Ciudadana

Dra. Luisa Estella Morales Lamuio
Presidenta y demas Magistrados de
la Sala Constitucional del Tribunal
Supremo de Justicia

Su Despacho.-

Asunto: Accion popular de inconstitucionalidad contra
los articulos 113, 114 y la disposicién transitoria
Décima de la Ley del Banco Central de Venezuela

Nosotros, José Guerra, Orlando Ochoa P., Jesus Rojas D. y
Oscar Garcia M., Venezolanos, mayores de edad, de este
domicilio y titulares de las cédulas de identidad nros. 4.947.607,
5.300.795, 1.856.388 y 1.752.855, respectivamente, debidamente
asistidos por Juan Carlos Gutiérrez C. y Claudia Valentina
Mujica A., Abogados en ejercicio, de este domicilio, inscritos en el
Inpreabogado bajo los Nros. 36.816 y 37.020; respectivamente,
actuando de conformidad con lo dispuesto en los articulos 266 y
336, numeral 12 de la Constitucion de la Republica Bolivariana de
Venezuela, en concordancia con paragrafo 9 del articulo 21 de la
Ley Organica del Tribunal Supremo de Justicia, ejercemos accién
de inconstitucionalidad contra las normas contenidas en los
articulos 113, 114 y Disposicién Transitoria Décima de la Ley del
Banco Central de Venezuela, publicada en la Gaceta Oficial N°
38.232 del 20 de julio de 2005 (Anexo original de la Gaceta Oficial
marcado con la letra “A”), por ser violatorias de los articulos 318 y
320 de la Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela
al restringir la capacidad del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA
para cumplir sus objetivos, y por tanto poner en alto riesgo la
estabilidad de precios y de la unidad monetaria, con la pérdida de
respaldo en reservas internacionales de nuestra moneda, todo
ello con el objeto de financiar politicas fiscales deficitarias;
ademas, por ser violatorias del articulo 314 de la Constitucién de

la Republica Bolivariana de Venezuela al romper el principio de



legalidad del gasto publico; conforme a los argumentos de hecho

y de derecho que respetuosamente exponemos a continuacion.

De la Legitimacién Activa

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 21 de la Ley
Organica del Tribunal Supremo de Justicia, no se exigen
especiales requerimientos de legitimacion para ejercer una accién
de inconstitucionalidad contra un acto de caracter general o

normativo.

En efecto, no existen requerimientos especiales de legitimacién
para ejercer la presente accion de inconstitucionalidad, ya que se
trata de una accion popular que puede ser ejercida por cualquier
persona natural o juridica que se vea afectada en sus derechos o
intereses por una ley u otro acto dictado en ejecucidon directa e

inmediata de la Constitucion.'

Consideramos pertinente sefialar que a todo evento, tenemos
interés directo y legitimo para intentar la presente accién en virtud
de nuestra condicién de docentes universitarios, investigadores y
también ciudadanos preocupados por los asuntos del pais,
tomando de igual forma en consideracion el caracter de
Presidente del Banco Venezolano de Crédito del accionante
Oscar Garcia M., razén por la cual la disminucién de las reservas
internacionales, por motivos fiscales, que violan los principios
basicos de disciplina monetaria, es ampliamente conocida que

genera un proceso gradual de pérdida de valor de la moneda

" Al respecto véase decisiones de la Sala Constitucional del Tribunal Supremo de Justicia de fechas 30
de junio de 2000, (Caso Dilia Parra), sentencia de fecha 5 de abril de 2004 (Caso Heberto Enrique
Reyes), sentencia de fecha 14 de abril de 2005 (Caso Sociedad Venezolana de Técnicos en
Traumatologia contra el Instituto Auténomo Hospital Universitario de Caracas



nacional y el alza sostenida en el nivel de los precios, es decir,
inflacién. Los procesos inflacionarios impulsados por el uso de las
reservas internacionales u otros medios monetarios para financiar
el gasto fiscal extra-presupuestario o deficitario, tienen
consecuencias perjudiciales directas sobre el poder adquisitivo del
salario de la poblacién, y a su vez sobre los planes de inversion y
creacion de empleos de los agentes econdmicos. Ademas, la
inflacidn en Venezuela presiona aumentos en el gasto publico,
para mantener su nivel real, y por tanto crea tensién y problemas
fiscales en areas criticas del gasto publico — desde el gasto social
hasta la administracion de justicia - y esto suele exigir nuevo
endeudamiento publico o devaluacion de la moneda para elevar
los ingresos petroleros en términos de bolivares. El alza sostenida
de precios inducida por excesos monetarios - como es el caso de
la desviacién de reservas internacionales hacia fines fiscales - es
el problema econdmico de corto plazo mejor documentado en el
siglo XX y es un asunto de la mayor importancia para Venezuela,
cuya economia requiere de las normas de disciplina monetaria
recogidas ahora en la Constitucién para evitar el dafio que causa

la mayor inflacion.

Por otra parte, se trata de la impugnacion de un acto de rango
legal, dictado en ejecucion directa e inmediata de la Constitucion,
razdén por la cual le corresponde a la Sala Constitucional del
Tribunal Supremo de Justicia el conocimiento de la presente
accion por inconstitucionalidad, conforme a lo dispuesto en los
articulos 266 y 336, numeral 1° de la Constitucion de la Republica

Bolivariana de Venezuela.



Il
De la inconstitucionalidad de las normas impugnadas

Origen y Justificacion

Las normas objeto de la presente accidén de inconstitucionalidad
son las contenidas en los articulos 113, 114 y Disposicion
Transitoria Décima de la Ley del Banco Central de Venezuela,
publicada en la Gaceta Oficial N° 38.232 del 20 de julio de 2005

(Anexo “A”), los cuales textualmente disponen:

Articulo 113.- Las divisas que se obtengan por concepto de exportaciones de
hidrocarburos, gaseosos y otras, deben ser vendidas al Banco Central de
Venezuela al tipo de cambio vigente para la fecha de cada operacién, excepto
las divisas provenientes de la actividad realizada por Petrdleos de Venezuela
S.A., o el ente creado para el manejo de la industria petrolera, las cuales seran
vendidas al Banco Central de Venezuela, al tipo de cambio vigente para la
fecha de cada operacién, por las cantidades necesarias a los fines de atender
los gastos operativos y de funcionamiento en el pafs de dicha empresa; y las
contribuciones fiscales a las que estd obligada de conformidad con las leyes,
por el monto estimado en la Ley de Presupuesto de la Republica.

Petréleos de Venezuela S.A., o el ente creado para el manejo de la industria
petrolera, podra mantener fondos en divisas, con opinién favorable del
Banco Central de Venezuela, a los efectos de sus pagos operativos en el
exterior y de inversion, y a lo que prevea la ley, lo que aparecera reflejado en
los balances de la empresa. Asimismo, informara trimestralmente o a
requerimiento del Banco Central de Venezuela sobre el uso y destino de los
referidos fondos.

El remanente de divisas obtenidas de la fuente indicada en el presente
articulo, sera transferido mensualmente al Fondo que el Ejecutivo Nacional
creara a los fines del financiamiento de proyectos de inversion en la
economia real y en la educacién y la salud; el mejoramiento del perfil y saldo
de la deuda publica; asi como, la atencién de situaciones especiales y
estratégicas.

Articulo 114.- El Banco Central de Venezuela a los efectos de la estimacién
del Nivel Adecuado de Reservas Internacionales, establecerd una tunica
metodologia, cuyos parametros se adecuaran a las caracteristicas estructurales
de la economia venezolana. En caso de no determinarse la inica metodologia
el Banco Central de Venezuela enviara a la Comisién Permanente de
Finanzas de la Asamblea Nacional, los estudios realizados y ésta decidira la
metodologia a usarse.

Disposicion Transitoria Décima.- Al entrar en vigencia esta Ley, el Banco
Central de Venezuela en el Ejercicio Fiscal 2005 liberara y transferira, por
unica vez, al Ejecutivo Nacional, en cuenta abierta en divisas en el Banco
Central de Venezuela a nombre del Fondo que se creara para tal fin, seis mil
millones de ddlares de los Estados Unidos de América.

La transferencia se realizara conforme a un cronograma acordado entre el
Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela.



Los recursos transferidos al Fondo, de acuerdo a esta Disposicion
Transitoria, s6lo seran utilizados por éste, en divisas, para el financiamiento
de proyectos de inversion en la economia real y en la educacién y la salud; el
mejoramiento del perfil y saldo de la deuda publica externa; asi como, la
atencion de situaciones especiales y estratégicas.

El origen de estas disposiciones se remonta a unas declaraciones
publicas del Presidente de la Republica, en las que exigia que el
Banco Central de Venezuela contribuyera directamente con el
financiamiento del gobierno, mediante la entrega de una porcion
de las reservas internacionales, las cuales fueron catalogadas de

“excedentarias”.

En efecto, el primer planteamiento del Presidente de la Republica
se refirié a la necesidad de utilizar las reservas internacionales del
pais, con el objeto de financiar planes agricolas gubernamentales,
a pesar de que previamente el Banco Central de Venezuela habia
otorgado financiamiento indirecto para este sector, a través de un
programa alimentario especial, que instrumenté el Estado
Venezolano, denominado Programa Especial Agroalimentario
(PESA).

Ante esta solicitud del Presidente de la Republica, el Directorio del
Banco Central de Venezuela se negdé a entregar las divisas
correspondientes (reservas internacionales), al considerar que
dicha solicitud era ilegal, toda vez que contrariaba expresas
disposiciones de la Ley del Banco Central de Venezuela, vigente
para el momento, al mismo tiempo que se afectaba el patrimonio
del Banco Central de Venezuela y por ende se restringe la
capacidad de cumplir con sus objetivos de estabilidad de precios y
del valor de moneda. Estos objetivos del BCV son determinantes

del poder adquisitivo de los sueldos y salarios de los venezolanos.



En virtud de esta decisién del Banco Central de Venezuela, el
Ejecutivo Nacional ideé un mecanismo, mediante el cual la
empresa estatal Petroleos de Venezuela, S.A. (PDVSA) dejaba de
entregar divisas al Banco Central de Venezuela, a los fines de
destinarlas al denominado Fondo de Desarrollo Econdmico y
Social del Pais (FONDESPA)?.

A través de aportes por parte de PDVSA a este Fondo, se
comenzaron a realizar gastos en bolivares y en divisas, sin la
debida aprobacion del Banco Central de Venezuela para dichos
aportes, y contraviniendo el articulo 314 de la Constitucion, con
relacién a la disposicién de no realizar ningun tipo de gasto que

no haya sido previsto en la ley de presupuesto.

Sin embargo, la falta de sustento legal de esta operacién llevo al
Ejecutivo Nacional a proponer la reforma de la Ley del BANCO
CENTRAL DE VENEZUELA, lo cual fue acogido por la Asamblea
Nacional, a través de las normas objeto de la presente accién de
inconstitucionalidad. De hecho, en la propia Exposicién de
Motivos del Proyecto de Ley del BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA, presentado por un grupo de parlamentarios, se

senala lo siguiente (Anexo “B”):

“... el Presidente de la Republica Hugo Chavez plantea al pais la
conveniencia de utilizar parte de las Reservas Internacionales para
financiar los programas agricolas, y posteriormente, ampliando el
espectro, programas y proyectos de inversiéon que capitalicen al pafs
por ampliar su base industrial, su infraestructura fisica y su capital
humano.

La idea se sustenta en la interrogante Presidencial, ¢tiene algin
sentido para la sociedad Venezolana acumular indefinidamente
Reservas Internacionales, frente a crecientes necesidades que
requieren una masa importante de recursos y que los actuales
arreglos fiscales y monetarios no lo proveenr. La pregunta y la
respuesta son obvias en el terreno del sentido comun. No lo tiene.

2 Véase la Gaceta Oficial N° 38.261 del 30 de Agosto de 2005.



(Omissis)

El punto de partida nos remite a la propiedad del Estado de los
yacimientos petroleros, por tanto, la renta petrolera es del Estado,
vale decir, un ingreso publico; su distribucién, preferentemente,
depende de la voluntad politica del Estado para transferirlo a los
privados nacionales. Asi ha sido siempre. Por ello, es pertinente la
idea y disposiciéon Presidencial de usar parte de esa renta acumulada
en Reservas Internacionales ociosas para garantizar la sustentabilidad
del crecimiento econémico e instalar un modelo de desarrollo que le
de sentido a la vida de los venezolanos al construir formas de
organizacion social incluyentes, sustentadas en la solidaridad y la
igualdad.

(Omissis). ..

La reforma de la Ley del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA
tiene como piedra angular la implementacién de un nuevo
mecanismo de distribucion del ingreso petrolero en divisas. En
consecuencia, se propone modificar el articulo 113 de la vigente Ley
del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA para permitir que un
porcentaje significativo del ingreso de Divisas Petroleras no se
convierta en Reservas Internacionales y modifique la masa
monetaria.

El nuevo mecanismo, de manera ex —antes, le permitira al Estado
mediante decisiéon del Ejecutivo Nacional, transferir a un Fondo de
Desarrollo, que se creara, parte de las Divisas que ingresan a PDVSA
por concepto de exportacion petrolera”.

Como puede observarse, la intencion de las normas cuestionadas
es satisfacer los requerimientos del Presidente de la Republica,
en su condicibn de cabeza del Poder Ejecutivo Nacional,
referidas a gastos gubernamentales en proyectos de inversién de
distinta indole, fuera del presupuesto publico, en el sentido de
lograr que determinados programas del gobierno sean financiados
directamente con divisas de PDVSA y con las divisas sustraidas
de las reservas internacionales del BANCO Central de Venezuela.
Estos proyectos de inversidon se han venido financiando vy
ejecutando, al margen del presupuesto nacional y sin sus
respectivos mecanismos de control. Tal y como se expondra mas
adelante, esta reforma de la Ley del Banco Central de Venezuela
desconoce las normas constitucionales que le atribuyen al mismo
la competencia exclusiva y obligatoria para administrar las
reservas internacionales, lograr la estabilidad de precios vy

preservar el valor interno y externo de la unidad monetaria. Todo



lo cual constituye un hecho notorio comunicacional, toda vez que
ha sido resefado de forma sistematica en diversos medios de

comunicacién social a nivel nacional. (Ver Anexo C).

1]
Sintesis argumentativa de la inconstitucionalidad

Los efectos mas importantes de las normas impugnadas guardan
relacion con la pérdida de respaldo del bolivar como moneda,
foda vez que al disminuir las reservas internacionales por razones
fiscales, para la misma cantidad de emision monetaria ocurre una
perdida de valor de la moneda nacional que se manifestara en
ajustes graduales de precios para compensar su debilidad o,
cuando es posible segun el régimen cambiario, por depreciacion
con respecto a otras monedas. Esto vulnera el mandato
constitucional conferido al Banco Central de Venezuela de
preservar el valor interno de la unidad monetaria. De esta manera
se afecta en forma negativa la estabilidad monetaria de
Venezuela y con ello el poder adquisitivo de los ingresos de los

venezolanos.

