especifica: la descripcion de la mercancia a ser importada, precio
(generalmente por unidad o peso) y moneda de la carta de crédito, las
modalidades de la misma (plazo, revocable, irrevocable, otras) y los
documentos requeridos para el embarque. Estas instrucciones deben ser
claras y precisas (RRUU, articulo 5.a). El Banco Emisor cumple con su
cliente, el Ordenante, si emite la carta de acuerdo con la solicitud de
apertura, aun cuando ésta esté equivocada.

o El Banco Emisor debe establecer las condiciones que rigen su relacion de
crédito con el Ordenante. La mayoria de las veces, el Emisor requerira
algun deposito del ordenante, salvo que tenga una relacion de crédito con
él. Por cuanto el Emisor estd obligado frente al Beneficiario a pagar la
carta de crédito, siempre debera considerar que la emision de la carta de

crédito es ya un uso de la capacidad de endeudamiento del tomador.
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o A veces se requiere, antes de abrir una carta de crédito, cumplir con
formalidades oficiales, especialmente las impuestas por las autoridades
cambiarias. Asi, en Venezuela, bajo el Régimen de Control de Cambio
que prevalece desde el afio 2003, se debe obtener la Conformidad de
Importacion y de Exportacion (para cartas de crédito de exportacion) ante
CADIVL

e Segundo Paso:

o En el momento en que el Banco Emisor notifica al Beneficiario (o a
cualquier banco de la cadena) la carta de crédito irrevocable, el
compromiso y obligacion del Banco Emisor nace y es definitivo. A partir
de ese momento el Banco Emisor ya no puede revocar su obligacion frente
al Beneficiario; y el Beneficiario adquiere un derecho de crédito directo |
contra el Banco Emisor. .

o Bajo las Reglas y Usos Uniformes, hasta 1984, la carta de crédito debia '
fisicamente emitirse por el Banco Emisor, o sea, el Banco Emisor debia
crear u documento fisico llamado la carta de crédito (técnicamente “el
documento operativo”), y enviarselo al Beneficiario. Con la reforma de |
1984 de las Reglas y Usos Uniformes, la notificacion del crédito
documentario se puede realizar mediante cualquier medio auténtico de '
teletransmision (RRUU 1984, articulo 12.b; RRUU, articulo 11.b). Esta
se hara normalmente mediante télex cifrado. Si la carta se emite mediante
teletransmision se considerara el instrumento operativo (RRUU, articulo
11.1.i); y no sera necesario el envio por correo de la carta de crédito, salvo
que la teletransmision indique: “siguen detalles completos” o alguna
expresion similar (RRUU, articulo 11.a.ii). .

o La apertura de cartas de crédito mediante el uso de instrucciones
electronicas se acepta por las Reglas y Usos Uniformes, siempre que el
mensaje esté “autenticado”. Las transmisiones se hacen a través de una ;

red. El sistema de transmision més conocido es el sistema de mensaje,
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banco a banco, SWIFT (Society for Worldwide Interbank Connection
Telecommunications).

o El Banco Emisor puede enviar la carta de crédito: (a) directamente al
Beneficiario (cosa poco usual) o (b) a un banco en la localidad donde esta
el Beneficiario. Este segundo banco puede asumir la posicion de
confirmador del crédito, en el cual se hace responsable del pago del
importe de la carta de crédito frente al Beneficiario; o por el contrario, da
una simple notificacion de la apertura de la carta al Beneficiario sin
responsabilidad alguna para su pago.

Tercer Paso: El exportador exporta la mercancia a su comprador. Como
resultado de este paso el exportador recibe los documentos de embarque y los
demas documentos que requiere para girar la carta de crédito.

Cuarto Paso: Una vez completada la exportacién, el exportador acudira, con los
documentos de embarque correspondientes, al banco local y previa comprobacion
de haberse presentado los documentos descritos en la carta de crédito, el banco
local ordenara el pago de la suma de dinero correspondiente. En este cuarto paso
se gira sobre la carta de crédito, lo que significa hacer uso de ella, y esta ocurre
cuando el Beneficiario presenta los documentos y le pide al banco que le pague.
El pago se puede hacer a la vista (de inmediato) o diferido, todo de acuerdo con
los términos establecidos en la propia carta de crédito (RRUU, articulo 9);
inclusive se puede completar mediante la aceptacion o negociacion de letras de
cambio, a la vista o a plazo, libradas por el exportador contra el Banco
Confirmador o el Banco Emisor (RRUU, articulo 9.ay b).

Quinto Paso: El ultimo paso es el procedimiento de reembolso de los montos
pagados bajo la carta de crédito y el cual comienza por el reembolso del Banco
Emisor a favor del Banco Confirmador o del Banco Pagador (también
denominado Banco Negociador) por los montos que estos, a su vez, le pagaron al
Beneficiario (RRUU, articulo 19). Contra este reembolso, el Banco Pagador le

entrega al Banco Emisor los documentos. Luego, el Banco Emisor le pide al
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Aceptacion bancaria

Segun Rodner (1987), la aceptacion bancaria consiste en la aceptaciéon por
un banco o instituto de crédito de una letra de cambio librada por un tercero.
encia de esta operacion consiste en que por cuanto la aceptacion esta dada por
1co comercial, el tenedor de la letra de cambio puede utilizarla para obtener

miento por via de descuento sin afectar su capacidad crediticia.

La aceptacidn bancaria es utilizada en el comercio internacional, como forma
ciamiento o refinanciamiento de una operacién de carta de crédito o de una
n de crédito documentario. En una operacion tipica de exportacidn, al crear
i6n bancaria, el banco que estd aceptando logra obtener los medios de pago
a el exportador sin necesidad de desembolsar suma de dinero alguna, Lo que hace

o es que, contra la presentacion de los documentos de embarque, en lugar de

, orea o acepta un giro a favor del exportador, quien a su vez lo descuenta en el

=

El inversionista compra del exportador la aceptacién bancaria y al
imiento de la letra acude al banco para el cobro de la misma. El banco esta
) a pagar y luego que lo hace, acude al importador para el cobro u obtencion
tivo correspondiente al valor de la importacion, ahora evidenciada en la
6n. El acto de aceptacion consiste en la firma que pone el banco sobre una
e cambio, en su caracter de aceptante, La regla universal es que el aceptante de
a de cambio es el obligado principal de la misma. Por lo tanto, al

niento, el inversionista acude al banco y solicita el pago.

Normalmente la aceptacion bancaria es emitida por el Banco Confirmador en
operacion de carta de crédito documentaria. Se pueden agregar entre el

tador y el Banco Confirmador, bancos intermediarios, y por supuesto, falta el
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nco Emisor original de la carta de crédito. A veces, en financiamientos en

 aceptaciones bancarias, el Banco Emisor es a su vez Confirmador.

icion con descuento y sin descuento

utilizacion de la aceptacion bancaria como un mecanismo de
amiento a la exportacion significa que el proveedor de los fondos no es ni el
ni el importador, ni los bancos intermedios en la cadena, sino el
ente de la aceptacion. En principio, para que se pueda desarrollar este tipo de
ento es necesario que exista un mercado secundario de descuento de

ones bancarias. En la mayoria de los paises latinoamericanos dicho mercado

ﬁn algunas operaciones de aceptaciones bancarias, el banco aceptante pasa a
ymprador de la misma. En este caso es el banco que pasa a tener la aceptacion
en sus propios activos, pero el propio banco en cualquier momento de
de liquidez, puede acudir al mercado o al mismo banco central del pais

escuento correspondiente.
del financiamiento por aceptaciones

El financiamiento a través del uso de una aceptacion involucra dos costos

es:

costo de comision, que cobra el banco por estampar su aceptacion.
I costo puro de financiamiento, constituido por intereses que se cargan por el

cuento de la aceptacion.

~ La comision de aceptacidn tiene como propdsito compensar al banco por los

incurridos al estampar su aceptacion. Dichas comisiones varian dependiendo




o del crédito que asume el banco y se cobra en el momento en que se

pa la aceptacion.

" Los costos de financiamiento corresponden a los cargos tipicos en el mercado
0 por el descuento de papel de primera a corto plazo. Se cargan igualmente

0 de la operacion, por lo cual opera como un descuento puro y simple. A su
la tasa de descuento serd una tasa baja, en consideracion a las condiciones del
, ya que sobre la aceptacion el riesgo que se corre se calcula en base a la

ad comercial del banco aceptante, y no al riesgo de crédito del importador.

Mecanismos especiales para el financiamiento del comercio

internacional

Entre los mecanismos especiales de financiamiento de encuentran: la

rizacion y la forfetizacion. A continuacion se dard una breve definicion de cada

Factorizacion (Factoring)

Segun Rodner (1987), esta forma de financiamiento es un contrato de

i6n, es decir, son convenios no limitados a un solo grupo o tipo de facturas.
te modo, un exportador que celebra un contrato de factorizacion, conviene en
gar al factor el total de las cuentas por cobrar que generan las operaciones, aqui
or asume una gama de servicios que comprenden: gestion, servicios en general
yendo escogencia de mercados), asegurar el cobro y el financiamiento se genera

anto el factor anticipa al exportador montos sobre las facturas antes de su
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Lo interesante del factoring internacional es que les da la oportunidad a los
‘exportadores para desentenderse en su totalidad del cobro de las facturas en
mbiente comercial generalmente hostil para ellos. En la operacion de factoring,
rma moderna y en su aplicacion internacional, se puede identificar ademas del
or ¢ importador, al factor de ambos, y en algunos casos a la banca
sional como procesadora de los documentos tanto financieros como

tativos de la mercancia objeto de la transaccion.

Los tipos de contrato de factorizacion se clasifican de acuerdo a la amplitud

10 que ofrece el factor a su cliente, e incluyen:

ctorizacion con anticipo de fondos y recurso contra el exportador: El factor
cipa los fondos que estén garantizados con las facturas cedidas; sin embargo,
| exportador garantiza al factor el cobro de la factura, de modo que éste tendra
irso contra el exportador si una factura no se puede cobrar.

torizacion con anticipo de fondos y sin recurso: El riesgo del éxito del
cobro de la factura lo asume el factor, es mas costoso que el caso anterior.
torizacion sin anticipo de cobro y sin recurso: Es un simple servicio de
cobrador. El factor le rinde cuentas al exportador de los montos cobrados.
actorizacién con servicios administrativos y auxiliares: El factor asume la
:_ﬁ;ni:ién de preparacion de facturas comerciales;, expide facturas, guarda la
‘contabilidad y cumple todas las funciones de cobro. Dentro de los servicios
auxiliares se incluyen a veces los de mercadeo, busqueda de clientes, busqueda de

‘seguros de crédito, etc.

Los costos de los convenios de factorizacion son fundamentalmente las
comisiones del factor y los costos del anticipo, los cuales van a depender del tamafio

cartera, de la dificultad de su cobranza y de la tasa de interés local para su
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descuento. Todo esto hace a este mecanismo de financiamiento relativamente

COStOSO0.

Forfetizacion (Forfeiting)

Segin Rodner (1987), la forfetizacion es una forma de financiamiento que
consiste en la venta sin recurso de letras y pagarés, originados por operaciones de
exportacion de bienes (generalmente de capital) a mediano y largo plazo, donde el
-exportador traspasa la totalidad de sus derechos derivados de las letras o pagarés al
forfetizador. Estas operaciones generalmente son hechas por casas especializadas y
subsidiarias de bancos internacionales. La forfetizacion se diferencia de la
factorizacion en que se hace operacién por operacion (para cada caso de exportacion)

y no de forma global.

En la forfetizacion, el forfetizador siempre va a exigir que las letras de cambio
tengan alguna forma de garantia bancaria, normalmente en el pais del importador, de
modo que en el contrato el riesgo comercial es relativamente bajo, ain cuando el
riesgo politico y cambiario puede ser alto. Cuando los créditos son de primera, las
casas forfetizadoras los pueden vender en el mercado secundario, si éstos van con
garantia de una agencia del pais exportador, seran de circulacion relativamente
sencilla, pero si la garantia es de un banco comercial u otra agencia del pais del

importador, entonces correra con el riesgo tipico del pais de éste.

Las operaciones de factoring y forfeiting se montan sobre la base de un precio
de adquisicion de los instrumentos de cobro en poder del exportador, determinando
dicho precio como si se tratase de un mero descuento, en el cual el valor nominal de
cada instrumento se trae a su valor actual mediante la aplicacion de un tipo de interés
dado, aplicado al plazo existente entre el momento en el cual se lleva a cabo la

compra y la fecha de vencimiento de dicho instrumento.
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Entre las ventajas para el exportador en las operaciones de factoring y

forfeiting estan:

o Eliminacion de los riesgos comerciales y de los politicos y otros de "cross-border"
tipicos de una cartera de cuentas y efectos por cobrar provenientes de operaciones
de comercio exterior; estos riesgos pasan a quedar en cabeza de quien compra los

instrumentos.

e Anticipacion de los flujos de caja representados en los instrumentos negociados;
una vez que el exportador ha despachado su mercancia puede realizar en breve
plazo el producto de su exportacion, generalmente por un costo financiero muy-
aceptable.

s Es un instrumento de financiacion de exportaciones que tipicamente no estd
afectado por consideraciones de origen de los bienes exportados ni por
limitaciones en cuanto a su porcion financiable.

e Segln el caso, la toma de poliza de seguros de crédito de exportacion es opcional,
con lo cual el exportador ahorra costos.

e Normalmente, los Ginicos costos financieros estan representados en el tipo de
interés utilizado para calcular el precio del instrumento de cobro a plazo

negociado.
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CAPITULO II: REGIMEN CAMBIARIO Y CONTROL
DE CAMBIO

Tipos de regimenes cambiarios

Segun Purroy (1998), el régimen cambiario consiste en el marco institucional
y en las reglas de funcionamiento, mediante las cuales se regula su tenencia e
intercambio; mientras que la politica cambiaria se refiere a la definicion de un
determinado nivel del tipo de cambio y a las acciones para alcanzarlo. La
caracteristica distintiva de un régimen cambiario es el grado de flexibilidad del tipo
de cambio y no su nivel, entendiéndose la flexibilidad como la frecuencia con la que
el sistema de reglas e instituciones cambiarias permiten ajustes al tipo de cambio

nominal.

Existen distintos tipos de regimenes cambiarios los cuales se pasean a través
de un eje de rigidez y flexibilidad, en el cual se desarrollan diferentes caracteristicas
que los hacen mas o menos eficientes en la consecucion de determinados objetivos de

politica cambiaria del pais que los adopte.

El FMI clasifica los arreglos cambiarios en tres grandes grupos: regimenes

fijos, regimenes de flexibilidad limitada y regimenes mas flexibles.

e Regimenes fijos: Arreglos cambiarios en los cuales el tipo de cambio esta
ordinariamente “enganchado” a otra(s) moneda(s) y solo es modificado de forma
discrecional y poco frecuente en circunstancias extraordinarias. EIl término
“enganche” significa que la paridad de la moneda doméstica se mantiene
inalterada respecto a la(s) moneda(s) de referencia. Tanto la moneda doméstica
como la(s) moneda(s) de referencia fluctian en bloque frente al resto de las

monedas. Los regimenes fijos suelen subdividirse en tres tipos, dependiendo, en




primer lugar, de si el pais emite su propia moneda (Uniones monetarias) y, en
segundo lugar, de si la referencia es a una divisa individual o a una cesta de
divisas.

Regimenes de flexibilidad limitada: Arreglos cambiarios en los que el tipo de
cambio puede variar dentro de ciertos margenes de fluctuacion, que han sido
determinados previamente, pero donde las reglas de juego tienden a rigidizar de
hecho el tipo de cambio. Dentro de este tipo de régimen se encuentran los
regimenes de flexibilidad limitada respecto a una moneda individual, y los
arreglos cooperativos.

e Regimenes mas flexibles: Arreglos cambiarios en los que el tipo de cambio de
facto y de iure, varia. Al igual que en el extremo de los regimenes fijos, los
grados de flexibilidad son muy diversos, razon por la cual se establecen tres
subcategorias que van de mayor a menor flexibilidad: ajuste segin indicadores,

flotacion administrada y flotacion independiente.

En resumen, se entiende por régimen de cambio fijo uno en el que las
autoridades mantienen la paridad de la moneda dentro de una franja estrecha y
renuncian a utilizar los cambios de paridad como herramienta de ajuste frente a los
desequilibrios externos. En un régimen de cambio flexible, por el contrario, el tipo
de cambio es el resultado de las fuerzas de demanda y oferta de divisas en el mercado
cambiario sin interferencia importante de las autoridades. Las variaciones del tipo de

cambio son el principal instrumento de ajuste de la balanza de pagos.

El tipo de cambio es el precio relativo de dos divisas, es decir, de dos

monedas fiduciarias emitidas por gobiernos en funciéon de sus propios objetivos.

Fijar el precio de la divisa por via administrativa o por via de mercado es un simple

ejercicio de soberania monetaria.
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Ventajas y desventajas
Tipo de cambio fijo

Segun Rivero (2005), la mas importante contribucion que hace un régimen de
cambio fijo a la estabilizacion de la economia es constituirse en ancla de la inflacién.
Esto se logra porque las tasas fijas permiten que los bienes objeto de importacion
entren al pais que ha escogido tal régimen, a los precios internacionales, por supuesto,
una vez tomados en cuenta los costos de transporte y las tarifas nacionales. En tal
situacion, la inflacion doméstica tendera a ser, por lo menos, la de inflacion del pais,
cuya moneda es la referencia a la cual se ata la moneda nacional; esto, por supuesto,
si se parte del supuesto de que los fundamentos de la economia estan en equilibrio, es

decir, bajo condiciones ceteris paribus.

Para las economias con cierta o definitiva tendencia hacia el mantenimiento
de inflaciones por encima de las medias mundiales o regionales, la ventaja sefialada
en el parrafo anterior se refuerza porque tales niveles altos de inflacion usualmente
son la consecuencia de politicas fiscales y monetarias abiertamente imprudentes o que
presentan problemas de inconsistencia temporal; por tal razén, la politica
antiinflacionaria de las autoridades puede ganar credibilidad con un ancla facilmente
visible, nuevamente, condicionada tal posibilidad a que las politicas fiscales y
monetarias sean compatibles con las metas inflacionarias. Otra ventaja mas de las
tasas de cambio fijas es la de facilitar el calculo econémico, lo que permite mayores

niveles de inversion doméstica y de comercio internacional.

Por el lado negativo, varios problemas se pueden presentar con un régimen de
tasa de cambio fijo. En primer lugar, las tasas fijas casi siempre han dado lugar, mas
temprano o mas tarde, a las conocidas “crisis cambiarias”, que se originan cuando la
politica fiscal es insostenible en el tiempo —lo que tiende a generar monetizaciones

del déficit — frente al compromiso de las autoridades de mantener inalterada la tasa;




en esas circunstancias, la creacion de expectativas negativas en cuanto a la
posibilidad de que las autoridades cumplan con su intencion, produce ataques contra
la moneda local que terminan generando devaluaciones. Aun si la politica fiscal no es
insostenible, es suficiente con que los agentes econémicos crean que las autoridades
no estaran dispuestas a adoptar decisiones politicamente costosas a pesar de que se
perciban como logicas, tales como recortar el crecimiento monetario o incrementar la
tasa de interés, para que el ataque cambiario termine apareciendo y con él la

devaluacion.

El régimen cambiario fijo es sensible a acciones de las autoridades que, por si
solas, no lucirian como causales de ataques contra la moneda local. Por ejemplo, una
apertura ingenua del mercado bancario doméstico que no tome en cuenta la

posibilidad de que frente a la falta de controles regulatorios las instituciones otorguen

créditos no compatibles en términos de su vencimiento con el de las captaciones,

incentivado tal comportamiento por la entrada de capital de corto plazo desde el resto
del mundo, puede terminar obligando a las autoridades a asistir financieramente a las
instituciones, con el consiguiente crecimiento de la masa monetaria y su

incompatibilidad con la tasa de cambio fijo.

En el area del apoyo financiero de las autoridades a las empresas, hay varios
campos mas donde se puede crear, finalmente, inestabilidad cambiaria. EI mismo
problema del “riesgo moral” que surge como consecuencia de las garantias dadas a
los depositantes por parte de alguna institucion publica dedicada a esa funcion, tiende
a promover el otorgamiento de créditos de manera laxa, tal vez a clientes ineficientes,
que obliga posteriormente a los auxilios financieros y al crecimiento inapropiado de

la oferta monetaria con su consiguiente riesgo de ataque cambiario.

El ciclo de la economia puede, igualmente, disminuir los necesarios niveles de
prudencia bancaria y promover el sobreendeudamiento durante el auge, cuando las

ventas y el flujo de caja crecen, con lo que demandantes de crédito que no calificarian
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en otras circunstancias menos favorables, aparecen como buenos candidatos para
optar por este servicio bancario pero cuyo verdadero nivel de solvencia se muestra
con la declinaciéon del entorno economico; durante esta ultima fase del ciclo,
entonces, tienden a surgir las bancarrotas generalizadas, las crisis bancarias y las

consecuentes crisis cambiarias.

En el mismo campo financiero se consigue la situacion creada por una
moneda sobrevaluada que empuja a los agentes econdmicos nacionales a
sobreendeudarse en el exterior por el incentivo que genera el bajo costo del crédito
externo Con cualquier frenazo a la actividad economica aparecen los problemas de
solvencia de las empresas, el racionamiento consiguiente del flujo de recursos del

exterior, y las crisis cambiarias, finalmente.

Una tdltima desventaja de los regimenes cambiarios fijos hay que buscarla en
el campo de accion limitado que le crean a la politica monetaria para instrumentar
una estrategia antiinflacionaria o para contrarrestar un episodio dado de
desestabilizacion macroeconomica. Para mantener la tasa de cambio en un
determinado nivel, el Banco Central tiene que comprar los excesos de moneda
extranjera que entren al pais, con la consiguiente emision monetaria que produce tal
compra o estar dispuestos a vender ilimitadamente la divisa si el mercado la
demanda, con lo que, aun si se cuenta con la suficiente provision de reservas
internacionales, se termina disminuyendo la oferta monetaria tal vez mas alla de lo
que se considere conveniente. Asi, la autoridad monetaria pierde grados de maniobra
y de eficacia en su estrategia. En el mismo sentido, el Banco Central deja de contar
con la posibilidad de manipular la tasa de cambio nominal para acercarse a un

determinado nivel buscado de la tasa de cambio real.

En el area de la politica antiinflacionaria que se intente instrumentar,

consiguientemente, el Banco Central debe sopesar los efectos antagonicos que crean

las tasas de cambio fijas por el hecho sefialado anteriormente de que actuan como




anclas de la inflacion, pero que paralelamente generan descontrol de la oferta

monetaria.

En el entorno internacional actual de mayor libertad a los flujos financieros
entre paises y mayor flexibilidad de las tasas de cambio de las economias
industrializadas, y en un analisis muy general, el régimen de cambio fijo luce
atractivo para los paises pequefios, emergentes, cuyas autoridades persigan ganar
credibilidad en el corto plazo como componente de un programa de estabilizacion

mas amplio.

