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Autonomy of the Central Bank of Venezuela
(1999-2014)

Abs tract

The pur pose of this pa per is to ana lyze the auton omy of the Cen tral Bank of
Vene zuela (BCV) from the view point of the field of law and con sti tu tional change
that oc curred in Vene zuela in 1999. The re search was docu men tary with a bib lio-
graphi cal de sign and im ple mented the analytic- hermeneutical method. For the
first time in the coun try’s le gal his tory, the 1999 Con sti tu tion in cor po rates ac tivi-
ties of the is su ing en tity in de pend ent of the dif fer ent State pow ers, ob vi at ing that
the mone tary com pe ten cies and de sign of the re spec tive poli cies are ex er cised in
an ex clu sive and bind ing man ner by the BCV. The Bank’s fun da men tal ob jec tive,
with out de part ing from the es sen tial ends of the State, is to achieve price sta bil ity
and pre serve the value of the cur rency in or der to es tab lish a fair and sup por tive
so cio eco nomic sys tem fit ting for wor thy and re spon si ble citi zens as es tab lished
by the 1999 Con sti tu tion. Con clu sions are that the BCV, in the area of leg is la tion,
has un der gone changes that have af fected the ba sics of its op era tion, thus dis-
tort ing its auton omy.

Keywords: Auton omy, Cen tral Bank of Vene zuela, con sti tu tional changes, Vene-
zuela.

In tro duc ción

La au to no mía cons ti tu ye la ca pa ci dad de una per so na o cosa para
ejer cer in de pen den cia fren te al com por ta mien to de otros, por ejem plo,
to mar de ci sio nes pro pias, fun cio nar sin ne ce si dad de in fluen cia ex ter na.
Vis ta así, pue de ser in ter pre ta da como la ca pa ci dad de una per so na, na-
tu ral o ju rí di ca, para asu mir su rol de ma ne ra in de pen dien te. Des de el
pun to de vis ta de la per so na li dad, se re fie re a la re gu la ción de la con duc-
ta es ta ble ci da por nor mas que sur gen del pro pio in di vi duo.

A ni vel ins ti tu cio nal, re pre sen ta una ma ni fes ta ción re la cio na da con el
fun cio na mien to de or ga nis mos u or ga ni za cio nes que no de pen den di rec ta-
men te de al gu no de los otros po de res pú bli cos como el Eje cu ti vo, el Le gis la-
ti vo o el Ju di cial, pero si mul tá nea men te es tán su je tos a las le yes; tie nen fun-
cio nes or ga ni za ti vas, de vi gi lan cia y pue den de ter mi nar li bre men te sus es-
que mas de or ga ni za ción así como la dis tri bu ción de re cur sos.

En tor no al con cep to de au to no mía, es im por tan te con si de rar lo re-
la cio na do con la Ban ca Cen tral en par ti cu lar, en don de ju rí di ca men te
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siem pre está aso cia da a la in de pen den cia de sus fun cio nes, tan to de los
en tes ex ter nos a su ges tión fun cio nal, como a otros cri te rios pro pios que
le im po ne la ju ris pru den cia. En ese sen ti do, es re co men da ble que los
Ban cos Cen tra les, ten gan un gra do con si de ra ble de au to no mía para de ci-
dir cómo al can zar sus ob je ti vos, prin ci pal men te en el me dia no o lar go
pla zo. Por ello, debe con tar con un alto gra do de dis cre cio na li dad, lo cual
no sig ni fi ca ac tua ción uni la te ral, sino el ejer ci cio de una fa cul tad de es co-
gen cia en tre va rias op cio nes so bre la ma ne ra de uti li zar los ins tru men tos
para per se guir los ob je ti vos acor da dos.

En Ve ne zue la, su Ban co Cen tral for ma par te in te gran te del Po der
Pú bli co Na cio nal, y rea li za fun cio nes ad mi nis tra ti vas por esen cia, por-
que eje cu ta ac ti vi da des con cre tas, ges to ras de los in te re ses pú bli cos. De
acuer do con las dis po si cio nes con te ni das en la Cons ti tu ción de la Re pú-
bli ca Bo li va ria na de Ve ne zue la de 1999 (CRBV), tie ne ca rac te rís ti cas pro-
pias que per mi ten dis tin guir lo de otros in te gran tes de la Ad mi nis tra ción
Pú bli co y de no tan su es pe cial na tu ra le za ju rí di ca. Al mis mo tiem po, es
una en ti dad pú bli ca cuya ac tua ción está su je ta a prin ci pios que ca rac te-
ri zan el Es ta do Ve ne zo la no como Es ta do De mo crá ti co y So cial de De re-
cho y de Jus ti cia.

Cabe des ta car, que el Ban co Cen tral de Ve ne zue la (BCV) ejer ce fun-
cio nes de ad mi nis tra ción en sec to res re le van tes en el ám bi to eco nó mi co
y está do ta do de au to no mía or ga ni za ti va, con ta ble, fi nan cie ra y fun cio-
nal, la cual está ga ran ti za da por la par ti cu la ri dad de la de sig na ción de sus
ti tu la res, por las cre den cia les exi gi das a los mis mos y por la du ra ción del
man da to de és tos. Asi mis mo, la in de pen den cia del Ban co se tra du ce en
la ine xis ten cia de vín cu los or ga ni za ti vos y, por ende, la au sen cia de su je-
ción a cual quier con trol je rár qui co o tu te lar.

Lue go del cam bio cons ti tu cio nal de 1999 se pro du cen un con jun to
de le yes, a par tir de las cua les se ori gi nan dis tor sio nes no sólo en el pla no
nor ma ti vo sino en el ám bi to ope ra ti vo ins ti tu cio nal del Ban co Cen tral de
Ve ne zue la. De allí sur ge la ne ce si dad de ha cer un aná li sis acer ca de la au-
to no mía ad mi nis tra ti va de esta ins ti tu ción.

Por lo an te rior men te plan tea do, se hace in dis pen sa ble iden ti fi car si
esa au to no mía ha re sul ta do for ta le ci da, le sio na da o me nos ca ba da con
las re for mas le gis la ti vas rea li za das con pos te rio ri dad al cam bio cons ti tu-
cio nal. El ob je ti vo del pre sen te tra ba jo es ana li zar la au to no mía del Ban-
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co Cen tral de Ve ne zue la des de el ám bi to de la le gis la ción y del cam bio
cons ti tu cio nal de 1999.

A es tos efec tos, el do cu men to se di vi de en sec cio nes en las cua les
se de sa rro lla ran los re fe ren tes teó ri cos re la ti vos a la au to no mía; al ori-
gen del BCV; su ca te go ri za ción cons ti tu cio nal y le gal; las mo di fi ca cio nes
que ha ex pe ri men ta do la ley que re gu la al ente emi sor con pos te rio ri dad
al cam bio cons ti tu cio nal (1999 has ta el año 2014) y sus con se cuen cias so-
bre la con di ción au to nó mi ca del ente emi sor.

1. Au to no mía del Ban co Cen tral de Ve ne zue la

La au to no mía es un con cep to re la ti va men te mo der no y pro ce de, bá-
si ca men te, del ám bi to de la ges tión po lí ti co- ad mi nis tra ti va (Blázquez,
1998). Se gún el dic cio na rio de la Real Aca de mia Es pa ño la (2006), es la fa-
cul tad o po der de una en ti dad te rri to rial in te gra da en otra su pe rior, para
go ber nar se de acuer do con sus pro pias le yes y or ga nis mos. En tér mi nos
ge ne ra les, es la con di ción, el es ta do o la ca pa ci dad de au to go bier no o de
cier to gra do de in de pen den cia (Osso rio, 2006), está re fe ri do a mu ni ci pios,
re gio nes u or ga ni za cio nes, se vin cu la con la po tes tad o el po der de es ta-
ble cer sus pro pias nor ma ti vas u ór ga nos de go bier no den tro de un Es ta do
(Ace do y Ace do, 2003). Por es tas ra zo nes se le de fi ne como “…la po si ción
de in de pen den cia de cier tos ór ga nos o de cier tos en tes fren te a las je rar-
quías su pe rio res de la ad mi nis tra ción…” (Ron dón de San só, 1995: 233).

Así, se afir ma que “…el tér mi no au to no mía ha de ir acom pa ña do
siem pre de un ad je ti vo que dis tin ga con cep tos di ver sos…” (Ca ba lle ro
Or tiz, 1995: 95), por esta ra zón se ha bla de au to no mía ad mi nis tra ti va, po-
lí ti ca, nor ma ti va, su sig ni fi ca do está en ín ti ma co ne xión con el de au to no-
mía nor ma ti va, en ten di da como la fa cul tad con fe ri da a de ter mi na dos en-
tes pú bli cos de dic tar nor mas ju rí di cas in te gra do ras del or de na mien to
ju rí di co ge ne ral.

Des de el pun to de vis ta ins ti tu cio nal, la au to no mía es re co no ci da
como un com po nen te esen cial en el pro ce so ha cia la me jo ra de la ca li dad
en el fun cio na mien to de las ins ti tu cio nes pú bli cas (En tre na, 1996). Esta
es una ca rac te rís ti ca de los ins ti tu tos au tó no mos, pues cuen tan des de el
pun to de vis ta ju rí di co y ad mi nis tra ti vo, con au to no mía fun cio nal bien
sea des de su con for ma ción has ta la toma de sus de ci sio nes.
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La doc tri na sos tie ne que “…son per so nas ju rí di cas de de re cho pú-
bli co crea das por el Es ta do, do ta dos de per so na li dad ju rí di ca y pa tri mo-
nio pro pio, de na tu ra le za fun da cio nal, crea das por el Es ta do me dian te
ley na cio nal, es ta dal u or de nan za mu ni ci pal…” (Ma rienhoff, 1992: 98),
po si ción coin ci den te con el De cre to con Ran go, Va lor y Fuer za de Ley Or-
gá ni ca de la Ad mi nis tra ción Pú bli ca de 2014. La fi na li dad es cum plir la
ges tión de un ser vi cio pú bli co ad mi nis tra ti vo, in dus trial o co mer cial, so-
me ti dos a con trol del Es ta do, se en tien de que es tos so bre la Ban ca Cen-
tral de ben ser ra cio na les y en ca mi na dos ha cia fun cio nes de orien ta ción
y co or di na ción, no de ben cons ti tuir in ter ven ción.