Segun los estudios economicos mas formales que se han
realizado hasta ahora, no existe un criterio estadistico de
aplicacion universal para establecer el nivel de reservas
internacionales que precisa una economia, pero lo que si esta
claramente establecido es como se crean estas reservas y coOmo
se usan en el plano monetario — respaldo a la moneda nacional —
y no para fines fiscales, mediante la doble monetizacién. Se ha
fundamentado que su nivel deberia estar relacionado, entre otros

aspectos, con los tipos de cambio reales, con las politicas



(monetaria y fiscal) apropiadas, con los objetivos de las politicas,
y con el estado de desarrollo de los paises. Sin embargo, la
adhesidon a una regla de esta naturaleza no garantiza la
eliminacién de todas las crisis financieras, ya que, por ejemplo, si
se socava la confianza de los agentes econdmicos la demanda de
divisas se puede incrementar de una manera que no estaria
incorporada en los elementos de andlisis mencionados en este
estudio. Ninguna regla puede sustituir la aplicacion de politicas
apropiadas en los ambitos de la macroeconomia, del sector
financiero y del sector cambiario. Y cualquier intento que pretenda
sustituir el esfuerzo de mantener politicas sensatas por unas
meras reglas de control estd condenado al fracaso. Lo que si se
ha reconocido es que el costo de mantener altos niveles de
reservas es relativamente pequefo con respecto a las
consecuencias econdmicas y sociales de una crisis. En definitiva,
ninguno de los estudios que se ha realizado sobre el nivel
adecuado de las reservas internacionales recomienda que, en
caso de una acumulacién excesiva - en nuestro caso bajo un
régimen de control cambiario que dosifica la entrega de divisas y
altos precios del petréleo - el Ejecutivo Nacional haga uso de los
excedentes en poder de la autoridad monetaria (que forman parte
de su patrimonio), sin cancelar el correspondiente contravalor en

moneda nacional.

La literatura econémica no registra una experiencia como la que
se pretende llevar a cabo en Venezuela, en la que autoridades
gubernamentales hayan hecho uso de reservas internacionales
“excedentarias” administradas por la autoridad monetaria, sin el
correspondiente pago de la debida contraprestaciéon en moneda
nacional. Lo que si ha ocurrido en otras economias es poner en

practica politicas o medidas para evitar la acumulacidén excesiva
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de reservas, sin que ello impliqgue una “confiscacion” de las
reservas en poder de la autoridad monetaria.

Si PDVSA puede mantener fondos en divisas al margen del
Banco Central de Venezuela, es evidente que con ello se quiebra
el principio de la centralizacion de las divisas que ha existido
siempre en Venezuela, el cual tiene como objeto hacer eficaz el
manejo de la politica monetaria y cambiaria para poder cumplir
con los objetivos de estabilidad de precios y preservar el valor de
la moneda. Principio que ahora, bajo la vigencia de la Constitucién
de la Republica Bolivariana de Venezuela, tiene reconocido rango
y jerarquia constitucional. Ademas, el llamado “remanente” de
divisas obtenidas por PDVSA a ser transferido al Ejecutivo
Nacional via el Fondo (FONDEN), a que hace referencia el
Articulo 113 de la Ley del Banco Central de Venezuela, permite
realizar gastos no previstos en la Ley de Presupuesto, lo cual esta
expresamente prohibido por el articulo 314 de la Constitucion de

la Republica Bolivariana de Venezuela.

FONDEN o Fondo de Desarrollo Nacional S.A. es directamente
administrado por el Banco del Tesoro, cuyo Presidente es su
Director Ejecutivo; este nuevo ente es una dependencia del
Ministerio de Finanzas, parte integral del Poder Ejecutivo, sujeto a
la conduccidén presupuestaria prevista por la Constitucion vy

presentado asi en los medios de comunicacién (Ver Anexo “C”).

Segun los articulos 318 y 320 de la Constitucion de la Republica
Bolivariana de Venezuela y 148 de la Ley Organica de la
Administracién Financiera del Sector Publico es el Banco Central
de Venezuela, y sélo el Banco Central de Venezuela, quien puede
manejar y administrar las reservas internacionales, y ello

constituye una potestad indelegable y, por tanto, el procedimiento
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que podia utilizar el Ejecutivo Nacional para hacerse de una
porcidon de las reservas internacionales era comprandolas al
Banco Central de Venezuela, con lo cual esos activos dejaban de
ser reservas internacionales. Por ello, es incompatible con la
Constitucidén de la Republica Bolivariana de Venezuela la tenencia
y manejo, por parte del Ejecutivo Nacional, de una porcién de las
reservas internacionales, sin cancelar su contravalor en moneda

nacional.

La Disposicién Transitoria Décima de la Ley del Banco Central de
Venezuela vulnera de manera clara el papel del Banco Central de
Venezuela como el unico y exclusivo garante de la estabilidad
monetaria y de precios de Venezuela, tal como se pauta en los
articulos 318 y 320 de la Constitucidn de la Republica Bolivariana
de Venezuela. Es imposible que el Banco Central de Venezuela
pueda lograr la estabilidad de precios o la preservacion del valor
interno y externo de la unidad monetaria, si tiene que entregar al
Ejecutivo Nacional, una cifra Seis Mil Millones de Délares (US$
6.000.000.000,00), vya que al disminuir las reservas
internacionales, los bolivares en circulacién tienen un menor
respaldo, lo que equivale a un debilitamiento del valor de la
moneda y un impulso al alza gradual del nivel general de precios.
Por tanto, es claro que las normas impugnadas atentan contra el
valor interno y externo de la unidad monetaria al socavarse su

respaldo efectivo.

La Constitucién de la Republica Bolivariana de Venezuela y
nuestra legislacién financiera prohibe expresamente la posibilidad
de que el Banco Central de Venezuela financie directa o
indirectamente gastos no previstos en la Ley de Presupuesto, ni

politicas fiscales deficitarias incluidas en dicha Ley, asi sea para



12

atender proyectos de inversion en la economia real y en la
educacion y la salud; el mejoramiento del perfil y saldo de la
deuda publica externa; asi como, la atencién de situaciones
especiales y estratégicas. La razén de esto es la salud econédmica

asociada a la estabilidad de precios y monetaria ya explicada.

De querer tener acceso a las divisas acumuladas en las reservas,
el Ejecutivo Nacional puede y debe hacer entrega del contravalor
respectivo al Banco Central de Venezuela, tal y como PDVSA vy
otros exportadores, recibieron los bolivares, como contraparte de
las divisas entregadas al Banco Central de Venezuela, y luego
usaron dichos bolivares, entre otros fines para cancelar al fisco
impuestos y otros tributos. Con la entrada en vigencia de las
normas impugnadas, las divisas que formen parte del Fondo a
que hace referencia el articulo 113 de la Ley del Banco Central de
Venezuela, dejan de pertenecer a la cuenta de dicho ente y pasan

a estar a disposicion del Ejecutivo Nacional para fines fiscales

fuera del Presupuesto Nacional, y quedan definidas como activos
no monetarios. De hecho, por ello podrian ser afectadas por
medidas preventivas en tribunales del exterior, en el caso de
cualquier incumplimiento de pagos por parte de la Republica, y
por esta razon FONDEN, fondo administrado por el Banco del
Tesoro, dependencia del Ministerio de Finanzas, debe tomar la
precaucion en las decisiones de colocacion de estos nuevos
fondos para fines fiscales, retirados de las reservas
internacionales sin haber entregado al BCV su contraparte en

bolivares.

La celeridad de la discusion parlamentaria; la ausencia de
instrumentos técnicos indispensables para considerar un asunto

tan delicado de esta naturaleza; la ausencia de participacion
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ciudadana y la falta de atencion a las comunicaciones del Banco
Central de Venezuela sobre esta materia, no permite determinar
la verdadera justificacién de la norma impugnada; ni tampoco el
analisis de las otras alternativas que disponia la Asamblea
Nacional para lograr esos mismos cometidos, pero a través de
métodos legalmente permitidos, como era la posibilidad de que el
gobierno le comprara al BCV esas divisas, con lo cual dejaban de
ser reservas internacionales y no se creaban problemas serios de

orden monetario.

v
Consideraciones previas a las denuncias
de inconstitucionalidad

Antes de exponer los vicios de inconstitucionalidad que afectan
las normas cuestionadas, consideramos indispensable revisar
algunos conceptos y nociones que resultan importantes para
evidenciar las inconsistencias técnicas y del supuesto del cual
parte nuestro parlamento, con la reforma de la Ley del Banco

Central de Venezuela.

4.1.- Las reservas internacionales

En el Manual de Balanza de Pagos de las Naciones Unidas
(1993), se define a las reservas internacionales de la siguiente

manera:

Conjunto de activos financieros sobre el exterior en poder o bajo el
control de las autoridades monetarias, los cuales estan a su disposicion
para atender desequilibrios de la Balanza de Pagos. Estos activos
constituidos principalmente por oro, divisas, DEG, depdsitos en los
bancos extranjeros y posicion ante el FMI, estan a disposicién de
dichas autoridades para servir como medio de pago de las
transacciones corrientes y financieras que realiza el pais con el resto
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del mundo y a la vez para respaldar el valor interno y externo de la
moneda.

En el referido manual, el cual inspir6 la redaccion el articulo 318,
se admite que las autoridades monetarias puedan mantener
reservas, entre otras razones, para preservar la confianza en la
moneda y en la economia, o para satisfacer requerimientos
legales propios del pais. También destaca que las reservas
internacionales estén disponibles para su uso, lo cual dependera
de si estdn o no sujetas a algun tipo de “condicionalidad”, en

otras palabras, si son liquidas o negociables.

En el mismo sentido, nuestra doctrina nacional ha sefalado que
reservas monetarias internacionales son todos aquellos activos
liquidos que, bajo el control y disposicion de las autoridades
monetarias nacionales y aceptados externamente a cambio del
suministro de bienes o de la prestacién de servicios, sirven para
atender desequilibrios temporales de la balanza internacional de
pagos, defender la estabilidad del tipo de cambio y servir de

respaldo a la circulacion interna®.

El manejo y control de las reservas internacionales por parte de
las autoridades monetarias del pais es requisito fundamental que
debe ser satisfecho, pues mientras la posesién de dichos activos
no corresponda a las autoridades competentes, la disposicion de
los medios de pagos internacionales queda al unico y exclusivo

arbitrio de sus propietarios, con lo cual, si bien los tenedores

} En particular, puede verse SILVA, Carlos Rafael (Ex-Presidente del BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA), Concepto, Composicion y Funcion de las Reservas Monetarias
Internacionales. Andlisis Pormenorizado del Caso Venezolano, Ediciones del
Cuatricentenario de Caracas, 1964; y CRAZUT, Rafael J. (actual Director del BANCO
CENTRAL DE VENEZUELA), El Banco Central de Venezuela. Notas sobre su Historia y
Evolucion 1940-1990, Ediciones del 50 Aniversario del BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA.
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podrian alcanzar el objetivo econdmico Ultimo de saldar
compromisos econdmicos en el ambito internacional, la ausencia
de control sobre tales activos por las autoridades monetarias
impide computarlos dentro de las cifras oficiales de reservas

internacionales.

Otro aspecto relevante de las reservas internacionales es el
relativo a su composicién. El oro, las divisas, los derechos
especiales de giro y la posicién crediticia neta ante el fondo
monetario internacional son en el presente sus componentes mas
importantes. En la Ley del Banco Central de Venezuela se recoge

lo anterior al disponerse que:

Articulo 115.- las reservas internacionales en poder del Banco Central
de Venezuela estaran representadas, en la proporciéon que el directorio
estime conveniente, de la siguiente forma:

1. Oro amonedado y en barras, depositado en sus propias bovedas y en
instituciones financieras del exterior calificadas de primera clase, segun
ctiterios reconocidos internacionalmente.

2. Depositos en divisas a la vista o a plazo y titulos valores en divisas
emitidos por instituciones financieras del exterior calificadas de
primera clase, segun criterios reconocidos internacionalmente.

3. Depositos en divisas a la vista o a plazo y titulos valores en divisas
emitidos por entes publicos extranjeros e instituciones financieras
internacionales, en las cuales la republica tenga participacion o interés
y que sean de facil realizaciéon o negociabilidad.

4. Derechos especiales de giro u otra moneda fiduciaria internacional.

Posicién crediticia neta en el fondo monetario internacional.

El Banco Central de Venezuela podra realizar operaciones que

procuren atenuar los riesgos existentes en los mercados financieros

internacionales, donde se invierten las reservas del pais.

Vo

En general, el dinero creado por los bancos centrales tiene un
doble origen. Por una parte, el crédito interno provisto por el ente
emisor al sistema financiero y por la otra la acumulacion de
reservas internaciones provenientes del comercio exterior y las
entradas de capital. No obstante, en una economia moderna la
emisién de moneda tiene su fundamento en la actividad crediticia

del Banco Central con los bancos comerciales, lo que sugiere que
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la demanda de base monetaria por parte de los agentes
econdmicos se basa también en la confianza del emisor del dinero
primario. Sin embargo, este rasgo constitutivo de la economia ha
cambiado a lo largo de los afnos, pero fundamentalmente tras las
crisis financieras y cambiarias de 1997 y 1998, que afectaron a

economias asiaticas, asi como las de Brasil y Rusia.

La caracteristica sobresaliente de la formacién monetaria de las
economias contemporaneas es la sobre-acumulacién de reservas
internacionales, que al exceder el dinero base de la economia
sugiere que existe un sdlido respaldo a las emisiones de dinero.
De esta manera, en alguna medida, actualmente las economias
modernas son menos propensas a las llamadas crisis cambiarias
de primera generacion, derivadas del financiamiento monetario
del déficit fiscal. Avanzadas o en desarrollo, del primer mundo o
del tercero, las economias disfrutan hoy de una posicion holgada
de liquidez internacional que respalda de manera apropiada la
creacion de dinero por parte de los bancos centrales. Esto es
notorio en los casos de China, Corea, Singapur y otros paises
asiaticos, ya que debido a sus extraordinarios superavit
comerciales han acumulado activos externos a un ritmo creciente.
Similarmente, economias de América Latina, en patrticular,
Colombia, Chile y México gozan de una posicion solida de
reservas internacionales. Ello les confiere a sus monedas una

fortaleza relativa de la cual no gozaban hace una década.

La diferencia mas importante se ubica en los paises cuyas
monedas son reservas de otras economias. El caso tipico es los
Estados Unidos de América, en las que las emisiones de la
Reserva Federal se sustentan esencialmente en la accién

crediticia. Al cierre de 2004, cada ddlar emitido por la reserva
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federal, estaba respaldado por once centavos. Algo similar ocurre
en el Reino Unido, al ser la actividad de la politica monetaria la
causa determinante de las expansiones o contracciones de la

base monetaria.

La literatura econdmica y las experiencias de los paises en el
curso de los afos han puesto en evidencia que la principal funcion
de las reservas internacionales es la de servir de respaldo a la
circulacion interna. Asi ha quedado recogido en la Ley del Banco
Central de Venezuela cuando senala que: “el Banco Central de
Venezuela sdélo podra poner en circulacion billetes y monedas
metalicas a través de la compra de oro, divisas y la realizacion de
las demas operaciones autorizadas por la presente ley” (articulo
101); y: “las monedas y billetes que regresen al banco por la venta
de oro, de divisas o de otros activos o en pago de créditos,
quedaran retirados de la circulacion y no podran volver a ella sino
en virtud de nuevas operaciones especificadas en el articulo

anterior’ (articulo 102).

