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GINA GONZALEZ BETANCOURT

;Qué puede enseniarle Colombia a Venezuela
en materia de régimen cambiario?

What can teach Colombia to Venezuela
in control exchange?



SumaRrio. 1. Introduccion. 2. Antecedentes en Colombia: décadas de 1950y 1960. 2.1. Con-
troles cambiarios previos al Decreto Ley 444 de 1967. 2.2. Problemas de financiamiento.
2.3. Situacién econémica de Colombia. 3. Decreto Ley 444 de 1967: regulacion estatutaria
cambiaria colombiana. 4. Venezuela: antecedentes. 4.1. La fallida liberalizacion de la eco-
nomia. 4.2. Crisis bancaria de 1994 a bandas cambiarias de 2002. 4.3. Situacion politica y
economica de Venezuela. 5. Régimen cambiario venezolano de 2003. 5.1. Primer instrumento
normativo cambiario: regulacion cambiaria. 5.2. Reformas a la Ley del Banco Central de
Venezuela (Bcv). 5.3. Reformas posteriores al sistema cambiario. 5.4. Control de cambio:
inflacién, controles de precios y desabastecimiento. 5.5. Fomento de la cultura clientelar,
de la reventa de divisa y el gusto por los productos importados. 6. Vision comparativa de las
experiencias de Colombia y Venezuela. 7. ;Cual seria una solucion para Venezuela? 8. ;Qué
puede aprender Venezuela de la experiencia colombiana?

REesuMEN. El primer objetivo de esta investigacion es comparar la politica de control de
cambios que Colombia experiment6 desde 1967 hasta 19go y el régimen de cambio vigente
en Venezuela. La comparacion se basara en el Decreto Ley 444 de 1967 de Colombia y en
las diferentes normas y leyes de control de cambios que Venezuela ha vivido desde 2003.
Colombia tuvo un control de cambios durante mas de 20 afios, lo cual me llevo a observar
y comprender como construyo6 las instituciones formales e informales que concluyeron
en la situacion actual de libre mercado y como esta experiencia podria llevar a recomen-
daciones para ajustes futuros que Venezuela deberia tener en cuenta para apertura a una
nueva politica cambiaria.

PALABRAS CLAVE: control cambiario, estatutos de control de cambios, Colombia, Venezuela.

ABsTrACT. Comparing the exchange control policy that Colombia experienced from
1967 to 1990, with the one that Venezuela is currently under is the first objective of this
investigation. The comparison will be based on Colombia’s Decree Law 444 and the
different exchange control norms and laws that Venezuela has lived since 2003. Colombia
had an exchange control for over 20 years. Observing the current free market economy
that Colombia lives, triggered the need to understand how Colombia built the formal and
informal institutions that concluded in the current condition, and how this experience
could lead to recommendations for future adjustments that Venezuela should take into
account at the moment of opening to a new exchange policy.

KEyworps: exchange control, statute exchange control, Colombia, Venezuela.

Si mi difunta madre hubiera visto que habia que desembolsar tres dsperos
por una docena de huevos, habria dicho: “Vimonos a otro lado antes

de que las gallinas se lo crean tanto que se nos caguen en la cabeza’,
pero yo sabia que ese dinero devaluado corria por todas partes.

Orhan Pamuk, Me llamo Rojo, 1998.

I. INTRODUCCION

Colombia estuvo bajo el régimen de un estatuto cambiario por mas de 20 afios,
comprendiendo las décadas de los sesenta (a finales), setenta y ochenta, hasta
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inicios de los noventa. Observar hoy una economia de libre mercado en este
pais me hizo reflexionar en la necesidad de entender como se llego a las ins-
tituciones formales e informales que hicieron propicio las condiciones para la
liberalizacion economica. En ese estudio encontré el Decreto Ley 444 de 1967,
regulacion vigente hasta la Ley 9." de 1991 que da inicio a la apertura econémica.
Se me presenta asi la principal interrogante de mi problema: ¢es acaso un es-
tatuto cambiario responsable de habilitar las condiciones necesarias para una
apertura economica?