Tipo de cambio flexible

Segun Rivero (2005), este régimen constituye un extremo, asi como las tasas
fijas constituyen el opuesto. Entre sus ventajas hay que sefialar como prominente que
funciona como una suerte de amortiguador de choques externos: entradas o salidas
importantes de divisas afectan fundamentalmente y en primer lugar a la tasa de
cambio, con lo que se absorbe alli en buena medida el impacto, y se percibe en las
variables internas —producto, precios, empleo, tasas de interés — mas suavemente.
Asi, una salida de capitales tiene un menor efecto recesivo que en una situacion
alternativa con tasas fijas porque se merma menos la disponibilidad de recursos
monetarios y, consecuentemente, las tasas de interés estan sometidas a una mas baja
presion para incrementarse, mientras que una entrada de capitales le crea menos

apremio al Banco Central para producir esterilizaciones, en el caso en que las

autoridades monetarias estimen que ésa debe ser la direccion de su politica y, por lo

tanto, menos afectacion de su balance. Ademas, a mayor grado de apertura de la
economia, caracteristico de paises emergentes, ese ajuste aludido que impacta a la
tasa de cambio nominal en primer lugar, también afecta en buena medida a la tasa de
cambio real debido a la existencia de bienes no transables en la composicion del
producto, al mismo tiempo menos fluctuacion de los precios a causa del mencionado

efecto absorbente de choques de la tasa de cambio. Como consecuencia, mas
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facilmente se afectan de manera positiva las exportaciones y de manera negativa las

importaciones.

Tan temprano como 1953, Milton Friedman expresaba la idea de que al actuar
la tasa de cambio como escudo de la economia, a ésta se le protege, en vez de ser al
revés como sucede con una tasa de cambio fija. Desde el angulo de la economia
interna, las tasas fluctuantes se mueven de acuerdo a como lo hagan las variables

fundamentales —producto, precios, etc.

Otra ventaja de las tasas flexibles es el grado de libertad que le otorgan a la
autoridad monetaria para fijar metas u objetivos sobre el comportamiento de variables

estratégicas, tales como los agregados monetarios, la tasa de interés o los precios.

Ademas, las tasas flexibles mas naturalmente acercan la tasa observada a una
tasa de cambio competitiva, pues son en gran medida —o deberian serlo en buen grado
— consecuencia de las fuerzas de la economia; a la inversa, el lograr que una tasa fija
sea competitiva, es decir, que cree los incentivos adecuados para producir transables,
es un proceso de prueba y error, generalmente con insuficiente informacion, lo que
hace a los regimenes de tasas fijas mas proximos a generar apreciaciones reales de la
tasa de cambio y, consecuentemente, a crear crisis de balanza de pagos, ya que la tasa
de cambio competitiva “...cumple una funcidn preventiva de tendencias insostenibles
en la cuenta corriente de la balanza de pagos y el endeudamiento externo...” si un
inversor potencial observa una tendencia a la apreciacion del tipo de cambio real no
tiene manera de conjeturar en qué nivel se estabilizara, si es que se estabiliza...
entonces, para no desalentar la inversion en comerciables, es imprescindible evitar
tendencias a la apreciacion que exacerben la percepcion de riesgo de no contar con

una tasa de cambio competitiva cuando la inversion madure.

En el campo de las desventajas de este tipo de régimen cambiario hay que

seflalar, en primer lugar, la clasica dificultad para efectuar calculos econémicos,




especialmente si la tasa de cambio fluctia con fuerza; de esa manera se desalienta la
inversion y el comercio internacional del pais en cuestion, con el consiguiente freno
al crecimiento econdmico por no poderse explotar el potencial del pais en términos de
sus ventajas comparativas y competitivas. Por otro lado, a pesar del efecto absorbente
de choques externos que caracteriza el régimen ya sefialado, la misma libertad que
provee a las autoridades monetarias para llevar adelante una politica discrecional,
puede generar gran volatilidad nominal interna si el pais es muy abierto a los flujos de
capital y se tiene en cuenta el papel tan importante que juegan las expectativas;
paraddjicamente, este hecho ha incentivado a paises con libertad de su tasa de
cambio, a instrumentar algun tipo de control a los flujos de capital, tal como sucede
en los casos de Chile, Colombia, Argentina y actualmente Venezuela, hecho que,

ademas, esta apoyado tedricamente en algunos trabajos.

En razon de la volatilidad de la tasa de cambio nominal, que es intrinseco al
régimen, en general, parece mas apropiado para paises grandes con economias mas
integradas internamente y con menor apertura relativa. En los paises emergentes
donde se aplique, la experiencia sefiala que debe estar acompafiado por politicas que
tienden a disminuir sus desventajas naturales. Entre esas politicas aparece en primer
lugar el control estricto de algiin agregado monetario o metas de inflacion, mas que la
fijacion de tasas de interés, puesto que en estos paises —pequefios, abiertos, con
movilidad, capitales, poco diversificados — con tasas de cambio flexibles, la
volatilidad de la tasa de cambio nominal tiende a hacerse muy grande y afectar
precios relativos con lo que se puede atentar contra otros objetivos buscados por las

autoridades.
Regimenes de flexibilidad limitada
Segtin Rivero (2005), entre los regimenes de tasas fijas y tasas flexibles

existen sistemas cambiarios intermedios, como el de minidevaluaciones, el de

flotacion sucia o manejada o el de bandas cambiarias. Estos combinan ventajas y



desventajas de los dos extremos pero en la medida en que se inclinen mas hacia
alguno de éstos, mostraran las ventajas y desventajas del mismo; por ejemplo, un
régimen de crawling peg que modifique con mas frecuencia y en mayor magnitud la
tasa de cambio, tendera a acercarse mas al de tasas flexibles; por el contrario, una
banda cambiaria con techo y piso muy cercanos, mostrara mas caracteristicas de tasas
fijas. Por su parte, una flotacién con mucha intervencion de las autoridades tenderd a
ser mas un régimen de tasas de cambio administradas que determinadas por el

mercado.

En conclusion, un aspecto importante para que el régimen cambiario escogido
haga su contribucion a la estabilizacion de la economia es la voluntad de las
autoridades de dejarlo funcionar de acuerdo con sus principios intrinsecos: una vez
adoptada la decision en cuanto al tipo de régimen que enlazaria la economia interna
con el resto del mundo, que no se ceda a la tentacion de manipularlo para conseguir
ganancias que sirvan a otros propositos o porque determinados giros temporales que
adopten los precios y cantidades de ese mercado —tasas de cambio y reservas
internacionales — asusten a las autoridades en un momento dado; la determinacion de
éstas siempre termina entendiéndola el mercado, con lo que se cumple el principio en

economia de que lo que se diga o se deje entrever es tan importante como lo que se
haga.

Control de cambio

El mercado de divisas puede ser intervenido por la autoridad gubernamental

de un pais, generalmente, por haber dificultades graves en la balanza de pagos

(indicador que mide la relacion entre la economia de un pais y la mundial) a
consecuencia de la cual las divisas de un pais son insuficientes para atender las
necesidades ordinarias de la economia, cuando esto sucede se implanta un control de

cambio.




El control de cambio, desde el punto de vista economico, es conceptualizado
como la intervencion oficial del mercado de divisas, por lb cual quedan total o
parcialmente fuera de operacion los mecanismos normales de oferta y demanda,
aplicando en su lugar una reglamentacion administrativa para la compra y venta de
divisas que implica generalmente restricciones cuantitativas y/o cualitativas de la

‘entrada y salida de las mismas.

Segun el Ministerio de Finanzas, el control de cambio es un instrumento de
politica cambiaria que consiste el regular oficialmente la compra y venta de divisas en
un pais. De esta manera el Gobierno interviene directamente en el mercado de

moneda extranjera, controlando las entradas y salidas de capital.

También se puede definir como el conjunto de formas de intervencion
administrativa que pueden establecerse sobre los actos, negocios, transacciones y
operaciones de toda indole entre residentes y no residentes que supongan, o de cuyo

cumplimiento se derivan o puedan derivarse cobros o pagos exteriores.

El control de cambio puede implantarse ante situaciones de alta inestabilidad
que amenacen la seguridad econdmica de una nacion, siendo algunas de ellas: (a) Una
fuerte pérdida de reservas internacionales; (b) una aceleracion de la devaluacion de la
moneda nacional, producto de una precipitada salida de capitales y de movimientos
especulativos; (c) una crisis bancaria o financiera; o (d) una situacion de conmocion
politica y social que amenace la estabilidad del pais, como por ejemplo una

declaratoria de guerra.

Los sistemas de control de cambios estan dirigidos fundamentalmente a los
nacionales (a las personas con ciudadania local y a las sociedades anonimas
constituidas en el pais) y residentes de un pais determinado (independientemente de
sus nacionalidades). La residencia se refiere a las personas naturales domiciliadas en

el pais por mas de 180 dias continuos.
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Normalmente, abarcan todas las transacciones donde los nacionales adquieren

divisas extranjeras, pudiéndolas clasificar en cuatro categorias:

e Importaciones: La importacion requiere del cumplimiento de algin tipo de
formalidad o permiso de importacion, ademas de obtener licencia para la compra
de divisas suficientes para el pago de la importacion, Bajo los regimenes donde la
importacion estd sujeta a licencia, los volumenes de los inventarios importados
tienden a ser mas altos que cuando Ja importacion es libre.

e Exportaciones: Se obliga a los exportadores a vender las divisas provenientes de
sus operaciones a las autoridades cambiarias 0 monetarias.

e Divisas de Servicios: Estas abarcan los ingresos y egresos en moneda extranjera
por concepto de servicios, tales como transportes, seguros, actividades bancarias,
etc. Seincluye el pago o cobro de patentes y marcas de fabrica.

* Movimientos de Capital: Estos abarcan operaciones de endeudamiento externo y
de inversion en valores denominados en la moneda local sujeta a control de

cambio.

Segun Padron (2002), en teoria se establece un control de cambio entre otras
razones, para: (a) Evitar la fuga de capitales al exterior e impedir la disminucion de
las reservas internacionales; (b) impedir el encarecimiento de precios producto de una
devaluacion de la moneda nacional; (c) defender el valor del Bolivar frente a ataques
especulativos; (d) ejercer una discriminacion sobre cierto tipo de importaciones que
podrian considerarse no prioritarias; y (e) evitar una demanda excesiva de divisas que

sobrepase las necesidades reales de la economia nacional.

Un control de cambio es entonces, una medida que debe ser “transitoria” para
ponerle freno a una situacidn critica de agotamiento de reservas, de escalada de
precios, de especulacion, tal y como se venia dando desde Enero de 1994, La

temporalidad de esta medida estara definida por la urgente implementacion de un
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programa de desarrollo econémico coherente que fije metas claras, entre otras: (a)
Control prioritario de la inflacion (lo cual implica a su vez un severo control de la
demanda agregada interna); (b) reforma tributaria integral; (c) politica de apertura a la
inversion extranjera en diferentes campos, especialmente en la industria petrolera,
revisando las condiciones desventajosas de algunos contratos firmados previamente;
(d) definir una clara politica de privatizaciones; (e) redimengion del rol del Estado y

su participacion cualitativa en el proceso de inversion.
Ventajas del control de cambio

e Se garantiza la provision de dolares para los bienes de consumo basico
(medicinas, alimentos) e importaciones esenciales, lo cual permite regular su
precio y evitar alzas especulativas,

¢ Se evita un colapso en las relaciones econdmicas del pais con el extranjero, al
enviar el mensaje de que el Gobierno busca mecanismos para mantenerse solvente
y cumplir con sus compromisos, por ejemplo, el pago de la deuda externa.

e Se induce una estabilizacion y reduccidn de las tasas de interés en el pais.

® La produccion nacional es favorecida, ya que con las restricciones a la
importacion y a la salida de capitales, los productores nacionales tienen mas
oportunidad de colocar sus bienes en el mercado interno, supliendo asi la

demanda de aquellos productos que originalmente eran importados.
Desventajas del control de cambio

e Ciertos bienes y servicios importados, como productos de lujo o muy especificos,
pueden encarecerse o escasear. Esto debe ser particularmente tomado en cuenta
debido al alto componente de productos importados en nuestra economia.

e Se pueden generar ciertas incomodidades debido al proceso administrativo para el

otorgamiento de divisas que todos debemos cumplir.




e Un control de cambio exige ajustes dificiles de politica econémica, por ejemplo,

reducciones al presupuesto nacional.

e lLas actividades controladas podrian desviarse hacia ¢l mercado negro,
reorientandose hacia un mercado no controlado. Tal situacion es casi imposible de
evitar, pero en esta oportunidad se ejerce un mayor control sobre ella. (Fuente

CADIVI),

e Paralizacion de las expectativas de inversion en el pais, principalmente externas.

Experiencia venezolana con diferentes regimenes cambiarios

En esta parte se describe el desenvolvimiento de la politica cambiaria en
Venezuela, considerando todas las modalidades de arreglos cambiarios que se han
adoptado al tiempo que se muestran sus principales resultados en términos de
actividad econdmica, inflacion y cuenta corriente, desde que se retoma la fijacion del

tipo de cambio sin restricciones a las transacciones externas en 1964.

Venezuela ha pasado por diferentes sistemas cambiarios a lo largo de su
historia. Para 1962, en un intento por frenar la salida de divisas, el Gobierno
Nacional cre6 en Noviembre de 1960, mediante Decreto N° 390, un régimen de
control de cambios. Ese control de cambios pretendia frenar la libre remesa de
fondos al exterior en aquellos casos en que no existiese una contrapartida en bienes y
servicios. De alli, que se autorizaba el suministro de divisas al tipo de cambio
controlado para todo tipo de pagos al exterior. Tal concepcion no dio los resultados
gue se esperaban y por tales motivos, durante los primeros meses de 1961 se
modificé nuevamente el régimen de control de cambios estableciendo mecanismos

mas severos de regulacion (Guerra y Pineda, 2004).
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Tipo de cambio fijo: 1964/1983 (Febrero)

Segin Guerra y Pineda (2004), tras la remocion del control de cambios
impuesto a finales de 1960 debido a la mejoria significativa desde 1962 en la balanza
de pagos, entre enero de 1964 y febrero de 1983 Venezuela mantuvo un régimen de
tipo de cambio fijo con libertad irrestricta a Jos movimientos de capital a razén de
4,30 Bs./UD. Durante la mayor parte de este periodo, la economia disfruto de tasas
de inflacion excepcionalmente bajas, alto crecimiento econdmico y una balanza en
cuenta corriente relativamente favorable. Cabe apuntar que si bien es cierto que en
promedio los indicadores citados mostraron signos positivos, después de 1974 se
aprecia un deterioro importante en términos de inflacion, en tanto que la cuenta
corriente experimenta un déficit de 15% del PIB en 1978, A comienzos de los
ochenta era evidente el desmejoramiento de la situacion macroeconomica, en
particular del sector externo, no obstante los extraordinarios aumentos de los ingresos

petroleros, a raiz de la revolucion irani.

La crisis de balanza de pagos que se gesto entre 1979 y 1982 se expresd con
toda su intensidad en febrero de 1983, La combinacion de altos niveles de inflacian
internos, considerablemente superiores a los internacionales durante tres afios
consecutivos, la disminucion de las reservas internacionales, no obstante la
centralizacion de los activos externos de PDVSA y el FIV en el BCV, asi como la
revalorizacion de las tenencias de oro para fortalecer las reservas y, en general, una
politica fiscal y monetaria de corte expansivo, le restaron credibilidad al
sostenimiento del tipo de cambio fijo, lo cual desato un ataque especulativo durante el
segundo semestre de 1982 que culminé en el colapso del arreglo cambiario, una vez
que el BCV habia perdido mas del 40% de su acervo de reservas internacionales. A lo
anterior se adicionaron como agravantes, el estallido de la crisis de la deuda mexicana
y la reduccion de los precios del petroleo, 1o que profundizo las salidas de capital y

exacerbd lag expectativas de devaluacidn y que finalmente se tradujo en un abandono




del esquema de tipo de cambio fijo y en la adopcion de un sistema de control de

cambios en febrero de 1983.

Control de cambios: 1983/1989 (Febrero)

Segtn Guerra y Pineda (2004), casi dos décadas mas tarde, el 18 de febrero de
1983, en una fecha que popularmente ha sido designada como el Viernes Negro, el
gobierno se vio obligado a reconocer que resultaba imposible hacerle frente a los
compromisos externos que vencerian ese afio. En consecuencia, tom¢ una decision

que hasta ese momento habia intentado evitar: Control de Cambio.

El 20 de febrero de 1983, fue cerrado el mercado cambiario, al tiempo que se
inicid una semana después un nuevao régimen regulador fundamentado en un control
de cambios. De esta forma se implementa el Régimen de Cambios Diferenciales
(RECADI), a través del cual se privilegio a la importacion de insumos con un tipo de

cambio preferencial.

Durante 1983, una vez instaurado el control de cambios, la politica economica
consistio en una combinacion de expansion fiscal con laxitud monetaria para evitar
una mayor contraccion de la economia y preservar los niveles de empleo. De esta
manera, los objetivos antiinflacionarios y de restauracion del equilibrio externo se
remitieron a la imposicion de medidas administrativas de racionamiento de divisas y

control de precios.

El control de cambios se baso en la definicion de dos tipos preferenciales,
4,30 Bs./USD y 6,00 Bs./USD, y una tasa de cambio libre. Las dos primeras tasas
cubrian las importaciones calificadas como esenciales y el servicio de deuda externa
mientras que a la tasa del mercado libre tenian lugar el resto de las transacciones de la
economia. El sostenimiento de la paridad sobrevaluada de 4,30 Bs./USD fue

concebido como el principal instrumento antiinflacionario, toda vez que el tono de la
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politica fiscal y monetaria no permitia anticipar una contribucidn contra la inflacion.
Como soporte al tipo de cambio, se decretd un control de precios durante seis meses,
para posteriormente poner en marcha un sistema de precios administrados que
reconocia los ajustes derivados del cambio en la paridad preferencial. 1983 fue un
afio de transicion debido a la realizacion de las elecciones nacionales y a las
expectativas de un cambio de politica econémica dado, los resultados desfavorables
en términos de actividad econdmica y expectativas de devaluacion no obstante que la
inflacion disminuyo ligeramente y la cuenta corriente mostrod un saldo superavitario,
atribuible a los efectos iniciales restrictivos del control de cambios sobre los egresos

de divisas.

La administracion que se inaugura en 1984 mantiene las bases de la politica
cambiaria disefiada en febrero de 1983, introduciendo rigidez o flexibilidad segun la
disponibilidad de divisas. Durante el lapso de marzo 1984 a diciembre 1988 se
pueden distinguir dos periodos: el comprendido entre 1984 y 1985 y el que va desde
1986 a 1988. El primero se caracterizé por un intento de aplicar medidas de ajustes
encaminadas a eliminar el déficit de la gestion financiera del sector publico, mejorar
la competitividad de la economia y mitigar el impacto de la devaluacion sobre los
precios. Ello implico la realizacion de una devaluacion de 41% al definirse una
nueva tasa de cambio preferencial de 7,50 Bs./USD vy traspasarse a esa nueva
cotizacion la gran mayoria de las importaciones que antes se negociaban a la tasa de
430 Bs /USD y la totalidad de las efectuadas a 6,00 Bs./USD.

Paralelamente, el gobierno realizé una reduccian importante de gastos que en
conjuncion con la mejoria de los ingresos fiscales producto de la devaluacion, se

tradujeron en un superavit fiscal de 2,1 del PIB en 1984.

El sistema de precios administrados adquirid una nueva dimension con la
sancion de la Ley de Costos, Precios y Salarios, mediante la cual se establecia un

complicado sistema de correccion de los precios de los bienes y los salarios. En lo
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referente a la politica monetaria, el evento mas importante lo constituyo la decision |
de retomar la fijacion de la tasa de interés por parte del BCV, lo que permitid |’
|

instrumentar una politica monetaria de corte expansivo. ||

Durante el segundo lapso, 1986/1988, la politica fiscal y monetaria se orienta |
al objetivo de reanimar la economia para lo cual se comenzo a instrumentar el plan
nacional de inversiones y se disminuyeron la tasa de redescuento del BCV vy las tasas

de interés del mercado monetario. El intento de reactivar la economia enfrent6 en

1986 la disminucion del precio del petroleo (47%) lo que llevo a las autoridades a

devaluar el tipo de cambio preferencial a finales de 1986 desde 7,50 Bs./USD hasta I

14,50 Bs./USD vy trasladar hacia esa cotizacion las importaciones que anteriormente

se transaban a la tasa de 7,50 Bs./USD.

Durante 1986, 1987 y 1988 ciertamente la economia refleja tasas de

crecimiento considerables, particularmente en el sector no petrolero aunque esa

expansion estaba acompanada de déficits crecientes en las cuentas externas,

aceleracion de la inflacion y expectativas de devaluacion, todo lo cual comprometeria

a futuro las posibilidades de crecimiento.

Los efectos de la correccion del tipo de cambio en diciembre de 1986 se

expresaron en 1987 al triplicarse la inflacion. El caracter expansivo de la politica

fiscal profundizaba las expectativas inflacionarias a lo cual las autoridades

respondieron reforzando los controles mediante la ampliacion de la lista de bienes

cubiertos por el sistema de precios administrados. En 1988 se acrecenté la demanda

por las divisas otorgadas a la tasa preferencial de 14,50 Bs./USD como consecuencia

del amplio diferencial cambiario que reflejaba la percepcion del mercado acerca del

verdadero valor del tipo de cambio. Los compromisos de otorgamiento de divisas a la

tasa preferencial y el reconocimiento de la deuda externa privada, comprometieron

severamente la posicion de activos externos.




La concurrencia de un déficit fiscal de 7,8% del PIB y de cuenta corriente
equivalente a 9,1% del PIB, conjuntamente con la ampliacion del diferencial
cambiario hasta 132%, permitia anticipar un colapso de balanza de pagos a finales de

1988 con el consecuente cambio de régimen.

Este cambio se materializo en febrero de 1989 cuando se instrumenté un
programa de ajuste con el FMI que implico la adopcion de un esquema de flotacion

del tipo de cambio.
Flotacion cambiaria: 1989/1992 (Febrero)

Segin Chuecos (2005), a partir de marzo de 1989 Venezuela adoptd un
programa de ajuste macroeconémico como resultado de un acuerdo con el Fondo
Monetario Internacional que incluia un esquema de flotacion del tipo de cambio, con
el fin de corregir los desequilibrios provenientes de afios anteriores, tales como
elevada inflacion, fuerte déficit fiscal, elevados déficit en cuenta corriente y fuerte
caida de las reservas internacionales. Este programa contemplaba béasicamente la
reduccion del tamafio del Estado y de su incidencia en la economia (como productor
y regulador), ampliacién de horizontes para la iniciativa privada y la eliminacién de

controles sobre las tasas de interés, tipo de cambio y mercado de bienes y servicios.

Para el momento de entrar en vigencia el nuevo esquema cambiario, se
determina una paridad nominal del orden de 39,60 Bs./USD /que era exactamente la
paridad del mercado libre para el dia en que se elimind el control de cambio/ lo cual
implicaba una fuerte devaluacion si se le compara con el tipo de cambio preferencial
que estaba vigente a través de RECADI, fijado en 14,50 Bs./USD desde diciembre de
1986.

Adicionalmente, desde 1989 se considerd una nueva forma de hacer politica

monetaria en el sentido de dar una mayor actuacion al BCV en la persecucién de la
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estabilidad de precios, asi como también se registro la introduccion de las operaciones
de mercado abierto como principal instrumento de politica monetaria. Inicialmente,
las operaciones de mercado abierto se realizaron con titulos emitidos por el BCV,

tales como los bonos cero cupon o BCC.

El 4 de diciembre de 1992 se promulg6 una nueva Ley del BCV que marco un
gran cambio con respecto a las leyes anteriores, pues cred un marco propicio para la
estabilidad de precios como objetivo primordial. Entre los aspectos relevantes de la
Ley destacan: (a) la estabilidad de precios como objetivo principal (articulo 2); (b) la
incorporacion del principio de la autonomia de la administracion del BCV (articulo
1); (¢) la prohibicion expresa de otorgar crédito directo al gobierno nacional (articulo
55); (d) el establecimiento de una disposicion que obliga a la Republica a reponer el
patrimonio del BCV cuando éste incurra en pérdidas debido a la aplicacion de sus
politicas (articulo 60), y (e) la designacion del directorio, compuesto por un
presidente y seis directores, esta a cargo del Presidente de la Republica (sometiéndose
ala aprobacién de las dos terceras partes del Senado) por un periodo de seis afios, lo
cual evita la coincidencia con los periodos constitucionales; ademas, la representacion
del Ejecutivo en el directorio se redujo a un director, el cual en ningan caso puede ser

el Ministro de Hacienda (articulos 10, 11 y 16).