Esta es la manera como se le impone una sana regla a la
creacion de dinero, a fin de proteger la economia contra las
empobrecedoras consecuencias de la pérdida de valor de la
moneda y de la inflacion sobre el salario real del trabajador. La
inflacién también alimenta la incertidumbre sobre la estabilidad
econdmica nacional, y tiende a reducir las inversiones futuros y la
generacién de empleos. Otra funcidn de las reservas es la servir
de medios de pagos en las transacciones internacionales. Esta
funcion la cumple el Banco Central de Venezuela cuando participa
en el mercado de divisas de conformidad con lo dispuesto en los
articulos 7, numeral 7%, 109 y 110 de la Ley del Banco Central de

Venezuela. Por esa via el Banco Central de Venezuela asegura la
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continuidad de los pagos internacionales, asi como la posibilidad
de cubrir los desajustes derivados de déficit en la balanza de

pagos.

lgualmente, las reservas internacionales tienen también como
funcion la de respaldar y mantener la credibilidad en las medidas
de gestibn monetaria y cambiaria, particularmente la relacionada
con la evolucién ordenada de la moneda por la capacidad que
tiene la autoridad monetaria para intervenir en apoyo de la misma.
Hacia alld apunta la Ley del Banco Central de Venezuela al
establecer, como uno de los objetivos del instituto, la preservacién

del valor de la moneda (articulo 5).

Por otra parte, las reservas internacionales buscan limitar la
vulnerabilidad externa, en especial las que pueden surgir como
consecuencia del colapso en los términos de intercambio, en
virtud de la volatilidad de los precios de las materias primas (como
es el caso del petrdleo), o como resultado de crisis financieras
internacionales que, entre otras consecuencias, restringe el
financiamiento internacional. Ademas, las reservas ofrecen un
nivel de confianza a los mercados, en el sentido de que el pais
puede hacer frente a sus obligaciones externas. El régimen de
control cambiario establecido a principios del 2003 ha contribuido
a dosificar la entrega de divisas, lo cual acompanado de un alza
de los precios petroleros, ha ayudado a un mas rapido ritmo de
acumulacion de reservas. La alta tasa de crecimiento de las
importaciones y otras demandas de divisas desde el 2004, son
senales sobre la inconveniencia de apresurarse a juzgar dicho
aumento de reservas internacionales como un patrén estable de

largo plazo.
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Resulta clave establecer las diferencias entre una economia
petrolera y otra no petrolera. En el caso de las primeras, las
exportaciones se originan en la venta de un producto cuya
valoracién en los mercados externos determina el saldo de la
cuenta corriente de la balanza de pagos de la economia en
referencia. Adicionalmente, el propietario de la empresa
exportadora del petrdleo es el Estado. Asi, la realizacion de los
gastos internos por parte del gobierno, dueno del recurso natural,
requiere que las divisas sean transformadas en moneda nacional
para lo cual la empresa exportadora de petroleo debe vender esas
divisas al banco central. Este proceso de creacion de dinero es
igualmente valido en el caso de que la propiedad del recurso sea
estatal pero su explotacién y exportacién la realicen companias
privadas. Estas empresas deberan cancelar los impuestos para lo
cual deberan obtener del banco central la moneda nacional
correspondiente, surgiendo asi el dinero primario de la compra de

la moneda extranjera.

La razdn de ser de este circuito de creacion monetaria basado en
las reservas internacionales se fundamenta en el papel
estabilizador que cumple el banco central. El instituto emisor
puede regular, mediante operaciones de mercado abierto, la
liquidez primaria de manera tal que el comportamiento del tipo de
cambio y la tasa de interés describan un comportamiento menos
volatil que el que ocurriria de no ejecutarse la intervencién en el
mercado monetario. Si impera un tipo de cambio fijjo o control
cambiario con tasa fija, el banco central esta obligado a comprar
fodas las divisas que se exporten con lo cual aumenta la cantidad
de dinero primario. Si el incremento resultante de la liquidez
monetaria es superior a su demanda, el ente emisor con el objeto

de evitar las presiones inflacionarias y sobre el mercado
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cambiario, debera entonces esterilizar parte de los incrementos de
la liquidez mediante emisiones de certificados o venta de titulos
de deuda publica. Esto sugiere que el banco central puede decidir
la realizacién de operaciones de mercado abierto una vez que
haya realizado la emisién de liquidez monetaria, luego de
contrastar la oferta y la demanda de dinero acorde con el ritmo de
actividad economica observada. En el caso de que la empresa
petrolera venda las divisas segun criterios financieros propios,
para el banco central sera dificil el control de la liquidez debido a
que el ingreso de las ventas externas obedeceria a los planes de
la empresa petrolera, la cual no tiene como funcion velar por la
estabilidad de la economia ni de los precios, ni del valor de la

moneda, ni tiene instrumentos para conocer su impacto.

En el caso que impere un régimen de flexibilidad cambiaria, las
ventas de divisas petroleras en el mercado le transmitiran
oscilaciones extraordinarias al tipo de cambio. Al registrarse un
auge de las exportaciones, el tipo de cambio se apreciaria,
producto de la mayor oferta de moneda extranjera.
Contrariamente, cuando los precios del petréleo se contraen la
oferta de divisas al mercado y la moneda se deprecia.
Centralizadas las reservas en el ente emisor, la autoridad
monetaria puede entonces programar sus intervenciones en el
mercado cambiario de forma tal que la volatilidad del mercado
petrolero no se transfiera totalmente al tipo de cambio y con ello al

resto de los precios de la economia.

En Venezuela, las reservas internacionales estan constituidas por
los activos externos que mantiene el Banco Central de Venezuela,
para respaldar su emisidbn monetaria. Se trata fundamentalmente

de tenencias de efectivo en ddlares, euros, oro, titulos valores de
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gobiernos de alta solvencia, colocaciones bancarias y la posicidon
crediticia ante el Fondo Monetario Internacional. La fuente del
dinero que crea el Banco Central de Venezuela tiene origen en
una operacién fundamental, la compra de divisas a PDVSA, toda
vez que el Banco Central de Venezuela es un deudor del sistema

financiero.

4.2.- El nivel adecuado de las reservas internacionales. ;Pueden
existir reservas internacionales “excedentarias”?

Un tema de particular relevancia es el relativo al volumen o
cuantia de las reservas internacionales, asi como su supuesto
caracter de “excedentarias”. Una aproximacion tradicional y
usualmente aceptada es la de relacionar las reservas
internacionales con la cantidad de dinero en circulacién; otro
indicador es el que deriva de relacionar el monto de las reservas
con el volumen anual de importaciones, sin dejar de reconocer
que no existe un criterio estadistico de aplicacién universal para
establecer el volumen de reservas internacionales que precisa
una economia; otra aproximacién es vincular el volumen de las
reservas con la eficiencia del sistema de crédito internacional, con
los tipos de cambio reales, con las politicas (monetaria y fiscal)
apropiadas, con los objetivos de las politicas, y con el estado de

desarrollo de los paises.

La utilidad de mantener reservas deriva ademas, del hecho de
que ellas permiten atenuar los efectos adversos en el consumo y
la produccidn como consecuencia de la adopcién de politicas
publicas dirigidas a corregir un déficit en la balanza de pagos.
Algunos autores sefialan que la demanda de reservas estara

determinada por el costo de ajustarse a los desequilibrios
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externos, por el costo de oportunidad de mantenerlas y por la
probabilidad de que surja la necesidad de usar un monto
predeterminado importante. Con este enfoque se obtienen
indicadores del nivel adecuado de reservas mas confiables vy
consistentes que el simple coeficiente asociado a los meses de

importaciones que pueden cubrir las reservas.

Lizondo y Mathieson (1987)* encontraron que la crisis de la deuda
externa a principios de los anos ‘80, produjo una ruptura
estructural en la demanda de reservas. En su trabajo afirman que
los paises en desarrollo son mas sensibles al déficit en las
balanzas de pagos y al nivel de apertura internacional, mientras
que los paises desarrollados lo son menos, bajo la hipbtesis de
que ello refleja las diferencias existentes entre los dos grupos de

paises para tener acceso a los mercados financieros.

Después de la crisis asiatica han surgido nuevos enfoques para
establecer el volumen adecuado de reservas internacionales,
como el de Guidott® y Greenspan®, denominados la “regla
Guidotti-Greenspan”. Guidotti propuso que los paises emergentes
deberian administrar sus activos y pasivos externos de tal manera
que les permitiese soportar la falta de nuevo endeudamiento
externo hasta por el lapso de un ano, lo que implica que el monto
de las reservas debe exceder los requerimientos para la
amortizacién de la deuda externa en el curso de un afo.
Inmediatamente después Greenspan reconocio las bondades de
esta sugerencia y le incorporé dos recomendaciones. La primera:

que el vencimiento promedio de la deuda externa debe

4 Lizondo, J. S. and Mathieson, D. J., (1987), The Stability of Demand for Internacional
Reserves, Journal of Internacional Money and Finance, Vol. 6 (September).

Guidotti, Pablo, Viceministro de Finanzas de Argentina (recomendacién presentada en el
Seminario del Grupo de los 33, en Bonn, en el afio 1999.

Greenspan, Allan, (1999) Currency Reserves and Debt, conferencia pronunciada en el Banco
Mundial, Washington DC, el 29 de abril de 1999.
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extenderse hasta el mediano plazo. En este sentido sugiere que
inicialmente se tome un plazo de tres afos como minimo
referencial. De manera inmediata alerta que la adhesién a una
regla de esta naturaleza no garantiza la eliminacion de todas las
crisis financieras, ya que, por ejemplo, si se socava la confianza
de los agentes econdmicos la demanda de divisas se puede
incrementar de una manera que no estaria incorporada en los
elementos de analisis mencionados hasta ahora. La segunda
recomendacion es que ninguna regla puede sustituir la aplicacién
de politicas apropiadas en los ambitos de la macroeconomia, del
sector financiero y del sector cambiario; y afirma categéricamente
que cualquier intento que pretenda sustituir el esfuerzo de
mantener politicas econdmicas sanas por unas meras reglas de
control esta condenado al fracaso. Greenspan insiste en la
necesidad de incorporar un indicador que tome en cuenta los
riesgos previsibles que un pais podria confrontar en el futuro.
Para ello propone que se calcule la posicion de liquidez
internacional que se requiere bajo el supuesto de probables
resultados en variables financieras relevantes, tales como: tipo de
cambio, precio de las mercancias, diferenciales en el costo de
financiamiento, etc., tomando siempre en cuenta el conjunto
completo de activos y pasivos externos. En adicién, se espera que
los paises tengan un nivel adecuado de reservas liquidas que le
aseguren evitar la posibilidad de contratar nuevos

endeudamientos por un ano.

Wijnholds y Kapteyn’ han reconocido recientemente que no hay
un régimen cambiario Optimo para los paises emergentes vy

menos aun para todos los paises. Sin embargo, sefalan que

7 Wijnholds, J.0.B. y Kapteyn, A. (2001). Reserve Adequacy in Emerging Market Economies. IMF
Working Paper, No. 01/143.
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existe evidencia contundente para demostrar que los tipos de
cambio fijos se han vuelto mas riesgosos en un mundo con
movilidad de capitales, y de alli que varios paises emergentes se
han movido en direccién hacia los tipos de cambio flexibles. De
todas maneras advierten que eso no significa necesariamente,
como argumentaba la teoria tradicional, que los paises con
regimenes cambiarios flotantes requieren menos reservas. Aparte
de la necesidad de mantener cierto nivel de reservas por razones
estratégicas asociadas al concepto tradicional de “escudo
protector” contra las adversidades, es ya una realidad que los
paises tienden a administrar la flotacién de sus tipos de cambio.
Segun ellos, es muy dificil encontrar un pais que durante un
tiempo prolongado se haya adherido completamente a un régimen
cambiario totalmente libre o a una flotacién limpia. Eso incluye a
los Estados Unidos que ha intervenido en los mercados
cambiarios a pesar de que no tiene tipo de cambio objetivo.
Indican que los tipos de cambio libres son mas problematicos para
los paises emergentes debido, entre otras razones, a la falta de
profundidad de sus mercados cambiarios. Admiten que el grado
de control sobre las transacciones de capital es relevante para
determinar las reservas requeridas por cada pais. Pero asumen
que los Bancos Centrales no toman en cuenta los controles en la
cuenta de capitales ni el incumplimiento en el pago de la deuda
externa, como elementos a considerar al momento de definir el
nivel adecuado de reservas. Afirman que las evidencias ponen de
manifiesto que los paises con niveles holgados de reservas,
particularmente con respecto a sus obligaciones en moneda
extranjera de corto plazo, son menos susceptibles de sufrir crisis
financieras, que aquéllos con reservas relativamente bajas.
Recomiendan entonces que se tome en consideracién el monto

de la deuda a corto plazo, asi como la porcion de la probable
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salida de capitales que puedan realizar los residentes del pais, a

fin de establecer el nivel adecuado de reservas internacionales.

Estos mismos autores reconocen que se han formulado criticas a
la acumulacién excesiva de reservas. Tales criticas resaltan el
elevado costo de mantenerlas (cuando las reservas son el
producto de endeudamiento externo), particularmente cuando se
invierten en titulos del Tesoro americano (EEUU) que rinden una
ganancia modesta, muy por debajo del costo de financiamiento
que paga el gobierno tanto por su deuda en moneda doméstica
como en dolares. Adicionalmente, sefialan que el rendimiento de
las reservas es mucho mas bajo que el costo de oportunidad de
ellas, medido en términos del retorno potencial de inversion real
en la economia. Pero los que sostienen la tesis contraria, esto es,
quienes defienden la conveniencia de acumular niveles holgados
de reservas destacan que el costo de mantenerlas es
relativamente pequeno con respecto a las consecuencias
econdmicas y sociales de una crisis. Sobre todo, porque cuando
los paises emergentes mas necesitan reservas -en los momentos
de crisis- es cuando los mercados financieros son menos
accesibles e inclusive pueden cerrarse por completo debido a
consideraciones relacionadas con las preocupaciones sobre el
riesgo pais. Inclusive, un respaldo financiero del Fondo Monetario
Internacional no se encuentra garantizado y, cuando se obtiene,
viene acompanado de condiciones estrictas que no
necesariamente pueden ser las mas indicadas para solventar los
problemas confrontados. Por lo tanto, hay que tomar en cuenta
ambas situaciones (el costo que tengan las reservas y las
implicaciones sociales y econdmicas de una crisis), al momento

de definir el nivel adecuado de reservas.
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Por las anteriores razones es evidente que resulta imprescindible
contar con reservas internacionales holgadas. La crisis asiatica
puso de manifiesto que los paises con mayores volumenes de
reservas internacionales se vieron menos afectados por la
debacle. Asi, por ejemplo, Malasia se protegié de dafios mayores
gracias al volumen de sus reservas internacionales y al control de
cambio que impuso al inicio de la crisis. El caso de China fue mas
paradigmatico. Este pais no se vio afectado en absoluto vy
mantuvo su tasa de cambio estable por sus altas reservas
internacionales y el estricto control que habia establecido sobre la
salida de capitales, mucho tiempo atras. Con posterioridad a la
crisis, los paises asiaticos han incrementado sustancialmente sus
reservas internacionales y no se han planteado afectar los niveles
de las mismas. En un estudio realizado por Calvo (1996)° se
concluye que mientras mayor es la relacion de las reservas con
respecto al dinero en circulacién, menos probabilidades existen de
sufrir crisis econdmicas. En conclusion, se puede afirmar que un

nivel alto de reservas protege contra crisis y contagios.