Bajo esta interrogante, el presente estudio efectia un analisis comparativo
de las regulaciones cambiarias de Colombia y Venezuela, del Decreto Ley 444 de
1967 y del régimen cambiario vigente en Venezuela desde el afio 2003 hasta mayo
de 2018 (periodo de analisis). Como objetivos investigativos se establecieron:
definir las caracteristicas que hacen asimilables tanto la experiencia colombia-
na como la venezolana, determinar la relevancia de la experiencia estatutaria
cambiaria colombiana a los fines de la posterior apertura, profundizar en el
estatuto cambiario venezolano y, finalmente, concluir los aspectos relevantes
para el caso venezolano que pueda significar un aprendizaje comparado para
las futuras propuestas que deberan darse en Venezuela.

En cuanto a la justificacion de los periodos analizados, se tomaron en con-
sideracion las caracteristicas economicas semejantes que evidenciaban crisis
para ambos paises como: antecedentes de balanza de pagos (periodos de déficits
en balanza de pagos), servicio de deuda (pagos de deuda externa) y dependencia
a precios externos en el principal rubro de exportacion (café para Colombia y
petroleo para Venezuela), antecedentes de controles de cambios fallidos que
buscaban un anclaje antinflacionario y el uso del control de cambios como
sucedaneos en la politica economica para solventar inconvenientes en fallas
de otros instrumentos macroeconémicos como la politica fiscal y la politica
monetaria.

Cabe la aclaratoria que el control de cambio debe ser entendido como un
instrumento de intervencion del Estado en el mercado de divisas internaciona-
les, cuando se produce por cualquier causa un importante desequilibrio en la
balanza de pagos, que busca evitar fugas de capital, aislar de algan fuerte shock
externo (caida del precio de un importante rubro de exportacion) y controlar una
posible devaluacion en la moneda. En ese sentido, es importante destacar que,
si bien el control de cambio es un instrumento con armadura juridica, basado
en el principio de orden publico economico y que busca restringir derechos
econdmicos en pro de la estabilidad econémica del pais, no debemos perder de
vista que su racionalidad es netamente economica y que la motivacion del acto



+Qué puede enseiiarle Colombia a Venezuela en materia de régimen cambiario?

de intervencion econdmica tiene asidero en razones econoémicas y no juridicas.
El entendimiento de este concepto permitira racionalizar el acto y verificar su
eficacia en sus prop6sitos.

Por tltimo, las fuentes para el estudio del contexto politico en Venezuela
previo y durante el régimen cambiario de 2003 son principalmente conocimien-
tos basados en la propia experiencia, afios en los que vivi en Venezuela, ante la
precariedad de fuentes formales que documenten estos hechos.

2. ANTECEDENTES EN COLOMBIA:
DECADAS DE 1950 Y 1960

Es propicio remontarnos a los antecedentes colombianos, que busca principal-
mente entender la experiencia de controles de cambios previos y los problemas
de financiamiento, y describir como era la situacion econdémica colombiana.

2.1. CONTROLES CAMBIARIOS PREVIOS
AL DECRETO LEY 444 DE 1967

Previo a 1956, imperaba una situacion confusa por la existencia de distintas tasas
de cambio, lo cual desencadend en una reforma del sistema cambiario a través del
Decreto 107 de abril de 1957. Ello condujo a una devaluacion del 94%, al pasar
la tasa de cambio de $2,50 a $4,85 por dolar. El Decreto 107 de 1957 simplifica el
sistema cambiario vigente, al reducirlo a dos mercados del tipo de cambio fluc-
tuante: el de certificado de cambios y el de capitales (LL.opez Mejia, 1987, p. 65).

A través de los certificados se hacian las transacciones corrientes y las opera-
ciones de capital a través del mercado libre; ademas, se restringieron las impor-
taciones y se cre6 un fondo de regulacion bancaria para vigilar el tipo de cambio
fluctuante de los certificados.

1 Los certificados de cambios eran titulos representativos de monedas extranjeras que el Banco de la
Republica expedia y tenian un periodo de vencimiento. Las circunstancias de su expedicion eran
reguladas en las normas cambiarias. Eran libremente negociables por sus beneficiarios y tenedores
(exportadores). La primera regulacion del certificado de cambio fue en el afio de 1933, como instru-
mento de control de cambio y mecanismo de devaluacion. Su rendimiento equivalia a la devaluacion
durante el periodo de vigencia. Con ello se buscaba aminorar las presiones coyunturales de los sectores
hacia la devaluacion y para las empresas exportadoras constituia una manera de protegerse del riesgo
cambiario. Véanse Lopez Mejia (1987) y Diaz-Alejandro (2003).
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El autor Alejandro Lopez Mejia (1987, p. 65) describe esta etapa sobre la
devaluacion de la tasa cambiaria de la siguiente manera:

durante los nueve meses comprendidos entre julio de 1957 y marzo de 1958, la tasa de
cambio nominal del peso se devaluo aproximadamente 27%. Sin embargo, si se tiene
como referencia la tasa de mayo de 1957 que era $2,50, la devaluacion seria de 144%.
No obstante, a pesar de que este ultimo dato no debe pasar desapercibido, a mi modo
de ver, lo que es interesante recalcar es que durante los nueves meses siguientes a la
expedicion del Decreto 107 de 1957 se intent6 flexibilizar y liberar la tasa de cambio.

En ese periodo hubo devaluaciones sucesivas, pero de magnitud moderada,
como lo califica el comentado autor. En este punto se puede resaltar que el
resultado es lo mas aproximado a una tasa de cambio libre pero intervenida, y sin
embargo es cuestionable:

pensar que un pais como Colombia hubiera existido un sistema cambiario de este tipo,
sobre todo teniendo en cuenta el escaso desarrollo financiero y la concentracion de
las importaciones y exportaciones en unas pocas manos, contribuian a que el mercado
de divisas de esos afos fuera bastante incipiente. A esto se sumaban un sinnimero de
impuestos y restricciones a las importaciones y exportaciones, que entorpecian aun
mas el funcionamiento del mercado (LLopez Mejia, 1987, p. 66).

El Decreto 8o de 1958 fue el instrumento que dio fin a este primer inicio de
tipo de tasa de cambio libre intervenida, y las razones que se argumentaron para
evitar las fluctuaciones de la tasa cambiaria fueron que “estaba presionado el
precio del café hacia abajo” y que creaba inflacion? (I.opez Mejia, 1987, p. 68).

El tipo de cambio que se fij6 en el Decreto 8o de 1958 fue de $6,10 por
ddlar, el cual estuvo vigente por cuatro meses3. Podia ser modificado cada mes
siempre y cuando el precio de venta del certificado se mantuviera no menos de
60 centavos por encima del de compra durante cuatro semanas consecutivas#.
La venta de los certificados se hacia por remates ptblicos con la pretension que
la tasa siguiera flexible:

2 Alejandro Lopez Mejia observa sobre las razones del cambio “es dificil sostener que Colombia estu-
viera presionando sistematicamente el precio internacional del grano a través de su politica cambiaria”
(1987, p. 68). Asi como “sugieren una explicacion para la popular pero exagerada identificacion de la
devaluacion con la inflacion” (Diaz-Alejandro, 2003, p. 308).

Segundo parrafo del articulo 2 del Decreto 8o de 1958.

4 Tercer parrafo del articulo 2 del Decreto 8o de 1958.
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Sin embargo, en la practica, estos remates nunca existieron al ser totalmente manipula-
dos por el Banco de la Reptblica. La razon para evitar su existencia fue el temor a que
la tasa de venta de los certificados se elevara 60 centavos por encima de la de compra
(Lopez Mejia, 1987, p. 69).

Laley 1. de 1959 fue dictada en vista de que el tipo de compra y venta del cer-
tificado de cambio empezo6 a revaluarse frente al dolar cada vez mas. Sobre este
aspecto, L.opez Mejia (1987) opina que la revaluacion se debio por no cumplirse
la flexibilidad en la tasa de compra que permanecio fija en $6,10 por délar desde
marzo de 1958, al tiempo que la tasa de venta si fue diferente porque fluctuo
hasta octubre de 1958 (p. 71).

Lal.ey 1. de 1958 ratifico los remates como mecanismo para hacer fluctuar
la tasa de cambio y establecio que las exportaciones diferente a las mayores
fueran pagadas al tipo de cambio libre. No obstante,

se debe mencionar que si bien la Ley 1. intuy6 el peligro de que no existiera flexi-
bilidad en la tasa de cambio del certificado, esta continud fija ante los temores atn
existentes respecto a que su fluctuacion causara inflacién y presionara a la baja del
precio externo del café (LLopez Mejia, 1987, p. 72).