En la medida en que el programa de ajuste macroeconémico contemplaba la
eliminacion de los controles sobre todos los precios de la economia, Venezuela
adoptd un tipo de cambio flexible pero administrado con el fin de mantener la
competitividad del pais. El BCV participé en el mercado cambiario a través del
suministro de divisas a operadores cambiarios autorizados, tales como los bancos

comerciales y casas de cambio.

Dado que en este periodo hubo tipo de cambio flexible, el ancla nominal fue

el de agregados monetarios utilizando la base monetaria como meta intermedia, Con

el fin de reducir la inflacion y mantener el equilibrio en el mercado cambiario, el
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BCV aplico una politica monetaria contractiva a través de la emision de los BCC,
certificados de depdsito o CD (a través de la mesa de dinero del BCV), aumento del
encaje legal y aumento de la tasa de redescuento. Ademas, permitié que la tasa de
interés se determinara en el mercado dentro de una amplia banda de flotacion,

especificamente entre 10% y 60%.

En general, segun Guerra y Pineda (2004), este periodo tiene las siguientes
caracteristicas: (a) inflacion (principalmente alta en 1989), fuerte caida de la
produccion real en 1989 y depreciacion de la moneda local debido al establecimiento
del programa de ajuste macroecondmico, ya que la liberalizacion de los precios, tipo
de cambio y tasa de interés produjeron un aumento en el costo de las materias primas;
(b) disminucion de la base monetaria debido al aumento en la tasa de interés; (c)
recuperacion de las reservas internacionales, gracias a la asistencia financiera del
Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial y Banco Interamericano de
Desarrollo, y a la disminucion en la produccidn, y (d) mejoramiento de las finanzas
publicas, gracias a la contraccion del gasto publico, al aumento de la produccion y
precio del petroleo (por la Guerra del Golfo Pérsico), y a la devaluacion; pero este
mejoramiento fue leve, ya que el retardo en la aprobacion del impuesto al valor
agregado y la necesidad de reactivar la economia impidieron obtener un adecuado

ajuste fiscal.

La politica cambiaria se mantuvo sin modificaciones importantes durante
1991. La accion expansiva del gasto prosiguié durante ese afio lo que llevé al Banco
Central a profundizar su politica restrictiva con el objeto de evitar un rebrote
inflacionario, todo lo cual se tradujo en aumentos de la tasa de interés y una
restriccion del crédito, lo que significo un deterioro de la cartera del sistema

financiero.
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Periodo 1993/2002

Segun Chuecos (2005), hasta abril de 1996 el periodo se caracterizé por una
fuerte crisis politica y economica. La crisis politica tuvo sus origenes en 1992 con los
intentos de golpe de Estado (4 de febrero y 27 de noviembre), la destitucion del
Presidente de la Republica (mayo de 1993), los atentados terroristas (julio de 1993) y
el establecimiento de un nuevo gobierno (marzo de 1994). La crisis econdmica se
caracterizd por la estanflacion y caida de las reservas internacionales, ambas como
consecuencia de la crisis politica que provocd fuertes ataques especulativos a la
moneda local hasta llegar a 68 Bs./USD, de la incertidumbre sobre el programa
economico del nuevo gobierno, del elevado déficit fiscal derivado de la necesidad de
reactivar la economia y de la disminucion del precio del petroleo, y de la crisis
bancaria por el descalce de moneda (producto de las devaluaciones previas) y el
aumento de la tasa de interés (lo cual provoco un aumento de la cartera de créditos
vencida), que gener una significativa expansion monetaria motivado al rescate de los

depositos de las instituciones financieras quebradas.

Con el fin de frenar los ataques especulativos a la moneda local provocados
por las crisis politica y economica, Venezuela adopto tres regimenes cambiarios: (a)
crawling peg, el cual consistié en minidevaluaciones sin un anuncio previo con el fin
de mantener la competitividad del pais (entre enero de 1993 y 26 de abril de 1994);
(b) tipo de cambio flexible administrado, que consistio en el suministro de divisas a
través de la mesa de cambio en una primera etapa y luego a través de un sistema de
subasta tipo holandesa (entre 27 de abril de 1994 y junio de 1994); la continua
pérdida de reservas internacionales durante junio de 1994 motivo al cierre del
mercado cambiario entre el 27 de junio y el 09 de julio de ese afio, una vez agotados

los esfuerzos por detener la salida de capitales, y (c) control de cambio,

implementado inicialmente como un sistema tnico e integral para luego adoptar un

sistema dual (entre julio de 1994 y abril de 1996).




Se instrumentd un control de cambios integral segin el cual todas las
‘transacciones, tanto corrientes como financieras, estaban cubiertas por una tasa de
cambio unica de 170 Bs./USD (lo que significaba una devaluacion de 23% respecto al
tipo de cambio promedio de mayo de 1994), para ello se crea la Oficina de
Administracion Cambiaria (OTAC) y la asignacion de divisas quedo a cargo de una

Junta donde participaron el BCV y el Gobierno Nacional.

No se contempld la posibilidad de un mercado de cambios paralelo, aunque
efectivamente un mercado negro absorbié las distorsiones del mercado, que llegd a
reflejar un diferencial de 92% en noviembre de 1995 entre el cambio real y el
declarado por el BCV. Una vez que los demandantes de divisas se fueron ajustando a
los requerimientos administrativos que exigia la Junta de Administracion Cambiaria,
las reservas comenzaron a disminuir lo que determind que las autoridades devaluaran

el tipo de cambio oficial en 70% el 11 de diciembre de 1995, hasta Bs./USD 290.

El deterioro de la cuenta corriente a partir del segundo trimestre de 1995 y el
decrecimiento de la economia refleja que estaban operando importantes salidas de

capital encubiertas a través de las transacciones comerciales, al tiempo que habia un

fuerte incentivo a importar dado la sobrevaluacion de la tasa de cambio oficial y el

considerable diferencial cambiario lo cual hacia suponer que la tasa de cambio
paralela expresaba un valor de la divisa mas cercano a las verdaderas condiciones del

mercado.

En la medida en que el tipo de cambio fue practicamente fijo o
predeterminado durante este periodo, el BCV controlé el crédito interno neto. La
politica monetaria fue contractiva con el fin de estabilizar el mercado cambiario
debido a la desconfianza en la moneda nacional originada por la crisis politica y
econdémica y para frenar la inflacion. También se requeria frenar la expansion
monetaria generada por los auxilios financieros otorgados por el Fondo de Garantia

de Depdsitos y Proteccion Bancaria (FOGADE) para rescatar los depoésitos de las
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instituciones financieras quebradas. Esta politica se llevd a cabo a través de la
emision de los BCC y los TEM. Ademas, se modifico el esquema de fijacion de tasas
de interés, estableciéndose para la tasa activa un maximo de 20 puntos porcentuales

por encima del rendimiento promedio de los BCC subastados.

A comienzos de 1996 se hizo evidente que el sistema de control de cambios se
habia agotado y que la economia estaba en una situacion igual o peor que cuando el
misma se instrumentd. En abril se anunciaron un conjunto de medidas de politica
economica entre las cuales estaba el desmantelamiento del control de cambios y la

adopcion de un esquema de flotacion entre bandas.

En abril de 1996 Venezuela adoptd un programa de ajuste macroecondémico
con el aval del Fondo Monetario Internacional, con el fin de reducir significativa y
gradualmente Ja inflacion, fortalecer el sector externo de la economia y retomar el
crecimiento econdmico. Este programa permitia la determinacion de precios a través
del libre mercado, eliminandose asi los controles en el mercado de bienes y servicios.
Respecto al régimen cambiario, Venezuela adoptd inicialmente un tipo de cambio
Jlexible administrado (entre abril de 1996 y 4 de julio de 1996). Luego pasé a un
sistema de bandas (entre el 8 de julio de 1996 y febrero de 2002), cuya amplitud
inicial fue de 7,5% y una tasa de deslizamiento mensual de la paridad central inicial
en 1,5%. Entre febrero y diciembre de 2002 se aplico un tipo de cambio flexible

administrado, incluyéndose una subasta de divisas.

Con el fin de frenar la inflacidn, a partir de abril de 1996 la politica monetaria
fue contractiva y se realizo a través de la emision de los TEM, DPN y CD, asi como
también por el aumento del encaje legal y la remuneracion parcial del mismo, a lo

cual hay que agregar la liberacion de las tasas de interés.

Hasta mediados de febrero de 2002 el BCV controlo el crédito interno neto y

a partir de finales de ese mes el régimen monetario es una combinacion de la meta de

| |I II |
|
I
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inflacion y meta de agregados monetarios, controlando la base monetaria. Este
régimen se denomina estrategia monetaria flexible. En este esquema las decisiones
de politica monetaria se sustentan en la evaluaciéon de un conjunto de indicadores
monetarios, de precios reales y cambiarios, con el fin de lograr un objetivo de

inflacion.

En general, a partir de abril de 1996 el periodo tiene las siguientes
caracteristicas: (a) inflacion debido al establecimiento del programa de ajuste
macroeconomico, (b) recesion, (c) crecimiento y luego disminucion de las reservas
internacionales debido a la entrada de capitales (por el aumento de la tasa de interés y
a la politica de apertura petrolera) y luego a las salidas de capitales (por el efecto
contagio producido por la crisis asiatica y la crisis cambiaria en Brasil) y (d)
desmejoramiento de las finanzas publicas debido a la disminucion en el precio del

petroleo.
Control cambiario impuesto el 05 de febrero de 2003 en Venezuela

Antecedentes

A comienzos del 2002, todos los indicadores econdémicos auguraban para el
primer semestre de ese afio, una recuperacion econémica progresiva del pais. Pero
factores externos, manejados por sectores politicos y econdomicos, pusieron freno vy
colocaron en franco retroceso la economia venezolana: Golpe de Estado del 11 de
abril, fuga de capitales, especulacion, evasion fiscal y un paro con sabotaje a la
industria petrolera, principal fuente de ingresos del pais, que paralizé por dos meses
méas de 75% de las operaciones de PDVSA, y por tanto redujo sensiblemente las
exportaciones de crudo al extranjero. Como resultado, el corazon de las finanzas
publicas recibi6 un golpe mortal El sabotaje también tuvo el efecto de propiciar una
demanda nerviosa y especulativa de dolares trayendo como consecuencia una

depreciacion del bolivar en mas del 20% en el primer mes del afio 2003 y una fuerte
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salida de capitales que deteriord gravemente el nivel de reservas internac_ionales. El
tipa de cambio que se habia estabilizada alrededor de los Bs./USD 1.300 a finales de
noviembre, subié aceleradamente desde el inicio del sabotaje petrolero hasta casi Bs.
/USD 2.000.

El 2 de diciembre de 2002, las reservas internacionales del pais se ubicaban en
USD 12.447 millones, cayendo a USD 11.873 millones al 31 de diciembre. Es decir,
el pais sufrid una pérdida de reservas de USD 574 millones, equivalentes a un
promedio de USD 28,7 millones cada dia. La situacion se agudizé en enero, cuando
en los Ultimos 13 dias habiles, las reservas cayeron USD 771 millones mas,
promediando una pérdida de reservas de casi USD 60 millones diarios. Esto significo
que el activo que se encuentra en el BCV, y que sirve de respaldo a la cantidad de
dinero que circula en la economia (los bolivares que cada uno de nosotras tenemos en
nuestras casas o en nuestras cuentas bancarias), disminuia y perdia valor diariamente
A ese ritmo el pais hubiera estado en muy poco tiempo en una situacion totalmente
insostenible para cumplir con los pagos internacionales, asi como con las necesidades

de importacion de bienes para el consumo basico de todos los venezolanos.

Las consecuencias de estas acciones adversas al interés nacional causaron un
impacto inmediato, que se tradujo en disminucion de las reservas internacionales y de
los ingresos petroleros, merma en los aportes al fisco, desestabilizacion del valor
externo de la moneda, incertidumbre, inversion para atender la contingencia
ocasionada por el desabastecimiento de combustible y algunos rubros alimenticios de

primera necesidad, a raiz del paro, entre otros.

Ante esta situacion, el Gobierno Nacional decidi6 tomar una medida
econdmica, que se mantendra hasta que los efectos perniciosos causados a la

economia nacional, desaparezcan.
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Suspension del comercio de divisas en el pais

En la Gaceta Oficial N° 37.614 de fecha 21/01/2003, fue publicado el acuerdo
celebrado entre el Ministerio de Finanzas y el Banco Central de Venezuela (“BCV”)
mediante el cual se suspendié el comercio de divisas en el pais durante cinco dias
habiles bancarios, contados a partir de la fecha de la Gaceta Oficial antes citada. El
mencionado acuerdo sefiala también que el Ministerio de Finanzas y el BCV dictaran,
mediante convenio especial, en un término igual al arriba indicado, las normas

relativas a la administracion del régimen cambiario que se establezca.

La suspension del comercio de divisas en el pais convenida en el Acuerdo
antes mencionado, fue prorrogada hasta el dia 05/02/2003, mediante un nuevo
acuerdo celebrado entre las mismas partes, el cual fue publicado en la Gaceta Oficial
N° 37.618 de fecha 27/01/2003. Adicionalmente, este nuevo acuerdo establecio que
la suspension convenida no sera aplicable a las siguientes transacciones: operaciones
propias del BCV, asi como operaciones necesarias para la atencion de pagos de deuda
publica externa; compra de divisas por parte del BCV al sector ptblico; y venta de
divisas por parte del BCV a PDVSA, asi como a entes u 6rganos del sector publico
por las operaciones que hayan sido autorizadas por el Ministerio de Finanzas. El tipo
de cambio aplicable a las transacciones no suspendidas sera el ltimo tipo de cambio

de referencia fijado por el BCV.
Establecimiento del Nuevo Régimen de Administracion de Divisas

Pasados casi siete afios del levantamiento en fecha 22/04/1996 del control
cambiario impuesto el dia 27/06/1994 durante el gobierno de Rafael Caldera, el
05/02/2003 el Ejecutivo Nacional por o6rgano del Ministerio de Finanzas,
representado por el Ministro Tobias Lobrega, en acatamiento a la autorizacion que le

hace el Presidente de la Republica Hugo Chavez, mediante el Decreto N° 2.278 de

fecha 21/01/2003, y el BVC, representado por su presidente Diego Luis Castellanos;
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acuerdan con cardcter temporal el régimen administrativo a aplicar en el comercio de
divisas para limitar su libre convertibilidad y la salida de capitales del pais (Convenio
Cambiario N° 1), fundamentandolo en el Art. 318 de la Constitucion de la Republica
Bolivariana de Venezuela, en concordancia con lo dispuesto en los articulos 5 y 7,
numerales 2, y 6; Art. 21, numerales 15 y 16; articulos 33, 110, 111 y 112 de la Ley
del Banco Central de Venezuela, estableciéndose de esta manera en Venezuela el
cuarto control de cambio, que centraliza la compra y venta de divisas en el BCV para
proteger la estabilidad econdmica del pais, garantizar los derechos del colectivo y la
satisfaccion de sus necesidades. En esa misma fecha, por Decretos del Ejecutivo N°
2.302 y 2.303, publicados en Gaceta Oficial N° 37.625, de fecha 05/02/2003, en
desarrollo del Art. 2 del mencionado Convenio se crea la Comision de
Administracion de Divisas (CADIVI) y designa a los miembros integrantes de la
misma, a saber: Edgar Hernandez Beherens, Adina Bastidas, Alfredo Pardo Acosta,

Mary Espinoza de Robles y Maigualida Angulo Calzadilla.

Organismos participantes

e Banco Central de Venezuela (BCV): Centraliza la compra y venta de todas las
divisas.

e Comision de Administracién de Divisas (CADIVI): Asume la coordinacion,
administracion y control del régimen cambiario,

e Instituciones financieras: Intermediarios y tramitadores entre el BCV y los
usuarios del régimen de control de divisas.

e Superintendencia de Inversiones Extranjeras (SIEX): Lieva el registro de la

inversion extranjera.

Comision de Administracion de Divisas

CADIVI nace para administrar con eficacia y transparencia, bajo criterios

técnicos, el mercado cambiario nacional y asume el reto de contribuir con su buena
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ejecutoria y el concurso de otras politicas, al logro de la estabilidad econémica y el
progreso de la Nacion, consagrados como principios soberanos en la Constitucion

Nacional de la Republica Bolivariana de Venezuela.

Su mision es administrar la disponibilidad de las divisas asignadas por el
Banco Central de Venezuela en atencion a los lineamientos y politicas emanadas por
el Ejecutivo Nacional, en funcion del desarrollo integral de la Nacion y su vision es
implementar un Sistema Integral de Informacion y Administracion de Divisas con

caracter permanente, compatible con la politica cambiaria vigente.

Entre las atribuciones de CADIVI se encuentran las siguientes:

o Establecer los registros de usuarios del régimen cambiario que considere
necesarios.

e Otorgar autorizaciones para la adquisicion de divisas.

e Autorizar de acuerdo con el presupuesto de divisas, la adquisicion de divisas por
parte de los solicitantes para el pago de bienes, servicios y demas usos.

e Determinar las autorizaciones que puedan ser delegadas.

e Establecer y aplicar la metodologia a ser utilizada para el tramite y aprobacion de
autorizaciones y velar por su cumplimiento.

e [Establecer los requisitos, limitaciones, garantias y recaudos que deben cumplir,
otorgar y presentar los solicitantes de autorizaciones de adquisicion de divisas.

e Acordar y contratar con instituciones publicas o privadas la recepcion,
verificacion y tramite de las solicitudes para la adquisicion de divisas.

e Celebrar convenios con y autorizar a bancos, casas de cambio y demas
instituciones financieras para la administracion del régimen cambiario.

e Evaluar periodicamente los resultados de la ejecucion del régimen cambiario.

e Hacer recomendaciones al ejecutivo nacional respecto de la aplicacion del

régimen.
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Establecer los sistemas de control e informacion necesarios para optimizar la
gestion referida a las autorizaciones para la compra de divisas.

Aplicar las sanciones administrativas que correspondan.

Aspectos resaltantes del régimen de administracion de divisas

Base legal

Atribucion constitucional de competencias monetarias, cuyo ejercicio recae en el
BCV de manera exclusiva y obligatoria (Constitucion de la Republica Bolivariana
de Venezuela, Art. 318).

Normas de la Ley del Banco Central de Venezuela que ratifican las funciones del
BCV respeto a la estabilidad de la moneda, centralizacion y administracion de las
reservas monetarias, y su participacion en el disefio de las politicas cambiarias
(Ley del Banco Central de Venezuela, Art. 5, 7, 21 y 33).

Habilitacion legislativa al Ejecutivo Nacional y al BCV para celebrar convenios
cambiarios que regulen todo lo correspondiente al sistema cambiario, incluyendo
limitaciones y restricciones a la libre convertibilidad de la moneda (Ley del
Banco Central de Venezuela, Art. 111y 112).

Interpretacién constitucional

La atribucion constitucional al Poder Nacional de establecer un régimen de
control de cambios recae sobre el Poder Legislativo y no Poder Ejecutivo.

El Ejecutivo Nacional unicamente puede decretar controles de cambios previa
habilitacion de la Asamblea Nacional (Ley Habilitante).

La Sala Constitucional del Tribunal Supremo de Justicia interpretd en Noviembre

de 2001 que el ejercicio directo de la competencia en materia de control

cambiario por el Poder Ejecutivo atribuida al Poder Nacional implica la infraccion
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del Principio de Separacion de Poderes, y la violacion del Principio de Legalidad
(Deslegalizacion).

La norma del Art. 112 de la Ley del Banco Central de Venezuela (Base legal del
Convenio Cambiario N° 1), contraria la interpretacion “vinculante” de la Sala
Constitucional del Tribunal Supremo de Justicia sobre la Reserva Legal de las
restricciones cambiarias.

Implica desacato por parte de la Asamblea Legislativa de la decision del Tribunal
Supremo de Justicia.

El Convenio Cambiario N° 1 (05/02/2003), constituye, por parte del Ejecutivo y
del Banco Central de Venezuela, la inobservancia de la garantia de supremacia y
efectividad de las normas y principios constitucionales que recae en la Sala
Constitucional del Tribunal Supremo de Justicia como méximo y uGltimo

intérprete de la Constitucion.

Sanciones

Las sanciones del régimen de administracion de divisas estan contenidas en la

Ley Contra los Ilicitos Cambiarios, publicada en G. O. N° 38.272 del 14/09/2005, la

cual deroga la Ley sobre Régimen Cambiario, publicada en la G. O. N° 4.897

Extraordinario, de fecha 17/05/1995. A modo de resumen se pueden sefalar las

siguientes sanciones:

Quien compre o venda divisas por un monto comprendido entre USD 10.000 y
USD 20.000, sin declarar el monto y naturaleza de la operacion, sera multado con
el 200% del monto de la operacion al igual que si declara montos incorrectos; si el
monto excede de USD 20.001 sera penado con prision de dos a seis afios y multa
equivalente al doble del excedente del monto de la operacion.

Quienes obtuviesen de la autoridad competente divisas alegando causa falsa, o
por cualquier otro medio ilicito ¢ destinen las divisas adquiridas licitamente de
CADIVI a un fin distinto:
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o Prision de tres a siete afios.

o Multa del 200% del monto de la operacion.
Se prevé incremento de la pena del ilicito cometido de 1/3 a la mitad, cuando la
comision del delito se hiciere a través de medios electronicos, con conocimientos
bancarios y con ayuda de algan funcionario publico,
Los delitas previstos en la Ley Contra los Ilicitos Cambiarios prescriben a los tres
afios.
Quienes incumplan las normativas del régimen cambiario vigente en la oferta de
bienes y servicios privada seran multado con el 200% del monto de la operacion,
si la oferta es publica, el medio de comunicacion sera también multado con el
200% del monto de 1a operacion.
Los exportadores que no reintegrasen los montos obtenidos dentro de log 15 dias
hébiles siguientes a su disponibilidad material, serd multado con el 200% del

monto de la operacion, duplicandose en caso de reincidencia.

Instrumentos legales

La normativa legal del régimen de control de cambio estd conformada por

cinco decretos, 10 convenios cambiarios, 72 providencias y una serie de resoluciones

de la Superintendencia de Bancos (Ver Anexo IT). De todas estas normativas se

puede resumir lo siguiente:

Todas las divisas que ingresen al pais deben ser vendidas al BCV y registradas
ante CADIVI, organismo que registrara y autorizara a los usuarios que deseen
adquirir o vender divisas y participar en el régimen cambiario.

Las operaciones realizadas en el pais, en moneda extranjera, por parte de los
operadores cambiarios, deberan ser llevadas en un registro de transacciones u

operaciones.

Los bancos y CADIVI celebraran convenios para realizar actividades relativas a

la administracion del régimen cambiario y se autorizard a los operadores
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cambiarios para que realicen actividades relativas a la administracion del régimen
cambiario.

Para realizar la inscripcion, entre otros recaudos, se presentaran: Copia del
Registro de Informacién Fiscal y de las tres tltimas Declaraciones del Impuesto
sobre la Renta, del Impuesto a los Activos Empresariales e Impuesto al Valor
Agregado, solvencias del Seguro Social, del INCE y ultima declaracion de
tributos municipales, para los obligados a ello.