Lo que importa destacar es que en ninguno de los estudios
realizados sobre este asunto se recomienda que en caso de una
acumulacion de reservas internacionales alta, cualquiera sea su
origen, el gobierno haga uso fiscal de los excedentes en poder de
la autoridad monetaria, sin cancelar el correspondiente

contravalor en moneda nacional.

Calvo, Guillermo, (1996), Capital Flows and Macroeconomic Management: Tequila Lessons,
Internacional Journal of Finance & Economics, July 1996.
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4.3.- El caso especial de Venezuela

Visto a la luz de cualquiera de los estudios anteriores, el caso de
Venezuela presenta particularidades, incluso cuando evaluamos
sus requerimientos de reservas internacionales. En el transcurso
del tiempo, ha sido holgado el volumen de sus reservas lo que en
parte explica que Venezuela no haya padecido hasta ahora una
crisis de alta inflacion como las que se sufrieron, por ejemplo, en
los paises del Cono Sur, debido a alguno de los mecanismos de
financiamiento monetario del gasto publico. Por el contrario, en
Venezuela la mezcla de equivocadas politicas macroeconémicas
y un volumen bajo de reservas produjo la crisis cambiaria de 1983

y posteriormente, la crisis bancaria de 1994.

En la actualidad, la posicibn de reservas del pais es
particularmente elevada gracias a los altos precios que ha
alcanzado el petréleo, al punto que para el momento de la
promulgacion de la Reforma de la Ley del Banco Central de
Venezuela, ese volumen rebasaba los Veintiocho Mil Millones
de Délares (US$ 28.000.000.000). Este hecho, aunado al control
de cambio existente, ha impactado significativamente la cantidad
de dinero en circulacion, lo cual ha llevado a las autoridades del
Banco Central de Venezuela a absorber, a un costo creciente, los

excedentes de liquidez monetaria.

Ante un panorama como el anterior, de aumento de los ingresos
petroleros en divisas, tiene sentido considerar medidas de ahorro,
siguiendo lo establecido en el articulo 321 de la Constitucion,
sobre la creacidon de un fondo de estabilizacidn macroeconémica,
destinado a garantizar la estabilidad de los gastos del Estado. De

esta forma, en busqueda de disciplina fiscal, se restringe el



28

crecimiento indeseado de la liquidez monetaria, con lo cual se
evitan los costos que ese hecho causa a la politica monetaria del

Banco Central de Venezuela y las presiones inflacionarias.

No es nueva la pretension de utilizar los activos externos para
fines de desarrollo econdmico interno, pero esto debe hacer
respetando el bien pensado articulo 321, el cual le permite al
Estado garantizar los ingresos fiscales frente a la contingencia de
caida en los ingresos petroleros. A este respecto, tiene vigencia el
sefalamiento de Rafael Crazut, actual Director del Banco Central

de Venezuela, cuando afirma:

Desde un punto de vista conceptual, la utilizacién de las reservas
monetarias internacionales o el probable excedente de éstas para
financiar el desarrollo a través del crédito directo, se encuentra en
contradicciéon con las funciones que normalmente se atribuyen a
dichas reservas, y que son, en dltima instancia, las de garantizar la
continuidad de los pagos internacionales... Cabrfa observar, por otra
parte, que el propio crecimiento econémico requiere de un volumen
apreciable de reservas para garantizar la importaciéon de maquinarias,
equipos y otros insumos procedentes del exterior, asi como para el
pago de servicios financieros y no financieros’.

Es importante destacar que las aspiraciones que se tienen de
emplear una porcion de nuestros activos externos en forma
directa para planes de desarrollo y mejorar de la calidad de vida
de los venezolanos, no terminen por convertirse en politicas
bienintencionadas pero mal fundamentadas, que produzcan un
enorme dafno econdmico y social (perdida del poder adquisitivo

del salario) sobre nuestra economia y sociedad a mediano plazo.

Por otra parte, hay que destacar que la creacion monetaria en
Venezuela descansa determinantemente en las reservas

internacionales que mantiene el Banco Central de Venezuela. La

? Crazut, Rafael, Ob. Cit. (p. 310).
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moneda que emite el Banco Central de Venezuela no es otra cosa
que la contraparte de los dodlares acumulados, previamente
comprados a PDVSA u otros exportadores. Por tanto, las reservas
internacionales pueden ser elevadas como reflejo de un alto gasto
publico (y alta liquidez monetaria), financiado con el ingreso
petrolero o con el endeudamiento externo. Ello sugiere que en
ningln momento existen reservas que se puedan llamar
excedentes, pues es la contraparte de la expansion fiscal y
monetaria. Desde el punto de vista de la contabilidad de la banca
central, la discusion sobre lo que se considere excedentario en el
monto de reservas internacionales mantenidas por el Banco

Central de Venezuela, carece de sentido.

La interrogante se plantea debido al célculo que hacen los bancos
centrales de las reservas internacionales dptimas, lo cual es algo
distinto, y cuyo objeto es conocer la relacién costo-beneficio de
mantener un determinado monto de activos externos. En general,
se trata de calcular estadisticamente una funcion del costo
estimado de mantener reservas cuyos argumentos son el costo de
oportunidad de mantenerlas y el costo social del agotamiento de
los activos externos'®. Por consiguiente, los bancos centrales se
enfrentan a la alternativa de mantener reservas altas, o inducir su
disminucion, sin obviar la cancelacion de su contravalor en
moneda nacional. Buena parte de las variables empleadas en
estimaciones sobre el nivel 6ptimo o adecuado de reservas
internacionales, no son observables, de manera tal que hay que

construirlas a partir de otras o emplear variables sucedaneas para

10 Para mayores detalles técnicos y las correspondientes estimaciones para

Venezuela, ver Blanco y Cérdoba (1996). “El nivel optimo de reservas
internacionales. El caso venezolano”. BCV Documento de trabajo No 2, 1996.
BANCO CENTRAL DE VENEZUELA (2004). “BCV-Vicepresidencia de estudios:
Informe sobre los niveles de reservas internacionales en venezuela” Documento de
trabajo No 63, 2004.
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representarlas, hecho que tiende a sesgar las estimaciones. Con
todo y ese sesgo, es practica comun su célculo, el cual debe
interpretarse con tino para evitar deducir que la diferencia entre la
estimacion de la variable y su observacion, pueda catalogarse

como “excedente”.

Méas alla de los aspectos técnicos y metodolégicos de las
estimaciones del nivel 6ptimo de las reservas internacionales,
esta el hecho de que un nivel estimado que supera el éptimo,
jamas debe entenderse como sinbnimo de reservas

internacionales excedentarias.

Ello indica que los bancos centrales incurren en costos, pero
nunca que las reservas sobran y que deben usarse para
propdsitos fiscales, sin entregar su contravalor en moneda
nacional. Ocurre que algunos bancos centrales ponderan mas el
costo social del agotamiento de las reservas y por tal razén suelen
disponer de montos de activos exteriores que pueden lucir muy
altos. Esta conducta de los bancos centrales tiende a ocurrir en
aquellas economias que han sufrido crisis cambiarias recurrentes
lo que requiere una posicién de reservas suficientes para disuadir
cualquier ataque especulativo. En forma similar, en el caso de
economias donde predomina la volatilidad macroecondémica como
en Venezuela, debida a la dependencia petrolera, cuando esta
circunstancia prevalece, el Banco Central compra una especie de
péliza de seguro ante el probable evento de que el sector externo
de la economia registre oscilaciones que se traduzcan en

tensiones generalizadas de la economia.

En un entorno en el cual los movimientos de capital son la norma,

las economias abiertas tienden a estar expuestas a salidas



31

subitas de capital tanto por un deterioro de los fundamentos de la
economia, como por el efecto contagio que al propagarse impacta
con severidad a las economias emergentes, las cuales
usualmente no cuentan con el marco regulatorio ni con

mecanismos de cobertura de los riesgos cambiarios.

Un factor adicional que complica los calculos de los niveles
optimos en Venezuela, es la existencia de un régimen de control
de cambio, el cual dosifica y restringe la entrega de divisas segun
criterios del ente regulador (CADIVI), lo cual induce un alza
temporal de las reservas internacionales, y puede llevar a
argumentos falaces sobre un supuesto “exceso” de reservas;
situacion que no seria posible en ausencia de este régimen
cambiario. Un control de cambios integral crea una especie de
dique que imposibilita que la economia drene oportunamente la
liquidez monetaria que los agentes econdmicos no desean
mantener. De esta manera, el control de cambios es una fuente
permanente de desequilibrio en el mercado monetario, lo cual
obliga al BCV a instrumentar una costosa politica de absorcion

monetaria.

4.4.- Las consecuencias economicas de las normas objeto de
la presente accion de inconstitucionalidad

Como veremos mas adelante, las normas impugnadas de la Ley
del Banco Central de Venezuela permitiran que las divisas que se
consideren “excedentarias” sean transferidas del Banco Central
de Venezuela a un ente dependiente del Ejecutivo, sin que el
instituto emisor reciba el contravalor correspondiente en moneda
nacional; tales recursos van a un Fondo dispuesto por el Ejecutivo

Nacional, “a los fines del financiamiento de proyectos de inversion
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en la economia real y en la educacion y la salud; el mejoramiento
del perfil y saldo de la deuda publica; asi como, la atencion de

situaciones especiales y estratégicas”.

La circulacién monetaria cuenta con un mecanismo automatico de
nivelacion a través de las reservas internacionales. En la medida
que estas Uultimas aumentan se produce de inmediato un
incremento en la liquidez monetaria; pero esta ultima se reduce,
cuando aumenta la demanda de divisas y por tanto de reservas.
Esta dinamica esta claramente recogida en los articulos 101 y 102
de la Ley del Banco Central de Venezuela. Con la aprobacion de
las normas cuestionadas el Banco Central de Venezuela se vio
obligado a transferir al Ejecutivo Nacional la cantidad de US$
6.000.000.000,00 de las reservas internacionales, sin sustraer la
contraparte en bolivares correspondiente. Esa falta de
contrapartida hara que la base monetaria pierda respaldo en
términos de la alicuota que le corresponde de las reservas, lo que
en forma gradual le resta solidez a la moneda, como ya se ha

senalado.

La practica econdmica bancentralista no registra un caso como el
derivado de las normas impugnadas, es decir, que autoridades del
Ejecutivo Nacional hagan uso fiscal de parte de las reservas
internacionales administradas por la autoridad monetaria, sin pago
de su contravalor en moneda nacional. Lo que si ha ocurrido en
otras economias es poner en practica politicas o medidas para
evitar la acumulacidén excesiva de reservas, sin que ello implique
una confiscacidon de las reservas en poder de la autoridad

monetaria.
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La contribucion fiscal de PDVSA, es posible porque la empresa
vende las divisas al Banco Central de Venezuela, de manera que
PDVSA tiene en moneda nacional el equivalente de las divisas
que transa con el Banco Central de Venezuela. Si las reservas
aumentan, lo mismo ocurre con los ingresos de PDVSA en
bolivares, la contribucién fiscal y usualmente el gasto publico.
Esto es lo que ha ocurrido en Venezuela, cuando parte importante
de la expansion del gasto publico se financié con los aportes
fiscales de PDVSA, y mas recientemente desde 2003, con el
gasto parafiscal de la empresa petrolera. Al impedirse la
transformacion de las exportaciones petroleras en reservas
internacionales, PDVSA puede retener esos fondos, sin control
del Banco Central de Venezuela. Si el gobierno exige esos
recursos para gastarlos internamente se arriba al mecanismo
tradicional, toda vez que en este caso el gobierno tendria que
venderlos al Banco Central de Venezuela para obtener bolivares,
aumentaran las reservas, el gasto y por tanto la base monetaria.
Aunque bajo este mecanismo no hay uso monetario indebido de
reservas internacionales, si se esta realizando un gasto que no ha
sido previsto en la ley de presupuesto, violando el articulo 314 de

la Constitucion.

Un caso no muy diferente ocurre cuando los fondos que retiene
PDVSA se gastan en el exterior. Al no intervenir el Banco Central
de Venezuela, no se produce la expansion de la base monetaria y
el gobierno tendra mas recursos — liberados por los gastos en el

exterior - para gastarlos internamente para nuevos fines fiscales.

Si PDVSA puede mantener fondos en divisas al margen del
Banco Central de Venezuela, es evidente que con ello se quiebra

el principio de la centralizacion de las divisas que ha existido en
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Venezuela, con el objeto de coordinar la gestion de la politica
monetaria y cambiaria. Principio que ahora tiene rango y jerarquia

constitucional, segun el articulo 320.

Por otra parte, uno de los avances institucionales mas importantes
de la banca central ha sido la de impedir que los institutos
emisores financien los déficit fiscales, en vista de la experiencias
inflacionarias derivadas del financiamiento monetario. Los casos
de hiperinflaciones en Alemania, Hungria y Austria durante los
anos treinta del siglo XX dejaron evidencia firme de la relacién
existente entre financiamiento monetario del déficit y la
hiperinflacion. Los procesos de alta inflacion y episodios
hiperinflacionarios en paises de América Latina como Argentina,
Peru, Bolivia y Nicaragua igualmente obedecieron a las diversas
formas de emisiones monetarias como instrumento para enjugar

los desbalances fiscales.

Esta doctrina econOmica anti-inflacionaria fue recogida
adecuadamente en el articulo 320 de la Constituciéon de la

Republica Bolivariana de Venezuela, donde se establecié que:

En el ejercicio de sus funciones el Banco Central de Venezuela no
estara subordinado a directivas del Poder Ejecutivo y no podra
convalidar politicas fiscales deficitarias.

Aunque los recursos del Fondo (FONDEN) a que hace referencia
el articulo 113 de la Ley del Banco Central de Venezuela se
realicen total o parcialmente en moneda extranjera con el
propdsito de tratar de evitar una incidencia monetaria, existe el
financiamiento del déficit fiscal, pues se trata de usos fiscales
asignados por el Poder Ejecutivo, para ser financiados fuera del

Presupuesto Nacional, con el uso indebido de las Reservas



35

Internacionales. ElI hecho de que esos fondos en divisas
provengan del Banco Central de Venezuela, por bolivares
previamente creados en la compra de divisas a PDVSA, pone de
manifiesto una doble monetizacion, al no tener el gobierno que
desembolsar bolivares para disponer de estas divisas. El
precedente que se crea al financiar de esta manera los nuevos
gastos fiscales, al margen del presupuesto nacional, compromete
la credibilidad del BCV en su capacidad de control monetario y
reduce efectivamente el respaldo en reservas de la moneda

nacional.