Carlos Diaz-Alejandro (2003, pp. 64-65) expone sobre este periodo:

A juzgar por estos hechos y otros posteriores, parece que la busqueda de simplicidad
y estabilidad de la estructura colombiana de tasas de cambio se realizo a menudo a
costa de los incentivos a las exportaciones menores. Durante los afios cincuenta y
comienzos de los sesenta se invoco una interpretacion algo rigida de los acuerdos
de Bretton Woods para cerrar la brecha entre las tasas favorables a las exportaciones
menores y las tasas principales influidas por el café y para eliminar la libre fluctuacion
de la tasa aplicable a las exportaciones menores. [ ...] Los funcionarios colombianos e
internacionales que mantuvieron una adhesion al Bretton Woods, legalmente admirable
pero econémicamente deficientes, también solian expresar preocupacion, porque las
excesivas tasas de las exportaciones menores podian generar ineficiencias, aunque la
proteccion contra las importaciones se mantuviera en niveles elevados y la escasez
de divisa persistiera.

Por distintas razones (como los acuerdos de Bretton Woods) e interpretaciones
macroeconomicas (como la presion sobre el precio del café, el aumento de la
inflacion y el favorecer exportaciones menores) en este periodo se valoré que
la fluctuacion de la tasa no era una receta aconsejable, por tanto, se prefirio una
politica de intervencion hacia la tasa fija. Carlos Diaz-Alejandro (2003, p. 313)
nos describe que
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La tasa certificada se mantuvo en 6,7 pesos hasta noviembre de 1962, cuando después
de mucha resistencia infructuosa e inutil se elevo en mas del 34% hasta un nuevo nivel
fijo de g pesos. Las propuestas de una mayor flexibilidad fueron rechazadas nuevamente.

Durante los proximos meses se incluirian todas las importaciones en la lista de
prohibidas y se suspendia el otorgamiento de licencias casi un mes; para el 20
de noviembre de 1962 la tasa pas6 de $6,7 a $9,0 por dolar. Este periodo esta
ademas caracterizado por una fuerte inflacion doméstica durante los primeros de
1963, que elimino en la practica todos los efectos estimulantes de la devaluacion.
Asimismo, el Banco de la Republica de Colombia, en enero de 1963 en btisqueda
de estabilidad, fij6 la tasa libre de las importaciones menores en $10 por do-
lar, inferior con respecto al mes anterior, que habia promediado $11,1 por dolar
(Diaz-Alejandro, 2003, p. 75).

Esta medida es calificada como erronea por Carlos Diaz-Alejandro (2003),
quien describe la situacion econémica respecto a las importaciones y las deva-
luaciones de la siguiente manera:

En esas circunstancias, los avances esperados en la liberacion de las importaciones
después de la devaluacion fueron endebles, y no transcurrié mucho tiempo para que
empezaran a circular rumores de una nueva devaluacion. [ ...] En octubre de 1964, casi
dos afios después de la devaluacion, el Banco Central, falto de reservas, dejo de fijar la
tasa del mercado libre. El otorgamiento de licencias de importacion se hizo cada vez
mas estricto y el 1.° de diciembre de 1964 se suspendi6 la lista de libre importacion
por go dias (excepto para las importaciones de la ALALC). No obstante, el presidente,
atn molesto por la devaluacion de 1962 y en una situacion politica dificil, no queria
escuchar nada sobre una nueva devaluacién de la tasa basica de importaciones. La
imagen colombiana como “vitrina de la Alianza para el Progreso” se empaii6 y los
desembolsos de ayuda para 1964 y 1965 cayeron por debajo del nivel de 1963 (p. 76).

Para el primer semestre de 1965 las restricciones a las importaciones se hicieron
mas severas, nuevas listas de importaciones prohibidas fueron publicadas y el
5 de mayo se incluy6 en la lista de licencia previa incluso las importaciones de
los paises de Asociacion Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC) (Diaz-
Alejandro, 2003, p. 76).