Se establecera un registro para la deuda privada externa, a partir del cual se
adquirirdn las divisas para el pago de capital e intereses, al igual que las
necesarias para pagos de importaciones de bienes y servicios; todas estas
operaciones, asi como la venta de los dolares provenientes de las exportaciones de
bienes o servicios, estaran limitadas y sujetas a los requisitos y condiciones que a
tal efecto establezca CADIVI.

Seran también de venta obligatoria al BCV, todas las divisas que ingresen al pais
por concepto de servicios de transporte, operaciones de viajes y turismo, remesas,
transferencias, rentas de inversion, contratos de arrendamiento y de otros
servicios o actividades comerciales, industriales, profesionales, personales o de la
construccion.

Con relacion a la adquisicion de divisas destinadas a la remision de dividendos,
ganancias de capital e intereses producto de la inversion extranjera directa, asi
como para los pagos en divisas derivados de contratos de servicios, de tecnologia
o por concepto de regalias y otros canones provenientes del uso y explotacion de
derechos de propiedad industrial e intelectual, los interesados deben inscribirse en
el registro que a tal efecto llevara la Superintendencia de Inversiones Extranjeras,
organismo ante el cual se debe registrar todo ingreso de divisas al pais destinado a
la inversion extranjera directa y en activos financieros, a fin de tener derecho a
exportarlas con los beneficios e intereses.

Con relacion al mercado de capitales, los programas de ADS’s, ADR's, GDS's y

GDR's, anteriores al 05/02/2003 deben registrase ante la Comision Nacional de
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Valores y solicitar ante CAVIDI la Autorizacion de Compra de Divisas
destinadas a la remision de dividendos, ganancias de capital e intereses.

e Los detalles con respecto a: Importaciones y Cartas de Crédito, Deuda Privada,
Viajeros y Turistas, asi como respecto al inicio de Operaciones Cambiarias, se
desarrollan en providencias redactadas a mediados del afio 2003 y reformadas en

los afios subsiguientes.

Tratamiento de las importaciones y exportaciones bajo el Régimen de

Administracion de Divisas a partir de 2003

En esta seccion se pretende efectuar un resumen del Régimen de
Administracion de Divisas a través del analisis de las Providencias y Resoluciones en
materia de importaciones y exportaciones, para posteriormente, en otra seccion,
evaluar el impacto de las medidas sobre las operaciones de cartas de crédito como un

instrumento de pago que facilita la operatividad del comercio internacional.

Resumen de medidas cambiarias en materia de importaciones

Dentro de las medidas orientadas a regular las transacciones en el mercado
cambiario, se emitieron un conjunto de providencias y resoluciones, especificamente

dirigidas a regular las importaciones, a saber:

e Providencia No 044 de fecha 18/09/03 de CADIVI (G. O. N° 37.778 del
18/09/03), corregida por la Providencia N° 046 de fecha 18/09/03 de CADIVI
(G.O. N” 37.788 del 02/10/03): Sector Publico.

e Providencia No 047 de fecha 06/10/03 de CADIVI (G. O. N° 37.799 del
17/10/03): Empresas verificadoras.

e Providencia N° 061 de fecha 18/11/04 de CADIVI (G. O. N° 38.069 del
19/11/04), corregida por la Providencia N® 066 de fecha 24/01/05 de CADIVI
(G. O. N” 38.114 del 25/01/05): Importacion de bienes materiales.
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Providencia N° 063 de fecha 30/11/04 de CADIVI (G. O. N° 38.076 del
30/11/04): Pago de contratos de arrendamiento y servicios, uso y explotacion de
patentes, marcas, licencias y franquicias, asi como importacion de bienes

inmateriales.

Operaciones permitidas

Decreto N° 2.320 de fecha 06/03/03 de CADIVI (G. O. N° 37.644 del 06/03/03),

Art. 2: En la autorizacion para la adquisicion de divisas, se dara preferencia a las

solicitudes de importacion de bienes tangibles destinadas a:

Bienes y servicios declarados de primera necesidad en el Decreto N° 2.304 de
fecha 05/03/03.

Produccion de alimentos.

Insumos y productos para la salud.

Insumos para el sector industrial.

Para productos de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI), la
AAD se emitird siempre que el producto sea originario de cualquier pais

miembro,

Providencia N° 063 de fecha 30/11/04 de CADIVI (G. O. N° 38.076 del 30/11/04):

CADIVI podra autorizar divisas, de conformidad con lo previsto en la Providencia,

para la realizacion de los siguientes pagos siempre que se demuestre que son

indispensables para el mejoramiento, mantenimiento o desarrollo de una inversion

nacional:

Contratos de uso y explotacién de marcas, patentes, licencias y franquicias.
Contratos de importacion de servicios de asistencia técnica y de tecnologia.
Contratos de importacion de servicios de reparacion o mantenimiento de

maquinarias y equipos, previamente importados, a ser ejecutados en el pais.




107

e Pagos derivados por la suscripcion del contrato con la Sociedad de
Telecomunicaciéon Financiera Bancaria Mundial (SWIFT).
e Contratos de arrendamiento de bienes provenientes del extranjero, que ingresen al

pais bajo el régimen de admision temporal.

De igual modo, CADIVI podra autorizar divisas para el sector

telecomunicaciones para los siguientes fines:

e Pago de importaciones de servicios de conexion,

e Pago de contratos de arrendamiento de redes, instalacion, reparacion y
mantenimiento de maquinarias, equipos o software importados.

e Importacion de bienes intangibles, todos necesarios para la prestacion de servicios

de telecomunicaciones

Providencia N° 047 de fecha 06/10/03 de CADIVI (G. O. N° 37.799 del 17/10/03):

Las oficinas de enlace de las empresas extranjeras de inspeccion o verificacion

previa a las importaciones, debidamente autorizadas por el SENIAT, podran adquirir
a través de los operadores cambiarios autorizados, las divisas necesarias para remesar
a la respectiva casa matriz en su pais de origen, el saldo neto resultante de descontar
de los ingresos derivados de su actividad, todos los costos, gastos e impuestos que
deban sufragar en el pais, para el adecuado y seguro funcionamiento de sus

operaciones.

Inscripcién en el Registro de Usuarios del Sistema de Administracion de Divisas
(RUSAD)

Las personas naturales y juridicas antes de solicitar la Autorizacion de

Adquisicion de Divisas (AAD) deberan primero inscribirse por una sola vez en el

Registro de Usuarios del Sistema de Administracion de Divisas (RUSAD). A tal

F
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efecto, presentaran por ante el operador cambiario autorizado, la planilla obtenida por

medios electronicos, conjuntamente con los siguientes recaudos:

e Original y copia de la cédula de identidad o pasaporte vigente, si no actuare a
través del representante legal (Persona natural).
e Original y copia del documento autenticado que acredite la representacion legal,
en el caso que corresponda (Persona natural y juridica).
e Original y copia de la cédula de identidad o pasaporte vigente del representante
legal si lo hubiere, en cuyo caso presentara copia de la cédula de identidad o
pasaporte de su representado (Persona natural y juridica).
e Original y copia del Registro de Informacion Fiscal (Persona natural y juridica).
o Original y copia del registro mercantil de la firma personal, en casos de personas |
naturales que ejerzan el comercio de forma habitual (Persona natural). ”
e Original y copia del acta constitutiva y estatutos acompafiados de sus
modificaciones vigentes, donde conste la composicion social, facultades de los |
administradores y nombramiento de los mismos, debidamente registradas ‘

(Persona Juridica).

e Copia del contrato suscrito con la Republica Bolivariana de Venezuela por 6rgano ‘
del SENIAT, para regular la prestacion de servicios especializados de inspeccion H
o verificacion de mercancias que sean importadas al territorio aduanero nacional |
(Solo para Empresas Verificadoras). I

e Copia del acto administrativo mediante el cual se autoriza para operar como '
empresa de inspeccion o verificacion en el puerto de embarque o de origen de las
mercancias (Solo para Empresas Verificadoras). .‘

e Original y copia del documento publico o auténtico, donde conste la propiedad, |
arrendamiento, uso, usufructo segin sea el caso, del establecimiento principal i

donde ejerce su actividad economica (Persona natural y juridica).

visado por un Contador Publico Colegiado (Persona natural).

e Balance personal correspondiente al ultimo ejercicio econdémico, debidamente ‘
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e Estados financieros auditados por un Contador Pablico Colegiado con sus notas
complementarias, visados correspondientes al Gltimo ejercicio economico
(Persona Juridica).

e Original y copia de las declaraciones y pago del impuesto al valor agregado de los
tres Gltimos periodos impositivos (Persona natural y juridica).

e Original y copia de las declaraciones y pago de impuesto sobre la renta de los
ultimos tres periodos impositivos, en caso de haber (Persona natural y juridica).

e Original y copia de las solvencias del Instituto Venezolano de los Seguros
Sociales (IVSS) y del Instituto Nacional de Cooperacion Educativa (INCE)
(Personas Juridicas).

e Original y copia de la solvencia de pago de las obligaciones derivadas de la Ley
que regula el Subsistema de Vivienda y Politica Habitacional (Personas
Juridrcas).

e Original y copia de la solvencia municipal, expedida por la Alcaldia

correspondiente (Personas Juridicas).

La primera solicitud de Autorizacion de Adquisicion de Divisas (AAD)
debera presentarse conjuntamente con la solicitud de inscripcion en el RUSAD. El
operador cambiario autorizado las remitira a CADIVI con la documentacion
correspondiente, dentro de los cinco dias habiles bancarios siguientes a su recibo, a
los fines de tramitar ambas solicitudes. A partir de la segunda solicitud de
Autorizacion de Adquisicion de Divisas y una vez verificada la inscripcion en el
RUSAD, el operador cambiario retendra la documentacion consignada por el usuario,
y tramitara ante CADIVI, la Autorizacion de Adquisicion de Divisas por via

electronica.
Solicitud de Autorizacion de Adquisicion de Divisas (AAD)

Cuando el importador necesite solicitar la AAD debera dirigirse al operador

cambiario autorizado y presentar junto con la planilla obtenida por medios

|
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electronicos, los siguientes recaudos en adicion a la Solicitud de Inscripcion en
RUSAD:

e Importacion de bienes materiales:

o Copia de la factura pro forma, en la cual debera constar explicitamente lo
correspondiente al pago de fletes, seguros, comisiones, modalidad de pago
y demas conceptos de la referida importacion.

o Original y copia del contrato, acuerdo y/o convenio de suministro del
bien, debidamente autenticado o legalizado, seglin sea suscrito en el
territorio de la Republica o en el extranjero y traducido por intérprete
pablico si estuviese en idioma diferente al castellano.

o Oficio emanado de autoridad aduanera competente donde se autorice la
Admision Temporal o Admision Temporal para el Perfeccionamiento
Activo del bien.

o Documento de cesion de la mercancia ingresada bajo Régimen de
Admision Temporal y autorizacion de cesidn emitida por la autoridad

aduanera competente.

e Contratos de arrendamiento y servicios, uso y explotacion de patentes, marcas,

licencias v franquicias y bienes inmateriales:

o Cuando se trate del pago de contratos de importacion de servicios de

asistencia técnica y de tecnologia, o por el uso y explotacion de marcas,

patentes, licencias y franquicias:
= Original y copia del contrato, acuerdo y/o convenio de servicios
donde conste la obligacion, debidamente autenticado o legalizado,
segun sea suscrito en el territorio de la Republica o en el extranjero
o en el extranjero, y traducido por intérprete ptblico, si estuviere
en idioma diferente al castellano.

=  Factura Pro forma u oferta de servicio cuando corresponda.
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= Original y copia de las tltimas tres facturas emitidas por el mismo
concepto. Cuando este requisito no fuere de posible consecucion,
debera ser sustituido por una declaracion jurada y exposicion de
motivos.

= Original y copia de la "Constancia de Registro de Contratos sobre
Importacion de Tecnologia y sobre el Uso de Explotacion de
Patentes y Marcas" con sus respectivas modificaciones vigentes,
expedida por el organismo nacional competente y sus respectivos
anexos, cuando corresponda. Si se tratare de una operacidon no
susceptible a registro por ante el organismo nacional competente,
se debera anexar original y copia de la comunicacion mediante la
cual éste le exime el registro, en cuyo caso el contrato debera
legalizarse en el pais de origen del proveedor y estar traducido al
castellano por el intérprete publico.

o Cuando se trate del pago de contratos de importacion de servicios de

reparacion o mantenimiento de maquinarias y equipos previamente

importados:

=  Qriginal y copia del contrato, acuerdo y/o convenio de servicios de

reparacion o mantenimiento donde conste la obligacion,
debidamente autenticado o legalizado, segin sea suscrito en el
territorio de la Repiblica o en el extranjero o en el extranjero, y
traducido por interprete pablico, si estuviere en idioma diferente al
castellano.

= QOriginal y copia de factura comercial que indique la compra de la
maquinaria o equipo y los documentos de nacionalizacion donde
se evidencia el ingreso de los mismos al pais. De haber sido
importado por otra persona natural o juridica con domicilio en el
pais, distinta al solicitante, debera consignar declaracion jurada
suscrita por éste ultimo, que avale la importacion de dicho bien, asi

como original y copia de la factura o contrato de compra-venta.
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Declaracion jurada del técnico designado por la empresa
prestadora del servicio, donde conste la necesidad de reparacion o
mantenimiento de la maquinaria o equipo, cuando la misma no se
desprenda del contrato a que refiere el literal a de este articulo.
Original y copia y de las tres ultimas facturas emitidas por el
mismo concepto, cuando corresponda.

Factura pro forma donde conste el monto correspondiente a la
importacion del servicio del servicio por concepto de reparacion o

mantenimiento, cuando corresponda.

o Cuando se trate de pagos derivados por la suscripcion del contrato con la

Sociedad de Telecomunicacion Financiera Bancaria Mundial (SWIFT):

Original y copia del contrato, acuerdo y/o convenio de servicio
donde conste la obligacion, debidamente autenticado o legalizado,
segun sea suscrito en el territorio de la Republica o en el
extranjero, y traducido por intérprete publico, si estuviere en
idioma diferente al castellano.

Original y copia de los Gltimos tres pagos realizados por el mismo

concepto.

o Cuando se trate de pagos derivados de contratos de arrendamiento de

bienes provenientes del extranjero, que ingresen al pais bajo el Régimen

de Admision Temporal:

Original y copia del contrato de arrendamiento del bien donde
conste la obligacion, debidamente autenticado o legalizado, segun
sea suscrito en el territorio de la Republica o en el extranjero, y
traducido por interprete pablico, si estuviere en idioma diferente al
castellano.

Original y copia y de las tres ultimas facturas emitidas por el

mismo concepto, cuando corresponda.
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= Original y copia del oficio emanado por la autoridad aduanera
competente donde autorice la admision temporal de la maquinaria
o equipo al pais, cuando corresponda.

=  Documentos donde se evidencie el ingreso temporal o definitivo

de los bienes al pais.

Sector Telecomunicaciones: Los interesados deberan presentar, ante el operador

cambiario autorizado, una solicitud “semestral” que contenga la estimacion de sus
requerimientos en divisas para el correspondiente periodo, acompafiada de los
siguientes recaudos:

o Original y copia del contrato, acuerdo y/o convenio de servicios o
adquisicion de bienes intangibles o inmateriales, debidamente autenticado
o legalizado, segun sea suscrito en el territorio de la Republica o en el
extranjero o en el extranjero, y traducido por interprete publico, si
estuviere en idioma diferente al castellano.

o Original y copia de la factura pro forma u oferta de servicio, en caso de no
existir el acuerdo y/o convenio mencionado en el punto anterior.

o En caso de servicios de conexion, documento donde conste la estimacion
del trafico entrante y saliente, a cursarse por la red publica de
telecomunicaciones en el periodo a que se refiere la solicitud.

o Original y copia de los documentos de importacion de software, la
maquinaria o del equipo, cuando se trate de servicios de instalacion o

mantenimiento ordinario o preventivo de los mismos.

Empresas de Servicios Técnicos de inspeccion o Verificadoras: Para obtener la

Autorizacion de Adquisicion de Divisas (AAD) las Oficinas de Enlace, deberan
presentar ante el operador cambiario autorizado la planilla de solicitud obtenida

por medios electronicos y anexar la declaracion jurada de la relacion de ingresos,

costos, gastos, impuestos y del saldo neto quincenal a remesar a su casa matriz.
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Una vez recibidos los recaudos, el operador cambiario realiza un cotejo del
original y copia de los recaudos exigidos para verificar el cumplimiento de la
providencia respectiva, y le devuelve al usuario, los originales. En este momento no
se envian expedientes de importaciones a CADIVI, ya que para que este organismo
otorgue el AAD, no hace falta enviar los recaudos, es decir, los AAD son
automaticos, con excepcion de aquellas solicitudes cuyos expedientes estan
incompletos, porque les falta algunos requisitos, en cuyos casos el importador debe
anexar una carta de exposicion de motivos y el Banco debe enviar a CADIVI el
expediente para que este organismo lo analice y le otorgue su AAD. En el caso de
pago de servicios, arrendamientos, uso de marcas, franquicias, patentes,
telecomunicaciones, y compaiiias verificadoras, el operador cambiario debe enviar

en un plazo que no exceda los cinco (5) dias habiles bancarios, todos los expedientes

en fisico.

No se podra embarcar la mercancia sin haber obtenido previamente la AAD,
salvo en los casos de Admision Temporal Simple y Admision Temporal para el
Perfeccionamiento del Activo. Tampoco se permiten los embarques parciales ni el
fraccionamiento de carga. Cada AAD amparara un embarque a la vez; sin embargo
hay una excepcion prevista en el articulo 20 de la Providencia N°® 061 modificada por
fa N° 062, la cual dice que con varias importaciones en un lapso no mayor a 60 dias

la liquidacion de divisas se hara en forma total.

En el caso de los pagos de servicios, arrendamientos, uso de marcas,
franquicias, patentes, y compaiiias verificadoras, los AAD llegan junto con los
ALD, es decir, cuando se da la Autorizacion de Adquisicion de Divisas se da la

Autorizacion de Liquidacion de Divisas.

En el caso de las compaiiias de telecomunicaciones, CADIVI otorga la

autorizacion del cronograma de pagos consignado al momento de solicitar el AAD,
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pero si este cronograma es autorizado o no, solo le llega la informacion al cliente, en

ningiin momento el Banco se entera, sino hasta que le llega el ALD.

La ADD sera nominal e intransferible y tendra una validez de:

e Importacion de Bienes Materiales: Ciento ochenta (180) dias continuos, a partir
de la fecha de notificacion del solicitante.

e Contratos de arrendamiento y servicios, uso y explotacién de patentes,
marcas, licencias y franquicias y bienes inmateriales: Ciento veinte (120) dias

continuos, a partir de la fecha de notificacion del solicitante.

Las importaciones a través de cartas de crédito pagaderas en divisas no podran
ser aperturadas hasta que CADIVI haya otorgado el AAD. En el caso de
importaciones pagaderas a la vista se pueden autorizar {as divisas con garantias
previas a la recepcion de la mercancia (nacionalizacion) a favor de la Republica
Bolivariana de Venezuela con la condicion de nacionalizarla a los 120 dias de su

otorgamiento.

Solicitud de la Autorizacién de Liquidacion de Divisas (ALD)

e Importaciones de Bienes Materiales: Una vez nacionalizada la mercancia y
obtenida la correspondiente acta de verificacion por parte de la oficina de
CADIVI ubicada en la aduana respectiva, el importador presentara por ante el

operador cambiario autorizado conjuntamente con los siguientes recaudos:

o Planilla de solicitud de Autorizacion de Liquidacion de Divisas.
o Copia de los documentos correspondientes a la nacionalizacion (Forma 87

DAV:; B y C-80 o C-81) o cualquiera otra sustitutiva de estas segun lo

establezca la autoridad aduanera y tributaria competente.
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o En los casos de importacion de mercancia que ingresen al pais bajo
Admision Temporal, copia del oficio emanado de la autoridad aduanera
competente donde se autorice [a nacionalizacion del bien cuando
corresponda.

o Copia de la factura comercial definitiva y sus anexos.

o Copia del documento de transporte.

o Original del certificado de deuda suscrito por el proveedor domiciliado en
el exterior, debidamente legalizado, y traducido por interprete publico, si
estuviese en idioma distinto al castellano, cuando se trate de bienes
importados bajo el Régimen de Admision Temporal, Admision Temporal
para Perfeccionamiento del Activo y Depdsitos Aduaneros (Almacenes in
Bond), en este ultimo caso cuando la mercancia tuviere mas de tres meses
en él depositada.

o Declaracion del Ingreso de Mercancia y exencion impositiva, para
aquellos casos de importaciones ingresadas al pais a través de Almacenes

Libres de Impuesto (Duty Free Shops).

Asimismo, debera presentar, en tanto sean aplicables los siguientes

recaudos:

o Cuando la mercancia sea pagada con carta de crédito, fotocopia de los
documentos que hayan sido identificados en dicha carta.

o En los casos de importaciones en cuenta abierta, original de la carta de
remision del proveedor en la cual se sefiale la forma de pago.

o Copia de la licencia, permisos u otros requisitos para la importacion,
vigentes, establecidos en el Arancel de Aduanas. Se exceptuan aquellos
casos en los cuales la normativa aplicable concede extension del plazo

para la presentacion de los mismos.

o Cualquier otro documento que requiera la Comision de Administracion de
Divisas (CADIVI).
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e Contratos de arrendamiento y servicios, uso y explotacion de patentes,
marcas, licencias y franquicias y bienes inmateriales: Una vez ejecutadas las
operaciones para las cuales se otorgd autorizacion de adquisicion de divisas, el
usuario presentara a los fines de la correspondiente liquidacion, ante el operador

cambiario autorizado, los siguientes recaudos:;

o Planilla de solicitud de Autorizacion de Liquidacion de Divisas.

o Original y copia de la factura definitiva y sus anexos.

o Estado demostrativo que sirvi6 de base para el calculo del pago por
concepto de servicios de asistencia técnica, de tecnologia, uso vy
explotacion de marcas, patentes, licencias y franquicias.

o Original y copia de la Planilla de Retencion del Impuesto Sobre la Renta
(Forma 14), para las operaciones a que se refieren los numerales 1, 2y 4
del articulo 15 de la Providencia N° 063.

o Copia de los documentos de identificacion y de aquellos donde conste el
ingreso al pais, del personal que presto el servicio de reparacion o
mantenimiento, cuando corresponda.

o Informe suscrito por el prestador del servicio o su representante legal el
cual contendrd las consideraciones técnicas de la reparacion o
mantenimiento realizado, avalado por el usuario en sefial de aceptacion,
debidamente traducido al castellano por intérprete publico, si estuviere en
idioma distinto.

o Cualquier otro documento que requiera CADIVL

e Del Régimen Especial para el Sector Telecomunicaciones: A los fines de la
liquidacion de las divisas autorizadas, el importador remitird a CADIVI a través
del operador cambiario autorizado, una vez efectivamente prestado el servicio,
acordado el arrendamiento, o adquirido el bien inmaterial o intangible, en forma

total o parcial, segun sea el caso, los siguientes recaudos:



Planilla de solicitud de Autorizacion de Liquidacion de Divisas.
Original y copia de la factura definitiva y sus anexos, si los hubiere.

Registro del trafico entrante y saliente, cuando corresponda.

o g o 6

Original y copia del corte de cuenta y de los abonos en cuenta, si los

hubitere.

o Informes técnicos de los equipos (cuando el servicio asociado a las

telecomunicaciones se verifique a través de un equipo que los emita).

Una vez recibidos los expedientes y revisados exhaustivamente por el
operador cambiario autorizado, éste envia las solicitudes junto con todos los
expedientes a CADIVI, para que analice toda la documentacion y apruebe los ALD.