Desde el punto vista contable, la transferencia de las divisas al
gobierno es similar a una descapitalizacién del Banco Central de
Venezuela. La disminucién de un activo, en este caso las reservas
internacionales, sin que la misma haya sido compensada con la
reposicion de otro activo o con una disminucién de los pasivos, es
indiscutible que se expresa en una disminucién del patrimonio del
Banco Central de Venezuela. Esta pérdida patrimonial del Banco
Central de Venezuela, incluso puede llegar a ser una causal de
despido de los Directores del Banco Central de Venezuela, segun
el articulo 25 de la Ley del Banco Central de Venezuela, el cual

establece:

Seran removidos de sus cargos, previa audiencia del afectado, el
Presidente o Presidenta del Banco y los Directores o Directoras
elegidos o elegidas, que incurran en alguna de los siguientes supuestos:
(Omissis)

6. Perjuicio grave, causado intencionalmente o por negligencia
manifiesta, al patrimonio del Banco Central de Venezuela o de la
Republica.

En este sentido, un aspecto que debe tenerse presente lo

constituye la obligacion que se le impuso al Banco Central de
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Venezuela de calcular el nivel adecuado de reservas

internacionales, segun el articulo 7:

El Banco Central de Venezuela a los efectos de la estimacion del nivel
adecuado de reservas internacionales establecerd una Unica
metodologfa, cuyos parametros se adecuaran a las caracteristicas
estructurales de la economia venezolana. En caso de no determinatse
la dnica metodologia, el Banco Central de Venezuela enviard a la
Comision Permanente de Finanzas de la Asamblea Nacional, los
estudios realizados y ésta decidira la metodologfa a usarse.

En virtud de la presunta existencia de diversas metodologias para
estimar el nivel adecuado de reservas, un tema muy diferente al
nivel optimo de reservas internacionales discutido anteriormente,
se infiere que quien decidira al final el monto adecuado es la
Asamblea Nacional, o que representa un incentivo muy poderoso
para seleccionar aquel método que maximice la entrega del
‘remanente” de reservas “excedentarias” al gobierno, es decir,

convalidando politicas fiscales deficitarias.

Ademas, es cuestionable la conveniencia de la metodologia a los
“parametros estructurales de la economia venezolana’ sin
previamente establecer un criterio sobre qué se considera un
parametro estructural. Puede ser dificil desde el punto de vista
técnico la incorporaciéon de tales parametros debido a la carencia
de series estadisticas apropiadas para representarlos o por lo
complicado que puede resultar observar tales parametros. Ello
sugiere que el Banco Central de Venezuela va a estar sometido a
permanentes tensiones cuando se elabore el Presupuesto
Nacional y haya que arbitrar recursos para financiar los planes

gubernamentales.

La subjetividad que puede privar en la definicibn de los

“parametros estructurales de la economia venezolana” puede
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llevar a justificar la adopcion de criterios politicos, coyunturales,

en lugar de una valoracidbn mas técnica y objetiva.

'}
Analisis de los argumentos que fundamentan la
presente accion de inconstitucionalidad

Ciudadanos Magistrados, las normas objeto de la presente accién
son inconstitucionales, al socavar la capacidad del Banco Central
de Venezuela de cumplir con sus objetivos fundamentales de
lograr la estabilidad de precios y de preservar el valor interno y
externo de la unidad monetaria, con la pérdida de respaldo en

reservas internacionales de nuestra moneda.

Las facultades constitucionales del Banco Central de Venezuela
cumplen ademas el importante propdsito de evitar que se pueda
debilitar el valor de la moneda al ser obligado a convalidar o
financiar politicas fiscales, bajo cualquier mecanismo monetario o

doble uso de las reservas internacionales, como se ha explicado.

Veamos en concreto cada una de estas violaciones

constitucionales:

5.1.- Las competencias monetarias del BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA.

Debemos comenzar por destacar que el articulo 318 de la
Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela, dispone lo

siguiente:



“Las competencias monetarias del Poder Nacional seran ejercidas de
manera exclusiva y obligatoria por el Banco Central de Venezuela. El
objetivo fundamental del Banco Central de Venezuela es lograr la
estabilidad de precios y preservar el valor interno y externo de la
unidad monetaria. La unidad monetaria de la Republica Bolivariana de
Venezuela es el Bolivar. En caso de que se instituya una moneda
comun en el marco de la integracién latinoamericana y caribefa, podra
adoptarse la moneda que sea objeto de un tratado que suscriba la
Republica.

El Banco Central de Venezuela es persona juridica de derecho puiblico
con autonomia para la formulacién y el ejercicio de las politicas de su
competencia. El Banco Central de Venezuela ejercera sus funciones en
coordinacién con la politica econémica general, para alcanzar los
objetivos superiores del Estado y la Nacion.

Para el adecuado cumplimiento de su objetivo, el Banco Central de
Venezuela tendra entre sus funciones las de formular y ejecutar la
politica monetaria, participar en el disefio y ejecutar la politica
cambiaria, regular la moneda, el crédito y las tasas de interés,
administrar las reservas internacionales, y todas aquellas que establezca
la ley.”

Republica Bolivariana de Venezuela establece que:

“...En el ejercicio de sus funciones, el Banco Central de Venezuela no
estara subordinado a directivas del Poder Ejecutivo y no podra
convalidar o financiar politicas fiscales deficitarias.”

Administracidén Financiera del Sector Publico establece que:

“Seran nulas y sin efectos las clausulas del acuerdo que puedan
comprometer la independencia del Banco Central de Venezuela, que
presupongan o deriven el establecimiento de directrices por parte del
Ejecutivo en la gestién del Banco o que tiendan a convalidar o
financiar politicas deficitarias por parte del ente emisor.”
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En el mismo sentido, el articulo 320 de la Constitucion de la

En forma similar, el Articulo 148 de la Ley Organica de la

Como puede observarse, la Constitucibn de la Republica

Bolivariana de Venezuela y la legislacion financiera no contempla

ninguna excepcion en cuanto al manejo y administracion de las

reservas internacionales, mas bien hace hincapié en que las

competencias del Banco Central de Venezuela son exclusivas y

obligatorias y no puede estar subordinado a las politicas fiscales

del Poder Ejecutivo. Es el Banco Central de Venezuela, y sélo el
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Banco Central de Venezuela, el érgano competente para decidir

sobre la administracion de las reservas internacionales.

Sin embargo, las normas de la Reforma Parcial de la Ley del
Banco Central de Venezuela, objeto de la presente accion de

inconstitucionalidad, senalan lo siguiente:

Articulo 113.- ...El remanente de divisas obtenidas de la fuente
indicada en el presente articulo, sera transferido mensualmente al
Fondo que el Ejecutivo Nacional creara a los fines del financiamiento
de proyectos de inversion en la economia real y en la educacion y la
salud; el mejoramiento del perfil y saldo de la deuda publica; asi como,
la atencién de situaciones especiales y estratégicas.

Articulo 114.- El Banco Central de Venezuela a los efectos de la
estimacién del Nivel Adecuado de Reservas Internacionales,
establecera una unica metodologia, cuyos parametros se adecuaran a
las caracteristicas estructurales de la economia venezolana. En caso de
no determinarse la unica metodologia el Banco Central de Venezuela
enviara a la Comision Permanente de Finanzas de la Asamblea
Nacional, los estudios realizados y ésta decidira la metodologia a
usarse.

Disposicion Transitoria Décima.- Al entrar en vigencia esta Ley, el
Banco Central de Venezuela en el Ejercicio Fiscal 2005 liberara y
transferira, por unica vez, al Ejecutivo Nacional, en cuenta abierta en
divisas en el Banco Central de Venezuela a nombre del Fondo que se
creara para tal fin, seis mil millones de délares de los Estados Unidos
de América.

La transferencia se realizarda conforme a un cronograma acordado
entre el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela.

Los recursos transferidos al Fondo, de acuerdo a esta Disposicion
Transitoria, sélo seran utilizados por éste, en divisas, para el
financiamiento de proyectos de inversiéon en la economia real y en la
educaciéon y la salud; el mejoramiento del perfil y saldo de la deuda
publica externa; asi como, la atencién de situaciones especiales y
estratégicas.

Vemos como estas disposiciones permiten que el Ejecutivo
Nacional utilice para fines fiscales, a través de su dependencia
FONDEN, distinto y ajeno al Banco Central de Venezuela, una
porcidn de las reservas que debera ser rebajado del patrimonio
del mismo. Con anterioridad a la entrada en vigencia de la

Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela hubiese
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sido factible modificar la Ley del Banco Central de Venezuela en
los términos expuestos en las normas cuestionadas (en lo que se
reflere a la confiscacibn de una parte de las reservas
internacionales), aun cuando tal reforma fuese cuestionable desde
el punto de vista de la estabilidad econémica y financiera. Pero
bajo el imperio de la Constitucion de la Republica Bolivariana de

Venezuela tal reforma es inconstitucional.

En efecto, el articulo 113 de la Ley del Banco Central de
Venezuela contiene una contradiccion con el contenido del
articulo 318 de la Constitucion de la Republica Bolivariana de
Venezuela, al alterar el mecanismo mediante el cual PDVSA debe
vender al BCV todas las divisas producto de las exportaciones
petroleras. Segun el articulo 113 de la Ley del Banco Central de
Venezuela, PDVSA no estd obligada a negociar con el ente
emisor solamente las divisas necesarias para el financiamiento de
sus gastos internos y la contribucion fiscal, sino que esta facultada
para mantener fondos en divisas al margen del Banco Central de
Venezuela. Es evidente que con ello se quiebra el principio de la
centralizacidén de las divisas que ha existido en Venezuela con el
objeto de facilitar el manejo de la politica monetaria y cambiaria

en procura de la estabilidad monetaria y de precios.

De hecho, en la Disposicidon Transitoria Décima, la Asamblea
Nacional, y no el Banco Central de Venezuela, ordena la
transferencia al Ejecutivo Nacional la cantidad de Seis Mil
Millones de Délares (US$ 6.000.000.000,00), por unica vez, con
el objeto de establecer un Fondo en divisas (FONDEN), para ser
utilizado por el gobierno para fines fiscales definidos como: “el
financiamiento de proyectos de inversion en la economia real y en

la educacién y la salud; el mejoramiento del perfil y saldo de la
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deuda publica externa; asi como la atencién de situaciones

especiales y estratégicas”.

Es decir, por un lado la Ley del Banco Central de Venezuela
(articulos 113 y 114) permite la posibilidad de que en el futuro
PDVSA pueda mantener divisas a disposicion del Ejecutivo
Nacional, sin enterarlas al Banco Central de Venezuela, y por otra
parte, la Disposicion Transitoria Décima ordena poner a
disposicién del Ejecutivo Nacional, un monto de Seis Mil
Millones de Ddlares (US$ 6.000.000.000,00), sin cumplir con el
mecanismo constitucional previsto en los articulos 113 y 114 de la

mencionada Ley.

La Disposicion Transitoria Décima de la Ley in commento vulnera
el papel del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA como el Unico y
exclusivo garante de la estabilidad monetaria de Venezuela, tal
como se pauta en los Articulos 318 y 320 de la Constitucion de la
Republica Bolivariana de Venezuela, pues bajo la reforma
aprobada es muy dificil, por no ser imposible, que el BCV pueda
lograr la estabilidad de precios o la preservacion del valor interno
y externo de la unidad monetaria. El Banco Central de Venezuela
al haber entregado al Ejecutivo Nacional Seis Mil Millones de
Délares (US$ 6.000.000.000,00) y disminuir las reservas
internacionales, los bolivares en circulacion tienen un menor
respaldo, lo que inicia, posteriormente, un proceso gradual de
ajustes de precios para compensar por dicha pérdida, la salida de
capitales y presion en el mercado cambiario paralelo. Este
proceso es mitigado temporalmente por los altos precios del
petréleo y el control cambiario que dosifica la entrega de divisas.
Por tanto, las normas impugnadas atentan contra el valor interno

de la unidad monetaria al minar su respaldo y en consecuencia la
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estabilidad de los precios, lo cual afecta al ingreso familiar de

todos los venezolanos.

Debe decirse que la venta obligatoria de las divisas obtenidas por
PDVSA habia sido también establecida en el Convenio Cambiario
N2 1, mediante el cual se dicta el Régimen para la Administracion
de Divisas (Gaceta Oficial N° 37.653, del 19 de marzo de 2003).
En efecto, los articulos 12 y 15 de este Convenio Cambiario No. 1

establecen:

Articulo 12.- La totalidad de las divisas originadas por las actividades
de Petréleos de Venezuela S.A. y sus empresas filiales, cualquiera que
sea el origen y la naturaleza de la actividad que las produzca, seran de
venta obligatoria al Banco Central de Venezuela, quien las adquirira al
tipo de cambio que fijara de conformidad con lo pautado en el articulo
6 de este Convenio La venta obligatoria comprende también las
cantidades que las empresas operadoras del sector petrolero deben
transferit a Petrdleos de Venezuela, S.A., de conformidad con lo
previsto en la Ley Organica de Hidrocarburos.

Articulo 15.- Petréleos de Venezuela, S.A. y sus empresas filiales no
podran mantener fondos en divisas por mas de cuarenta y ocho (48)
horas, salvo lo que corresponda a los fondos colocados en el exterior
hasta por el monto maximo que autorice el Directorio del Banco
Central de Venezuela de acuerdo con sus necesidades. Dichos fondos
autorizados seran administrados libremente por sus titulares, por lo
que éstos podran realizar las colocaciones que estimen convenientes a
sus intereses. Las divisas que se obtengan por el manejo de estos
fondos deberan ser vendidas al Banco Central de Venezuela.

Cuando Petréleos de Venezuela S.A. y sus empresas filiales utilicen
tales fondos para el pago de sus obligaciones en moneda extranjera,
podran adquirir divisas del Banco Central de Venezuela hasta reponer
el monto maximo autorizado, en el entendido de que la disponibilidad
y operacién de dichos fondos no implicara erogaciones en el ejercicio
presupuestario de que se trate, mayores a las previstas en el
correspondiente presupuesto de egresos de divisas que hubiere sido
aprobado de conformidad con lo previsto en el articulo 113 de la Ley
del Banco Central de Venezuela.

Petréleos de Venezuela y sus empresas filiales deberan informar al
Banco Central de Venezuela, mensualmente y por escrito, sobre la
ejecucion del correspondiente presupuesto de divisas.

La Reforma Parcial de la Ley objeto del presente recurso,
pretende cambiar el espiritu del legislador al introducir un

articulado que remueve las bases de salud y estabilidad
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econdmica y financiera en la Constitucion de la Republica
Bolivariana de Venezuela. Eso pone en riesgo la seguridad
economica y la estabilidad del signo monetario, despojandole al
organo técnico constitucionalmente competente (BANCO
CENTRAL DE VENEZUELA), la administracién de las reservas

internacionales.