La Cons ti tu ción de la Re pú bli ca Bo li va ria na de Ve ne zue la de 1999,
con sa gra en su ar tí cu lo 142 que “Los ins ti tu tos au tó no mos sólo po drán
crear se por ley. Ta les ins ti tu cio nes, así como los in te re ses pú bli cos en
cor po ra cio nes o en ti da des de cual quier na tu ra le za, es ta rán su je tos al
con trol del Es ta do, en la for ma que la ley es ta blez ca”. Este dis po si ti vo
cons ti tu cio nal se de sa rro lla en el ar tí cu lo 97 del De cre to con Ran go, Va-
lor y Fuer za de Ley Or gá ni ca de la Ad mi nis tra ción Pú bli ca de 2014, an tes
men cio na do.

Se ad mi te que los ins ti tu tos au tó no mos po seen las si guien tes ca-
rac te rís ti cas: a) Son ór ga nos de la ad mi nis tra ción pú bli ca; b) Son en tes
de la ad mi nis tra ción des cen tra li za da; c) Son per so nas ju rí di cas de de re-
cho pú bli co; d) Son crea dos por el Es ta do; e) Se or ga ni zan me dian te ré gi-
men es pe cial de ad mi nis tra ción: ge ne ral men te son di ri gi dos y ad mi nis-
tra dos por cuer pos co le gia dos de sig na dos por el po der eje cu ti vo; f) Po-
seen pa tri mo nio pro pio; g) No es tán so me ti dos al prin ci pio de uni dad del
te so ro: sus in gre sos no pa san a la Te so re ría Na cio nal sino a la caja del
mis mo ins ti tu to o sus de pó si tos ban ca rios; h) Go zan de los pri vi le gios y
pre rro ga ti vas que la ley acuer de con la Re pú bli ca, los es ta dos, los dis tri-
tos me tro po li ta nos y los mu ni ci pios; i) Es tán so me ti dos al ré gi men de tu-
te la: ya que es tán su je tos al con trol del Es ta do, de acuer do a la ley que lo
es ta blez ca (Ca ba lle ro Or tiz, 1995).

Al res pec to, el Ban co In ter ame ri ca no de De sa rrol lo BID (2002) in di-
ca que la ex pe rien cia ha de mos tra do que los Ban cos Cen tra les sir ven
prin ci pal men te para pro mo ver la es ta bi li dad mo ne ta ria y, sub si dia ria-
men te, para ve lar por la se gu ri dad y efi cien cia del sis te ma de pa gos; la
asig na ción de cual quier otra fun ción pue de im pli car el sa cri fi cio de su
fun ción an ti- in fla cio na ria en aras de la sa tis fac ción de otras fi na li da des
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di fe ren tes como: lo grar la es ta bi li dad de pre cios, pre ser var el va lor in ter-
no y ex ter no de la uni dad mo ne ta ria (Es co bar, 2009).

A par tir de 1999 Ve ne zue la se co lo ca for mal men te en sin to nía con
las prác ti cas in ter na cio na les y las úl ti mas ten den cias del De re cho Cons-
ti tu cio nal, con for me a las cua les los Ban cos Cen tra les de ben dis po ner de
au to no mía en ejer ci cio de sus fun cio nes fren te a los go bier nos y cual-
quier otra en ti dad pú bli ca y pri va da de su país.

En el De re cho Pú bli co la au to no mía de la Ban ca Cen tral tie ne ran go
cons ti tu cio nal, y apar te de ti pi fi car un ver da de ro re par to del po der, es
un lí mi te a la ac ción de otros po de res en fun ción de los ob je ti vos que se
re co no cen a la ac ción de es tos ins ti tu tos emi so res, ya que el Es ta do de le-
ga al Ban co Cen tral el ma ne jo de las po lí ti cas mo ne ta rias, cre di ti cias y
cam bia rias de for ma que sea ejer ci da bajo cri te rios téc ni cos y a me dia no
pla zo, de esta ma ne ra, se ajus ta la eco no mía ante los mo vi mien tos cí cli-
cos, mi ni mi zan do los ries gos del sis te ma fi nan cie ro, lo que con tri bu ye
con el cre ci mien to eco nó mi co y al bie nes tar so cial.

Bajo esa pers pec ti va, el ar tí cu lo 318 de la Cons ti tu ción dis pu so que
el ob je ti vo fun da men tal del BCV es lo grar la es ta bi li dad de pre cios y pre-
ser var el va lor in ter no y ex ter no de la uni dad mo ne ta ria, cues tión pues ta
de re lie ve en la Ex po si ción de Mo ti vos de la Cons ti tu ción, en la cual se ex-
pre sa: “Se le da ran go cons ti tu cio nal a la au to no mía del Ban co Cen tral de
Ve ne zue la en el ejer ci cio de sus fun cio nes para al can zar un ob je ti vo úni-
co y ex clu si vo. Este se pre ci sa como el de es ta bi li zar el ni vel de pre cios
para pre ser var el va lor de la mo ne da”.

Di cha pre vi sión re pre sen ta una li mi ta ción para el le gis la dor or di na-
rio quien no pue de mo di fi car o al te rar el al can ce de la mi sión prin ci pal
que se ha fi ja do al Ban co. El ob je ti vo del BCV, es ta ble ci do en el ar tí cu lo 5
de la Ley del BCV de 2014, es lo grar la es ta bi li dad de pre cios y pre ser var
el va lor de la mo ne da. De esta ma ne ra, con tri bui rá al de sa rro llo ar mó ni-
co de la eco no mía na cio nal, aten dien do a los fun da men tos del ré gi men
so cioe co nó mi co de la Re pú bli ca.

Como se ha di cho an te rior men te, los ins ti tu tos au tó no mos es tán so-
me ti dos al con trol del Es ta do, en el caso es pe ci fi co de Ve ne zue la a la fis ca li-
za ción de la Con tra lo ría Ge ne ral de la Re pú bli ca (uni da des in ter nas o ex ter-
nas), de lo cual no es ca pa el BCV. Por con si guien te, el con trol téc ni co po drá
ser ejer ci do en dos for mas, a sa ber: me dian te in ter ven cio nes pe rió di cas o
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por me dio de la ins ta la ción de uni da des per ma nen tes de con trol de los
men cio na dos ins ti tu tos. Al res pec to, los ins ti tu tos au tó no mos es tán en
el de ber de pre sen tar ante la con tra lo ría, den tro del pla zo que esta fije,
con ta do a par tir de la fe cha de cie rre de sus ejer ci cios, los es ta dos fi nan-
cie ros o de eje cu ción pre su pues ta ria, se gún el caso, con el aná li sis com-
ple to de sus cuen tas (Are ya no y Ra mí rez, 2000). El con trol tam bién es
ejer ci do por el ór ga no de su per vi sión ban ca ria (Ron dón de San só, 1995).

En opi nión de Es co bar (2009), el con trol po lí ti co del BCV está en
ma nos de la Asam blea Na cio nal, que lo ejer ce de dos ma ne ras: por una
par te, an te rior a las ac cio nes de la ins ti tu ción, du ran te la apro ba ción de
su pre su pues to de gas tos ope ra ti vos; y, por otra, pos te rior a aqué llas, en
la ren di ción de cuen tas a la que está obli ga do el Ban co Cen tral.

Lea ñez (2000) in di ca que se gún la Cons ti tu ción de 1999, el BCV se rige
por el prin ci pio de res pon sa bi li dad pú bli ca, por lo que debe ren dir cuen tas
ante la Asam blea Na cio nal (con trol po lí ti co) acer ca de las ac tua cio nes, me-
tas y re sul ta dos de sus po lí ti cas. Para fa ci li tar la la bor de con trol de la Asam-
blea Na cio nal en una ma te ria de ca rác ter tan es pe cia li za do, está obli ga do a
ren dir in for mes pe rió di cos so bre el com por ta mien to de las va ria bles ma-
croe co nó mi cas del país y so bre los de más asun tos que se le so li ci ten, in clui-
dos los re por tes, así como los aná li sis que per mi tan su eva lua ción.

En efec to, el in cum pli mien to de esta res pon sa bi li dad re sul ta pe na li-
za do me dian te la re mo ción del Di rec to rio y la po si bi li dad de im po si ción
de san cio nes ad mi nis tra ti vas es ta ble ci das en el ar tí cu lo 319 cons ti tu cio-
nal, “…el in cum pli mien to sin cau sa jus ti fi ca da del ob je ti vo y de las me-
tas, dará lu gar a la re mo ción del di rec to rio, a san cio nes ad mi nis tra ti vas,
de acuer do con la ley”. Ade más, de las res pon sa bi li da des ci vil y ad mi nis-
tra ti va que pre di ca.