En los casos de importacion de bienes materiales se envian los expedientes de los

cierres de importacion y los primeros expedientes que contenian los recaudos para
solicitar los AAD. En el caso de de arrendamiento y servicios, uso y explotacion l
de patentes, marcas, licencias y franquicias y bienes inmateriales y

[
Telecomunicaciones se envian los recibidos en el momento de solicitar el ALD. ‘

En caso de las compaiias verificadoras estas no deben presentar recaudos
adicionales para solicitar el ALD, simplemente los recaudos iniciales que consignd
cuando solicit el AAD. Luego debe esperar a que le otorguen el ALD (junto con el
AAD) y seguir el proceso de liquidacion normal, es decir no pasan por el proceso

descrito de Solicitud de fa Autorizacion de Liguidacién de Divisas (ALD).

En el caso de los contrates de arrendamiento y servicios, uso y explotacién ‘ :
» . - - |

de patentes, marcas, licencias y franquicias y bienes inmateriales y -

telecomunicaciones, las compafiias van a solicitar las liquidaciones de divisas en las i

. il
fechas establecidas en los cronogramas de pagos de los servicios, arrendamientos, |

patentes, licencias, efc, esto puede ser de forma mensual, cada dos meses, etc. En el ;f

caso de las im i fif ici
portaciones las compaiifas solicitan [a liquidacion una vez que se ha
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hecho todo el proceso de nacionalizacion de la mercancia, y en el caso de las
compaiias verificadoras, estas solicitan la liquidacion de divisas cada vez que

necesiten efectuar un pago a su casa matriz.

Toda documentacion recibida por parte del operador cambiario autorizado
debera remitirse a CADIVT en un plazo de cinco (5) dias habiles bancarios a partir de

la fecha de recepcion de los mismos.

Liquidacion de divisas

En esta etapa del proceso, el importador presenta una Carta de Instrucciones
de Pago, donde se especifica el nombre del proveedor que le vendio la mercancia, el
nombre del banco y cuenta bancaria a donde se va a realizar la transferencia, la
descripcion de la mercancia, etc., para que el operador cambiario autorizado efectie
la transferencia en dolares. Se cotejan de los datos de la carta de instrucciones versus
los datos suministrados inicialmente por el importador cuando solicité el AAD, si
existe una diferencia en los datos se chequea si el cliente envié a CADIVI una carta
de exposicién de motivos explicando la diferencia de la informacion, la cual debe
estar en el expediente, y se le anexa a la carta de instrucciones de pago. Luego el
operador cambiario autorizado le bloquea la cuenta bancaria al importador por el
monto del ALD mas las comisiones a ser cobradas por el servicio prestado y se
solicitan los dodlares al Banco Central de Venezuela. Mientras no haya disponibilidad

de fondos en la cuenta del importador, no seran solicitados los dolares al BCV.

Las comisiones que se cobran por los tramites son las siguientes:

e Registro en el RUSAD.
e Tramitacion de AAD,
e Solicitud de divisas al BCV.

e Comprobacion de uso de divisas.
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e Compra de Divisas.

Transcurridas cuarenta y ocho (48) horas desde la recepcion de la
documentacion del operador cambiario autorizado, el BCV efectia la transferencia de

los dolares solicitados.

A los efectos de la segunda y siguientes solicitudes de autorizacion de
adquisicion de divisas, el usuario debera demostrar por ante CADIVI el uso de las
divisas autorizadas con anterioridad, para lo cual debera consignar a través del
operador cambiario autorizado, copia del documento donde conste la transferencia de

fondos debidamente certificada por la institucion financiera.

Venta de divisas al Banco Central de Venezuela por parte del cliente

Cuando el importador llegare a percibir indemnizaciones, por la no entrega,
extravio, pérdida que sufriere la mercancia, en los casos de importaciones pagaderas
con divisas obtenidas a través del presente régimen cambiario, las referidas divisas
deberan ser vendidas dentro de los cinco (5) dias habiles bancarios siguientes a la

disponibilidad de las mismas.

En resumen, el proceso general es el siguiente: (a) El importador se inscribe
en RUSAD; (b) Obtiene Registro de Importador; (c¢) Realiza solicitud de AAD; (d)
CADIVI emite el AAD; (e) Se embarca la mercancia;, (f) Llega la mercancia a
Venezuela, (g) Se notifica a CADIVI; (h) Se efectua la revision fisica; (i) Se
nacionaliza el embarque; (j) El importador entrega los recaudos al banco; (k) El

banco compra los délares al BCV; y finalmente, (1) El banco notifica a CADIVL
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Resumen de medidas cambiarias en materia de exportaciones

Dentro de las medidas orientadas a regular las transacciones en el mercado
cambiario, se emitieron un conjunto de providencias y resoluciones, especificamente

dirigidas a regular las exportaciones, a saber:

e Providencia N° 017 del 26/03/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.659 del
27/03/03): Se regula la administracion de divisas para exportaciones realizadas
entre el 31/03/03 y el 11/04/03 (Complementaria de la Providencia N° 016).

e Providencia N° 024 del 10/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.670 del
11/04/03): Se regula la administracion de divisas para exportaciones realizadas
entre el 12/04/03 y el 30/04/03 (Complementaria de las Providencias 016 y 017).

e Providencia N° 070 de fecha 08/03/2005 de CADIVI (G. O. N° 38.144 del
10/03/2005): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
administracion de divisas correspondientes a las exportaciones. (Deroga las
Providencias N° 067 Y 068). (Modificada por la Providencia N° 071).

e Providencia N° 071 de fecha 31/03/05 de CADIVI (G. O. N’ 38.156 del
31/03/2005): Se modifica y se reimprime la Providencia N° 070 relativa a los
requisitos, controles y tramite para la administracion de divisas correspondientes a

las exportaciones. (Reforma la Providencia N° 070).

Operaciones reguladas

Providencia N° 071 de fecha 31/03/2005 de CADIVI (G. Q. N° 38.156 del
31/03/2005), Art. 6: Seran de venta obligatoria al BCV, las divisas producto de:

e Exportaciones de bienes, servicios o tecnologias.

e Arrendamiento, servicios u otros derechos con ocasion de la Exportacion

Temporal (ET) de bienes.
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e Exportacion Temporal (ET) de bienes, cuando transcurrido el lapso autorizado
para efectuar la reintroduccion de la mercancia, ésta no hubiese ocurrido.
e Exportacién Temporal (ET), siempre que se hubiese acordado su introduccion,

total o parcial, en el pais extranjero.

No procedera la venta de divisas para aquellos casos de exportaciones bajo el

régimen de Exportacion Temporal para Perfeccionamiento del Pasivo (ETPP).

Inscripcion de usuarios en RUSAD

Los requisitos de inscripcion iguales a los aplicables para las importaciones.
Adicionalmente, se deberan identificar los operadores cambiarios autorizados y sus
corresponsales en el exterior, asi como los numeros de cuentas a través de las cuales
se cobrara el monto facturado por la exportacion, y se pagaran los gastos con ocasion
de ésta. Toda operacion de exportacion deberd estar amparada por el Registro de
Exportacion de CADIVI.

Solicitud de Intencion de Exportacion (IE)

El exportador debera solicitar la planilla de Intencion de Exportacion (IE) con
10 dias habiles previos al embarque de la mercancia y presentarla en la aduana al
realizar el mismo, junto con la factura comercial, a los fines de realizar la verificacion
fisica y documental de la misma, lo cual resultara en la obtencion de un Acta de
Verificacion, que debe ser presentada en la aduana con la documentacion anterior,

para que sea verificada y comunicada a CADIVL.

Las exportaciones de servicios y tecnologia no requieren de Intencion de

Exportacion (IE), se hace directamente la Exportacion Realizada (ER).




Declaracion de la exportacion realizada

Una vez realizada la operacion aduanera el exportador debera llenar la planilla
de Exportacion Realizada (ER) y remitirla a CADIVI a través del operador cambiario
dentro de los cinco dias héabiles bancarios siguientes a la exportacion, junto con los

siguientes recaudos:

e Planilla de Intencion de Exportacion (IE).

e Acta de Verificacion.

e Copia de la Declaracion de Exportacion.

e Original y copia del contrato, acuerdo y/o convenio donde conste la exportacion o
la obligacién de la misma (para aquellos casos en que se reciban anticipos, con
indicacion del plazo para su realizacion y su valor), debidamente autenticado y
legalizado, segun sea suscrito en el territorio de la Republica o en el extranjero, y
traducido por intérprete publico, si estuviese en idioma diferente al castellano,
cuando corresponda (solo para exportacion de servicios y tecnologia).

e Copia de la factura comercial, expresada en moneda de curso legal del pais
destino, o en su defecto en dolares estadounidenses.

e Copia de las tres Gltimas facturas emitidas por concepto de exportaciones de
servicios y tecnologias, si las hubiere.

e Copia del conocimiento de embarque, guia aérea o guia de encomienda, segun el
caso.

e Copia de la licencia de exportacion, en caso que sea necesario.

e [En caso de exportaciones bajo regimenes especiales, original y copia del contrato,
acuerdo y/o convenio donde conste la obligacion de exportar el bien, debidamente
autenticado o legalizado, segun sea suscrito en el territorio de la Republica o en el

extranjero, y traducido por intérprete piblico, si estuviere en idioma diferente al

castellano.




e Oficio emanado de la autoridad aduanera competente, donde se autorice la

Exportacion Temporal (ET) del bien, cuando corresponda. En caso de la
permanencia definitiva del bien en el exterior, debera consignar asi mismo, copia

de la notificacion efectuada a la autoridad aduanera competente.

Demostracion de venta de divisas al BCV

Para efectos del control de la venta de divisas al BCV, los exportadores
presentaran ante el operador cambiario la planilla de Demostracion de Venta de
Divisas (DVD) junto con la copia que demuestre la venta de divisas al BCV, dentro
de los cinco dias habiles bancarios siguientes a la fecha de la disponibilidad.

Adicionalmente, aquellos expostadores que reciban anticipos deberan remitir:

e Contrato, acuerdo y/o convenio donde conste la exportacion o la obligacion de la
misma, con indicacion del plazo para su realizacion y su valor, debidamente
autenticado y legalizado, seguin sea suscrito en el territorio de la Republica o en el
extranjero, y traducido por intérprete pablico, si estuviese en idioma diferente al
castellano, cuando corresponda (solo para exportacion de servicios y tecnologia).

« Documento de garantia otorgado por el comprador, cuando corresponda.

e Cronograma de exportaciones, cuando corresponda.

CADIVI podra solicitar fianza de fiel cumplimiento a los exportadores, para
garantizar la venta de divisas, la cual debera ejecutarse dentro de un plazo de 180 dias
continuos contados a partir de la fecha de la exportacion. Los exportadores podran
retener hasta un 10%, o un porcentaje superior autorizado por CADIVI, del monto de
las divisas recibidas a los efectos de satisfacer gastos relacionados con las
exportaciones, para lo cual deberan remitir al operador cambiario copia de la orden de
transferencia de la retencion y los soportes de los gastos a los 15 dias de la recepcion

de las divisas para ser enviados a CADIVI.
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CAPITULO III: METODO

Tipo de investigacion

El presente trabajo de investigacion puede clasificarse como documental de
tipo monografico a nivel explicativo, ya que busca comprender cuél ha sido el
impacto del control de cambio sobre las operaciones de carta de crédito, identificando

para ello los factores intervinientes o posibles causas y sus implicaciones.

De acuerdo al Manual de Trabajos de Grado de Especializacion, Maestrias y
Tesis Doctorales de la UPEL (2005), la investigacion documental se basa en el
estudio de problemas con el proposito de ampliar y profundizar el conocimiento de su
naturaleza, con apoyo de trabajos previos, informacion y datos divulgados por medios
impresos, audiovisuales o electronicos. En los estudios monogrdficos se aborda un
tema o problema con sustento en los procesos de acopio de informacion,
organizacion, analisis critico y reflexivo, interpretacion y sintesis de referencias y
otros asuntos pertinentes al tema seleccionado; y finalmente, los estudios
explicativos, son estudios tedrico reflexivos y analiticos sobre situaciones practicas y
problemas en el area de la especialidad, con el fin de describirlos, identificar factores

intervinientes o posibles causas y vias para su solucion.
Marco metodologico

Para llevar a cabo esta investigacion se utilizard un método cualitativo sobre
la base de analisis del contenido, tomando en cuenta la realidad econémica, politica y
juridica del entorno y caracteristicas del problema planteado, examinando diversas
fuentes bibliograficas de autores nacionales que tratan el tema, codigos, leyes, gacetas

oficiales y normativa en generai como fuentes directas de informacion en cuanto a las

operaciones de cartas de crédito y al control cambiario en Venezuela.




126

Adicionalmente, se analizara informacion estadistica para el periodo comprendido del
afio 2001 al 2005, referente a las operaciones de cartas de crédito, suministradas por
la Gerencia de Comercio Exterior de una institucion financiera reconocida, cuyo
nombre no se menciona para mantener la confidencialidad de la informacion
suministrada, con la finalidad de obtener de ellas la relacion de correspondencia entre
el control de cambio y las operaciones de cartas de crédito, analizando la tendencia
observada antes y después del control de cambio, y enfocando el analisis hacia
aspectos tales como existencia de un marco legal adecuado, automatizacion del
proceso de solicitud de divisas, fluidez en el otorgamiento de divisas, cobertura de
riesgos por el instrumento analizado, complejidad y costo de la operacion, entre otros

factores.
Disefio de la investigacion

Esta investigacion fue llevada a cabo a través de un disefio de tipo
experimental post facto, debido a que los fenomenos que son objeto de estudio
ocurrieron en el pasado y aun estan ocurriendo en el presente sin control alguno por
parte del investigador.

Procedimiento

La investigacidn se efectuara en dos (2) fases, como lo son:

e Fase Documental: En esta fase se realizara la recopilacion de datos e

informaciones referentes a los temas tratados en la investigacion.

e TFase Descriptiva: En esta fase se analizaran todos los datos con la finalidad de

obtener los resultados.




El analisis de las siguientes variables esta enmarcado en un periodo de tiempo

que abarca desde el afio 2001 hasta el afio 2005, a fin de establecer sus tendencias a
partir de la implementacion del régimen de control de cambio y su impacto sobre las

operaciones de cartas de crédito:

Existencia de marco juridico legal aplicable a las importaciones y exportaciones
de bienes y servicios.

e Automatizacion del proceso de otorgamiento de divisas.

e Cobertura de riesgos.

e Costo y complejidad de la operacion de financiamiento.

e Volumen de operaciones pactadas.

e Nivel del tipo de cambio.

Con el fin de desarrollar el objetivo general del presente trabajo, que era
determinar el impacto del control cambiario sobre las operaciones de cartas de
crédito, la investigacion se estructura de cuatro (4) capitulos: el primero, esta referido
a los distintos mecanismos de financiamiento de las operaciones de comercio exterior
y la cobertura de los riesgos involucrados; el segundo, a los tipos de regimenes
cambiarios, la experiencia venezolana con diferentes regimenes cambiarios, la
descripcion del régimen de control de cambio o de administracion de divisas vigente
y las medidas de control aplicables a las importaciones y exportaciones, el tercero
explica el marco metodologico, donde se incluye el tipo de investigacion, disefio,
técnicas e instrumentos de recoleccion de datos, y técnicas de analisis de datos, y en
el cuarto se efecta el analisis del impacto causado en las operaciones de cartas de
crédito por la implementacion el control cambiario en Febrero de 2003, comenzando
por la presentacion de toda la informacion estadistica relevante para posteriormente

analizar las variables antes mencionadas.

Por ultimo se exponen las conclusiones sobre esta investigacion.




CAPITULO 1V: IMPACTO DEL CONTROL CAMBIARIO
SOBRE LAS OPERACIONES DE CARTAS DE CREDITO

Para analizar el impacto del control cambiario sobre las operaciones de cartas
de crédito (Importacion y Exportacion) se utilizo informacion estadistica para el
periodo 2001-2005, la cual ademas de mostrar el nimero de operaciones pactadas,
muestra el monto negociado y los ingresos financieros que le aportaron a la

institucion financiera bajo estudio.

Nivel de operaciones de cartas de crédito antes de la implantacion del

régimen de control de cambios

En los afios previos al régimen de control de cambio, se observa un promedio
mensual de 81 y 37 cartas de crédito de importacion y exportacion, aperturadas para
el 2001 y un promedio de 38 cartas de crédito de importacion y exportacion para el
afio 2002, notandose la disminucion de las cartas de crédito de importacion en un
53% debido a que las importaciones se hacen mas costosas dados los altos niveles de
devaluacion de la moneda y tasas de interés activas (solo para aquellas cartas de
crédito cuyo importador requiere de financiamiento) experimentados en el periodo;
manteniéndose las cartas de crédito de exportacion aproximadamente en su mismo
nivel (disminucién de apenas 4%), ya que los exportadores se benefician de las
devaluaciones al recibir mas fondos por los bienes y servicios vendidos, por ello es de
esperar la tendencia observada en las Figuras 4 a la 8. A todo lo mencionado
anteriormente hay que sumar los hechos de inestabilidad politica vividos durante el
afio 2002 y la paralizacién de actividades de parte de una gran cantidad de empresas

para el ultimo mes del afio.

A pesar de que los niveles de cartas de crédito aperturadas fueron

disminuyendo durante este periodo, los ingresos provenientes de las operaciones de
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cartas de crédito de importacion mostraron una disminucion del 22% y los de
exportacion un incremento del 345%, principalmente por efectos de la devaluacion,
ya que las comisiones por estas operaciones se manejan en términos de moneda

extranjera, tal como se evidencia en las Figuras 8 y 9.

Nivel de operaciones de Cartas de Crédito después de la implantacidn

del régimen de control de cambios

El afio 2002 fue un afio de gran inestabilidad politica que influyo en la
economia provocando una gran devaluacion de la moneda ante la demanda nerviosa y
especulativa de dolares y una reduccion de las reservas internacionales, siendo éstas,
entre otras razones las que desencadenaron [a imposicion del cuarto régimen de
control de cambiario en Venezuela. Con este régimen implantado ¢l 05/02/2003, se
cerro totalmente la economia venezolana al resto del mundo. La adquisicion de
divisas estaba sujeta a los términos y condiciones impuestas por CADIVI previo a ia
presentacion de un conjunto de requisitos y tramites ante diversos organismos de la
administracion publica; de igual modo, las divisas que ingresaban al pais debian ser

vendidas al BCV por los operadares cambiarios, quedando el sector externo en manos
de CADIVI.

Aiio 2003

Para el mes de Abril 2003, Venezuela se encontraba en una situacion critica, a
esa fecha CADIVI habia comenzado a autorizar una cantidad de divisas insignificante
después de esperar 60 dias para autorizar su compra desde la creacion def organismo.
Para Mayo 2003, CADIVI habia recibido aproximadamente 2.469 solicitudes, de las
cuales s6lo se habian autorizado 220 solicitudes, segin lo mencionado por el

presidente de CADIVI®, y no precisamente por existir pocas reservas porque éstas

* El Universal. Economia. “Tour empresarial por el laberinto de CADIVI”, 19/05/2003,
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iban en aumento desde la implantacion del control de cambio a medida que la
industria petrolera se iba recuperando de la paralizacion temporal de sus actividades y
favoreciéndose con el aumento de los precios del petroleo (Ver la Figura 12). El bajo
nivel se solicitudes, comparado con el nivel de empresarios existentes, se debe a la
larga lista de requisitos la cual limita el acceso a la obtencion de divisas a muy pocos;
a la existencia de una pagina Web lenta y defectuosa; al desorden de los organismos
del Estado en la entrega de las solvencias respectivas; a lo reducido de la lista de
bienes prioritarios elaborada por el ministerio de produccion; entre otros aspectos. En
ese mismo mes, CADIVI extendié de 5 a 120 dias continuos el plazo para que los
exportadores cumplan con su obligacién de vender las divisas obtenidas al BCV y
elimind las garantias exigibles a las operaciones de importacion, servicios o bienes
embarcados o nacionalizados desde el 02/12/2002 hasta el 16/04/2003, lo se
evidencio en un aumento de las importaciones en los meses siguientes. A principios
de Julio 2003, el proceso de liquidacion de divisas comenzo a flexibilizarse,
incrementandose el numero de solicitudes aprobadas. Para Diciembre 2003, tal como
lo menciona Francisco Vivancos®, por razones de disefio y operativas, CADIVI ha
frenado la recuperacion del crecimiento economico y ha contribuido a elevar la tasa

de inflacién, mostrando una caida historica en la actividad econdémica.

En resumen, durante el afio 2003, debido a las restricciones impuestas para la
adquisicion de divisas, a la ausencia de normativa adecuada y escasa automatizacion
de los procesos, la mayoria de los importadores se vieron en la necesidad de recurrir
al mercado negro, trasladando el alto costo de la divisa al consumidor final,
contribuyendo al aumento del nivel de inflacion; de igual modo, los demandantes de
medios de pagos externos comenzaron a invertir en valores denominados en dolares,
adquiribles en bolivares, y pagaderos en dolares a su vencimiento o negociacion en el
mercado secundario, como un medio para obtener las divisas que para esa fecha no

podian ser otorgadas legalmente y no paralizar de este modo las importaciones.

> Vivancos, Francisco, “Los Enigmas de CADIVI”, (08/12/2003). EI Universal. Recuperado de
www.cluniversal.com.
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Es importante destacar, que los requisitos exigidos por CADIVI para la
inscripcion de las personas naturales y juridicas en el Registro de Usuarios del
Sistema de Administracién de Divisas (RUSAD), son obligaciones que las mismas
deben cumplir para el ejercicio de sus actividades profesionales o comerciales, en
razon de lo cual, no constituyen en si mismos un obstaculo, por cuanto son deberes
que impone el Cddigo de Comercio, leyes tributarias y leyes de seguridad social; y
por el contrario, activa a las empresas en el cumplimiento de los mismos,
favoreciendo a aquellas que cumplen ordinaria y regularmente con sus obligaciones.
En contraste, a lo mencionado anteriormente, merece la pena destacar que nuestro
pais se ha caracterizado por un gran nivel de evasion fiscal e ineficiencia de parte de
los organismos publicos, lo que demuestra el impacto que causo la exigencia del
Estado de suministrar las solvencias de todos los tributos aplicables para poder

acceder a las tan preciadas divisas.

Debido a todo lo mencionado anteriormente se observa para el afio 2003 una
seria disminucion en el nimero de las cartas de crédito de importacion aperturadas,
por ser necesaria la obtencion del AAD previa a su apertura, a tal punto que el nivel
de cartas de crédito de importacion descendié un 22% y el de cartas de crédito de
exportaciéon un 32%, en comparacion con las cifras mostradas en el afio 2002 (Ver las

Figuras 4 a la 8).

Debido a que los niveles de cartas de crédito aperturadas fueron disminuyendo
durante este periodo, los ingresos provenientes de las operaciones de cartas de crédito
de importacion mostraron una disminucion del 19% y los de exportacion una
disminucion del 21%, porque ahora el tipo de cambio esta controlado y es inferior al

observado en los meses previos al control de cambio, tal como se evidencia en las

Figuras 8 y 9.
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Ao 2004

En Febrero 2004, las autoridades devaluaron el bolivar un 20% en términos
nominales a Bs./USD 1.920. Para Abril y Junio 2004, se incrementd el nimero de
codigos arancelarios, es decir, el nimero de bienes permitidos, permitiendo procesar
de esta manera una mayor cantidad de tramites para importaciones. En Julio 20047,
entro en servicio un nuevo servidor que mejord sustanciaimente ja automatizacion de
los procesos, y debido al gran nimero de personas que intentaron procesar
solicitudes, se presentaron problemas técnicos en Octubre 2004 por alrededor de una

semana, impidiendo el procesamiento de nuevas solicitudes.