En septiembre de ese afio se eman6 el Decreto 2322 de 1965 que dividio el
sistema cambiario colombiano en tres mercados: dos oficiales y un tercero libre.
El primer mercado oficial era el preferencial, con tres tasas de cambio: una para el
mercado de café fijada en $8,50 por dolar, la cual no deberia ser depreciada; otra
para el mercado petrolero, a una tasa de $7,67 por dolar, que podria ser devaluada;
y otra para ciertas importaciones seleccionadas, en especial alimentos y articulos
farmacéuticos y quimicos, con otras transferencias oficiales como servicio de la
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deuda publica externa, a una tasa de $9,0 por ddlar, que no deberia ser modi-
ficada en el transcurso del afio 1965. El segundo mercado oficial, denominado
intermedio, estaba comprendido con los ingresos de préstamos gubernamentales
y con ciertos ingresos de capital privado que se adquirian a la tasa de $13,50
por ddlar, y también los pagos de las importaciones que se hacian por este mer-
cado. La tasa de este ultimo mercado preferencial intermedio podria cambiar
de acuerdo con la situacion de balanza de pagos del pais. El tercer mercado libre
fluctuaba libremente entre la oferta y la demanda para aquellos mercados que
no se hicieran a través de los mercados oficiales (I.opez Mejia, 1987, pp. 77-78).

El nuevo régimen cambiario establecido en el Decreto 2322 de 1965 fue,
en palabras de Diaz-Alejandro (2003, p. 77):

el comienzo mas ambicioso de intento de liberalizacion de la historia economica co-
lombiana de la posguerra, que terminé en una dramatica confrontacion entre el nuevo
gobierno y los acreedores extranjeros en noviembre de 1966.

Laliberalizacion avanzo hasta que en septiembre de 1966 casi todas las importa-
ciones habian sido transferidas al mercado intermedio, es decir, a la tasa de $13,5
por délar con liberalizacion de licencia previa, tasa que se mantuvo fija durante
el proceso de liberalizacion de importaciones, con el incremento de la tasa cafe-
tera, primero en $8,50 a $8,94 (enero 1966) y posteriormente de $8,94 a $9,35.

El 29 de noviembre de 1966 se expidi6 el Decreto 28665, por el cual se
instaur6 un control de cambios en el mercado de divisas y restricciones cuan-
titativas a las importaciones, se eliminé el mercado libre y se autorizo6 a la Junta
Monetaria para sefialar las tasas a las cuales debian comprarse y venderse las
divisas. LLa tasa de cambio, que antes era libre, quedo fijada en compra $16,25
y venta $16,35. La tasa cafetera paso de $9,35 a $9,94, mientras que la tasa del
petroleo se mantuvo fija desde septiembre de 1965 en $7,67 (LLopez Mejia,

1987, pp. 84-85).
2.2. PROBLEMAS DE FINANCIAMIENTO

Para 19635, las agencias internacionales de crédito empezaron a poner trabas
en el apoyo crediticio a Colombia, por lo cual, con el aval de FmI y agencias de
gobierno norteamericano, Colombia inicié un cambio en su politica econémica.

5 Como hecho destacado a finales del tercer trimestre de 1966 hubo una nueva caida del precio del café
(Lopez Mejia, 1987).
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Ese mismo ao las autoridades del pais le enviaron al Fm1 una carta de intencion,
con la cual se comprometian a: a) suprimir progresivamente las restricciones
administrativas tales como licencia de importacion y prohibicion de importa-
ciones; b) que para finales de 1965, la lista de libre importacion se extenderia al
menos hasta un 25% del valor total de los registros de importacion reembolsables
y al menos hasta un 50% de este valor para el 31 de marzo de 1966; ¢) eximir
de la licencia de importacién para el 31 de octubre de 1966 a la mayoria de los
articulos que fueran trasladados al mercado preferencial a la tasa intermedia,
estimando como posible que un 60% del total del valor de las importaciones
estuvieran libres de las mencionadas licencias para finales de 1966; y d) que
ninguno de los articulos a la tasa de $9,0 por délar fuera regulado en el régimen
cambiario del Decreto 2322 de 1965, ampliamente descrito y discriminado ya
(L.opez Mejia, 1987, p. 76).

Durante el periodo de 1965 y 1966, el Gobierno colombiano devalu6 la tasa
del café, la de agosto y noviembre de 1966 sin autorizaciones previas del Fmr,
y asumid otras medias como el cambio de mercancia que se pagaban a $g a la
tasa $13,5 por dolar. Lopez Mejia (1987, p. 83) nos explica que en opinion del
rMI las medidas habian sido muy aceleradas a lo acordado en 1965, como se
desprende del Documento EBS/66/226 del Fmi, de septiembre 15 de 1966. A
pesar de la falta de aprobacion previa para la aplicacion de las medidas, ello no
trajo la suspension de los giros de stand by.

