Con comentarios de Orlando Ochoa

EL MUNDO - 9 de Febrero de 2010

Délar paralelo indetenible pese a la sexta subasta
del bono cambiario

El Banco Central de Venezuela adjudicé 40 millones de ddlares a 44 instituciones
financieras, durante la sexta convocatoria del Bono Cambiario, jornada en la cual el
dolar paralelo continué su tendencia al alza y logré repuntar a 6,50 bolivares
fuertes.

Esta cotizacion representa un incremento de 16% desde la caida mas significativa que
tuvo la divisa el pasado 14 de enero, cuando el BCV colocé la segunda subasta por 50
millones de délares.

El Gobierno creé los bonos cambiarios venezolanos para bajar la presién sobre el
mercado paralelo luego de decretar la devaluacién de la moneda el pasado 8 de enero.

La implementacion de un tipo de cambio dual, aunado al mecanismo de subastas por
parte del BCV, hizo suponer a las autoridades financieras y monetarias que podrian
contener el aumento de la cotizacién de la divisa.

Sin embargo, luego de las dos primeras ofertas realizadas en el mercado interno a
mediados del mes pasado, cuando se observo una reduccion de 4% del ddlar paralelo,
este comenzé de nuevo a incrementarse tirando por la borda el objetivo del Gobierno.

No estan todas

Las entidades participaron con un total de 1.000 6rdenes, y lograron adquirir estos
papeles con plazo de vencimiento de 90 dias y a un precio de subasta de 112%, lo que se
traduce en un délar implicito de 4,81 bolivares fuertes. Esta convocatoria ofrecio las
mismas caracteristicas financieras de las tres ultimas colocaciones. Los bonos cambiarios
venezolanos del BCV podran ser negociados en el mercado secundario nacional, luego
de la fecha de liquidacion hoy a partir de las 12 del mediodia.

Operadores del mercado destacaron que nuevamente muchas casas de bolsa y algunos
bancos de menor tamafio no fueron tomados en cuenta para la adjudicacién de la
subasta.

Explicaron igualmente que se excluyd la participacién de personas naturales, dando mas
oportunidad a las personas juridicas con mayor numero de 6rdenes.

Destacaron que el criterio utilizado ayer por el Banco Central de Venezuela para la
adjudicacion favorecié a las personas juridicas con solicitudes por encima de los 40.000
dolares. En la dltima subasta el pardmetro utilizado se inclin6 hacia las personas naturales
con Ordenes por mas de 2.000 ddélares y personas juridicas hasta 24.000 dolares.
'Hemos observado que muchos compradores conocen de antemano el criterio de
adjudicacion que se va a aplicar, por lo que tienen la oportunidad de entregar las érdenes
de compra con el monto necesario para entrar en la adjudicacién’, indicé uno de los

1



operadores consultados. Sefalan que si la intencion del BCV es entregar el bono a las
personas juridicas con mayores montos, se deberia realizar una verdadera subasta con
una puja de precios y el que mas necesite los recursos pague un poco mas.

El economista Orlando Ochoa explica que la falta de transparencia durante la
colocacién del bono cambiario hace que continte la desconfianza de los agentes del
mercado en las politicas monetarias del Gobierno y por ende seguira la presion del délar
paralelo.

'El sistema de subasta del bono cambiario se presta para toda clase de irregularidades,
porque se ha comprobado que hay fuga de informacién’, senala.

'Es sorprendente que el ministro de Planificacion y Finanzas, Jorge Giordani, que participa
en el Directorio del BCV y a sabiendas de cémo se conforma el mercado cambiario,
acepte que se instrumente este tipo de mecanismos para generar un efecto perverso
sobre los precios'.

Cadivi saboteador

Analistas insisten igualmente en que la presion en el mercado cambiario continuara
mientras la Comision de Administracién de Divisas (Cadivi) mantenga represados los
dolares necesarios para la importacion.

Las empresas han sefalado que desde que se inicid6 2010, Cadivi no ha entregado los
dolares a precios preferenciales necesarios para realizar las compras en el exterior, ni
para cancelar las deudas pendientes con sus proveedores.

Cifras de analistas econdmicos destacan que el mercado paralelo negocié 3.200 millones
de ddlares durante el afio 2008, mientras que en 2009 esta cifra alcanzé 12.000 millones.
Consideran que es necesario que el instituto emisor coloque también alrededor de 12.000
millones de ddlares durante este ano, para contener el alza del délar paralelo, sin
embargo, fuentes consultadas afirmaron que el organismo estaria dispuesto a usar 7.000
millones de sus reservas internacionales para tal fin.

'El BCV esta quemando reservas sin ningun objetivo econémico excepto para
ofrecer un precio a quien tenga informacion’, advirtié Orlando Ochoa.