Este afio, se evidenci® una variacion significativa en las cartas de crédito de
importacion, incrementandose en 1.385%, cuando apenas las cartas de crédito de
exportacion lo hicieron en un 2%. A pesar de que la devaluacion de la moneda
experimentada a comienzos del afio perjudica a los importadores, el hecho de que el
tipo de cambio esté controlado y fijo abarata las importaciones. Finalmente se ve el
resultado de la automatizacion de CADIVI, de la ampliacion de la lista de bienes
prioritarios y de un mayor otorgamiento de divisas dados los altos ingresos recibidos

por las exportaciones debido al elevado precio del petroleo (Ver las Figuras 4 a la 8).

El incrementd desproporcionado del nimero de operaciones realizadas
evidencia el gran nivel de desabastecimiento por el cual atravesaba el pais y el
desahogo de aquellos empresarios reprimidos durante el afio anterior, debido a las

dificultades que enfrentaron para la obtencion de divisas.

Para el banco objeto de estudio, esto significé un incremento de los ingresos

por comisiones de mas del 500%, tal como se evidencia en las Figuras 8 y 9, y la

* “CADIVI garanliza abastecimiento de productos en Diciembre”. (15/10/2004). El Universal.
Recuperado de www.cluniversal.com.




creacion de un departamento exclusivamente para el procesamiento de dichas

solicitudes y atencion directa al cliente.
Ao 2005

Para los primeros dias de Enero 2005, la presidenta de CADIVI, Mary
Espinoza de Robles’, acotd que la asignacion de divisas del afio 2004 respecto al
primer afio del control de cambio presenté una variacion del 237% y la liquidacion de

divisas por parte del BCV experimento6 una variacion del 222%.

En Febrero 2005, se modifico la providencia de importaciones prohibiendo el
procesamiento de solicitudes sobre mercancia ya despachada, dispensando a los
importadores que embarcaron mercancias hasta el 30/01/2003 de obtener el AAD
(Autorizacion de Adquisicion de Divisas) previo al embarque. EI 01/03/2005, el
BCV vy el Ejecutivo Nacional acordaron un ajuste de 12% en el tipo de cambio
oficial. De esta manera, el tipo de cambio nominal ascendi6 a Bs /USD 2.144,60 para
la compra, y a Bs./USD 2.150,00 para la venta. Para mediados de Diciembre 2005, la
presidenta de CADIVI, Mary Espinoza de Robles®, acoté que la asignacion de divisas
del afio 2005 respecto al afio 2004 present6 una variacion del 21,6%. Nuevamente,
en este mes, se presentaron problemas operativos en el sistema ante el incremento de
los usuarios en la época decembrina, razon por la cual se otorgaron dispensas a los
importadores de obtener el AAD previo al embarque del 12/12/2005 al 30/12/2005,
se aceptaron solicitudes AAD y actas de verificacion aduanales manuales y se instalo

un nuevo servidor que mejoro la automatizacion de los procesos.

Debido a lo mencionado anteriormente, el nimero de cartas de crédito de

importacion aperturadas fue de apenas un 2% superior y de exportacion un 98%

3 “CADIVI asigné $17.4 millardos en 2004”. (07/01/2005). El Universal. Recuperado de
www.cluniversal.com,

6 “$14.443 millones ha entregado CADIVI”. (15/12/2005). El Universal. Recuperado de
www.cluniversal.com.
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superior respecto al afio anterior (Ver las Figuras 4 a la 8). Este 98% se explica
principalmente por las operaciones efectuadas en el mes de Noviembre 2005 por
empresas del sector automotriz y telecomunicaciones; sin embargo, es importante
destacar que su monto no fue significativo y estuvo dentro del promedio manejado
ese afio. Con relacion a los ingresos por comisiones, se verifico un incremento del

78% y del 47% por cartas de crédito de importacion y exportacion, respectivamente,

tal como se muestra en las Figuras 8 y 9.
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Cartas de Crédito de Importacién
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Figura 5. Cartas de crédito de importacion aperturadas mensualmente (2001-2005).
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Figura 4. Nimero de cartas de crédito de importacion aperturadas mensualmente (2001-2005).
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Cartas de Crédito de Exportacién

Figura 6. Nimero de cartas de crédito de exportacién aperturadas mensualmente (2001-20035).

Figura 7. Cartas de crédito de exportacién aperturadas mensualmente (2001-2005).
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Ingreso por operaciones de cartas de crédito.
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Figura 8. Ingreso por operaciones de cartas de crédito (2001-2005).
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El control cambiario implementado desde el mes de febrero de 2003 ha
disminuido sustancialmente la que historicamente fuera una fuente importante de
ingresos para los bancos venezolanos, como lo son las ganancias por diferencial
cambiario; en contraposicion, ha incrementado los ingresos de la institucion
financiera bajo estudio de manera significativa para las operaciones de cartas de

crédito y ha concentrado su exposicion cambiaria en este tipo de operaciones.

El Indice de Libertad Economica 2004, elaborado anualmente por Heritage
Foundation desde 1995 y divulgado en el pais por CEDICE’, analiz6 la evolucién de
la libertad economica en el mundo y mostro que Venezuela se encuentra entre los
diez paises mas reprimidos del planeta. El estudio de Heritage Foundation hace
menciodn a la relacion que existe entre la libertad econdmica y el progreso econdémico
lo que determina que “no existe un pais que haya logrado buenas condiciones de vida

para su poblacion si mantiene restringidos los mercados”.

"“Venezuela entre los ultimos 10 paises del indice de libertad econdmica 2004”. The Heritage
Foundation. Recuperado de www.cedice.org.ve.
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CONCLUSIONES

Pese a que los procedimientos administrativos para el otorgamiento de divisas
resultaron lentos y complejos, lo que le imprimio a este esquema cambiario cierta
falta de organicidad, originando continuas modificaciones al disefio inicial, se puede
concluir que la variacion experimentada por las operaciones de cartas de crédito
durante el periodo analizado (2001-2005), obedece a la mayor cobertura de riesgos
que ofrece este instrumento, tanto para el importador como para el exportador, dado
que en las operaciones efectuadas por cualquier pais del mundo con un
importador/exportador ubicado en un pais con régimen de control de cambio y
ambiente politico convulsionado, los riesgos de la transaccion de compraventa

internacional son enormes.

Ningun otro mecanismo de financiamiento de las operaciones de comercio
internacional puede garantizar una cobertura de riesgos tan amplia, como la carta de
crédito, a pesar la complejidad en su estructuracion y altos costos. A los efectos, se
puede mencionar que la carta de crédito: (2) Elimina el riesgo de anulacion del pedido
o rescision del contrato; (b) elimina el riesgo de tipo de cambio para el exportador (si
se emite en la moneda de curso legal del pais del exportador); (c) elimina el riesgo de

impago del importador al emplearse cartas de crédito irrevocables o Stand By.

Par otro lado, es importante destacar que para el importador, ain bajo un
régimen de control de cambio, sigue latente el riesgo de tipo de cambio, debido a que
si el BCV efectia una devaluacion de la moneda previo a la Solicitud de Liquidacion
de Divisas (SLD), el importador tendra que comprar las divisas a su nuevo valor, lo
cual implicaria su descapitalizacion si la devaluacion fuese excesiva. También, para
el exportador, estan latentes los riesgos de acciones gubernamentales y politicos a
futuro, por ejemplo, en caso que el Estado se niegue a pagar las autorizaciones de

divisas otorgadas a los importadores, siendo la tnica solucion que la carta de crédito

este confirmada por un banco de un tercer pais.
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El control cambiario implementado desde el mes de febrero de 2003 ha
disminuido sustancialmente la que historicamente fuera una fuente importante de
ingresos para los bancos venezolanos, como lo son las ganancias por diferencial
cambiario; en contraposicion, ha incrementado los ingresos de la institucion
financiera bajo estudio de manera significativa para las operaciones de cartas de

crédito y ha concentrado su exposicion cambiaria en este tipo de operaciones.

El Indice de Libertad Economica 2004, elaborado anualmente por Heritage
Foundation desde 1995 y divulgado en el pais por CEDICE’, analizé la evolucion de
la libertad economica en el mundo y mostrd que Venezuela se encuentra entre los
diez paises mas reprimidos del planeta. El estudio de Heritage Foundation hace
mencion a la relacion que existe entre la libertad econdmica y el progreso econéomico
lo que determina que “no existe un pais que haya logrado buenas condiciones de vida

para su poblacion si mantiene restringidos los mercados”.

"“Venezuela entre los wltimos 10 paises del indice de libertad economica 2004”. The Heritage
Foundation. Recuperado de www.cedice.org.ve.
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Anexo I: Incoterms

| Acrénimo de “International Commercial Terms”, son acuerdos estandarizados
por la Camara Internacional de Comercio (ICC) a los que llegan exportador e
importador para regular temas relacionados con las formas de entrega de las
mercancias, su transporte, los seguros que normalmente se exigen y a quién competen
los riesgos inherentes al manejo de la mercancia y el pago de las pélizas de seguro, si
al comprador o al vendedor. Se les reconoce por un juego de siglas que los
identifican, estan agrupados en cuatro categorias de acuerdo con su naturaleza, y
segun los transportes a utilizarse se usaran distintos “incoterms”, ain cuando
impliquen lo mismo en cuanto a responsabilidades de vendedor y comprador. Existen
desde 1936 y la version actualmente en uso esté recogida en la publicacion N° 560 de

la ICC, bajo el titulo “Incoterms 2000”.

INCOTERMS 2(HH)

Grupe E Salida
EXW En fabrica (... lugar designado)

Grupe F Transporte principal no pagado
FCA Franco transportista (... lugar designado)
FAS Franco al costado del hugue (... puerta de carga convenido)
FoB Franco o bordo (... puerto de carga convenido)

Grupo C Transporte principal pagado

| CFR Coste v flete (... puerto de destino convenido)

Clr¥ Coste, seguro v flete (.. puerto de destino convenido)
crr Transporte pagado hasta (... Jugar de destino convenido)
cip Transporte y seguro pagado hasta (... lugar de destino convenido)

Grupo D Liegada
DAF Enrregada en frontera (... lugar convenido)
DES Entregada sobre buque (... puerto de destino convenido)
DEQ FEntregada en muelle (... puerto de destino convenido)
DpuU [intregada derechos no pagados (... lugar de destino convenido)
pnr Entregada derechos pagados (... lugar de destino convenido)

e Grupo E (Despacho): Este término es el de menor obligacion para el vendedor,

quien no tiene que hacer mas nada que poner las mercancias a disposicion del

comprador en el lugar acordado, normalmente su propio local. Por otra parte, en
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la practica, el vendedor asistira frecuentemente al comprador al cargar las
mercancias sobre el vehiculo receptor del ultimo.

o EXW [ExWorks (Lugar)]: El vendedor hace entrega de la mercancia al
comprador en las propias instalaciones del vendedor (fabrica, almacén,
oficinas, etc.), sin certificacion de exportacion ni cargas a vehiculo de
transporte alguno. Bajo este acuerdo, las responsabilidades del vendedor
cesan una vez que el comprador las recoge en el lugar acordado (a las
siglas EXW se las sigue con la identificacion del sitio) y es a este altimo a
quien competeran todos los tramites, costos y gestiones subsiguientes;

representa el nivel de riesgo minimo para el vendedor.

* Costos: Pasan del vendedor al comprador cuando la mercancia
queda a su disposicion. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del
comprador.

= Riesgo: Pasa al comprador al quedar la mercancia a su disposicion.

o Grupo F: El pago del transporte principal corre por cuenta del comprador,
el vendedor solo asume costos y responsabilidad por transporte hasta el
puerto de embarque.

o FCA [Free Carrier (lugar)]: Conlleva a que el vendedor entregue la
mercancia, ya con exportacion autorizada, al transportista designado por el
comprador v en un lugar previamente acordado entre vendedor y
comprador, momento en el cual cesan las responsabilidades del primero;
todos los costos, riesgos, tramites y gestiones subsiguientes correran por
cuenta del comprador. Se utiliza irrespectivamente del medio de transporte
previsto para hacer llegar la mercancia a su lugar de destino (avion, buque,
tren 0 camion).

= Costos: Pasan del vendedor al comprador cuando se entrega la
mercancia al transportista. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del comprador

= Riesgo: Pasa al comprador al entregar la mercancia al transportista.
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o FAS [Free Alongside Ship (puerto de embarque)]: Utilizable solamente
para transporte por mar, lago o rio, representa la entrega de la mercancia
por parte del vendedor, “al lado” del buque que la transportara, momento
en el cual cesan sus responsabilidades. La mercancia debe estar ya con
exportacion autorizada, y los costos, riesgos, tramites y gestiones
subsiguientes correran por cuenta del comprador.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador cuando se coloca la
mercancia “al costado” del buque o avidén. En cuanto al acarreo y
transporte de la mercancia, la contratacion y pago corren por
cuenta del comprador

= Riesgo: Pasa al comprador al quedar la mercancia “al costado” del
buque o avion.

o FOB [Free On Board (Puerto de embarque)]: Uno de los mas
utilizados, implica que el vendedor hace entrega de la mercancia al
comprador ya aprobada para exportacion y montada en el buque en el
puerto de embarque, momento en el cual cesa su responsabilidad y
comienzan a correr las del comprador. Solo se usa para transporte por mar,

rio o lago.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador cuando se sube la
mercancia al buque o avion. En cuanto al acarreo y transporte de
la mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del

comprador.
= Riesgo: Pasa al comprador al subirse la mercancia “al buque o

avion.
e Grupo C: El pago del transporte principal corre por cuenta del vendedor, pero sin
asumir su riesgo.

o CFR [Cost and Freight (puerto de destino)]: También de uso comun y
conocido anteriormente como C&A, implica que el vendedor entrega la

mercancia al comprador ya aprobada para exportacion y montada en el

buque en el puerto de embarque, y que ademas ha pagado el flete y
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acarreo de la mercancia hasta el puerto de destino mds no el seguro, el
cual debera correr por cuenta del comprador junto con cualesquiera otros
costos que surjan a partir de ese momento, en el cual ademas cesan las
responsabilidades del vendedor. De nuevo, solo se usa para transporte por
mar, rio o lago.
= Costos: Pasan del vendedor al comprador al llegar la mercancia al
puerto de destino. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del vendedor.
= Riesgo: Pasa al comprador al subirse la mercancia “al buque o
avion.
CIF [Cost, Insurance and Freight (puerto de destino)]: Otro de uso
muy comun, implica que el vendedor entrega al comprador la mercancia
ya aprobada para exportacion y montada en el buque en el puerto de
embarque, y que ademas ha pagado el flete y acarreo de la mercancia
hasta el puerto de destino, asi como una poliza de seguro que la ampare
pero solo durante el transito; en ese momento cesan las responsabilidades
y riesgos del vendedor y comienzan las del comprador. De nuevo, solo se
usa para transporte por mar, rio o lago.
= Costos: Pasan del vendedor al comprador al llegar la mercancia al
puerto de destino. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del vendedor.
* Riesgo: Pasa al comprador al subirse la mercancia al buque o
avion.
CPT |[Carriage Paid To (destino)]: Bajo este acuerdo, el vendedor
entrega la mercancia a un transportista escogido por él y no por el
comprador, pero asume ademas el costo del traslado de la mercancia hasta
el destino acordado con el comprador; una vez entregadas las mercancias

al transportista, cesan las responsabilidades del vendedor. Se utiliza con

cualquier medio de transporte.
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= Costos: Pasan del vendedor al comprador al llegar la mercancia al
lugar de destino. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del vendedor.

= Riesgo: Pasa al comprador al entregar la mercancia al transportista.

o CIP [Carriage and Insurance Paid To (destino)]: El vendedor entrega
la mercancia a un transportista escogido por €l y no por el comprador,
asume el costo del traslado de la mercancia hasta el destino acordado con
este ultimo y ademas el costo de su seguro en transito; al igual que con el
Incoterm CPT, en ese momento cesa la responsabilidad del vendedor
sobre la mercancia. Se utiliza con cualquier medio de transporte.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador al llegar la mercancia al
lugar de destino. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del vendedor.
= Riesgo: Pasa al comprador al entregar la mercancia al transportista.
e Grupo D: EIl riesgo y los costos del vendedor son los maximos al
responsabilizarse por la mercancia hasta su destino.

o DAF [Delivered At Frontier (lugar)]: El vendedor entrega la mercancia
en la frontera, aprobada para exportacion pero sin descarga o tramites de
importacion, es decir, previo a su paso por la aduana que aprobara su
importacion, punto donde cesa su responsabilidad por la mercancia. El
término “frontera” puede implicar incluso la del pais del exportador, por
lo cual vendedor y comprador deben precisar a cual frontera se refieren,
agregandd a las siglas el lugar preciso de entrega. Normalmente se utiliza
para transporte terrestre.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador al llegar la mercancia al
lugar de destino. En cuanto al acarreo y transporte de la
mercancia, la contratacion y pago corren por cuenta del vendedor.

= Riesgo: Pasa al comprador al entregar la mercancia al transportista.

o DES |[Delivered ExShip (puerto de destino)]: Se utiliza cuando el

vendedor se responsabiliza por la entrega de la mercancia al comprador a
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bordo del buque en el puerto de destino, pero sin descargarla ni se
responsabiliza tampoco por los tramites aduanales, procesos que atafien al
importador. Se utiliza solamente para transporte por via acuatica.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador al recibir este la

mercancia todavia a bordo del buque o avion. En cuanto al acarreo
y transporte de la mercancia, la contratacion y pago corren por
cuenta del vendedor.
= Riesgo: Pasa al comprador al entregarle la mercancia el vendedor
sin descargarla del buque o avion.
o DEQ [Delivered ExQuay (Puerto de destino)]: Extiende las

responsabilidades del vendedor explicadas en el caso anterior a la

descarga, puesto que la entrega se hace en el muelle de descarga en el
puerto de destino. Los tramites de aduana y nacionalizacion siguen siendo
responsabilidad del comprador o importador.
= Costos: Pasan del vendedor al comprador al recibir este la
mercancia descargada del buque o avion. En cuanto al acarreo y
transporte de la mercancia, la contratacion y pago corren por
cuenta del vendedor.

» Riesgo: Pasa al comprador al entregarle la mercancia el vendedor

descargada del buque o avidn y puesta en el muelle.

o DDU [Delivery Duty Unpaid (lugar de entrega enm su destino)]:
Equivale al Incoterm DES pero para transporte terrestre. Significa que el
vendedor realiza la entrega de la mercancia al comprador, no despachada
de aduana para la importacion y no descargada de los medios de
transporte, a su llegada al lugar de destino convenido. El vendedor debe
asumir todos los costes y riesgos contraidos al llevar la mercancia hasta
aquel lugar, distintos de, cuando sea pertinente, cualquier “derecho”
(término que incluye la responsabilidad y los riesgos de realizar los

tramites aduaneros, y pagar los tramites, derechos de aduanas, impuestos y

otras cargas) exigible a la importacion en el pais de destino. Ese “derecho”
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recaera sobre el comprador, asi como cualquier otro coste y riesgo
causados por no despachar oportunamente la mercancia para la
importacion.

= Costos: Pasan del vendedor al comprador al recibir este la
mercancia previo a su paso por la aduna. En cuanto al acarreo y
transporte de la mercancia, la contratacion y pago corren por
cuenta del vendedor.

» Riesgo: Pasa al comprador al poner el vendedor la mercancia a su
disposicion, previo a su paso por la aduna.

o DDP [Delivery Duty Paid (lugar de entrega en su destino)]: La entrega
de la mercancia la hace el vendedor al comprador con tramites de aduana
y nacionalizacion pagados, pero sin descargarla del medio de transporte.
Puede usarse para cualquier medio de transporte. Mientras que el término
EXW representa la menor obligacion para el vendedor, DDP representa la
obligacion maxima.

* Costos: Pasan del vendedor al comprador al recibir este la
mercancia luego de su paso por la aduna. En cuanto al acarreo y
transporte de la mercancia, la contratacion y pago corren por
cuenta del vendedor.

= Riesgo: Pasa al comprador al poner el vendedor la mercancia a su

disposicion, luego de su paso por la aduna.
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Anexo 1I: Instrumentos legales del régimen de control de cambios

impuesto el 05/02/2003

La normativa legal del régimen de control de cambio esta conformada por
cinco decretos, 10 convenios cambiarios, 72 providencias y una serie de resoluciones

de la Superintendencia de Bancos, las cuales se mencionan a continuacion:

e Presidencia de la Repiblica:

o Decreto N° 2.302, G. O, N° 37.625, 05/02/2003: Creacion de CADIV],
Normas para la administraciéon y control de divisas, disposiciones
transitorias

o Deereto N° 2.303, G. O. N° 37.625, 05/02/2003: Designacion de la Junta
Directiva de CADIV1

o Decreto N° 2.320, G. Q. N° 37.644, 06/03/2003: Se establecen los
lineamientos generales para la distribucion de divisas a ser destinada al
mercado cambiario.

o Decreto N° 2.330, G. O. N° 37.644, 06/03/2003: Reforma parcial del
decreto 2.302 de fecha 5/02/03, publicado en la G. O. N° 37.625 de fecha
05/02/2003.

o Decreto N° 2.379, G. O. N° 5.638, 29/04/2003: CADIVI podra otorgar
autorizacion para la adquisicion de divisas destinadas al financiamiento de
importaciones de bienes embarcados hacia puertos venezolanos o
nacionalizados en el periodo comprendido entre el 02/12/2002 y el
21/01/2003, bajo las condiciones y requisitos por ella previstos mediante
Providencia.

e Ejecutivo Nacional y Banco Central de Venezuela:
o Convenio Cambiario N° 1, G. O. N° 37.625, 05/02/2003:

= Disposiciones generales sobre el régimen cambiario.

= Régimen aplicable al sector publico.
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= De la compra de divisas para pagos al sector pablico.
= De las divisas para otros fines del sector privado.
= Régimen aplicable a la administracion de divisas por exportaciones
de bienes y servicios, de inversidon extranjera directa, y otros
contratos del sector privado.
= De las divisas para otros ingresos de capitales.
= Régimen de las inversiones en titulos denominados en divisas
emitidos por la Republica.
= Del organo competente para conocer de las infracciones
administrativas y sanciones penales.
Convenio Cambiario N° 2, G. O. N° 37.625, 05/02/2003: Se fija el tipo
de cambio en Bs. 1.596 por dolar para la compra y Bs. 1.600 por délar
para la venta.
Convenio Cambiario N° 3, G. Q. N° 37.627, 07/02/2003: Se fija el tipo
de cambio a partir del 10/02/2003 en Bs. 1.600 por dolar para la venta.
Convenio Cambiario N° 4, G. O. N° 37.737, 22/07/2003: Se regula el
régimen para la adquisicion en moneda nacional de titulos valores
emitidos por la Republica en divisas, asi como el régimen especial
aplicable a los programas de financiamiento por el Banco de Comercio
Exterior (BANCOEX).
Reforma al Convenio Cambiario N° 4, G. 0. N° 37.790, 06/10/2003:
Reforma del Art. 4.
Convenio Cambiario N° 5, G. 0. N° 37.790, 06/10/2003: Las
operaciones que se canalicen a través del Convenio de Pagos y Créditos
Reciprocos entre los Bancos Centrales y los paises miembros de ALADI,
y demas convenios similares con otros bancos centrales, estan sujetas al
régimen contemplado en este Convenio.
Convenio Cambiario N° 6, G. O. N° 37.807, 30/10/2003: Regula la
adquisicion de divisas para gastos de consumo por concepto de viajes al

exterior, por personas naturales y juridicas.
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Convenio Cambiario N° 7, G. O. N° 37.936, 12/05/2004: Regula el
régimen para la adquisicion de divisas por parte del sector publico, asi
como el régimen especial aplicable a las empresas constituidas o que se
constituyan para desarrollar cualquiera de las actividades a que se refiere
la Ley Organica de Hidrocarburos Gaseosos. Se deroga el Art. 7 del
Convenio Cambiario N° 1 del 05/02/2003.