Maza Za va la (2001) se ña la que, a pe sar de la cer ca nía del BCV con
los li nea mien tos del Eje cu ti vo, que po dría fun da men tar se en la ne ce si-
dad de co or di na ción, lo im por tan te es man te ner el ca rác ter téc ni co en lo
cien tí fi co y en lo eco nó mi co, in de pen dien te men te de que se esté o no de
acuer do con de ter mi na das po lí ti cas que se ade lan ten des de el ente emi-
sor como co lum na ver te bral del sis te ma fi nan cie ro, del sis te ma de pago y
del con trol de los in di ca do res ma croe co nó mi cos, debe man te ner se esa
au to no mía, aun cuan do al gu nos la til den de re la ti va. Des ta ca que ésta, no
sig ni fi ca au tar quía, por que el Ban co Cen tral es un ente del Es ta do ve ne-
zo la no que debe co o pe rar con otros ór ga nos y en tes.
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Al res pec to, Gó mez y Gon zá lez de Pa che co (2001) ar gu men tan que
para po der ejer cer sus fun cio nes, el Ban co Cen tral ne ce si ta ser au tó no-
mo. La ex pe rien cia na cio nal e in ter na cio nal ha de mos tra do que no es
sano atri buir a la ban ca cen tral fun cio nes de de sa rro llo eco nó mi co, de
pro vi sión de sub si dios cua si fis ca les, de pres ta ción de ser vi cios di ver sos
al sec tor pú bli co o pri va do, de au xi lio ban ca rio, “…pa ra le la men te a la de
re gir la po lí ti ca mo ne ta ria, por cuan to en ta les ca sos, este úl ti mo ob je ti vo
ter mi na es tan do su bor di na do a to dos los de más…” (Pa la cios, 1996:76)

En este sen ti do, la au to no mía fun cio nal se re fie re a la for mu la ción y
ejer ci cio de po lí ti ca de su com pe ten cia y a la au sen cia de je rar quía a su-
bor di na ción al Po der Eje cu ti vo (Ba dell, 2005; ar tí cu lo 24 de la Ley del
BCV de 2014), lo cual no obs ta cu li za la ne ce sa ria co or di na ción con otras
ins tan cia del Po der y muy con cre ta men te con el Po der Eje cu ti vo, como
por ejem plo lo pres cri be el nu me ral 16 del ar tí cu lo 21 de la Ley del BCV de
2014 cuan do se re fie re al di se ño de la po lí ti ca cam bia ria.

En cuan to a la au to no mía fi nan cie ra, tam bién lla ma da pre su pues ta ria,
se re fie re a la fa cul tad del BCV para ela bo ra ra y eje cu tar su pro pio pre su-
pues to (nu me ral 9 del ar tí cu lo 21 de la Ley del BCV de 2014), pre via apro ba-
ción de la Asam blea Na cio nal. En este or den de ideas, esta au to no mía abar-
ca la apro ba ción de la po lí ti ca con ta ble del ins ti tu to (nu me ral 5 del ar tí cu lo
21 de la Ley del BCV de 2014), ra zón por la cual no está so me ti do a las nor-
mas so bre con ta bi li dad apli ca ble a la Ad mi nis tra ción Pú bli ca Na cio nal.

En re la ción a au to no mía or ga ni za ti va o nor ma ti va, abar ca el dic ta-
do de las nor mas que re gu lan lo re la ti vo al ré gi men de ca rre ra de sus em-
plea dos o fun cio na rios (au to no mía nor ma ti va in ter na o fun cio na rial), así
como la ac ti vi dad de in ter me dia ción fi nan cie ra que rea li zan los Ban cos y
otras Ins ti tu cio nes Fi nan cie ras (au to no mía nor ma ti va ex ter na) (nu me ra-
les 4 y 13 del ar tí cu lo 21 de la Ley del BCV de 2014).

Por con si guien te, el gra do de au to no mía otor ga do, el ob je to y las
fun cio nes que le asig na la Cons ti tu ción de 1999 al BCV, in clui dos los ins-
tru men tos de po lí ti ca mo ne ta ria, cons ti tu yen los ele men tos esen cia les
que con fi gu ran el per fil del Ban co para par ti ci par como con tra par te del
Eje cu ti vo Na cio nal, en car ga do de for mu lar e im ple men tar la po lí ti ca fis-
cal en el acuer do na cio nal de po lí ti cas que de ben sus cri bir di chas par tes
para ar mo ni zar la po lí ti ca fis cal con la po lí ti ca mo ne ta ria.
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Cabe des ta car que el BCV, a los efec tos de este tra ba jo, es un ins ti tu-
to au tó no mo des de 1939, sien do la au to no mía ca rac te rís ti ca his tó ri ca y
cons tan te des de su crea ción, y se le re co no ce en la Cons ti tu ción de 1999
como: “…per so na ju rí di ca de de re cho pú bli co con au to no mía para la for-
mu la ción y el ejer ci cio de las po lí ti cas de su com pe ten cia. El Ban co Cen tral
de Ve ne zue la ejer ce rá sus fun cio nes en co or di na ción con la po lí ti ca eco-
nó mi ca ge ne ral, para al can zar los ob je ti vos su pe rio res del Es ta do y la Na-
ción.” (ar tí cu lo 318). Ade más, con for me al ar tí cu lo 319 de la Cons ti tu ción
es com pe ten cia de la Asam blea Na cio nal el con trol po lí ti co del BCV, en
dos mo men tos: du ran te la apro ba ción de su pre su pues to de gas tos ope ra-
ti vos y du ran te el pe rio do de ren di ción de cuen tas a que está su je to el BCV.

Lo an te rior no obs ta para que a tra vés de la ley se nor men su es truc-
tu ra y fun cio nes, sin ob viar que di cha re gu la ción de be rá aten der al prin-
ci pio de je rar quía nor ma ti va, tal como lo es ta ble ce la dis po si ción tran si-
to ria cuar ta de la Cons ti tu ción Na cio nal.

A par tir de la vi gen cia de la Cons ti tu ción de la Re pú bli ca Bo li va ria-
na de Ve ne zue la de 1999, las dis cu sio nes teó ri cas en re la ción a la na tu ra-
le za ju rí di ca del BCV han que da do atrás. El ar tí cu lo 318 de la Cons ti tu-
ción Na cio nal de 1999 ca li fi ca al Ban co Cen tral como una per so na ju rí di-
ca de de re cho pú bli co. El ar tí cu lo pri me ro de la Ley del BCV de 2014 dis-
po ne: “El Ban co Cen tral de Ve ne zue la es una per so na ju rí di ca de de re cho
pú bli co, de ran go cons ti tu cio nal, de na tu ra le za úni ca, con ple na ca pa ci-
dad pú bli ca y pri va da, in te gran te del Po der Pú bli co Na cio nal.”

En la Cons ti tu ción de la Re pú bli ca Bo li va ria na de Ve ne zue la de
1999, y por pri me ra vez en la his to ria cons ti tu cio nal ve ne zo la na, se es ta-
ble ce el sis te ma So cio- E co nó mi co de la Na ción, en don de se re gu la el ré-
gi men ju rí di co cons ti tu cio nal que abar ca lo fis cal y lo mo ne ta rio, y que
com pren de par ti cu lar men te al BCV (ar tí cu los 299 al 321 de la CRBV). Se
pres cri be que es com pe ten cia del Po der Pú bli co Na cio nal la re gu la ción
de la Ban ca Cen tral, del sis te ma mo ne ta rio, del ré gi men cam bia rio, del
sis te ma fi nan cie ro, del mer ca do de ca pi ta les, así como la emi sión y acu-
ña ción de mo ne das, cen tra li za ción de la emi sión mo ne ta ria, cen tra li za-
ción y cus to dia de las re ser vas in ter na cio na les, pre ser va ción de va lor de
la mo ne da, re gu la ción del cré di to, fi ja ción de ta sas de in te rés y con trol
so bre el sis te ma de pa gos, ban co de ban cos, agen te fi nan cie ro del Eje cu-
ti vo y de po si ta rio de fon dos, co or di na ción ma croe co nó mi ca, fun cio nes
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san cio na to rias. Otras fun cio nes son el ase so ra mien to, pu bli ca cio nes y
ope ra cio nes con el pú bli co, com pra y ven ta de oro y di vi sas.

Por otra par te, al mar gen de las re for mas le ga les po si bles, en la Ley
del BCV de 2014 aten dien do a su ubi ca ción au tó no ma fren te a la rama eje-
cu ti va, se re co no ce que en tre aquél y el Eje cu ti vo sólo pue den plan tear se
re la cio nes pa ri ta rias o de co or di na ción (Ma rín, 2013). Esta re la ción se
sos tie ne por in ter me dio del Mi nis te rio en car ga do de las Fi nan zas y se
evi den cia en un do ble flu jo: Un pri mer flu jo co rres pon de a la re mi sión pe-
rió di ca que el Eje cu ti vo Na cio nal rea li za de los mo vi mien tos de in gre sos
y egre sos, y a la pro gra ma ción de es tos (ar tí cu lo 74 de la Ley BCV de
2014). Un se gun do flu jo co rres pon de a la in for ma ción que el BCV debe
pro por cio nar al Eje cu ti vo, pe rió di ca y vo lun ta ria men te, o a su re que ri-
mien to, so bre el com por ta mien to de la eco no mía y so bre las me di das
adop ta das en el ám bi to de su com pe ten cia (ar tí cu lo 75 de la Ley del BCV
de 2014). En el mar co de es tas re la cio nes de co or di na ción, por ini cia ti va
pro pia o a so li ci tud del Mi nis tro de Fi nan zas, re co men da rá al Eje cu ti vo
las me di das que con si de re opor tu na para al can zar los ob je ti vos y po lí ti-
cas esen cia les del Es ta do (ar tí cu lo 76 de la Ley del BCV de 2014).

2. Na tu ra le za ju rí di ca del Ban co Cen tral de Ve ne zue la

Des de su crea ción en 1939 la au to no mía ha sido ca rac te rís ti ca cons-
tan te que ha acom pa ña do al ins ti tu to emi sor en su evo lu ción ins ti tu cio-
nal (Es co bar y Ben ja mín 1994; Ro me ro- Mu ci, 1997).