Una muestra de que lo que las normas impugnadas pretenden, en
verdad, es una modificacion de nuestra Constitucion, es la
intervencion del Diputado Rodrigo Cabeza'', en la Segunda
Discusién del Proyecto de Ley del BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA, lo cual forma parte del espiritu del Legislador, en la

que afirmo lo siguiente:

El Presidente de esta Nacidén, sus Ministros de la Economia, los
diputados que le acompafian en la formulacion de las politicas
econémicas tenemos la conviccion de que era urgente hacer un
cambio en una materia esencial al manejo de las divisas de nuestra
Republica.

La centralizacién de las divisas en el Banco Central de Venezuela,
acordadas por el gobierno de Herrera Campins en el afio 82, significan
una camisa de fuerza para la politica fiscal, que, como todos saben, o
los que conocen de esta materia y los que mal gobernaron este pafs
también lo saben, las inmensas rigideces del Presupuesto de la Nacion,
que destina su mayor componente al gasto corriente, al gasto
burocratico, alguno malo, alguno bueno ese gasto burocratico, al pago
de la deuda, arrincona todo ese gasto la posibilidad de alimentar la
inversion publica en Venezuela'.

Como puede apreciarse de esta intervencién del Diputado
promotor de la Reforma de la Ley, lo que se busca cambiar es la
competencia exclusiva que el articulo 318 le atribuye al Banco

Central de Venezuela.

1 El Diputado Rodrigo Cabeza fue uno de los proponentes del Proyecto de Reforma de la Ley

del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA.
12 Esta discusion parlamentaria puede verse en www.asambleanacional.gov.ve.
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En suma, segun la Constitucion de la Republica Bolivariana de
Venezuela es el Banco Central de Venezuela quien esta facultado
para administrar la totalidad de las reservas internacionales, y ello
constituye una potestad indelegable y, por tanto, el procedimiento
que podia utilizar el gobierno para hacerse de una porcion de las
reservas internacionales era comprandolas al Banco Central de
Venezuela, con lo cual esos activos dejaban de ser reservas
internacionales. Por ello, es incompatible con la Constitucion de la
Republica Bolivariana de Venezuela la desviacion e inversion, por
parte del Ejecutivo Nacional, de una porcién de las reservas

internacionales.

Por otra parte, el articulo 114 de la Reforma de la Ley establece lo

siguiente:

El Banco Central de Venezuela a los efectos de la estimacién del Nivel
Adecuado de Reservas Internacionales, establecera una tunica
metodologfa, cuyos parametros se adecuaran a las caracteristicas
estructurales de la economia venezolana. En caso de no determinatse
la tnica metodologia el Banco Central de Venezuela enviara a la
Comision Permanente de Finanzas de la Asamblea Nacional, los
estudios realizados y ésta decidira la metodologfa a usarse.

Ya hemos expuesto anteriormente cdmo desde el punto de vista
técnico-econdmico es imposible hablar de una metodologia para
la determinacién del nivel adecuado de reservas internacionales;
pero en todo caso, lo que nos interesa resaltar aqui es que esta
norma impugnada le asigna a la Comision Permanente de la
Asamblea Nacional la seleccidén de la metodologia a utilizarse. Se
trata de una usurpacion por parte de la Asamblea Nacional, de /as
facultades administrativas y monetarias propias del BANCO
CENTRAL DE VENEZUELA.
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Esto contradice nuevamente el contenido del articulo 318 de la
Constitucién, el cual le otorga al BANCO CENTRAL DE
VENEZUELA la competencia para administrar las reservas

internacionales, en forma exclusiva y obligatoria.

En efecto, esta facultad del BCV se atribuyd, entre otras razones,
con el objeto de evitar que el control y la administracion de las
reservas internacionales salga del organismo técnico vy
constitucionalmente encargado, para pasar a un &rgano
fundamentalmente politico (la Asamblea Nacional); lo que puede
comprometer seriamente la estabilidad macroeconémica del pais,

ante decisiones de naturaleza politica o circunstancial.

5.2.- La violacion a la norma constitucional referida a la
elaboracion y ejecucion del presupuesto nacional.

Otra de las graves contradicciones de las normas impugnadas
con la Constitucidn de la Republica Bolivariana de Venezuela
tiene que ver con el control del gasto publico. En efecto, el

articulo 314 constitucional, establece que:

No se hara ningan tipo de gasto que no haya sido previsto en la ley de
Presupuesto....

Se trata por tanto de una norma de orden fiscal para el Estado de
Derecho, como lo es el Principio de Legalidad Presupuestaria.
Este principio, el cual prohibe al Poder Ejecutivo, utilizar dineros
publicos para financiar gastos extra presupuestarios, por mas
importantes que sean para la sociedad, sin que tales gastos estén
previstos y autorizados previamente y expresamente en la Ley de
Presupuesto, aprobadas por el Poder Legislativo. Se trata por

tanto de un sano principio y técnica constitucional para dar
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transparencia y controlar al Ejecutivo en las decisiones y

ejecucion del gasto publico, mediante la Ley de Presupuesto.

El hecho de que se vaya a financiar gastos en divisas de inversion
real, salud o educacién con cargos a los recursos provenientes de
las reservas internacionales y transferidas a FONDEN, tal y como
lo establece la Disposicion Transitoria Décima, constituye una
violacidén al Texto Fundamental, toda vez que esas erogaciones
han debido preverse en el presupuesto nacional, aprobado por la

Asamblea Nacional en el ano anterior.

Es decir, cualquier gasto que el Ejecutivo Nacional haga con
cargo a Fondo (FONDEN) a que hace referencia el articulo 113 de
la Ley del BANCO CENTRAL DE VENEZUELA, seria un gasto no
previsto en la Ley de Presupuesto, lo que estd expresamente
prohibido por el articulo 314 de la Constitucién de la Republica

Bolivariana de Venezuela.

Por otra parte, el articulo 320 de la Constitucion de la Republica

Bolivariana de Venezuela, citado previamente, establece que:

...En el ejercicio de sus funciones, el Banco Central de Venezuela no
estara subordinado a directivas del Poder Ejecutivo y no podra
convalidar o financiar politicas fiscales deficitarias.

En el mismo sentido, el articulo 49 de la Ley Orgéanica de la

Administracion Financiera del Sector PUblico establece:

No se podran adquirit compromisos para los cuales no existan
créditos presupuestarios, ni disponer de créditos para una finalidad
distinta a la prevista.

Y el articulo 52 de esa misma Ley Organica de la Administracion

Financiera del Sector Publico:
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No se podran efectuar modificaciones presupuestarias que impliquen
incrementar los gastos corrientes en detrimento de los gastos del
servicio de la deuda publica.

Por tanto, la Constitucion de la Republica Bolivariana de
Venezuela vy la legislacién financiera del sector publico prohibe
expresamente la posibilidad de que el BCV financie gastos no
previstos en la Ley de Presupuesto, ni el financiamiento de
politicas fiscales deficitarias, asi sea para atender proyectos de
inversion en la economia real y en la educacion y la salud; el
mejoramiento del perfil y saldo de la deuda publica externa; asi
como, la atencién de situaciones especiales y estratégicas.
Todos estos gastos se pueden establecer dentro del orden fiscal
que establece la Constitucién y la disciplina presupuestaria. Como
se ha explicado, al provenir los recursos del Banco Central de
Venezuela, implica un financiamiento monetario del gasto publico
extra presupuestario, es decir, de gasto deficitario que no cuenta

con una contraparte en ingresos ordinarios.

5.3.- El establecimiento del monto de divisas a ser entregadas
por el BCV al Ejecutivo Nacional, conforme a lo dispuesto en
la Disposicion Transitoria Décima de la Ley del Banco Central
de Venezuela.

Ni en la Exposicién de Motivos, ni durante el debate parlamentario
se present6 fundamento técnico-econdmico alguno acerca del por
qué se arrib6 al monto de Seis Mil Millones de Délares, ni del
eventual impacto econémico y social de pasar esta parte de las
reservas internacionales al Fondo (FONDEN), con fines fiscales.
Al momento de presentarse el Proyecto de Reforma de la Ley
objeto de andlisis, un conjunto de diputados objetaron la admisién
del Proyecto para su Primera Discusién, toda vez que carecia del

respectivo Informe de Impacto Econémico.



48

En efecto, el Proyecto de Reforma de la Ley, fue presentado por
varios parlamentarios del partido de gobierno el 16 de junio de
2005; y el 21 de junio de 2005 (5 dias después) fue aprobado el
Proyecto en Primera Discusion, lo que evidencia que la Asamblea
Nacional no cumplié con lo dispuesto en el articulo 134 de su
propio Reglamento de Interior y Debates, el cual obliga a elaborar
el respectivo Informe de Impacto Econdmico. En esa sesion

parlamentaria del 21 de junio de 2005 se discutio lo siguiente:

“EL. SECRETARIO.- (Lee): "Primera discusion del proyecto de Ley de
Reforma Parcial de la 1ey del Banco Central de 1enezuela”. Es todo,
ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE. (Segundo 1 icepresidente) En consideracion. Tiene la
palabra el diputado Venicio Yara Pérez, para una mocién de orden.

DIPUTADO PEREZ (IVENICIO YARA) Ciudadano Presidente,
colegas Diputados y Diputadas: Nosotros hemos solicitado el Estudio
de Impacto Econémico, para la discusion de este importante proyecto
de Ley como es la Reforma Parcial de la Ley del Banco Central de
Venezuela, y tanto en Secretarfa como en archivo nos dicen que no
existe; y el articulo 134 del Reglamento Interior y de Debates plantea -
el Secretario lo puede leer si usted se lo ordena- que el mismo es
necesario y debe ser traido hoy a Plenaria para su discusiéon y mas aiun
cuando estamos hablando de modificar la Ley del Banco Central de
Venezuela, que es la que nos garantiza la estabilidad econémica y
monetaria de nuestro pais.

Por lo tanto, considero que es sumamente importante que sin previo
requisito, establecido en el articulo 134 del Reglamento Interior y de
Debates, no puede ser posible la discusién de la misma porque, en
primer lugar, se estd incumpliendo con el articulo, y en segundo lugar,
que es de suma importancia para nosotros los diputados poder
conocer el alcance y el impacto econdémico que va a traer la creacion
de un fondo especial que esta contenido dentro de la reforma de la
Ley del Banco Central de Venezuela; o sea, unos doélares que van a
salir de alli. Es todo, ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE. (Segundo Vicepresidente) Informe ciudadano
Secretario.

EL. SECRETARIO.- La Secretarfa quiere informar que no ha
recibido esa solicitud a la que hace referencia el diputado Venicio Yara
Pérez y dentro de la Exposicion de Motivos esta contemplado el
impacto econémico del proyecto de Ley en referencia. Es todo,
ciudadano Presidente.



EL PRESIDENTE. (Segundo Vicepresidente) Informe si fue distribuido
el anteproyecto de reforma parcial de la Ley del Banco Central de
Venezuela a todos los parlamentarios, ciudadano Secretario.

EL SECRETARIO.- Fue distribuido de acuerdo al articulo 134 del
Reglamento Interior y de Debates, ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE. (Segundo 1 icepresidente) Diputado Rodrigo
Cabeza, sirvase acercarse a la Presidencia, por favor. (Pausa) (Hora 3:03
pm.) (En este momento los diputados Rodrigo Cabeza, Elvis Amoroso, Ricardo
Sanguino y la diputada Cilia Flores se acercan a la Presidencial)

En virtud de que los parlamentarios proponentes manifiestan haber
consignado el impacto econémico exigido en el numeral 5 del articulo
134 del Reglamento Interior y de Debates y Secretarfa manifiesta no
tenerlo, y los parlamentarios no lo han recibido, voy a proponer a la
Camara que se difiera temporalmente este punto, continuamos con el
segundo punto del Orden del Dia, y una vez que Secretaria distribuya
el impacto econémico procederemos a la discusiéon de este proyecto
de Ley.

Tiene la palabra el diputado Pedro Segundo Blanco para una mocion
de informacion.

DIPUTADO BLANCO (PEDRO SEGUNDO) Ciudadano
Presidente, colegas Diputados y Diputadas: En todo caso no puede
diferirlo temporalmente porque el informe de impacto econémico
tenemos, por lo menos, que leerlo.

Entonces le solicitaria, ciudadano Presidente, como se lo acabo de
decir, que guardemos la forma y que si no lo tenemos a mano en este
momento se difiera y se incluya como primer punto en la proxima
sesién, pero que nos permitan por lo menos leer el informe de
impacto econémico para compaginarlo con el proyecto de reforma
que el Gobierno esta planteando para la Ley del Banco Central de
Venezuela, dada la importancia de la materia. Por tal razén, y dado lo
algido del tema, considero que racionalmente deberfamos actuar, y lo
exhorto a que nos distribuyan el informe vy, repito, se coloque como
primer punto en la préxima sesion, si es asi que lo quiere el Gobierno.
Es todo, ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE. (Segundo VVicepresidente) Les voy a informar a los
ciudadanos parlamentarios que de esto no vamos a hacer un debate.
Vamos a votar el diferimiento temporal de la primera discusion del
proyecto de Ley de Reforma Parcial de la Ley del Banco Central de
Venezuela.

Una vez que Secretarfa lo distribuya volvera el punto a discusién y
tomaremos la decision o de diferirlo para la préxima sesion o de
proceder a la discusién y vamos a continuar con el Orden del Dia
pautado. No hay debate sobre este punto, ciudadano Diputado.

Para una mociéon de orden tiene la palabra la diputada Vestalia
Sampedro de Araujo.
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DIPUTADA SAMPEDRO DE ARAUJO (VESTALLA) Ciudadano
Presidente, colegas diputadas y diputados: el texto establece que para
la discusiéon de un proyecto es necesaria la exposicion de motivos, el
impacto y el texto del mismo proyecto, aprobado por una comisién
permanente o presentada por unos diputados o la iniciativa
parlamentaria que pueda tomar. Eso forma parte del texto, no puede
ser que se difiera para que ahora mas tarde, cuando se distribuya, vaya
a ser debatida.

El anilisis de las posiciones que se fijen con relacién a una materia esta
sustentada sobre la base del impacto econémico, sobre todo de una
materia como esta, e indistintamente para cualquiera. No es que le
vamos a dar dos o tres dias, sino que se ha debido distribuir completo
para que nosotros argumentemos, y cinco dias después, si le dan
urgencia en la Camara, podra discutirse; de lo contrario, van a
contravenir lo dispuesto dentro del Reglamento Interior y de Debates
y la Constitucion de la Republica.

Creo que traerlo por voluntad de la Junta Directiva e imponer el
debate que se haya establecido en la Comisién, amerita que por lo
menos las disposiciones legales de la materia se cumplan. Es lo que le
exijo, sefior Presidente. Es todo, ciudadano Presidente”.

Sin embargo, ese mismo dia, un par de horas mas tarde, y sin
que se hubiese obtenido, repartido y analizado el respectivo
Informe de Impacto Econdmico, la mayoria parlamentaria decidio
aprobar el Proyecto en Primera Discusion. En efecto, antes de
terminar la sesién de ese mismo dia, 21 de junio de 2005, se

decidio lo siguiente:

“EL SECRETARIO.- Ciudadano Presidente, hay un punto que esta
diferido que es la primera discusién del Proyecto de Ley de Reforma
Parcial de la Ley del Banco Central de Venezuela. Es todo, ciudadano
Presidente.