Reforma al Convenio Cambiario N° 6, G. Q. N° 37.957, 10/06/2004:
Reforma del Art. 1.

Convenio Cambiario N° 8, G. O. N° 38.015, 03/09/2004: Las
adquisiciones de divisas para el pago de capital, intereses, garantias y
demas colaterales de deuda privada contraida con cualquier acreedor
extranjero se realizara a través de los operadores cambiarios autorizados.
Convenio Cambiario N° 9, G. O. N° 38.318, 21/11/2005: Venta
obligatoria de las divisas originadas por concepto de exportaciones de
hidrocarburos al BCV, excepto PDVSA, quien venderi solo la porcion
correspondiente a los compromisos nacionales y dirigira el resto al un
Fondo que el Ejecutivo Nacional creara para atender proyectos de
inversion, educacion y salud, entre otros aspectos. Se derogan los Art. 12,
13, 14, 15, 30 y 31 del Convenio Cambiario N° 1 del 05/02/2003 y el Art.
4 del Convenio Cambiario N° 7 del 06/05/2004.

Convenio Cambiario N° 10, G. O. N° 38.336, 15/12/2005: Adquisicion
en una sola vez por las instituciones financieras regidas por la Ley General
de Bancos de divisas para mantener su disponibilidad a los fines de cubrir

las transacciones externas permitidas por el Régimen de Administracion

de Divisas. Se deroga la disposicion final primera del capitulo VIII del
Convenio Cambiario N° 1 del 05/02/2003.

Providencia N° 001 del 07/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.627 del
07/02/03): Se establecen las normas para la administracion de las divisas

del sector importador. (Derogada por la Providencia N° 013).
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Providencia N° 002 del 07/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.627 del
07/02/03): Se establecen las normas para la administracion de divisas del
sector exportador. (Derogada por la Providencia N° 018).

Providencia N° 003 del 07/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37627 del
07/02/03): Se autoriza a los bancos, instituciones financieras y demas
operadores cambiarios autorizados, para comprar divisas y venderlas al
BCV a partir del 07/02/03. (Ver Providencia N° 008).

Providencia N° 004 del 14/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.632 del
14/02/03): Se indica cuales son los recaudos que requieren presentar los
operadores cambiarios para suscribir convenios con CADIVI que les
permitiran realizar operaciones cambiarias,

Providencia N° 005 del 14/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.632 del
14/02/03): Se crea el RUSAD y se establecen los requisitos y tramites
para inscribirse en el mismo.

Providencia N° 006 del 14/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.632 del
14/02/03): Se establecen las normas cambiarias aplicables a estudiantes en
el exterior. (Ver Providencia N° 009). (Derogada por la Providencia N°
055).

Providencia N° 007 del 14/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.632 del
14/02/03): Se establecen las normas cambiarias aplicables a las
representaciones diplomaticas y consulares acreditadas ante el gobierno
nacional. (Derogada por la Providencia N° 020).

Providencia N° 008 del 14/02/03 de CADIVI (G. O. N° 37.632 del
14/02/03): Se publica de nuevo por reimpresion la Providencia N° 003

mediante la cual se autoriza a los bancos, instituciones financieras y

demas operadores cambiarios autorizados, para comprar divisas y
venderlas al BCV.

Providencia N° 009 del 21/02/03 de CADIVI (G. O. N° 5.629 Ext. del
21/02/03): Corrige la Providencia N° 006 de fecha 14/02/03 relativa al
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tramite para la administracion de las divisas correspondientes a estudiantes
en el exterior.

Providencia N° 010 del 21/02/03 de CADIVI (G. O. N° 5.629 Ext. del
21/02/03): Modifica la Providencia N° 005 del 14/02/03 relativa a la
creacion y establecimiento de los requisitos y tramite para el registro de
usuarios del sistema de administracion de divisas.

Providencia N° 011 del 21/02/03 de CADIVI (G. O. N° 5.629 Ext. del
21/02/03): Se establecen los requisitos y tramite para la solicitud de
divisas correspondientes a las operaciones de seguros y reaseguros.
(Derogada por la Providencia N° 026).

Providencia N° 012 del 21/02/03 de CADIVI (G. O. N° 5.629 Ext. Del
21/02/03): Se establecen los requisitos y tramites para la administracion
de divisas destinadas a la recuperacion de la salud, investigaciones
cientificas, deporte, cultura y otros casos de especial urgencia.
Providencia N° 013 del 28/02/2003 de CADIVI (G. O. N° 5.632 Ext.
del 28/02/03): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
autorizacion de adquisicion de divisas correspondientes a las
importaciones (Deroga la Providencia N° 001). (Derogada por la
Providencia N° 035).

Providencia N° 014 del 28/02/2003 de CADIVI (G. O. N° 5.632 Ext.
del 28/02/03): Se modifica la Providencia N° 003 del 07/02/2003 en la
cual se autoriza la compra de divisas en el pais por parte de los bancos e
instituciones financieras y demas operadores cambiarios autorizados.
Providencia N° 015 del 28/02/2003 de CADIVI (G. O. N° 5.632 Ext.
del 28/02/03): Se modifica la Providencia N° 007 del 14/02/2003 relativa

a la administracion de divisas para representaciones diplomaticas y

consulares acreditadas ante el gobierno nacional. (Derogada por la
Providencia N° 020).

Providencia N° 016 del 19/03/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.653 del

19/03/03): Se regula la administracion de divisas para importaciones
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realizadas entre el 22/01/03 y el 30/03/03 y las exportaciones realizadas
entre el 05/02/03 y el 30/03/03 (Esta Providencia modifica lo contemplado
sobre el tema en el Decreto N° 2.302 del 05/02/2003 mediante el cual se
crea CADIVI). (Derogada parcialmente por la Providencia N° 042).
Providencia N° 017 del 26/03/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.659 del
27/03/03): Se regula la administracion de divisas para exportaciones
realizadas entre el 31/03/03 y el 11/04/03 (Complementaria de Ila
Providencia N° 016).

Providencia N° 018 del 27/03/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.659 del
27/03/03): Se establecen los requisitos controles y tramites para la
administracion de divisas correspondientes a las exportaciones (RUSAD
para exportadores). (Deroga la Providencia N° 002). (Derogada por la
Providencia N° 030).

Providencia N° 019 del 01/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.662 del
01/04/03): Se establece la administracion, requisitos y tramite para la
adquisicion de divisas para el envio a jubilados y pensionados residentes
en el exterior.

Providencia N° 020 del 01/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.662 del
01/04/03): Se regula la administracion de las divisas que correspondan a
las representaciones diplomaticas y consulares acreditadas ante el
gobierno nacional (Deroga la Providencia N° 07 que habia sido
parcialmente reformada con la Providencia N° 015). (Corregida por
Providencia N° 022).

Providencia N° 021 de fecha 01/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.665

del 04/04/03): Se regula la administracion de divisas para importaciones

realizadas en el periodo comprendido entre el 31/03/2003 y el 16/04/2003.
(Derogada por la Providencia N° 042).

Providencia N° 022 de fecha 04/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.665
del 04/04/03): Se procede a la correccion de la Providencia N° 020




(Tratamiento a las representaciones diplomaticas y consulares acreditadas
ante el gobierno nacional).

Providencia N° 023 de fecha 07/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.667
del 08/04/03): Se regula la autorizacion de adquisicion de divisas en el
pais por parte de las empresas de transporte aéreo internacional.
Providencia N° 024 del 10/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.670 del
11/04/03): Se regula la administracion de divisas para exportaciones
realizadas entre el 12/04/03 y el 30/04/03 (Complementaria de las
Providencias 016 y 017).

Providencia N° 025 del 21/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.674 del
22/04/03): Se establecen los requisitos y tramite para la administracion de
las divisas destinadas al pago de la deuda externa del sector privado al
22/01/2003. (Derogada por la Providencia N° 034).

Providencia N° 026 del 21/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.674 del
22/04/03): Se establecen los requisitos y tramites para la administracion
de las divisas correspondientes a Jas operaciones de reaseguros,
retrocesiones y administracion de siniestros de salud en el exterior.
(Deroga la Providencia N° 011). (Derogada por la Providencia N° 049).
Providencia N° 027 del 22/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.674 del
22/04/03): Se establece la administracion, requisitos y tramite para la
adquisicion de divisas a personas que realizan actividades de capacitacion,
formacion e intercambio académico en el exterior (Corregida por la
Providencia N° 032).

Providencia N° 028 del 22/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.674 del
22/04/03): Se establece la administracion, requisitos y tramites para la
adquisicion de divisas correspondientes a beneficiarios de financiamientos
educativos y becarios del sector pablico en el exterior. (Derogada por la
Providencia N° 055).

Providencia N° 029 del 22/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.674 del

22/04/03): Se establece el régimen para la administracion de divisas
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correspondientes a las inversiones internacionales y a los pagos derivados
de contratos de importacion de tecnologia, del uso y explotacion de
patentes, marcas, licencias y franquicias. (Derogada por la Providencia
N°056).

Providencia N°® 030 del 30/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.680 del
30/04/03): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
administracion de divisas correspondientes a exportaciones (Deroga la
Providencia N° 018) (Derogada por la Providencia N° 067).

Providencia N° 031 del 30/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.680 del
30/04/03): Se regula la dispensa de las garantias exigibles a las
importaciones realizadas en el periodo comprendido entre el 02/12/2002 y
el 16/04/2003 (Modificada por las Providencias N° 036 y 038).
(Derogada por la Providencia N° 042).

Providencia N° 032 del 22/04/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.701 del
30/05/03): Se establece la administracion, requisitos y tramites para la
adquisicion de divisas a personas que realizan actividades de capacitacion,
formacion e intercambio académico en el exterior (Corrige la Providencia
N°027). (Derogada por la Providencia N° 055).

Providencia N° 033 del 12/06/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.714 del
18/06/03): Se establece la administracion, requisitos y tramites para la
adquisicion de divisas para los familiares residenciados en el extranjero
(Derogada por la Providencia N° 050).

Providencia N° 034 del 12/06/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.714 del
18/06/03): Se establece los requisitos y tramites para la administracion de
divisas destinadas al pago de la deuda externa del sector privado contraida
hasta el 22/01/2003 (Deroga la Providencia N° 025). (Modificada por la
Providencia N° 040 y reformada por la Providencia N° 045).

Providencia N° 035 del 13/06/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.714 del

18/06/03): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la

autarizacidn de adquisicion de divisas correspondientes a las
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importaciones. (Deroga la Providencia N° 013). (Derogada por la
Providencia N° 043).

Providencia N° 036 del 13/06/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.714 del
18/06/03): Se modifica la Providencia N° 031 del 30/04/2003, que regula
la dispensa de las garantias exigibles a las importaciones realizadas en el
periodo comprendido entre el 02/12/2002 y el 16/04/2003. (Derogada por
la Providencia N° 042).

Providencia N° 037 del 13/06/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.714 del
18/06/03): Regula la dispensa de la autorizacion de adquisicion de divisas
previa al embarque de importaciones realizadas en el periodo
comprendido entre el 17/04/2003 y el 16/06/2003 (Extension del plazo
para embarcar sin AAD) Modificada por la Providencia N° 039).
(Derogada por la Providencia N° 042).

Providencia N° 038 de fecha 15/07/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.732
del 15/07/03): Se modifica la Providencia N° 031 relativa a la regulacion
de dispensa de las garantias exigibles a las importaciones realizadas en el
periodo 02/12/2002 al 16/04/2003. (Derogada por la Providencia N°
042).

Providencia N° 039 de fecha 15/07/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.733
del 16/07/03): Se modifica la Providencia N° 037, que regula la dispensa
de la autorizacién de adquisicion de divisas previa al embarque de
importaciones realizadas en el periodo comprendido entre el 17/04/2003 y
el 31/07/2003 (Extension del plazo para embarcar sin AAD). (Derogada
por la Providencia N° 042).

Providencia N° 040 del 27/08/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.763 del
28/08/03): Se reforma la Providencia N° 034 que establece los requisitos y

tramite para la administracion de las divisas destinadas al pago de la deuda

externa del sector privado contraida hasta el 22/01/2003.
Providencia N° 041 del 27/08/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.763 del

28/08/03): Se dictan normas complementarias a los periodos de
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transitoriedad establecidos en la Providencia N° 031, parcialmente
reformada por las Providencias 036 y 038, y en la Providencia 037,
parcialmente reformada por la Providencia N° 039. (Derogada por la
Providencia N° 042).

Providencia N° 043 del 18/09/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.778 del
18/09/03): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de adquisicion de divisas correspondientes a las
importaciones. (Deroga totalmente a la Providencia N° 035 vy
parcialmente a la N° 042, pero a partir del 24/09/03). (Modificada por las
Providencias N° 048 y 062). (Derogada por la Providencia N° 061).
Providencia N° 044 del 18/09/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.778 del
18/09/03): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de adquisicion de divisas para fines del sector publico
(Corregida por la Providencia N° 045).

Providencia N° 045 del 24/09/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.788 del
02/10/03): Se reforma la Providencia N° 034 (Deuda externa del sector
privado contraida hasta el 22/01/03).

Providencia N° 046 del 29/09/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.788 del
02/10/03): Se corrige la Providencia N° 044 (AAD para fines del sector
publico).

Providencia No 047 de fecha 06/10/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.799
del 17/10/03): Regula la autorizacion de adquisicion de divisas para ser
remesadas a las empresas internacionales prestadoras de servicios técnicos
de inspeccion o verificacion previa a las importaciones.

Providencia N° 048 de fecha 13/11/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.817
del 13/11/03): Modifica la providencia N° 043 del 18/09/2003, Se

establecen los requisitos, controles y tramite para la autorizacion de

adquisicion de divisas correspondientes a las importaciones (Derogada
por la Providencia N° 061). (Modificada por la Providencia N° 062).
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Providencia N° 049 de fecha 03/12/2003 de CADIVI (G. O. N° 37.831
del 03/12/03): Establece la administracion y control de divisas destinadas
a las operaciones de reaseguros, retrocesiones, seguros de créditos a la
exportacion financiados por BANCOEX y administracion de siniestros de
salud en el exterior. (Deroga la Providencia N° 026).

Providencia N° 050 de fecha 04/02/2004 de CADIVI (G. O. N° 37.873
del 05/02/04): Se establecen los requisitos y tramite para la adquisicion de
divisas para familiares residenciados en el extranjero (Deroga la
Providencia N° 033).

Providencia N° 051 de fecha 04/02/3004 de CADIVI (G. O. N° 37.873
del 05/02/04): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
autorizacion de consumos en divisas con tarjetas de crédito a las personas
naturales con ocasion de sus viajes al exterior. (Derogada por la
Providencia N° 053).

Providencia N° 052 de fecha 20/05/04 de CADIVI (G. O. N° 37.946 del
26/05/04): Se regula la autorizacion de adquisicion de divisas
correspondientes a las importaciones de servicios inmateriales en materia
de telecomunicaciones (Derogada por la Providencia N° 063).
Providencia N° 053 de fecha 15/06/04 de CADIVI (G. O. N° 37.960 del
15/06/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de consumos en divisas con tarjetas de crédito. (Deroga la
Providencia N° 051). (Derogada por la Providencia N° 064).

Providencia N° 054 de fecha 28/06/04 de CADIVI (G. O. N° 37.969 del
29/06/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de consumos en divisas con tarjetas de crédito (Deroga los
Art. 3y 5 de la Providencia N° 053).

Providencia N° 055 de fecha 13/07/04 de CADIVI (G. O. N° 37.979 de

fecha 14/07/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la

administracion de divisas destinadas al pago de gastos a cursantes de
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actividades académicas en el exterior. (Deroga las Providencias 06, 28 ¥
32).

Providencia N° 056 del 18/08/04 de CADIVI (G. O. N° 38.006 del
23/08/04): Se establece el régimen de administracién de divisas
correspondientes a las inversiones internacionales y a los pagos de
regalias, uso y explotacion de patentes, marcas, licencias y franquicias asi
como de contratos de importaciéon de tecnologia y asistencia técnica.
(Deroga la Providencia N° 029).

Providencia N” 057 de fecha 17/08/04 de CADIVI (G. O. N° 38,006 del
23/08/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de adquisicion de divisas, correspondientes a las
importaciones (Modifica a la Providencia N° 043) (Derogada por la
Providencia N° 061). (Modificada por la Providencia N° 062).
Providencia N” 058 de fecha 02/09/04 de CADIVI (G. O. N° 38.015 del
03/09/04): Se establecen los requisitos y tramites para la adquisicion de
divisas destinadas al pago del financiamiento externo del sector privado
para el desarrollo nacional.

Providencia N° 059 de fecha 02/09/04 de CADIVI (G. O. N° 38.015 del
03/09/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
adquisicion de divisas destinadas al pago de contratos y servicios
requeridos para la operacion de las aerolineas nacionales.

Providencia N° 060 de fecha 30/09/04 de CADIVI (G. O. N° 38.035 del
01/10/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
autorizacion de consumos en divisas con tarjetas de crédito. (Modifica la
Providencia N° 053).

Providencia N° 061 de fecha 16/11/04 de CADIVI (G. O. N° 38.069 del
19/11/04): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la

autorizacion de adquisicion de divisas correspondientes a las

importaciones. (Deroga las Providencias N° 043, 048 y 057).
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Providencia N° 062 de fecha 24/11/04 de CADIVI (G. O. N’ 38.076 del
30/11/04): Se corrige la numeracidn de la Providencia N° 061 publicada
en G. O. N° 38.069 del 19/11/04.

Providencia N° 063 de fecha 30/11/04 de CADIVI (G. O. N° 38.076 del
30/11/04): Se establece el régimen para la obtencion de la autorizacion de
adquisicion de divisas destinadas al pago de contratos de arrendamiento y
servicios, uso y explotacion de patentes, marcas, licencias y franquicias,
asi como para la importacion de bienes inmateriales.

Providencia N° 065 de fecha 21/12/04 de CADIVI (G. O. N° 38,105 del
12/01/05): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
adquisicion de divisas destinadas al pago de consumos en el exterior.
(Deroga la Providencia N° 053). (Modificada parcialmente por las
Providencias N° 054 Y N° 060) (Hay un error en la numeracion. deberia
ser Providencia N° 064).

Providencia N° 065 de fecha 24/01/05 de CADIVI (G. O. N° 38.114 del
25/01/05): Se corrige la numeracion de la que anteriormente también se
habia publicado como N° 065 siendo en verdad la N° 064. Sigue siendo el
tema: Requisitos, controles y tramite para la adquisicion de divisas
destinadas al pago de consumos en el exterior. Se modifica también el Art.
N° 21.

Providencia N° 064 de fecha 21/12/04 de CADIVI (G. O. N’ 38.114 del
25/01/05): Se establecen los requisitos, controles y tramites para la
adquisicion de divisas destinadas al pago de consumos en el exterior,
(Deroga la Providencia N° 053). (Modificada parcialmente por las
Providencias N° 054 y N° 060) (Modificada por la Providencia N° 069).
Providencia N° 066 de fecha 24/01/05 de CADIVI (G. O. N° 38.114 del
25/01/05): Se modifican los articulos 2 y 12 de la Providencia N° 061, ya
antes modificada por la Providencia N° 062 y relativa a los requisitos,

controles y tramite para la autorizacion de adquisicion de divisas

cosrespondientes a las importaciones.
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Providencia N° 067 de fecha 11/02/2005 de CADIVI (G. O. N° 38.127
del 15/02/2005): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
administracion de divisas correspondientes a las exportaciones. (Deroga
la Providencia N° 030) (Derogada por la Providencia N° 070).
Providencia N° 068 de fecha 17/02/2005 de CADIVI (G. O. N* 38.130
del 18/02/05): Se modifica el articulo 15 de la Providencia N° 067,
relativa a los requisitos, controles y tramite para la administracion de
divisas correspondientes a las exportaciones. (Derogada por la
Providencia N° 070).

Providencia N° 069 de fecha 04/03/2005 de CADIVI (G. O. N 38.141
del 07/03/2005): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
adquisicion de divisas destinadas al pago de consumos en el exterior.
(Modifica la Providencia N° 064).

Providencia N° 070 de fecha 08/03/2005 de CADIVI (G. O. N° 38.144
del 10/03/2005): Se establecen los requisitos, controles y tramite para la
administracion de divisas correspondientes a las exportaciones. (Deroga
las Providencias N° 067 Y 068). (Modificada por la Providencia N° 071).
Providencia N° 071 de fecha 31/03/05 de CADIVI (G. O. N° 38.156 del
31/03/2005): Se modifica y se reimprime la Providencia N° 070 relativa a
los requisitos, controles y tramite para la administracion de divisas
correspondientes a las exportaciones. (Reforma la Providencia N° 070).
Providencia N° 072 de fecha 24/01/2006 de CADIVI (G. O. N° 38.376
del 09/02/2006): Se constituye la comision de licitaciones de CADIVI.
Resolucién N° 03/02/02 del Banco Central de Venezuela (G. O. N°
37.632 del 14/02/03): Se dictan las normas relativas a los Convenios de
Pagos y Creditos Reciprocos de ALADI, Republica Dominicana y
Malasia, cuyo uso sera voluntario. (Derogada por la Resolucion 03/10/01
de fecha 03/10/2003).

Resolucion N° 03/03/01 del BCV de fecha 11/03/03 (G. O. N° 37.647
del 11/03/03): Se fija el monto a partir del cual se debera declarar toda
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importacion o exportacion de moneda metalica, billetes de banco y
cheques bancarios al portador cifrados en moneda extranjera. (Derogada
por la Resolucion 03/04/01 del BCV del 22/04/03).

Resolucion N° 03/04/01 del BCV (G. O. N° 37.674 del 22/04/03): Se fija
el monto a partir del cual se debera declarar toda importacion o
exportacion de moneda metalica, billetes de banco y cheques bancarios al
portador cifrados en moneda extranjera. (Deroga la Resolucion N°
03/03/01 del 11/03/03 publicada en G. O. N° 37.647 del 11/03/03).
(Derogada por la Resolucion N° 05/11/05 publicada en G. O. N° 38.307
del 04/11/035).

Resolucion N° 03/09/01 del 18/09/2003 del BCV. (G. O. N° 37.778 del
18/09/03): Se establece la obligatoriedad de vender al BCV las divisas
provenientes de las operaciones que realicen las empresas privadas o
mixtas relacionadas con las actividades a que se refiere la Ley Organica de
Hidrocarburos.

Resolucion N° 03/10/01 de fecha 03/10/2003 del BCV (G. O. N° 37.790
del 06/10/03): Se establecen nuevas normas relativas al uso del Convenio
de Pagos y Créditos Reciprocos de ALADI (Deroga la Resofucion N°
03/02/02 del 14/02/03).

Resolucién N° 04/03/01 del BCV (G. O. 37.916 del 13/04/04): Relativa
al Convenio de Pago y Créditos Reciprocos. (Madifica la Resolucion N°
03/10/01 de fecha 03/10/01, G. O. N° 37.790 del 06/10/01).

Resolucion N” 1.598 de fecha 21/01/05 del Ministerio de Finanzas (G.
0. N’ 38.113 del 24/01/05): Relativa a reintegro de divisas al banco
central de Venezuela correspondientes a regimenes cambiarios anteriores
a CADIVL.