El nue vo go bier no del Ge ne ral Elea zar Ló pez Con tre ras, ela bo ró un
plan na cio nal lla ma do Pro gra ma de Fe bre ro, una de cu yas ini cia ti vas más
im por tan tes fue la fun da ción del Ban co Cen tral en 1939. Este he cho, tuvo
una en co na da opo si ción por par te de sec to res na cio na les con ser va do-
res, con si de ra ban que era una ame na za para la es ta bi li dad mo ne ta ria de
la na ción, dada su aso cia ción con el pe li gro de un fá cil e in con tro la ble fi-
nan cia mien to del gas to pú bli co por par te del Ban co Cen tral. De tal con-
fron ta ción, sur gie ron de man das fa lli das de in cons ti tu cio na li dad así
como tam bién la re sis ten cia de un sólo ban co co mer cial para cum plir
con la nue va le gis la ción, que es ta ble cía la cen tra li za ción y ex clu si vi dad
de emi sión de bi lle tes por el BCV y la obli ga ción de los ban cos pri va dos
de en tre gar el oro que res pal da ba sus bi lle tes en cir cu la ción.
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Por otra par te, en opi nión de Mar tí nez (2002), la cons ti tu cio na li za-
ción del BCV y de su au to no mía, tal como tie ne lu gar en la Car ta Mag na de
1999, no sólo im pli ca la ne ce si dad de la exis ten cia del ór ga no, sino la re-
gu la ción de una par te de su es truc tu ra y fun cio nes que la ley no po drá ob-
viar y, en todo caso, de be rá de sa rro llar den tro del prin ci pio de je rar quía
nor ma ti va. La for ma ción del Di rec to rio, las com pe ten cias del Ban co Cen-
tral, el con trol, son al gu nas de las ca rac te rís ti cas que la Cons ti tu ción de-
ter mi na para la nue va con fi gu ra ción del BCV.

Así mis mo a jui cio de Mar tí nez (2002), el de sa rro llo por par te de la
ley de esta re gu la ción bá si ca y esen cial, debe rea li zar se con el res pe to
ab so lu to a las nor mas del má xi mo ran go den tro del or de na mien to ju rí di-
co ve ne zo la no. Esta ley, de acuer do con la dis po si ción tran si to ria cuar ta
de la Cons ti tu ción de 1999, debe fi jar obli ga to ria men te as pec tos como el
al can ce de las fun cio nes y for ma de or ga ni za ción del Ban co Cen tral, el
fun cio na mien to, pe río do, for ma de elec ción, re mo ción, ré gi men de in-
com pa ti bi li da des y re qui si tos para la de sig na ción del Pre si den te con el
Di rec to rio del mis mo, las re glas con ta bles para la cons ti tu ción de sus re-
ser vas, así como el des ti no de sus uti li da des.

Con an te rio ri dad al cam bio cons ti tu cio nal de 1999, la Ley del BCV
ha ex pe ri men ta do re for mas des de 1943, la fa lli da de 1948, las de 1960,
1974, 1983, 1984, 1987, has ta 1992. To das las re for mas res pon die ron a exi-
gen cias in ter nas de ri va das del ace le ra do cam bio ex pe ri men ta do por la
na ción y a las nue vas orien ta cio nes que la Ban ca Cen tral adop ta ba en las
eco no mías más de sa rro lla das, las cua les re sul ta ban de la es truc tu ra ción
de un nue vo or den fi nan cie ro in ter na cio nal.

A par tir de 1999, el ré gi men ju rí di co- cons ti tu cio nal del BCV está
con te ni do en el Tí tu lo VI de la Cons ti tu ción, de no mi na do “Del Sis te ma So-
cioe co nó mi co”, di cho Tí tu lo se sub di vi de en dos ca pí tu los que tra tan,
res pec ti va men te, “Del ré gi men so cioe co nó mi co y de la fun ción del Es ta-
do en la eco no mía” (Ca pí tu lo I) y “Del ré gi men fis cal y mo ne ta rio” (Ca pí-
tu lo II, ar tí cu los 299 al 321 CRBV) (Mo ra les et. al., 2003; Ba dell, 2005). En
este sen ti do, no que da duda acer ca de la na tu ra le za ju rí di ca del BCV: per-
so na ju rí di ca de de re cho pú bli co con au to no mía para la for mu la ción de
las po lí ti cas de su com pe ten cia. Esta cues tión y con di ción se ra ti fi ca en la
Ley del BCV de 2014 en sus ar tí cu los 1 y 2.

El BCV es Ad mi nis tra ción Pú bli ca Cons ti tu cio nal Au tó no ma: (i) se
tra ta de una per so na ju rí di ca de de re cho pú bli co, es de cir, de un ente
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cuya or ga ni za ción y fun cio na mien to se rige por nor mas de de re cho pú-
bli co y por una nor ma ti va es pe cial; (ii) con ran go cons ti tu cio nal, pues su
exis ten cia y fun cio nes es tán pre vis tas en la Cons ti tu ción; (iii) de na tu ra-
le za úni ca, en fa ti za la sin gu la ri dad del Ban co Cen tral de Ve ne zue la den-
tro de la or ga ni za ción ad mi nis tra ti va; (iv) con ple na ca pa ci dad pú bli ca y
pri va da, esto es, con ap ti tud para ac tuar en el ám bi to pú bli co o pri va do
sin nin gu na otra li mi ta ción que la de ri va da de la pro pia Ley del BCV; y, (v)
in te gra da al Po der Pú bli co Na cio nal.

Al res pec to, Ba dell (2005) in di ca que a los fi nes de adap tar la nor ma-
ti va del Ban co Cen tral al nue vo or de na mien to ju rí di co- cons ti tu cio nal, el
4 de sep tiem bre de 2001 la Asam blea Na cio nal san cio nó la Ley del Ban co
Cen tral de Ve ne zue la, con lo cual que dó de ro ga da la Ley del Ban co Cen-
tral de Ve ne zue la del 4 de di ciem bre de 1992 y se dio cum pli mien to al
man da to con te ni do en la dis po si ción tran si to ria ter ce ra, nu me ral 8, de la
Cons ti tu ción de 1999.

Sin em bar go, a un año de ha ber en tra do en vi gen cia di cho ins tru-
men to le gal fue pro pues ta a la Asam blea Na cio nal una Ley de Re for ma
Par cial a la Ley del BCV, pro mul ga da en 2002 por el Pre si den te de la Re pú-
bli ca. Con pos te rio ri dad se de sa rro lla ron una se rie de re for mas a la Ley
del BCV en el 2005, 2009, 2010 y 2014. De se gui da se pro ce de rá al aná li sis
de di chos cuer pos nor ma ti vos para cum plir el pro pó si to de este ar tí cu lo.

3. Cam bios al ré gi men le gal del Ban co Cen tral de Ve ne zue la
en el pe rio do (2001- 2014): con se cuen cias so bre su au to no mía

3.1. Re for ma a la Ley del BCV de 2001

Para Her nán dez y Her nán dez (2009) las no tas ya tra di cio na les que
apun tan a la per so na li dad ju rí di ca de de re cho pú bli co y na tu ra le za úni ca
son ra ti fi ca das en el ar tí cu lo 1 de esta ley que rei te ra, ade más, el ran go
cons ti tu cio nal del Ban co Cen tral.

En pri mer lu gar, el con te ni do de la au to no mía es aco ta do por el ar tí-
cu lo 2, ella al can za la for mu la ción y el ejer ci cio de las po lí ti cas de su com-
pe ten cia con lo cual en el ejer ci cio de sus fun cio nes el BCV no está su bor-
di na do a di rec tri ces del Po der Eje cu ti vo, ta les fun cio nes, apa re cen des-
cri tas en el ar tí cu lo 7, cuyo nu me ral 1 le atri bu ye la for mu la ción y eje cu-
ción de la po lí ti ca mo ne ta ria, que cons ti tu ye el nú cleo duro de la au to no-
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mía cons ti tu cio nal men te ga ran ti za da al BCV. En el ar tí cu lo 15 se ra ti fi ca,
ade más, la prohi bi ción de de sig nar como Di rec tor al Mi nis tro de Fi nan-
zas. El di se ño ins ti tu cio nal de la má xi ma au to ri dad, pro cu ró, como lo hi-
cie ra la ley de 1992, re for zar la au to no mía fun cio nal del ins ti tu to, al dis mi-
nuir el con trol que, de or di na rio, pu die ra ejer cer el Eje cu ti vo.

3.2. Re for ma de la Ley del BCV de 2002

Un ele men to que se debe co men tar en la ley del BCV de 2002, es
aquel don de el Di rec to rio del Ban co, me dian te de ci sión mo ti va da, acor-
da rá que el re ma nen te de las uti li da des ne tas se mes tra les, una vez de du-
ci das las re ser vas de ter mi na das en el pá rra fo an te rior y las vo lun ta rias,
las cua les en todo caso no ex ce de rán el cin co por cien to (5%) de di chas
uti li da des, se rán en tre ga das a la Te so re ría Na cio nal en la opor tu ni dad
que de ci da el Di rec to rio den tro de los seis (6) me ses si guien tes al cie rre
del ejer ci cio eco nó mi co co rres pon dien te.