EL PRESIDENTE.- Sirvase darle lectura al articulo 134 del
Reglamento Interior y de Debates, ciudadano Secretario.

EL SECRETARIO.- (Le¢): "Articulo 134.- Todo proyecto de ley
debe ser presentado ante la Secretarfa y estara acompanado de una
exposiciéon de motivos que contendra, al menos: (...) 5.- El impacto e
incidencia presupuestario y econémico referidos a la aprobacién de la
ley o, en todo caso, previo el informe de la Oficina de Asesoria
Econdémica de la Asamblea Nacional. (...) En caso de que, a criterio de
la Junta Directiva, un proyecto no cumpla con los requisitos sefialados,
se devolvera a quien o quienes lo hubieran presentado a los efectos de
su revision, suspendiéndose mientras tanto el procedimiento
correspondiente.

El proyecto que cumpla con los requisitos sefialados sera distribuido
por la Secretarfa a los asambleistas dentro de los cinco dias siguientes a



su presentacion.

En cada sesiéon se dara cuenta a la plenaria de los proyectos de ley
recibidos por Secretarfa. Para ser sometido a discusion, todo proyecto
debe ser acompanado de la exposicion de motivos y ser puesto a
disposicién de los asambleistas por parte de la Secretaria, al menos con
cinco dias de anticipacién a la convocatoria para su primera
discusion". Es todo, ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE.- Sirvase darle lectura al Informe del Proyecto de
Reforma de la Ley del Banco Central de Venezuela, ciudadano

Secretario.
EL SECRETARIO.- (L¢): Es todo, ciudadano Presidente.

EL PRESIDENTE. La Junta Directiva, con esta informacioén previa,
va a proponer una mocién de urgencia dado que este Proyecto de Ley
fue distribuido de acuerdo al Reglamento Interior y de Debates, y una
vez evaluado su contenido en la tarde de hoy, considera que se
cumplen los extremos reglamentarios ampliamente y propone a la
plenaria, que es la tdnica que puede dilucidar conflictos de
interpretacion sobre los alcances del Reglamento Interior y de
Debates, que con su voto apruebe nuestra propuesta de debatir el dia
de hoy el Proyecto de Ley de Reforma de la Ley del Banco Central de
Venezuela.

En razén que es una mocioén de urgencia se somete a consideracion.
Los ciudadanos diputados y diputadas que estén por aprobar la
mocién de urgencia propuesta por la Junta Directiva, se servirin
manifestarlo con la sefial de costumbre. (Pausa) Aprobado.

Tiene la palabra el diputado Rodrigo Cabeza. (En este momento los
diputados se dirigen al Presidente protestando)

EL PRESIDENTE.- Les pido un poco de silencio para escuchar al
diputado Rodrigo Cabeza.

Puede hacer uso de su derecho de palabra desde su curul, ciudadano
diputado Rodrigo Cabeza.

DIPUTADO CABEZA (RODRIGO) Ciudadano Presidente, colegas
Diputados: Este pafs que nosotros representamos...

EL PRESIDENTE.- Le pido a la oposicién que no sabotee esta
sesion. St ningun otro diputado va a intervenir, se cierra el debate. Los
diputados y diputadas que estén por aprobar en primera discusion el
Proyecto de Ley de Reforma Parcial de la Ley del Banco Central de
Venezuela, se serviran manifestarlo con la sefnal de costumbre. (Pazusa)
Aprobado.

En consecuencia, se remite a la Comision Permanente de Finanzas el
Proyecto de Ley de Reforma Parcial de la Ley del Banco Central de
Venezuela, a los fines de la elaboraciéon del informe para su segunda
discusion.

Se le ordena a la Guardia Nacional retirar al diputado Nicolas Sosa de
la Camara. Se exhorta a la oposicién que recupere su calma y deje el
saboteo. Fsta es una ley de alto interés para la Republica, y no vamos a
permitir que la saboteen. Le exigimos que se sienten en sus curules.
Los diputados y diputadas que estén de acuerdo en darle caracter de
urgencia reglamentaria al Proyecto de Ley de Reforma Parcial de la
Ley del Banco Central de Venezuela, se serviran manifestarlo con la
sefial de costumbre. (Pausa) Aprobado.

Se le da caracter de urgencia reglamentaria y se le pide al diputado
Rodrigo Cabeza presentar el Informe en una semana. (Aplausos)”.
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Como vemos, a pesar de que los diputados no pudieron obtener
el respectivo Informe de Impacto Economico, se decidié aprobar
el Proyecto en Primera Discusién. Esto destaca que no hubo un
estudio o debate amplio y de fondo sobre los riesgos y el impacto
econdmico y financiero de esta reforma legislativa, que altera las
reglas monetarias y fiscales basicas de una economia moderna,
fundamentales para mantener el poder adquisitivo del salario y del
ingreso familiar y que en nuestro pais estan recogidas en la

Constitucion.

Durante la sesién parlamentaria del 19 de julio de 2005, en la cual
se aprobé el Proyecto en Segunda Discusién, varios
parlamentarios insistieron en la ilegalidad para llegar a la cifra de
Seis Mil Millones de Ddélares. En este sentido, el Diputado Elias

Mata senalo lo siguiente:

...Y pasé un tiempo y el golpe lo decidieron por seis millardos de
ddlares, seis mil millones de ddlares, pero lo triste de todo esto, es que
esto se hace sin ni siquiera tener un estudio de impacto econémico, ni
siquiera nos trajeron un estudio serio, de nivel 6ptimo de reservas
internacionales, que es una discusién internacional, pero aqui no
trajeron ni siquiera un estudio serio sobre eso, porque el Gnico que
existe lo hizo este Banco Central y aplicé cuatro metodologfas y le dio
que nivel o6ptimo era catorce; pero también nivel Sptimo era
veinticuatro mil.

Pero resulta ser que el doctor y PhD en economia y ex Presidente del
Consejo Nacional de Economia, sefior Hugo Chavez Frias, decidié
que eran veinte mil. Decidieron pues que eran veinte mil millones de
ddlares y le quieren echar garra a seis mil. No sé por qué no se llevaron
los nueve mil de una vez. Como que les dio pena. Deberfan haber
agarrado los nueve mil millones de délares para que den el golpe como
es, porque esa es la verdad.

El Diputado Cabeza respondié que aprobd la reforma a la Ley del

Banco Central de Venezuela por las razones siguientes:

Ciudadano Presidente, colegas Diputados y Diputadas: Efectivamente,
ese tema del monto fue discutido; no es un secreto decir que los
diputados que adelantamos este trabajo, tenemos cerca de 6 meses al
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lado del Gabinete Econémico, con un grupo de asesores también de la
Presidencia de la Asamblea Nacional, de la propia Comision, de
Sudeban y hubo unas corridas de modelos econométricos; hubo un
calculo de flujos, que nosotros mismos hicimos junto con PDVSA; y
consideramos que éste era el monto adecuado con el que podria nacer
Fonden.

De esta intervencion se deriva que existen estudios técnicos no
presentados ni en la Asamblea Nacional ni al pais, por lo cual no
se comprende por qué no se expusieron estos trabajos como
parte de los argumentos a favor del impacto econdémico del
Proyecto de Ley del Banco Central de Venezuela. Solicitamos
muy respetuosamente a esta digna Sala Constitucional que en la
consideracion de este petitorio se evaluen estos estudios citados
por el Diputado Cabeza, en contraste con la argumentacién

sustentada en este documento.

Se debe mencionar que también el articulo 86 de la Ley Organica
de Administracién Financiera del Sector Publico exige que todo
proyecto de Ley iniciado por el Ejecutivo Nacional deba estar
acompanado de un informe juridico, estudios técnicos sobre la
necesidad y oportunidad del mismo, asi como de un informe
econdmico sobre el impacto o incidencia presupuestaria de la
normativa o regulacién. Con ello, se busca que la actividad
reguladora y normativa del Estado responda a las verdaderas
necesidades de la poblacion y a la eficiencia y eficacia en la
distribucién del gasto publico. De alli la exigencia de un analisis
previo y detallado del impacto de cada medida, regulacién o
legislaciéon en el presupuesto. En fin, estos principios buscan
evitar improvisaciones normativas que puedan interferir
seriamente en los compromisos previamente asumidos y en
nuestra estabilidad econdmica, perturbando la efectividad en la

distribucién del gasto publico.
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Del debate parlamentario y del texto de la Reforma de la Ley no
se pueden inferir los datos técnicos necesarios para poder
calibrar y ponderar una medida tan trascendente y riesgosa para
la estabilidad econémica del pais. Tampoco se cont6 en el debate
publico con el aporte del ente emisor, sobre las consecuencias de
la transferencia sin contrapartida de parte de las reservas
internacionales al FONDEN, dependencia del Ministerio de

finanzas, destinado a usos fiscales.

La rapidez de la discusién parlamentaria, lo cual viola el
mecanismo de formacion de las leyes consagrado
constitucionalmente, la ausencia de instrumentos técnicos
indispensables para considerar un asunto de esta naturaleza y la
ausencia del Banco Central de Venezuela, no permite determinar
la verdadera naturaleza e impacto socioeconémico de las normas
impugnadas. La alternativa compatible con el ordenamiento
constitucional y monetario-financiero de la Republica, la cual pudo
haber sido considerada por la Asamblea Nacional para lograr los
cometidos de inversidn real y social, entre otros fines, era y sigue
siendo el solicitar al Poder Ejecutivo comprar en moneda nacional
al BCV las divisas requeridas para transferir el FONDEN, con lo
cual estas dejan de ser reservas internacionales y se sustrae de la
liguidez monetaria nacional su contravalor, sin comprometer la
capacidad del BCV de procurar la estabilidad de precios y el valor

interno y externo de la moneda, como antes se ha explicado.
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VI
Solicitud urgente de medida cautelar

Ciudadanos Magistrados, al haberse desconocido las
competencias exclusivas y excluyentes del Banco Central de
Venezuela, en abierta violacién a lo dispuesto en el articulo 318
de la Constitucién de la Republica Bolivariana de Venezuela, se
produce un fractura en el principio de la centralizacién de las
divisas que ha existido en Venezuela para el manejo de la politica
monetaria y cambiaria y sus importantes objetivos de estabilidad
de precios y del valor de la moneda. Esta situacion genera, en un
proceso gradual y sostenido, una serie de significativos dafnos de
imposible o dificil reparacién - como lo es la pérdida del poder
adquisitivo del salario debido a crecientes presiones
inflacionarias- por la sentencia definitiva de la presente accién de

inconstitucionalidad.

En todo proceso jurisdiccional, incluyendo l6gicamente aquellos
destinados a impugnar los actos de contenido normativo, se
requiere que el 6rgano de decisiones esté dotado de un amplio y
efectivo poder cautelar que evite que el transcurso del tiempo
necesario para obtener una sentencia de fondo se convierta en un
dafno excesivo para el que parece va a obtener la razén. De alli
que la jurisprudencia comparada y la de esa Sala Constitucional
del Tribunal Supremo de Justicia ha reconocido claramente ese
poder cautelar amplio y contundente, capaz de suspender, en la
etapa inicial del proceso, la vigencia de leyes u otros actos
normativos, cuando éstos se presuman contrarios a la
Constitucién, o cuando puedan poner en peligro la efectividad del

fallo definitivo.
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Asi, en varios casos esa Sala Constitucional del Tribunal Supremo
de Justicia ha acordado medidas provisionales innominadas, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 588 y 585 del
Cédigo de Procedimiento Civil, a los fines de suspender la
vigencia y aplicacion de leyes u otros actos normativos, mientras

se tramita una determinada accidon de inconstitucionalidad.

La suspensidon parcial de leyes, ello es, de articulos de una ley
impugnada, mientras se tramita la accibn o recurso de
inconstitucionalidad, ha sido acordada por esa Sala Constitucional
del Tribunal Supremo de Justicia también, tomando en cuenta el
dano en el ejercicio de derechos constitucionales de las personas
afectadas por la aplicacidn de la ley. Asi, la medida de suspensidn
parcial de la vigencia de un instrumento legal, ya ha sido expuesta
en sentencia del 20 de febrero de 2001 (Caso: Lidia Cropper) con
ocasidon de wuna accién inconstitucionalidad e ilegalidad,
conjuntamente con amparo cautelar, contra normas de la Ley de
Transicién del Distrito Federal al Distrito Metropolitano de

Caracas, en la que la Sala dijo:

“..Ahora bien, la solicitud de amparo requerida supone una
interrupciéon temporal de la eficacia del Decreto que fue impugnado
conjuntamente con otras normas previstas en la Ley de Transicion del
Distrito Federal al Distrito Metropolitano de Caracas.

Por tanto, lo solicitado implica una importante excepcion a la
presuncioén de validez de los actos legales que producen todos sus
efectos desde el momento de su publicacién en la Gaceta Oficial,
aplicandose unicamente como medida excepcional cuando sea muy
dificil reparar por sentencia definitiva los dafos que resulten de la
aplicacion del contenido normativo del referido texto legal.

Sobre tal excepcidn, esta Sala se ha pronunciado, en sentencia
del 25 de abril de 2000, caso: Gertrud Frias Penso y Nelson

Adonis Leon, al sefalar lo siguiente:

“(..) no debe olvidarse que la inaplicacién de un instrumento
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normativo como medida cautelar colide con la presuncién de validez
de los actos legales y su obligatoriedad desde su publicacién en la
Gaceta Oficial de la Republica, de los Estados o Municipios, de modo
que si no se maneja con equilibrio aquella inaplicacién el principio de
autoridad quedarfa quebrantado, de alli que, para que pueda ser
acordada, tiene que existir una verdadera y real justificaciéon. Esta
puede venir dada no sélo por los perjuicios materiales irreparables que
puedan originarse de actos administrativos ejecutados con fundamento
en el instrumento normativo conocido, sino por la jerarquia y la
entidad de los derechos en juego. De tal forma, que si con la
aplicacion del instrumento normativo se afectan derechos
consustanciales y fundamentales de la persona humana, que
ontolégicamente forman parte de la misma definicién de los seres
humanos, considerados como integrantes de una sociedad, como
serfan: el derecho a la libertad, al libre transito y a ser juzgados por sus
jueces naturales, la inaplicaciéon del articulo 82 del Cédigo de Policia
del Estado Yaracuy esta justificada, en resguardo de la seguridad e
interés del colectivo del Estado Yaracuy que desde el punto de vista
estatal constituyen un interés publico, atemperandose entonces el
principio de la obligatoriedad de los actos normativos una vez
publicados en la Gaceta Oficial asi como el principio de autoridad”
(Resaltado original).

En el mismo sentido, en la sentencia, de fecha 6 de febrero de
2001, caso: Henrique Salas Romer, esta Sala Constitucional del

Tribunal Supremo de Justicia sefald lo siguiente:

“Es por estas razones que esta Sala Constitucional del Tribunal
Supremo de Justicia acuerda medida cautelar innominada, de
conformidad con lo dispuesto en los articulos 585 y 588 del Codigo de
Procedimiento Civil, en concordancia con el texto del articulo 88 de la
Ley Organica de la Corte Suprema de Justicia, en el sentido de
suspender los efectos de la Ley de Protecciéon y Defensa del
Patrimonio Cultural del Estado Carabobo, hasta tanto sea dictada
sentencia definitiva en el presente juicio. Asi se decide”.