Resolucion N° 1.680 de fecha 12/09/2005 del Min. de Finanzas (G. O.
N° 38.271 de fecha 13/09/2005): Se dispone que las personas naturales o

juridicas que se encuentren en la obligacion de reintegrar o vender divisas
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al BCV podran cumplir con dicha obligacion mediante la entrega de

divisas o su equivalente en Bs.

Resolucién N° 05/11/05 del BCV (G. O. N° 38.307 del 04/11/2005): Se

dictan las “Normas para la declaracion de importacion y exportacion de

divisas y para la exportacion de bienes o servicios”. (Deroga la
Resolucion N° 03/04/01 del 22/04/03 publicada en G. O. N° 37.674 del
22/04/03).

Listas de los productos a Jos que CADIVI otorgara Autorizacién para
Adquisicion de Divisas (AAD):

Resolucion Conjunta N° 049 del MPC, N° 020 del MAT y N° 117
del MSDS de fecha 07/03/03 (G. O. N° 37.647 del 11/03/03.
Resolucion Conjunta N° 052 del MPC, N° 025 del MAT y N° 159
del MSDS de fecha 13/03/03 (G. O. N° 37.650 del 14/3/03).
Resolucion N° 061 de fecha 28/03/2003 del MPC (G. Q. N°
37.661 del 31/03/03). Complementaria a la lista publicada en la
Resolucion Conjunta N° 052, 025, 159 del MPC, MAT Y MSDS
(G. O. N° 37.650 del 14/03/03).

Resolucion N° 283 de fecha 14/04/03 del MSDS (G. O. N° 37.671
del 14/04/03).

Resolucion N° 074 de fecha 11/04/03 del MPC (G. O. N° 37.671
del 14/04/03): Complementaria a la lista publicada en la
Resolucion Conjunta N°® 052, 025, 159 del MPC, MAT y MSDS
(G. O. N° 37.650 del 14/03/03). (Derogada por la Resolucion N°
77 del 16/04/03 del MPC 21/04/03).

Resolucion N° 077 de fecha 16/04/03 del MPC (G. O. N° 37.673

del 21/04/03). (Deroga la Resolucion N° 074 del 11/04/03
publicada en G. O. N° 37.671 del 14/04/03).

Resolucion N° 297 de fecha 28/04/2003 del MSDS (G. O. N°
37.679 del 29/04/03).
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Resolucion N° 047 de fecha 08/04/2003 del MAT (G. O. N°
37.679 del 29/04/03): Se incluyen nuevos bienes y productos de
uso agropecuario.

Resolucion N° 083 de fecha 05/05/2003 del MPC (G. O. N°
37.682 del 05/05/03).

Resolucion N° 339 de fecha 07/05/2003 del MSDS (G. O. N°
37.684 del 07/05/03).

Resolucion N° 340 de fecha 07/05/03 del MSDS (G. O. N° 37.684
del 07/05/03).

Resolucion N° 149 de fecha 08/05/2003 del MCT (G. O. N°
37.691 del 16/05/03).

Resolucion N° 151 de fecha 16/05/2003 del MCT (G. O. N°
37.692 del 19/05/03).

Resolucion N° 357 de fecha 19/05/2003 del MSDS (G. O, N°
37.693 del 20/05/03).

Resolucion N° 358 de fecha 21/05/2003 del MSDS (G. O. N°
37.694 del 21/05/03).

Resolucidon N° 360 de fecha 21/05/03 del MSDS (G. O. N° 37.695
del 22/05/03).

Resolucion N° 120 de fecha 03/06/2003 del MEM (G. O. N°
37.707 del 09/06/03).

Resoluciones N°. 376 y 377 de fecha 12/06/2003 del MSDS (G. O.
N° 37.711 del 13/06/03).

Resolucion N° 115 de fecha 02/07/2003 del MPC (G. O. N°
37.723 del 02/07/03).

Resolucion N° 088 de fecha 03/07/2003 del MAT (G. O. N°
37.728 del 09/07/03).

Resolucion N° 170 del 19/06/03 del MEM (G. O. N° 37.731 del
14/07/03).
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Resolucion N°® 157 de fecha 18/07/2003 del MPC (G. O. N°
37.735 del 18/07/03).

Resolucion N°® 164 de fecha 21/07/2003 del MPC (G. O. N°
37.741 del 29/07/03): Se publica lista de productos que se

requieren para el funcionamiento de: Puerto Libre de Santa Elena
de Uairen, Puerto Libre del Edo. Nueva Esparta, Zona Libre
Turistica de Paraguana, Duty Free Shops y a los cuales se podra
otorgar AAD.

Resolucion N° 162 del 25/07/2003 del MCT (G. O. N° 37.746 del
05/08/03): Se publica lista de productos que requiere el IVIC y a
los cuales se podra otorgar AAD.

Resolucion N° 167 del 07/08/2003 del MPC (G. O. N° 37.758 del
21/08/03): Se publica lista de repuestos dirigidos al mercado de

reposicion y lineas de produccion de vehiculos de transporte y

autopartes y a los cuales se podra otorgar AAD.

Resolucion N° 500 del 05/09/2003 del MSDS (G. O. N° 37.772
del 10/09/03).

Resolucion N° 499 del 05/09/2003 del MSDS (G. O. N° 37.772
del 10/09/03).

Resolucion N° 503 del 10/09/03 del MSDS (G. O. N° 37.774 del
12/09/03).

Resolucion N° 502 del 10/09/03 del MSDS (G. O. N° 37.774 del
12/09/03).

Resolucion N° 192 de fecha 23/10/2003 del MPC (G. O. N°
37.811 del 05/11/03).

Resolucion N° 347 de fecha 05/11/2003 del MPC (G. O. N°
37.816 del 12/11/03): Se publica lista de productos a los que

CADIVI otorgard Autorizacion para Adquisicion de Divisas
(AAD), y que se expendan en los almacenes libres de impuesto del

aeropuerto internacional de Maiquetia.
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®= Resolucion N° 050 de fecha 12/02/2004 del MPC (G. O. N°
37.878 del 12/02/04).

= Resolucion N° 099 del 25/03/04 del MPC (G. O. N° 37.909 del
30/03/04).

= Resolucion N° 158 de fecha 04/05/04 del MPC (G. O. 37.954 del
07/06/04): Se publica lista de productos considerados de consumo

final, que se requieren para mantener el empleo y la actividad

economica y turistica, en las areas del territorio aduanero nacional
sujetas a régimen fiscal especial, particularmente los almacenes
libres de impuestos (Duty Free Shops) debidamente autorizados
por la administracion tributaria, a nivel nacional.

= Resolucion N° 186 de fecha 04/05/04 del MSDS (G. O. N° 37.931
del 05/05/04): Se publica lista adicional de insumos y equipos
medicos a los que CADIVI otorgara autorizacion de divisas.

* Resolucion N° 131 del MPC de fecha 05/04/04. (Deroga y
sustituye la Resolucion N° 167 del 07/08/03).

o Ley contra los Ilicitos Cambiarios (G. O. N° 38.272 del 14/09/2005):

Dicha Ley deroga a la Ley de Régimen Cambiario — G. O. N° 4.897 Ext.
del 17/05/95.




Anexo I11: Cartas de crédito aperturadas (2001-2005)

CARTAS DE CREDITO DE CARTAS DE CREDITO DE
MES/ ANO IMPORTACION EXPORTACION
APERTURAS | APERTURASDEL | APERTURAS | APERTURAS DEL
DEL MES MES (USD)! DEL MES MES (USD)

ENERO 2001 57 6.399.533,76 33 3.836.629,51
FEBRERO 2001 25 2.153.502,02 13 10.239.281,77
MARZO 2001 101 18.448.397,31 38 6.178.100,79
ABRIL 2001 82 13.929.066,10 40 9.777.578,47
MAYO 2001 111 16.373.923,39 37 13.702.789,60
JUNIO 2001 100 11.037.027,71 28 1.573.912,16
JULIO 2001 99 9.407.267,78 32 7.866.695,94
AGOSTO 2001 123 14.906.373,95 54 7.122.932,58
SEPTIEMBRE 2001 42 £.938.090,05 36 3.278.003 31
OCTUBRE 2001 77 9,746.318,38 42 7.313.008,33
NOVIEMBRE 2001 72 7.569.095,33 46 5.920.013,33
DICIEMBRE 2001 63 7.261.830,27 43 6.373.314,13
ENERO 2002 49 8.190.505,68 36 5.316.387.86
FEBRERO 2002 45 6.523.412,36 42 6.062.102,17
MARZO 2002 29 3.128.740,91 39 8.717.011,16
ABRIL 2002 31 4.607.851,74 45 14.875.896,72
MAYO 2002 a5 9.695.853,91 47 16.081.798,44
JUNIO 2002 33 2.831.324,10 29 5.268.962,68
JULIO 2002 53 11.608.870,08 41 6.169.859,17
AGOSTO 2002 42 7.095.884,42 42 4.944.374,98
SEPTIEMBRE 2002 45 4.994.678,93 38 8.801.467,13
OCTUBRE 2002 38 27.620.557,72 33 2.990.800,94
NOVIEMBRE 2002 39 6.732.385,86 44 12,400.915,18
DICIEMBRE 299_2_ 16 1.450.297.95 25 4.026.006).64
ENERO 2003 5 259.914,42 10 10.473.317,28
FEBRERC 2003 1 193.686,06 24 1.847.487,83
MARZO 2003 5 563.909,77 22 9.366.244,23
ABRIL 2003 10 1.046.626,27 25 5.936.350,37
MAYO 2003 12 230.487,97 24 1.981.508,71
JUNMEO 2003 18 1.828.236,08 40 13.978.929,44
JULIO 2003 13 347.771,96 28 563.237,65
AGOSTO 2003 14 1.168.263,38 28 2.297.979,32
SEPTIEMBRE 2003 29 5.803.529.79 30 12.645.548,37
OCTURRE 2003 2 1.748.538. 80 33 6.169.917,45
NOVIEMBRE 2003 52 16.430.444,51 15 483.173,67
DICIEMBRE 2003 176 18.978.074,62 34 9.751.407,34
ENERO 2004 103 17.194.137,58 29 4.261.582,43
FEBRERO 2004 276 15.963.158,80 17 11.819.172,73
MARZO 2004 361 29.743.731,87 28 6.894,251,52
ABRIL 2004 339 26.270.338,32 26 14.008.365,56
MAYO 2004 708 61.528.297,72 21 2.233.794,59
JUNIO 2004 400 34.869.170,48 20 3.639.134,92
JULIO 2004 343 33.029.731,19 21 7.978.193,21
AGOSTO 2004 416 55.016.433,91 30 19.814,941,61
SEPTIEMBRE 2004 970 91.853.609,01 54 9.777.723,82
OCTUBRE 2004 417 34,937.029,38 21 1.674.740,26
NOVIEMBRE 2004 516 53.470.826,13 18 1.381.820,28
DICIEMBRE 2004 453 44.216.090,74 34 26.722.832,32
ENERQ 2005 305 33.174.077,63 16 6.304.988,28
FEBRERO 2005 229 25.137.697,71 12 2.608.568,77
MARZO 2005 541 70.625.280,37 19 1.752.561,91
ABRIL 2005 622 74.480.000,17 13 927.648,34
MAYO 2005 581 66.005.849,19 28 70.882.876,01
JUNIO 2005 601 70.421.686,12 20 1.206.877,83
TULIO 2005 585 65.489.146.66 37 129.159.28%,40
AGOSTO 2005 590 59.148.384,90 22 1.947.087,22
SEPTIEMBRE 2005 406 59.503.519,04 34 19.700.939,34
OCTUBRE 2005 362 90.410.313,85 7 278.329,03
NOVIEMBRE 2005 3gd 42.632.149.73 398 14.571.756,53
DICIEMBRE 2005 224 43.930.688.30 25 5.334.460,75
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Anexo IV: Ingresos por operaciones de cartas de crédito (2001-2003)

TOTAL INGRESOS | TOTAL INGRESOS | TOTAL INGRESOS | TOTAL INGRESOS
POR CARTASDE | PORCARTASDE | PORCARTASDE | POR CARTASDE
MES/ANO CREDITO DE CREDITO DE CREDITO DE CREDITO DE
IMPORTACION EXPORTACION IMPORTACION EXPORTACION
(MENSUAL: Bs.) (MENSUAL: Bs) | (ACUMULADO: Bs.) | (ACUMULADO: Bs.)
ENERO 2001 104.769.624,30 17.031,820,42 104.769.624,30 17.031.820,42
|FEBRERO 2001 67.494.741 07| 12,264,158,75 172.264.365,37 20.295.979,17
MARZO 2001 241.202.589,85 9,713.715,15 413 .466.955,22 39,002.694,32
ABRIL 2001 145.867.452,43 13,493.755,75 559.334.407,65 52.503.450,07
MAYO 2001 185.114.743, 68 13.284.480,69 744.449.151,33 65.787.930,76/
JUNIO 2001 143.035.659,22 9.364,978,16 887.484.810,55 75.152.908,92
JULIO 2001 129.322.865,24 11.849.606,21 1.016.807.675,79 87,002.515,13
AGOSTO 2001 183,558,834,20 18.428.585,28 1.200.366.509,99 105.431.100,41
SEPTIEMERE 2001 146.513.623,74 14.175.147,99 1.346.880.133,73 119,606.248,40
OCTUBRE 2001 106.467.531,84 11.077.872,97, 1.453.347 665,57 130.684.121,37,
NOVIEMBRE 2001 119.028.117,00 20.652.229,44 1.572.375.782,57 151.336.350,81
DICIEMBRE 2001 137.962.864,41 27,474.061,99 1.710.338.646,98| 178.810.412,80
[ENERO 2002 125.949.415,24 13.815.150,28 125.949.415,24 13.815.150,28
FEERERO 2002 69.711.539,67 61.470.688,05 195.660.954,9] 75.285.838,33
MARZO 2002 70.952.697,00 52.002.998,62 266.613,651,91 127.288.836,95
ABRIL 2002 79.763.692,18 22.033.324,00 346.377.344,09 149.322.160,95
MAYO 2002 77.833.027,98 137,906.394,90 424.210.372,07 287.228.555,85
JUNIO 2002 96.528.087.01 107.289,086,51 520,738.459,08 394.517.642,36
JULIO 2002 153.290.854,73 93.076.238,07 674.029.313,81 487,593.880,43
AGOSTO 2002 118.453.811,71 §3.075.555,46 792.483,125,52 571.569.435,80
SEPTIEMBRE 2002 93.549.810,85 40.065.608,77 886.032,936,37 611.635.044,66
OCTUBRE 2002 174.643.223 39 58.986,515,00 1.060.676.159,76 670.621.559,75
NOVIEMBRE 2002 103.423.145,90 40,098.824,30 1,254.099.305,66 710.720,384,05
DICIEMBRE 2002 75.092.942,50 85.859.416,18 1.320.192.248,16 796.579.800,23
ENERO 2003 31.345.924,48 "~ 78.776.443,27 31,345.924,48 78.776.443,27
FEBRERO 2003 81.440.551,52 42.724.386,10 112.786.476,00 121.500.829,37
MARZO 2003 24.990.817,23 13.196.087,15 137.777.293,23 134.696.916,52
ABRIL 2003 53.629,008,71 21.887.237.55 191.406.301,94 156.584.154,07
MAYD 2003 33.534.256,33 17.781.639,35 224.940.558,27 174.365.793,42
JUNIO 2003 66.132.791,90 32,979.217,32 291.073.350,17 207.345.010,74
JULIO 2003 32.466.681,59 59.054.095,01 323.540.031,76 267.209.105,75
AGOSTO 2003 44.453.159,60 173.399.805,97 367.993.191,36 440.698.911,72
SEPTIEMERE 2003 149.021.220,07 63.682.411,04 517.014.411,43 504.381 322,76
OCTURRE 2003 136.062.435,45 21.283.370,79 653.076.846,88 525.664.693,55
NOVIEMERE 2003 116.661.237,80 66.449.353,15 769.738.084,68 592.114.046,70
DICIEMERE 2003 304.109.201,24 38.288.202,75 1.073.847.385,92 630.402.249,45
ENERO 2004 255.018.647,51 14.083,088,64 255.018.647,51 14.083.088,64
FEBRERO 2004 361.825.564,69 14,045.540,41 616.844,212,20 28.128.629,05
MARZO 2004 514.533.939,83 38.625.935,84 1.131.378.152,03 66.754.564,89
ABRIL 2004 433.148,356,96 34.841.503,39 1.564.526.508,99 101.596,068,28
MAYO 2004 802.595.737,42 28.900.597,96 2,367.122.246,41 130.496,666,24
JUNIO 2004 558.174.462,81 37.582.711,54 2.925.296.709,22 168.079.377,78
JULIO 2004 597.433.268,72 104.010,585,85 3.522.729.977,94 272.089.963,63
AGOSTO 2004 627.162.710,78 31.294.272,23 4.149,892.688,72 303.384.235,86
SEPTIEMBRE 2004 626.494.194,82 95.683.048,38 4.776.386.883,54 399,068.184,24
OCTUBRE 2004 729.606.913,37 62.048.075,04 5.505.993.796,91 461.116.259,28
NOVIEMERE 2004 755.376.698,08 41.694.708,37 6.261.370.494,99 502.810.967,65
DICIEMBRE 2004 794,343 411,74 23,480,198,77 7.055,713.906,73 526,291.166,42
ENERO 2005 696,658 049,06 25.113.469,18 696.658.049,06 25.113.469,18
FEBRERO 2005 640.846.961,01 10.218.012,15 1.337.505.010,07 35.331.481,33
MARZO 2005 739.908,991,93 120.064.896,26 2.077.414.002,00 155.396.377,59
ABRIL 2005 777.420,243 80 18.468 654,11 2.854,834.245,80 173.865.031,70
MAYO 2005 1.103.704.637,56 26.157.514,61 3.958.538.883,36 200.022.546,31
JUNIO 2005 1.321.069,045,32 30.002.443,36 5.279.607.928,68 230.024.989,67
JULIO 2005 993 333,228,30 16.777.897,58 6.272.941.156,98 246,802.887,25
AGOSTO 2005 1.291.823.577,49 100.956,918,52 7.564.764. 734,47 347.759.805,77
SEPTIEMBRE 2005 965.067.921,70 78.904.196,26 8.529.832.656,17 426.664.002,03
OCTURRE 2005 1.103.320.660,43 54.520.686,03 9.633.153.316,60 481.184.688,06
NOVIEMBRE 2005 1.184.400.178,68 193.361.936,76 10.817.553.495,28 674.546.624,82
DICIEMBRE 2005 1.745.495.944,60 99,748.964,53 12.563.049.439,88 774.295.589,35
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Anexo V: Tipos de cambio de referencia (2001-2005)
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Figura 10. Tipo de cambio promedio mensual (2001-2005).
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Figura 11. Tipo de cambio al cierre del mes (2001-2005).




Tabla 1. Tipos de Cambio de Referencia (2001-2005).

COMPRA VENTA
PROMEDIO | ULTIMO | PROMEDIO | ULTIMO
FECHA DEL DIA DEL DIA
PERIODO HABIL PERIODO HABIL
2005 2.104,55 2.144,60 2.109,84 2.150,00
DICIEMERE 2.144,60 2.144,60 2.150,00 2.150,00
NOVIEMBRE 2.144,60 2.144,60 2,150,00 2.150,00
OUTUBRE 2.144,60 2.144,60 2.150,00 2.150,00
SEFTIEMBRE 2.144,60 2,144,60 2.150,00 2.150,00
AGOSTO 2,144,60 2.144,60 2.150,00 2.150,00
JULIO 2.144,60 2.144,60 2,150,00 2.150,00
JUNIO 2.144,60 2.144,60 2.150,00 2.150,00
MAYO 2.144,60 2,144,60 2.150,00 2.150,00
ABRIL 2.144,60 2,144,60 2.150,00 2.150,00
MARZOD 212275 2.144,60 2,128,10 2.150,00
FEBRERO 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.520,00
ENERO 1.915.20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
2004 1.880,78 1.915,20 1.885,49 1,920,00
DICIEMERE 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
NOVIEMBRE 1.915,20 1.915,20 1,920,00 1.920,00
OCTUBRE 191530 191520 1.920,00 1.920,00
|SEPTIEMBRE 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
AGOSTO 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
JULIO 1.915,20 1915,20 1.920,00 1.920,00
TUNIO 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
MAYCH 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
ABRIL 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
MARZO 1.915,20 1.915,20 1.920,00 1.920,00
FEBRERO 1.821,32 1.915,20 1.825,88 1.920,00
ENERC 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
2003 1.604,68 1.596,00 ~1.608,63 1.600,00
DICIEMBRE 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
NOVIEMBRE 1.596.00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
OCTUBRE 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
SEPTIEMBRE 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
AGOSTO 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
JULIO 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
JUNIO 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
MAYO 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
ABRIL 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
MARZO 1.596,00 1.596,00 1.600,00 1.600,00
FEBRERO 1.646,70 1.596,00 1.650,60 1.600,00
ENERO 1.649.44 1.840,50 1.652.94 1.853.00
2002 1.158,93 1.397,15 1.160,95 1.401,25
DICIEMBRE 1317,17 1.397,75 1320,67 140125 |
NOVIEMBRE 1.363,10 1.325,25 1.366,60 1.328,75
OCTUBRE 144882 137,75 1.452,32 1.375,25
SEPTIEMBERE 1.453,70 1.471,50 1.47,20 1.475,00
AGOSTO 1.371,93 1.407,75 1.373,93 1.411,25
JULIO 1.327,73 1.326,50 1.328,98 1.327,75
JUNIO 1.195,49 131550 1.196,74 1316,75
MAYO 964,23 1.097,50 965,48 1.098,75
ABRIL 875,29 837,50 876,54 838,75
MARZO 945,97 §90,50 947,22 891,75
FEBRERC 883,12 1.059,75 884,21 1.061,00
ENERO 760,55 763,50 761,55 764,50
2001 722,66 762,00 723,67 763,00
DICIEMBRE 750,91 762,00 751,01 763,00
NOVIEMBERE 743,73 745,50 744,73 746,50
STUBRE 742,07 742,75 43,07 4335
rgl‘s‘mmams 741,94 742,00 742,94 743,00
AGOSTO 729,81 736,00 730,82 737,00
JULIC) 720,99 724,25 722,00 725,25
JUNIO 715.68 717,75 716.69 718,75
MAYO 713,39 714,00 714,39 715,00
ABRIL 708,64 710,75 700,64 711,75
MARZO 704,52 706,75 705,52 707,75
FEBRERO 701,58 703,25 702,58 704,25
ENERC 698,70 699,75 699,70 700,75

FUENTE: BCY
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Anexo VI: Reservas Internacionales (2001-2005)
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Figura 12. Reservas internacionales {2001-2005).

Tabla 2. Reservas internacionales (2001-2005).

[ RESERVAS INTERNACIONALES |
PERIODO BCV FIEM/FEM (D] TOTAL (2)

2005 19.636 732 30368
1 Semestre 29.636 732 30.368
I Semestre 28.071 719 28.790

004 23.498 710 24,208
1l Semestre 23.498 710 24,208
I Semestre 22,522 704 23.226
2003 20.666 700 21.366
II Semestre 20.666 700 21.366
I Semestre 16,932 1.027 17.959
2002 12.003 2.857 14.860
1f Semestre 12.003 2857 14.860
I Semestre 11.015 4.127 15.142
2001 12.296 6.227 18.523
1T Semestre 12.296 6.227 18.523
I Semestre 13.425 6.567 19.992

(1) Fondo de Inversin para 1a Estabilizacion Macroeconomica, Incluye
(2) Excluye al Fondo de Inversiones de Venezuela,
FUENTE: BCV.
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