La trans fe ren cia de uti li da des al Fis co Na cio nal de be ría, ne ce sa ria-
men te, es tar li mi ta da a fin de no com pro me ter ni los ob je ti vos fi na les del
Es ta do ni la eje cu ción de las po lí ti cas a car go del BCV. La doc tri na de la
ban ca cen tral ha es ta ble ci do que solo se ori gi nan uti li da des que pue den
ser trans fe ri das al fis co cuan do en el cur so or di na rio de las ope ra cio nes
mo ne ta rias y cam bia rias del Ban co Cen tral, se ge ne ran be ne fi cios o ga-
nan cias por ser vi cios pres ta dos, por ope ra cio nes mo ne ta rias o por di fe-
ren cia en tre el va lor de re gis tro de los ac ti vos ex ter nos ven di dos en el
mer ca do y su pre cio de ven ta.

Se ob ser va del aná li sis de las le yes de 2001 y 2002 que me dian te su
con te ni do no re sul tó afec ta do, ni el sen ti do ni el al can ce, de la au to no mía
re co no ci da cons ti tu cio nal men te al BCV.

3.3. Re for ma a la Ley del BCV de 2005

Los cam bios in tro du ci dos en la ley de BCV de 2005 se pue den re su-
mir en dos gran des blo ques: 1) la in clu sión del con cep to de ni vel ade cua-
do de re ser vas in ter na cio na les; y, 2) la mo di fi ca ción del ré gi men de di vi-
sas apli ca bles a Pe tró leos de Ve ne zue la, S.A. (PDVSA) (Her nán dez y Her-
nán dez, 2009).

En re la ción al pri mer pun to, es pre ci so de fi nir lo que a jui cio del
Fon do Mo ne ta rio In ter na cio nal FMI (2000) se en tien de por re ser vas in-
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ter na cio na les. En el Ma nual de Ba lan za de Pa gos del FMI, se de fi ne a las
re ser vas in ter na cio na les (re ser ve as sets) de la si guien te ma ne ra:

Se tra ta de ac ti vos fi nan cie ros ex ter nos que es tán a dis po si ción y
bajo el con trol de la au to ri dad mo ne ta ria para fi nan ciar o re gu lar
si tua cio nes de de se qui li brios en la ba lan za de pa gos, o para otros
pro pó si tos. Las re ser vas in ter na cio na les es tán con for ma das por
el oro mo ne ta rio, los de re chos es pe cia les de giro, la po si ción cre-
di ti cia en el Fon do Mo ne ta rio In ter na cio nal, las di vi sas y otros de-
re chos o cré di tos. Los cam bios en la te nen cia de las re ser vas in-
ter na cio na les pue den re fle jar si tua cio nes de de se qui li brios en la
ba lan za de pa gos o res pues tas a di cho de se qui li brio, in ter ven cio-
nes ofi cia les en el mer ca do cam bia rio para in fluir en la tasa de
cam bio y/o otras ac cio nes o in ter ven cio nes con otros pro pó si tos.

En tor no a este tema Re yes (2005), ha se ña la do que el Eje cu ti vo Na-
cio nal ha plan tea do al país la con ve nien cia de uti li zar par te de las re ser-
vas in ter na cio na les para fi nan ciar los pro gra mas agrí co las, pos te rior-
men te, am pliar el es pec tro, pro gra mas y pro yec tos de in ver sión que ca-
pi ta li cen al país por am pliar su base in dus trial, su in fraes truc tu ra fí si ca y
su ca pi tal hu ma no. A ta les fi nes, se pro po ne mo di fi car el ar tí cu lo 113 de
la Ley del BCV de 2005, para per mi tir que un por cen ta je sig ni fi ca ti vo del
in gre so de di vi sas pe tro le ras no se con vier ta en re ser vas in ter na cio na les
y au men te la base mo ne ta ria.

Tam bién, se pro po ne in cluir una dis po si ción tran si to ria que le per-
mi ti rá al Eje cu ti vo Na cio nal la uti li za ción, a tra vés de un Fon do a crear se,
de una por ción de las re ser vas in ter na cio na les, sin pa gar su con tra va lor
en mo ne da na cio nal. Esa Ley en los tér mi nos in di ca dos es ta ría le ga li zan-
do la adop ción de me di das iné di tas en ma te ria de re ser vas in ter na cio na-
les con ine lu di bles im pac tos ma croe co nó mi cos en el fu tu ro, pero ade-
más, se vio la ría de ma ne ra fla gran te prin ci pios de or den cons ti tu cio nal.

Pue de in fe rir se que la li te ra tu ra eco nó mi ca no re gis tra una ex pe-
rien cia como la que lle va a cabo en Ve ne zue la, en la que au to ri da des gu-
ber na men ta les ha yan he cho uso de re ser vas in ter na cio na les “Ex ce den-
ta rias” ad mi nis tra das por la au to ri dad mo ne ta ria, sin pago de su con tra-
pres ta ción en mo ne da na cio nal. Lo que sí ha ocu rri do en otras eco no-
mías es po ner en prác ti ca po lí ti cas o me di das para evi tar la acu mu la ción
ex ce si va de re ser vas, sin que ello im pli que una “con fis ca ción” de las re-
ser vas en po der de la au to ri dad mo ne ta ria.
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Otra dis po si ción cons ti tu cio nal que se vio la con esta re for ma es la
con te ni da en el ar tí cu lo 320 de la Car ta Mag na. Se gún ella, el BCV no pue de
con va li dar o fi nan ciar po lí ti cas fis ca les de fi ci ta rias. Y el caso que la re for-
ma bajo aná li sis per mi ti rá que el Eje cu ti vo Na cio nal use las re ser vas ex ce-
den ta rias para pro pó si tos que le per mi ten li be rar re cur sos del Pre su pues-
to Na cio nal (ver bi gra cia: el ser vi cio de la deu da ex ter na), con lo cual re du-
ce el dé fi cit fis cal y des ti na los re cur sos li be ra dos a otros gas tos.

En re la ción al se gun do as pec to, Her nán dez y Her nán dez (2009), sos tie-
nen que con el re ma nen te de di vi sas de PDVSA, se rea li zan dos ope ra cio nes:
una, man te ner fon dos en di vi sas, con op ción fa vo ra ble del BCV, a los efec tos
de cum plir con sus pa gos ope ra ti vos de in ver sión en el ex te rior; y, otra, que
con sis te en trans fe rir men sual men te al Fon do que el Eje cu ti vo creó a los fi nes
del fi nan cia mien to de pro yec tos de in ver sión en la eco no mía real, en la edu-
ca ción, en la sa lud, el me jo ra mien to del per fil, el sal do de la deu da pú bli ca, así
como, la aten ción de si tua cio nes es pe cia les y es tra té gi cas.

3.4. Re for ma de la Ley del BCV de 2009

En esta re for ma le gal, se eli mi na el pla zo es ta ble ci do de 30 días pro rro-
ga bles para otor gar cré di tos con ga ran tía de tí tu los de cré di to emi ti dos por la
Re pú bli ca de Ve ne zue la. La re for ma con ce de dis cre cio na li dad del BCV en es-
tas ope ra cio nes, así como tam bién para la fi ja ción de las ta sas de in te rés que
se es ta ble ce rán a to das las otras ac ti vi da des men cio na das en este nu me ral.

Del mis mo modo, el Di rec to rio del BCV po drá es ta ble cer ga ran tías y
con di cio nes es pe cia les para las ope ra cio nes se ña la das, en los ca sos de fi-
nan cia mien to de pro gra mas de ter mi na dos por el Eje cu ti vo Na cio nal como
prio ri ta rios para el país, ati nen tes a los sec to res agra rio, ma nu fac tu re ro, de
la cons truc ción, agro- a li men ta rio y pro yec tos con ca pa ci dad ex por ta do ra,
así como aqué llos des ti na dos a la for ma ción de oro mo ne ta rio y no mo ne ta-
rio. An te rior men te, esto solo era per mi ti do cuan do se tra ta ba de ope ra cio-
nes ce le bra das con ga ran tía de tí tu los de cré di to pro ve nien tes de ope ra cio-
nes des ti na das al fi nan cia mien to de pro gra mas agrí co las, pe cua rios, fo res-
ta les y pes que ros, de ter mi na dos por el Eje cu ti vo Na cio nal.

De esta si tua ción, a jui cio de Re yes (2005), se de ri va la pér di da de la
au to no mía que ca rac te ri za por de fi ni ción a este tipo de ins ti tu cio nes,
pues to que co lo ca a la Ban ca Cen tral en una po si ción en la que su ac tua-
ción es so me ti da a las de ci sio nes que más allá de obe de cer a te mas con-
cer nien tes a po lí ti ca mo ne ta ria, po drían ser el re fle jo de la ge ren cia de

CUESTIONES POLÍTICAS

Vol. 31 Nº 54 (enero-junio 2015): 121 - 148 135



una em pre sa que en la ac tua li dad fun cio na como ins tru men to de con trol
del mer ca do mo ne ta rio.

Ello, des vir túa el con cep to de Ban co Cen tral, ya que la ac tua ción
como agen te cre di ti cio del sis te ma fi nan cie ro, obe de cien do és tos a “pro-
gra mas de ter mi na dos por el Eje cu ti vo Na cio nal como prio ri ta rios para el
país”, con ta sas y pla zos pre fe ren cia les, co lo can do en con di cio nes de li-
ca das los re cur sos que po see esta ins ti tu ción para ac tuar en si tua cio nes
de emer gen cia fi nan cie ra, que dan do los fon dos ade más su je tos a ga ran-
tías que po drán es tar cons ti tui das por pa pe les que emi ti dos por el Es ta-
do o la pe tro le ra na cio nal, fue ran ad qui ri dos en el pa sa do por las de más
ins ti tu cio nes que con for man el sis te ma fi nan cie ro y que se rían los ad qui-
rien tes de los cré di tos men cio na dos.