De igual forma, en sentencia de fecha 13 de agosto de 2002, esta
Sala Constitucional dispuso la suspension de la vigencia de la Ley
de Empresas de Seguros y Reaseguros; y en fecha 15 de julio de
2003, se ordend la suspension de una norma de la Ordenanza de

Actividades Econdmicas del Municipio Chacao.

Para la procedencia de las medidas cautelares se requiere que

exista una presuncién grave del derecho que se reclama (fumus
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bonis iuris) y el peligro del ulterior dafio que se podria derivar del
retardo de la sentencia definitiva (periculum in mora). En este
sentido hay que recordar que la ilegalidad en que pueden incurrir
los érganos del Poder Publico exige que se ofrezca una salida
urgente, para evitar el peligro de que la justicia pierda el camino

de la eficacia.

Por tanto, I6gica consecuencia del principio del derecho efectivo a
la defensa y al debido proceso, garantizado por nuestra
Constitucién de la Republica Bolivariana de Venezuela, es la
aplicacion de las medidas cautelares en el proceso contencioso
constitucional, cuando el transcurso del tiempo puede causar

dafnos de imposible reparacion por la sentencia definitiva.

En el caso de autos resulta procedente una medida cautelar que
determine la suspensidén inmediata y general de los articulos 113,
114 y la Disposicion Transitoria Décima de la Ley del Banco
Central de Venezuela, toda vez que se cumplen los dos requisitos
de procedencia previstos en el paragrafo 11 del articulo 19 de la

Ley Organica del Tribunal Supremo de Justicia.

En efecto, en primer lugar ya hemos expuesto a lo largo del
presente escrito los distintos argumentos que sustentan la
inconstitucionalidad de las normas impugnadas, pues han sido
dictadas en violaciéon de la exclusivas competencias del Banco
Central de Venezuela, poniendo en riesgo el respaldo de reservas
internacionales del dinero en circulacion aparte del hecho que
esas divisas (que dejan de pertenecer al Banco Central de
Venezuela) pasan a ser recursos fiscales extraordinarios. En
segundo lugar, hemos visto como las llamadas reservas

“excedentarias” no pasaran a formar parte del Presupuesto
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Nacional, violando el principio constitucional que impide hacer
ningun tipo de gasto que no haya sido previsto en la ley del
presupuesto. La falta de consideracién de las serias implicaciones
sociales y econdmicas de estos mecanismos de financiamiento
monetario, ampliamente conocidas a nivel internacional, en la
determinacién del monto de esas supuestas reservas
“excedentarias” queda evidenciado al no haberse realizado ni
esperado por ningun tipo de estudio econémico pertinente, tal y

como se revela en el debate parlamentario.

La Honorable Sala Constitucional ha establecido precisamente
sobre este Ultimo particular, que la ausencia de estudios técnicos
que fundamentan la viabilidad de la aplicacion de normas legales,
es razdén suficiente para disponer la suspension de las normas
impugnadas. Esa es una de las denuncias en el presente caso,
toda vez que la falta de estudios técnicos sobre la justificacion
financiera y econdmico-social de las normas impugnadas, produjo
su inconstitucionalidad por irrazonable y desproporcionada. En
este sentido, en sentencia de fecha 12 de noviembre de 2002

(caso: Ley de Medicamentos), expreso lo siguiente:

En el presente caso, las empresas accionantes, quienes por la
naturaleza de las actividades que realizan, ostentan la legitimacion
activa de la presente accion, son los destinatarios principales de la ley,
cuya anulacién pretenden, y son precisamente los afectados por el
cumplimiento de las normas establecidas en ella, que a su juicio
producirian la  violacion de su derecho constitucionalmente
consagrado a la libertad econémica, asi como de las sanciones que
acarrea el incumplimiento de las mismas, con lo cual, a juicio de esta
Sala, se cumple prima facie, con la prueba del buen derecho
requerido.

En relacién con el periculum in mora, observa la Sala que, éste se
encuentra igualmente presente, y asi lo demuestra el hecho de que la
Ley de Medicamentos se encuentre en vigencia desde el momento en
que fue publicada en Gaceta Oficial, el 3 de agosto de 2000, lo que
obliga a los laboratorios accionantes a cumplir con las normas
establecidas en ella, y que al hacerlo, segun senalaron, se veria
violentado, tanto el derecho a la salud de la poblacién venezolana
consagrado en la Constitucién, como los derechos econémicos de los
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laboratorios farmacéuticos.

Observa la Sala que, atendiendo a lo sefialado por los apoderados de
los laboratorios accionantes, éstos se ven obligados a realizar fuertes
inversiones de dinero para poder cumplir con las normas establecidas
en los articulos 51 y 66 de la Ley de Medicamentos, con el primero de
ellos, tendientes a adaptar las instalaciones de las empresas y las
presentaciones de los productos para garantizar la distribucién en
dosis individualizadas, y en el segundo de los casos, como producto de
los gastos que ocasionarfan los estudios clinicos que deben llevar a
cabo antes de que puedan ser distribuidos en el pais los medicamentos
importados. Gastos y costos que, indicaron los accionantes, no se
encuentran en capacidad para asumir, lo que compromete tanto su
estabilidad como empresas, como su permanencia en el pafs. En virtud
de ello, considera la Sala que se evidencia la satisfacciéon del extremo
exigido en cuanto al peligro de que se cause un petjuicio grave.

Hechas las constataciones anteriores, debe esta Sala sefialar que el juez
constitucional al hacer estudio de las medidas cautelares en el caso de
las acciones por inconstitucionalidad, debe tener en cuenta el orden
publico donde pueden estar en juego intereses generales, por lo que
debe poner en la balanza los intereses en conflicto y de tal manera
verificar que con la medida en particular no se llegue a producir una
lesion a intereses generales.

Ahora bien, planteadas como han sido, por la parte accionante, una
serie de denuncias que cuestionan la constitucionalidad de dicha ley, y
al comprobar el cumplimiento de los requisitos exigidos por el Codigo
de Procedimiento Civil, observa esta Sala que, efectivamente los
apoderados de los laboratorios farmacéuticos, en relacién al articulo 51
de la Ley de Medicamentos, proporcionaron suficientes indicios para
probar, tanto el riesgo de que quede ilusoria la ejecucion del fallo,
como el riesgo de que puedan causarse graves lesiones y de dificil
reparacion, considerando que el referido articulo regula la distribucion
de medicamentos en el pafs, lo que influye directamente en la
poblacién por tratarse del derecho de acceso a los medicamentos, asi
como también, en las empresas distribuidoras de los mismos, las
cuales podrian ver cercenado su derecho a la libertad econémica. En
razéon de que dicha norma se encuentra actualmente en vigencia,
considera prudente la Sala, suspender los efectos del articulo 51 de la
Ley de Medicamentos, hasta tanto se dicte la decisién de fondo de la
presente accion, y asi se declara.

Por dltimo considera prudente la Sala indicar, en vista del caracter
normativo del acto contra el cual opera la cautela, y los efectos
generales del mismo que, la suspensién ordenada tiene efectos erga
omnes, y asi se declara.

Por otra parte, y en relacion con el periculum in mora
consideramos que es indudable que la aplicacién y efectiva
ejecucion de las normas impugnadas (y en particular de la
Disposicion Transitoria Décima de la Ley del Banco Central de

Venezuela) gener6 la disminucion de las reservas internacionales
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y perdio respaldo la liquidez monetaria interna. Recordemos que
esta Disposicidn Transitoria Décima de la Ley del Banco Central
de Venezuela ordena la entrega al Ejecutivo Nacional de Seis Mil
Millones de Délares (US$ 6.000.000.000,00).

Ello implica el inicio de un proceso de deterioro macroecondémico
gradual y sostenido. Este se reflejara en el ya presente y danino
proceso inflacionario, el cual es represado pero no corregido por
los controles de precio y subsidios alimentarios, al no sustraerse
de la liquidez monetaria la contraparte de Dbolivares
correspondientes a esas divisas. La creciente accion del Banco
Central de Venezuela con su politica de absorcibn monetaria,
para retirar los excedentes de bolivares creados principalmente
por el uso de los ingresos petroleros convertidos en bolivares y
por el doble uso monetario de las divisas trasladadas a FONDEN,
tiene un enorme costo y tiene limites en el tiempo. En efecto, el
monto de las operaciones de absorcidn de corto plazo del BCV,
en continuo crecimiento, en enero 2006 llegaron a la cifra de
treinta billones de bolivares (Bs. 30.000.000.000.000,00), la
cuales son remuneradas a un promedio cercano al 10% anual, y
constituyen una pesada carga sobre los resultados financieros del
BCV. Estas medidas de corto plazo, los controles de precio y
subsidios no podran contener las presiones monetarias creadas
por la inconstitucional medida de transferir una importante parte
de las reservas internacionales del BCV, a un fondo para fines
fiscales fuera del Presupuesto Nacional (FONDEN). Estos dafios
eventuales, contenidos temporalmente, serian de imposible o de

dificil reparacion por la sentencia definitiva.

En este sentido, esta Sala ha tenido oportunidad de suspender

cautelarmente la aplicacion de normas de la Ley de Tierras y
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Desarrollo Agrario, sobre el fundamento de los perjuicios
econdmicos que ocasionaria su aplicacion sin haber previsto
precisamente el origen de los recursos presupuestarios para
hacer frente a los compromisos que creaba dicha Ley. Asi, en su
sentencia de fecha 3 de septiembre de 2002 (caso: Ley de

Tierras), establecié lo siguiente:

Cuestion diferente es el contenido de las Disposiciones Transitorias,
en especial la Décima y la Décima Segunda, cuyo texto transcrito
previamente en este fallo, contienen disposiciones, que hacen presumir
una violacién de los derechos laborales denunciados, por cuanto no se
seflala que Organismo asumira la obligaciones del Instituto, no se
indica cual es el 6rgano del Ejecutivo que asumira tales obligaciones,
asi como tampoco se sefiala de donde emanaran los dineros para
asumir tal compromiso, y en las normas no se indican que parametros
debe seguir la Junta Liquidadora, conforme a las leyes vigentes sobre la
materia, para proceder a la liquidacion del Instituto, sin prever siquiera
la posible insercién del personal, que cumpliendo con los requisitos
legales, pueda continuar prestando sus servicios en los nuevos entes
que se crean, todo lo cual parece darle la raz6n a la accionante, cuando
indica que se les esta violando ““ /a exigibilidad inmediata de todos y cada nno
de los beneficios laborables establecidos en la Constitucion”.

En virtud de las consideraciones constitucionales, legales y
jurisprudenciales antes expuestas, estima pertinente esta Sala sefialar -
sin que ello implique un pronunciamiento sobre el fondo del asunto
planteado- que al establecer la Ley de Tierras y Desarrollo Agrario,
tales normas impugnadas y que se encuentran en las Disposiciones
Transitorias de la dicha ley, hacen presumir la violacién constitucional
denunciada, por lo cual se les podria causar un dafio irreparable a los
trabajadores, porque estan quedando sin soporte el pago de sus
prestaciones, asi como al dar por terminada la relaciéon de trabajo, su
estabilidad laboral, situacién que de considerarse procedente la accion
de nulidad en la definitiva, ya se habria ocasionando el dafio, que los
trabajadores a través de la Federacion recurrente, estan denunciando.

En el presente caso debemos destacar que ya el Banco Central
de Venezuela ha puesto a la orden del Ejecutivo Nacional
(FONDEN S.A.) las divisas solicitadas. De alli, que se requiere un
pronunciamiento urgente de esta Sala Constitucional del Tribunal
Supremo de Justicia que ordene la suspension de las normas
impugnadas, y el uso de dichos recursos acumulados en
FONDEN hasta tanto exista una decisidén definitiva. También se

debe paralizar la transferencia de divisas restantes de PDVSA a
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FONDEN, para ser usadas fuera del Presupuesto Nacional por

parte del Ejecutivo Nacional.

Por tanto, en el presente caso se han cumplido suficientemente
los requisitos de procedencia de las providencias cautelares,
razdn por la cual solicitamos que se dicte una medida preventiva,
conforme a lo dispuesto en el paragrafo 11 del articulo 19 de la
Ley Organica del Tribunal Supremo de Justicia, a los fines que se
ordene la suspensién de las normas impugnadas, hasta tanto
exista una decision definitiva, y con ello se paralice la
transferencia de las divisas restantes del BCV al Ejecutivo
Nacional (FONDEN), todo ello mientras dure la tramitacion de la

presente accidén de inconstitucionalidad.

Vil
Petitorio Final

Con base en los anteriores argumentos de hecho y de derecho,
solicitamos muy respetuosamente a esta Sala Constitucional del
Tribunal Supremo de Justicia, que se declare con lugar, la

presente accidén de inconstitucionalidad, y en consecuencia:

1.- Se declare la nulidad, por razones de inconstitucionalidad de
las normas contenidas en los articulos 113, 114 y la Disposicidén
Transitoria Décima de la Ley del Banco Central de Venezuela,
publicada en la Gaceta Oficial N® 38.232 del 20 de julio de 2005,
por ser violatorias de los articulos 318 y 320 de la Constitucion de
la Republica Bolivariana de Venezuela, al socavar las
competencias y funciones del Banco Central de Venezuela y

poner en riesgo la estabilidad de precios y del valor interno y
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externo de la unidad monetaria, con la pérdida de respaldo de
reservas de nuestra moneda; por ser violatorias del articulo 314
de nuestra Constitucidén de la Republica Bolivariana de Venezuela

al violar el principio de legalidad del gasto publico.

2.- Se suspenda cautelarmente la aplicacion de las normas
impugnadas, mientras dure la tramitacion del presente proceso,
de conformidad con lo dispuesto en el paragrafo 11 del articulo 19

de la Ley Orgénica del Tribunal Supremo de Justicia; y

3.- Se extiendan los efectos de la decisién hasta el momento de la
promulgacion de la Ley del Banco Central de Venezuela, es decir,
que se le de al fallo efectos ex-tunc y ex-nunc, toda vez que se
trata de vicios graves de inconstitucionalidad que afectan
sustancialmente la estabilidad econémica y el bienestar social de
los venezolanos. El Poder Ejecutivo Nacional no se ve impedido
de hacer uso de las divisas en poder de la autoridad monetaria,
luego de cancelar el correspondiente contravalor en moneda
nacional, y proceder a registrar el Fondo (FONDEN) como parte
de la Ley de Presupuesto de acuerdo al articulo 314 de la

Constitucion, no existiendo afectacidn a las politicas publicas.

A todos los efectos de la presente accién constitucional, se
establece como domicilio procesal la siguiente direccion: Centro
Comercial Ciudad Tamanaco, Nivel C-1, Centro Profesional
Tamanaco, oficina 19, Escritorio Delgado Salazar Gutiérrez
Ceballos y Asociados, telf. 02129594415.

Es Justicia, en Caracas a los ocho dias del mes de marzo de
2006.