Bajo el en fo que de esta re for ma, se pre vé que PDVSA debe ven der al
BCV sólo aque llas di vi sas que en su equi va len te en bo lí va res re quie ra
para la can ce la ción de sus obli ga cio nes en el país y las con tri bu cio nes fis-
ca les a las que está obli ga da de con for mi dad con las le yes, pu dien do con-
ser var fon dos en di vi sas para la rea li za ción de pa gos en el ex te rior.

El mon to res tan te de be rá ser trans fe ri do al Fon do de De sa rrol lo Na-
cio nal (FON DEN) crea do con pos te rio ri dad, siem pre y cuan do cuen te
con la apro ba ción del BCV en vir tud de ve lar por el Ni vel Ade cua do de Re-
ser vas In ter na cio na les, con el ob je to fi nan ciar los pro yec tos de in ver sión
real pro duc ti va, la edu ca ción, la sa lud, el me jo ra mien to del per fil y sal do
de la deu da pú bli ca ex ter na y la aten ción de si tua cio nes es pe cia les. Adi-
cio nal men te, las trans fe ren cias que deba rea li zar el BCV, se rea li za rán
sólo de for ma se mes tral, que au na do a las mo di fi ca cio nes men cio na das
en este apar ta do, crea un es pa cio para el ma ne jo a dis cre ción de las di vi-
sas por par te de los miem bros del Eje cu ti vo Na cio nal.

3.5. Re for ma a la Ley del BCV de 2010

Al de ro gar la Ley del BCV de 2009, se es tre cha la re la ción del ente
emi sor con el Eje cu ti vo Na cio nal, con esta re for ma se mo di fi can 52 ar tí-
cu los y se in cor po ra ron 10 ar tí cu los re la ti vos a la ma te ria don de el Es ta-
do debe re for zar su pa pel en la su per vi sión y re gu la ción para pre ser var
la es ta bi li dad de los sis te mas de pa gos, así como la po si bi li dad de em-
pren der una po lí ti ca con tra cí cli ca fo ca li za da en me jo rar las con di cio nes
cre di ti cias, a fin de evi tar de sa jus tes en la es fe ra real con con se cuen cias
in de sea das en el bie nes tar so cial.
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Se afec ta la po lí ti ca cam bia ria, la po lí ti ca mo ne ta ria, el sis te ma de
pa gos, así como el ar tí cu lo 2, don de se es ta ble ce que el BCV no se le vul-
ne ra su au to no mía pero se agre ga al tex to del ar tí cu lo lo si guien te: el BCV
no está su bor di na do a di rec tri ces del Po der Eje cu ti vo; “…sin em bar go,
con tri bui rá con éste en la rea li za ción de los fi nes su pe rio res del Es ta do y
de la Na ción”. El ar tí cu lo 5 tam bién su fre re for ma y es, pre ci sa men te, el
que está re la cio na do con el ob je ti vo fun da men tal del Ban co Cen tral de
Ve ne zue la el cual es lo grar la es ta bi li dad de pre cios y pre ser var el va lor
de la mo ne da, se le agre ga una fun ción so cial en los si guien tes tér mi nos:
“En el mar co de su com pro mi so con la so cie dad, el Ban co fo men ta rá la
so li da ri dad, la par ti ci pa ción ciu da da na y la co rres pon sa bi li dad so cial”.

Esta re for ma par cial de la Ley del BCV está orien ta da a re for zar la
ac tua ción co or di na da con los Po de res Pú bli cos a fin de al can zar los ob je-
ti vos su pe rio res del Es ta do y la Na ción, par ti cu lar men te con el Eje cu ti vo
Na cio nal, res pon sa ble de la po lí ti ca fis cal, ha cer ex plí ci to en su pro pó si-
to el com pro mi so con la so cie dad de fo men tar la so li da ri dad, la par ti ci-
pa ción ciu da da na y la co rres pon sa bi li dad so cial y de sa rro llar con ma yor
pre ci sión al gu nas de sus com pe ten cias cons ti tu cio na les.

3.6. Re for ma a la Ley del BCV de 2014

La ley vi gen te del BCV es la de re for ma par cial pro du ci da en 2014 re fe-
ri da solo a cin co (5) dis po si cio nes de la ley de 2010. No obs tan te, a pe sar de
su apa ren te res tric ción lo subs tan cial es que los cam bios que se in tro du cen
en el tex to de esta re for ma res pon den a la ten den cia que des de 2005 se vie-
ne dan do res pec to a la dis mi nu ción de la au to no mía del ente emi sor. La
orien ta ción de los ar tí cu los 125 y 127, cla ra men te deja ver que la in ten ción
fue am pliar la dis cre cio na li dad del Di rec to rio del BCV para ca li fi car los ac ti-
vos di fe ren tes al bo lí var o ex pre sa dos en mo ne das ex tran je ras que lue go
pue den ser de ri va dos o trans fe ri dos a PDVSA y al FON DEN, es tas úl ti mas
trans fe ren cias se trans for man en una obli ga ción para el Ban co y que dan
afec ta dos “…al fi nan cia mien to de pro yec tos de in ver sión en la eco no mía
real, la edu ca ción y la sa lud, el me jo ra mien to del per fil y sal do de la deu da
pú bli ca y para la aten ción de si tua cio nes es pe cia les y es tra té gi cas.”

3.7. Crea ción del FON DEN

Pue de de cir se, se gún lo afir ma Un gredda (2012), que el FON DEN
des de 2005 ha es ta do afec tan do se ria men te los es ta dos fi nan cie ros de
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las dos ins ti tu cio nes más fun da men ta les de la eco no mía ve ne zo la na: el
BCV y PDVSA. Es tos apor tes, se gún Un gredda (2012), han sig ni fi ca do una
mer ma con si de ra ble en los re cur sos ope ra ti vos de am bas ins ti tu cio nes.
Des de en ton ces, ha ma ne ja do el equi va len te a más de 90 mil mi llo nes de
dó la res por con cep to de in gre sos pe tro le ros. Tan solo en 2011 re ci bió un
25% de los in gre sos del Es ta do en ex por ta cio nes pe tro le ras.

Des de el año 2005 se eli mi nó el rol del BCV como úni co ente de po si-
ta rio de las di vi sas apor ta das por el sec tor ex por ta dor. Más es pe cí fi ca-
men te per mi te a otros en tes del Es ta do re ci bir las di vi sas apor ta das por
PDVSA, re le gan do al BCV a un rol se cun da rio. En la prác ti ca di lu ye su ca-
pa ci dad para sos te ner su fun ción como ente en car ga do de man te ner la
es ta bi li dad de los pre cios y del tipo de cam bio, se fa cul tó al BCV para fi-
nan ciar pro yec tos es pe cia les de in te rés na cio nal, con vir tién do lo así de
he cho en un Ban co de De sa rrol lo y, ade más, se au to ri za ba al BCV a ad qui-
rir deu da emi ti da por el Po der Eje cu ti vo para fi nan ciar pro yec tos de in te-
rés na cio nal así como la deu da emi ti da por PDVSA.

En cuan to a esa de ci sión, se con si de ra que a par tir de la en tra da en
fun cio nes del FON DEN va rios ele men tos de im por tan cia sur gie ron. Des-
ta ca como pri me ro: la opa ci dad no to ria en la ges tión del mis mo. Para Un-
gredda (2012), no se ha pu bli ca do has ta el 2012 por lo me nos, la to ta li dad
de sus es ta dos fi nan cie ros y esta omi sión, im pi de con ci liar los apor tes
he chos por el BCV y PDVSA, con los de sem bol sos he chos por el FON DEN
y los pro yec tos lle va dos a tér mi no para de ter mi nar im pac tos tan gi bles a
la eco no mía del país.

El se gun do ele men to, lo cons ti tu ye la fuer te al te ra ción de los ac ti vos
ex ter nos del BCV. Si se con tras ta la com po si ción de ac ti vos co rres pon dien-
tes al año 2005 con la com po si ción de los mis mos para el año 2011.

Asi mis mo, los de pó si tos e in ver sio nes en di vi sas, dis mi nu yen drás-
ti ca men te a cons ti tuir un por cen ta je in fe rior al 10% de los ac ti vos ex ter-
nos. En con tras te, los ac ti vos en mo ne da lo cal pa san a cons ti tuir casi el
50% del ac ti vo to tal, así como los ac ti vos oro mo ne ta rio, que para 2011
cons ti tu yen el 23,85% del to tal. Esto con si de ran do que el stock de oro en
ma nos del BCV no ha va ria do (11 mm de oz Tr) in di can do que la va ria ción
en el va lor, se debe ex clu si va men te a la va lo ra ción con ti nua que se ha he-
cho du ran te es tos años.

Ga briel Ma nuel Ávi la Gar cía
138 Au to no mía del Ban co Cen tral de Ve ne zue la (1999- 2014)



4. Efec tos so bre la au to no mía del ente emi sor
y la po lí ti ca mo ne ta ria

Maza Za va la (2001) in sis te que apar te de las re la cio nes del BCV con
el Eje cu ti vo Na cio nal, lo im por tan te es man te ner el ca rác ter téc ni co en lo
cien tí fi co y en lo eco nó mi co, in de pen dien te men te de que se esté o no de
acuer do con de ter mi na das po lí ti cas que se ade lan ten des de el ente emi-
sor como co lum na ver te bral del sis te ma fi nan cie ro, del sis te ma de pago y
del con trol de los in di ca do res ma croe co nó mi cos. Por tan to, debe man te-
ner se la au to no mía, aun cuan do al gu nos la til den de re la ti va.

En rea li dad, des de la vi gen cia de la Ley del BCV de 2005 se re du ce el
ám bi to de res pon sa bi li dad na tu ral del Ban co Cen tral, es de cir, la ad mi-
nis tra ción de sus ac ti vos ex ter nos, con for me a los fi nes de la po lí ti ca mo-
ne ta ria, se agra vó con las ac tua cio nes del Go bier no Na cio nal con la crea-
ción del FON DEN.

De acuer do con la Cons ti tu ción de 1999, las com pe ten cias mo ne ta-
rias del Po der Na cio nal de ben ejer cer se de ma ne ra ex clu si va y obli ga to-
ria por el BCV. El ar tí cu lo se re fie re, como se ha di cho, a las com pe ten cias
mo ne ta rias ci ta das en el nu me ral 11 del ar tí cu lo 156 cons ti tu cio nal: la re-
gu la ción del sis te ma mo ne ta rio, del ré gi men cam bia rio, del sis te ma fi-
nan cie ro y del mer ca do de ca pi ta les, ade más de la emi sión y acu ña ción
de mo ne da, com pe ten cias que de ben ser ejer ci das te nien do en cuen ta
as pec tos par ti cu la res que la Cons ti tu ción re gu le.

Por con si guien te, la ex clu si vi dad en el ejer ci cio de las com pe ten-
cias su po ne la prohi bi ción de la de le ga ción, pro pia o por par te de ter ce-
ros, a tra vés de la ley o de cual quier otro me ca nis mo, de las com pe ten-
cias del BCV a un ór ga no di fe ren te; por su par te, la obli ga ción del ejer ci-
cio im pli ca la im po si bi li dad de de ja ción o in hi bi ción en sus com pe ten-
cias por par te del BCV, a ins tan cia pro pia o de ter ce ros, a tra vés de la ley
o de otro me ca nis mo. Sólo el BCV pue de rea li zar las com pe ten cias mo ne-
ta rias del Po der Na cio nal, y las debe ejer cer de for ma in dis pen sa ble. En
efec to, el ar tí cu lo 318 de la Cons ti tu ción de 1999 se ña la al gu nas fun cio-
nes que el BCV debe ejer cer, den tro de las com pe ten cias que le han sido
con fe ri das es tán las de for mu lar y eje cu tar la po lí ti ca mo ne ta ria, par ti ci-
par en el di se ño y eje cu tar la po lí ti ca cam bia ria, re gu lar la mo ne da, el cré-
di to, las ta sas de in te rés y ad mi nis trar las re ser vas in ter na cio na les. No se
tra ta de un nu me rus clau sus de fun cio nes, por cuan to el ci ta do ar tí cu lo re-
mi te a la ley la po si bi li dad de es ta ble cer otras.
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Con la re for ma de la Ley del BCV de 2002, se dis pu so que el mis mo
en tre gue las uti li da des de cla ra das en el pe rio do, pre via de duc ción de las
re ser vas de ley, a la Te so re ría Na cio nal, cuyo cál cu lo se su pe di tó a las
nor mas dic ta das por la Su pe rin ten den cia de Ban cos y otras Ins ti tu cio nes
Fi nan cie ras. La dis po si ción tran si to ria no ve na, se en car ga de dis po ner
que el BCV cie rre y li qui de el co rres pon dien te ejer ci cio eco nó mi co al 30
de Sep tiem bre de 2002 y pro ce dió a en tre gar las uti li da des lí qui das y re-
cau da das a la Te so re ría Na cio nal, en el lap so es ta ble ci do.

Con este ré gi men se abrió es pa cio para es ta ble cer el mar co den tro
del cual el BCV po dría trans fe rir re cur sos, sin con tra pres ta ción al Eje cu-
ti vo Na cio nal, a par tir de las uti li da des cuyo cál cu lo se ha ría de acuer do
con las nor mas dic ta das por éste. Pue de de cir se que la re for ma, en es tos
tér mi nos, pre sen ta un con flic to con el al can ce cons ti tu cio nal de la au to-
no mía del BCV, de acuer do con lo que se de ri va del ar tí cu lo 320 cons ti tu-
cio nal, tan to en lo que res pec ta a la su bor di na ción al Po der Eje cu ti vo,
por las nor mas con ta bles con base en las cua les de cla ra sus uti li da des,
como lo que ata ñe al fi nan cia mien to al Eje cu ti vo Na cio nal, por el for zo so
pago de uti li da des.

En este mis mo or den, la Ley del BCV de 2002 fue sólo re for ma da pun-
tual men te me dian te la Ley del BCV de 2005, don de los cam bios in tro du ci-
dos en ésta, se pue den re su mir en dos gran des blo ques: 1) la in clu sión del
con cep to de Ni vel Ade cua do de Re ser vas In ter na cio na les; y, 2) la mo di fi-
ca ción del ré gi men de di vi sas apli ca bles a Pe tró leos de Ve ne zue la, S.A.

Asi mis mo, se con firmó una dis po si ción tran si to ria que le per mi te al
Eje cu ti vo Na cio nal la uti li za ción, a tra vés de un Fon do de De sa rrol lo Na-
cio nal (FON DEN), que des pués fue cons ti tui do for mal men te, de una por-
ción de las re ser vas in ter na cio na les sin pa gar su con tra va lor en mo ne da
na cio nal. Esa Ley del BCV de 2005, en los tér mi nos in di ca dos le ga li zó la
adop ción de me di das iné di tas en ma te ria de re ser vas in ter na cio na les
con ine lu di bles im pac tos ma croe co nó mi cos en el fu tu ro pero, ade más,
se vio ló de ma ne ra fla gran te prin ci pios de or den cons ti tu cio nal.

En re la ción al se gun do as pec to, se de ci dió que con el re ma nen te de
di vi sas de PDVSA se rea li cen dos ope ra cio nes. Una, man te ner fon dos en
di vi sas con op ción fa vo ra ble del BCV, a los efec tos de cum plir con sus pa-
gos ope ra ti vos de in ver sión en el ex te rior, y otra, que con sis te en trans fe-
rir men sual men te al Fon do de De sa rrol lo Na cio nal (FON DEN) que el Eje-
cu ti vo creó a los fi nes del fi nan cia mien to de pro yec tos de in ver sión en la
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eco no mía real, en la edu ca ción, en la sa lud, el me jo ra mien to del per fil, el
sal do de la deu da pú bli ca, así como la aten ción de si tua cio nes es pe cia les
y es tra té gi cas.

En efec to, la re for ma de Ley del BCV de 2005 no in ci dió for mal men te
en el ré gi men ins ti tu cio nal de la au to no mía del Ban co Cen tral pues con
este ins tru men to se ra ti fi có, al prohi bir la in je ren cia del Eje cu ti vo y la
prohi bi ción de con va li da ción o fi nan cia mien to de po lí ti cas de fi ci ta rias,
pero la ca pa ci dad del ente emi sor para ad mi nis trar las re ser vas in ter na-
cio na les, así como el con cep to ju rí di co de ellas cam bia ron, por que bajo
la vi gen cia de esta ley, las di vi sas ge ne ra das por PDVSA, como re gla, no
pa san a for mar par te de esas re ser vas, sino del pa tri mo nio dis pues to uni-
la te ral men te por el Eje cu ti vo Na cio nal.

Por con si guien te, las re for mas que han su fri do las nor mas en re la-
ción con la au to no mía del BCV, du ran te su evo lu ción his tó ri ca, han afec-
ta do la con di ción y el fun cio na mien to ad mi nis tra ti vo del ente emi sor.

So bre las di ver sas fun cio nes del BCV, con oca sión a su im pac to so-
bre la Eco no mía Na cio nal, des ta can sus po lí ti cas mo ne ta rias. De bi do a
ello se con si de ró im por tan te, tal como ya se ha men cio na do, exa mi nar el
com por ta mien to de la po lí ti ca mo ne ta ria del Ban co Cen tral de Ve ne zue la
du ran te el pe rio do 2012- 2013. En re la ción a este pro pó si to, se pue de de-
cir que en cual quier eco no mía, cuan do exis te su fi cien te di ne ro en cir cu-
la ción, se pro du cen más tran sac cio nes de las nor ma les, sin em bar go,
cuan do el di ne ro no cir cu la se pro du cen me nos. Pa re ce ló gi co pen sar
que a ma yor nú me ro de tran sac cio nes ha brá más cre ci mien to eco nó mi-
co, por lo que las au to ri da des de be rían fa vo re cer este ex tre mo.

Debe to mar se en cuen ta que la po lí ti ca mo ne ta ria es el pro ce so por
el cual el Go bier no, el Ban co Cen tral o la au to ri dad mo ne ta ria de un país
con tro la la ofer ta mo ne ta ria, en ten di da como la can ti dad de di ne ro en
cir cu la ción y el tipo de in te rés que fija el Ban co Cen tral o au to ri dad mo-
ne ta ria a muy cor to pla zo con el fin de lo grar un con jun to de ob je ti vos
orien ta dos ha cia el cre ci mien to y la es ta bi li dad de la eco no mía.

De acuer do con este en fo que, el com por ta mien to que ha te ni do la
po lí ti ca mo ne ta ria na cio nal me dian te la par ti ci pa ción del BCV, evi den cia
una si tua ción en la cual se ob ser va un ín di ce in fla cio na rio anual que re fle-
ja un re pun te de este y de otros in di ca do res ta les como el ín di ce na cio nal
de pre cios al con su mi dor y el de sem pleo, sin con si de rar el ré gi men cam-
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bia rio que ha mo ti va do una de va lua ción del sig no mo ne ta rio de ma ne ra
pro gre si va.

Este com por ta mien to se des cri be me dian te 3 in di ca do res: In fla ción,
Ín di ce Na cio nal de Pre cios al Con su mi dor y De sem pleo, por con si de rar
que son fac to res que in ci den gran de men te en la Eco no mía Na cio nal.

En este or den, se gún in for mes del Ins ti tu to Na cio nal de Es ta dís ti ca
(INE) des de el año 2012 has ta Agos to 2014 (sien do es tos los da tos ofi cia-
les y pú bli cos), se ña la que la tasa de in fla ción de todo el año 2012 se ubi ca
en 20,1%. Que dan do en tre la meta es ta ble ci da en el Pre su pues to de la Na-
ción de en tre 20% y 22%. Tam bién, se des ta ca que du ran te el pri mer se-
mes tre de 2013, la in fla ción acu mu ló 25% en todo el país. Seis de las 10
ciu da des que re gis tra el or ga nis mo emi sor re sul ta ron con al zas de pre-
cios su pe rio res a ese pro me dio. La in fla ción acu mu la da fue de 29% en los
pri me ros sie te me ses del año 2013, por en ci ma del 8,6% ob te ni do para el
mis mo pe río do del año an te rior.

En vir tud, de las de ci sio nes to ma das por el Di rec to rio del BCV para
el año 2012 di fie ren de las ci fras del BCV, las cua les mues tran que el Ín di-
ce Na cio nal de Pre cios al Con su mi dor (INPC) en 2012 fue de 20,1%, lo cual
equi va le a un 7,5 pun tos por de ba jo del va lor re gis tra do en el 2011. Para
el ente emi sor, en di ciem bre de ese año, la in fla ción se ubi có en 3,5%, la
más alta des de 2008 cuan do se creó el Ín di ce Na cio nal de Pre cios al Con-
su mi dor. Un re gis tro su pe rior al que dejó No viem bre (2,3%) y al mes de
Di ciem bre de 2011 (1,8%). Los pre cios au men ta ron 3,5% du ran te el mes
de Di ciem bre. Este re sul ta do, se co lo ca como el más alto des de el año
2008 cuan do se creó el Ín di ce Na cio nal de Pre cios al Con su mi dor (INPC).

Esta si tua ción ha per mi ti do que en Ve ne zue la se haya re gis tra do,
en los úl ti mos sie te años, una de las ma yo res ta sas de in fla ción de la re-
gión a pe sar de te ner con trol de pre cios y de cam bios des de el año 2003.
Por ejem plo, en el pe rio do de 2012 de bie ron trans cu rrir nue ve me ses
para que la va ria ción acu mu la da lle ga ra a dos dí gi tos (11,5%), las va ria-
cio nes tri mes tra les de ese año (3,5%, 3,8% y 3,7%) son mu cho me no res
que las ob ser va das en el 2011 (6,0%, 6,6% y 6,6%). La va ria ción anua li za da
(18,0%) des cen dió nue va men te, por de ba jo del lí mi te in fe rior de la meta.

Del mis mo modo, para el año 2013 el Di rec to rio del BCV tomó de ci-
sio nes orien ta das al me jo ra mien to con ti nuo del com por ta mien to de la
po lí ti ca mo ne ta ria na cio nal, sin em bar go, se ob servó que a ni vel in fla cio-
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na rio se pro du jo, se gún ci fras del ente emi sor el Ín di ce Na cio nal de Pre-
cios al Con su mi dor de no viem bre, el cual fue de 4,8%, por cen ta je sig ni fi-
ca ti va men te alto si se toma en cuen ta que des de la dé ca da de los ochen ta
el pro me dio his tó ri co de in fla ción para no viem bre era de 2,2%.

A pe sar de es tas de ci sio nes del BCV, se evi den cia se gún re por tes
del mis mo ente emi sor, que ese año (2013) ce rró con una in fla ción de
56,2%, muy por en ci ma del 14% o 16% pre vis to en el pre su pues to na cio-
nal para ese año y la más alta des de 1996, cuan do se ubi có en 103,2% de bi-
do al des mon ta je de los con tro les de pre cio y de cam bio. El re sul ta do de
la in fla ción para ese año es la mues tra de que la po lí ti ca de con tro les no
tuvo los efec tos que el Eje cu ti vo Na cio nal es ti mó e in di ca que los pre cios
se tri pli ca ron con res pec to al cie rre del año 2012. De ese modo, que da en
evi den cia la caí da del in gre so real de los asa la ria dos de has ta 12% y la es-
pi ral in fla cio na ria de 2013 la cau só en gran par te la de va lua ción de 46%
de cre ta da a prin ci pios de ese año.

En el in for me se es pe ci fi ca que el ru bro equi pa mien to del ho gar
mos tró una de fla ción de 1,1% en no viem bre, gra cias a las me di das con tra
la “gue rra eco nó mi ca” to ma das por el Eje cu ti vo. Sin em bar go, el peso de
esta ca te go ría den tro del Ín di ce Ge ne ral del BCV es de ape nas 4,86. En
con tras te, los ali men tos au men ta ron 7,5% en no viem bre y tie nen una
pon de ra ción de 41,09 pun tos por cen tua les. Trans por te tuvo una ace le ra-
ción de 2,1% y tie ne un peso de 12,16 pun tos en el Ín di ce Na cio nal de Pre-
cios al Con su mi dor (INPC) por que tie ne una fuer te in ci den cia en el gas to
de los ciu da da nos.

Ade más, para el BCV (2014), el INPC re gis tró en el mes de ju lio de
2013 una va ria ción in ter men sual de 3,2% y una acu mu la da 29%, el In di ca-
dor de Pre cios al Con su mi dor acu mu ló un in cre men to de 25% du ran te el
pri mer se mes tre de ese año. Ese Ín di ce, por ejem plo, re gis tró en el mes
de ju nio de 2013 una va ria ción in ter men sual de 4,7%, me nor a la del mes
pre vio (6,1%) y ma yor a la del mis mo mes del año 2012. La tasa anua li za da
al can zó 39,6% ale ján do se sig ni fi ca ti va men te de la meta de in fla ción es ti-
ma da para 2013.

En re su men, los úl ti mos doce me ses en tre no viem bre de 2012 y el
mis mo mes de 2013, los pre cios cre cie ron 45,4%, ni vel que está 27,3 pun tos
por cen tua les por en ci ma del Ín di ce que se al can zó en agos to del 2012. Las
pre sio nes in fla cio na rias con ti núan pre sen tes en la eco no mía, afec ta da por
con tro les de pre cio y de cam bio, así como por pro ble mas de es ca sez de
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bie nes y en la asig na ción de di vi sas para el sec tor pro duc ti vo. El BCV re-
ve ló que la tasa de in fla ción re gis tra da como ci fra anual para 2013, de
acuer do a sus me di cio nes fue de un 6,2% (4,8% solo en no viem bre). Es tos
da tos su po nen la tasa de in fla ción más alta del he mis fe rio oc ci den tal y la
ma yor re gis tra da en Ve ne zue la des de el año 1996 (Grá fi co 1).

Con clu sio nes

Al in da gar los fun da men tos ju rí di cos en la evo lu ción de la au to no-
mía del BCV en Ve ne zue la se con clu ye que es una dis cu sión que ha im pe-
ra do a lo lar go de su his to ria ins ti tu cio nal.

Se cons ta ta que el ám bi to for mal de la au to no mía se evi den cia en el
cam bio Cons ti tu cio nal de 1999 y en las ga ran tías que con pos te rio ri dad
se dis po ne en el or de na mien to ju rí di co.

Sin em bar go, se de ter mi nó que la au to no mía del BCV ha sido mer-
ma da por las le yes dic ta das con pos te rio ri dad al cam bio cons ti tu cio nal,
par ti cu lar men te des de la re for ma de 2005, don de se de gra da la au to no-
mía me dian te dis po si cio nes cues tio na bles re fe ri das a la dis po ni bi li dad
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Grá fi co 1. Com por ta mien to de la po lí ti ca mo ne ta ria del BCV
                   (2012- 2014

Fuen te: Ávi la 2015.



de las re ser vas in ter na cio na les, agra va das di chas re for mas por la cons ti-
tu ción de en tes es pe cia les (FON DEN).

Al exa mi nar el com por ta mien to de la po lí ti ca mo ne ta ria del BCV du-
ran te el pe rio do 2012- 2013, se evi den cia de su re sul ta do que la eco no mía
ve ne zo la na, to man do en cuen ta los in di ca do res uti li za dos (in fla ción, de-
sem pleo, ín di ce de pre cios al con su mi dor) como re fe ren cia ha su fri do
una de sus peo res cri sis.

Las com pe ten cias mo ne ta rias, ex clu si vas y obli ga to rias del BCV tie-
nen como ob je ti vo fun da men tal lo grar la es ta bi li dad de pre cios y pre ser-
var el va lor de la mo ne da, sin em bar go, los re sul ta dos del pe rio do con si-
de ra do evi den cian que di chos ob je ti vos no se han lo gra do.

En tér mi nos rea les la Po lí ti ca Mo ne ta ria In ter na cio nal di se ña da y
orien ta da por el BCV, ma yo ri ta ria men te se ex pre sa en la ab sor ción de ex-
ce den te mo ne ta rio para ga ran ti zar el equi li brio en tre la ofer ta y la de-
man da de di ne ro, lo que no ha fre na do la es pi ral in fla cio na ria ni me jo ra-
do los in di ca do res que aquí se con si de ran.

Si efec ti va men te se res pe ta ran los fun da men tos cons ti tu cio na les
re la ti vos al BCV y se rea jus ta ran los tér mi nos de su ley di men sio nán do se
de bi da men te su na tu ra le za au to nó mi ca, solo así el BCV es ta ría en ca pa ci-
dad de im pul sar el cam bio en la so cie dad para dar res pues ta acer ta da a
las ne ce si da des que se le re quie ran en el ám bi to de sus fun cio nes. Con
ese áni mo no que da ra en le tra muer ta el Sis te ma So cio- E co nó mi co jus to
y so li da rio, pro pio de ciu da da nos dig nos y res pon sa bles que es ta ble ce la
Cons ti tu ción de 1999.
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