No obstante, el Decreto 2866 de 1965 y su nuevo régimen cambiario com-
porto una ruptura de los compromisos asumidos por Colombia en la carta de
intencion suscrita en 1965. Mientras que, segun la carta de intencion, la meta
de balanza de pagos para el periodo comprendido entre octubre de 1965 y di-
ciembre de 1966 era un mejoramiento de $45 millones en la posicion neta de
divisas de Colombia, lo que ocurrié realmente fue una mejora de solo $15 mi-
llones (I.opez Mejia, 1987, p. 85).

De esta forma, se suspende abruptamente lo que fue la liberalizacion de
la economia colombiana, accion que entraba en contradiccion con acuerdos
suscritos con el Fondo Monetario Internacional (¥mr), lo cual llevoé que se
suspendiera la ltima parte del crédito stand-by°.

6  Esuna herramienta financiera de obtencion de recursos externa a paises por parte del Fondo Monetario
Internacional. Véase la pagina oficial www.imf.org, en ficha técnica de instrumentos de servicios de
créditos.
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2.3. SITUACION ECONOMICA DE COLOMBIA

Antonio Alvarez Restrepo describe a Colombia de la siguiente manera para
esa década:

En ese entonces se producian los bananos y los cueros, el algodén y un poquito de
azucar se vendian. Pero el café, que era en ese momento el centro de toda la activi-
dad exportadora del pais, producia Us$380. Era un momento en que Argentina, por
ejemplo, exportaba Us$1.600 para una cantidad de habitantes igual a la que Colombia
tenia en ese momento 16 millones. De tal manera que nosotros apareciamos en ciertos
célebres cuadros de CEPAL en el pentltimo lugar como ingresos de dolares de paises
latinoamericanos, de ingresos en moneda extranjera. Ahi estabamos hundidos en un
pozo del que parecia que no podiamos salir. En el pentltimo lugar por debajo de
nosotros en todos los paises de América Latina escalonados uno detras del otro, solo
por debajo de nosotros estaba o sigue estando Haiti.

En un clima de incertidumbre con respecto a la renovacion de los créditos
internacionales, el Congreso de la Republica de Colombia, el 13 de marzo de
1967, dicta la Ley 6. por la cual habilita al Gobierno para proceder a decretar
un estatuto normativo del régimen cambiario y de comercio exterior con el fin
de regular integramente la materia.

Fue el instrumento legal descrito el que dio origen al Decreto Ley 444
del 22 de marzo de 1967. En una coyuntura politica y econémica se conformo
un equipo especial y sesiones de trabajo que tomaron parte en su redaccion.
No obstante, ello implico separarse de la tutela del FmI y de la Embajada de
Estados Unidos.

3. DECRETO LEY 444 DE 1967: REGULACION
ESTATUTARIA CAMBIARIA COLOMBIANA

El Decreto Ley 444 de 1967 del 22 de marzo de 1967 establece dos mercados
de divisas: el de certificados de cambio y el de capitales. El mercado de certifi-
cados fue establecido como “libre”; es decir, su tasa seria flexible, fijada por la
oferta y la demanda, sin embargo, habia intervencion en el mercado a través de
diferentes maneras (regulando las cantidades de ingresos y egresos, o alguna
intervencion directa). El estatuto cambiario contenido en el Decreto Ley 444

7  Comentarios a las ponencias efectuadas en el Simposio Colombia 20 afios del Régimen de Cambios
y de Comercio Exterior al trabajo de L.opez Mejia (1987, pp. 108-109).
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de 1967 reglamentaba técnicamente una tasa de cambio libre pero fuertemente
intervenida (I.opez Mejia, 1987, pp. 8§9-90).

En cuanto al mercado de capitales, la tasa de cambio era fija y regulada por
la Junta Monetaria, pero no se reglament6 como determinar la tasa, con lo que
se dejo “abierta la decision de mantenerla a un nivel fijo, o de guiarla bajo un
sistema administrado como las minidevaluaciones” (I.6pez Mejia, 1987, p. 9o).
El Decreto Ley 444 de 1967 ratifico el control previo de todas las importaciones
y de los cambios en el mercado de capitales.

Uno de los rasgos que debe destacarse del estatuto cambiario del Decreto
Ley 444 de 1967 es que no representd una ruptura con las experiencias pasadas;
por el contrario, intent6 condensar esos aprendizajes cambiarios de los afios
anteriores. En ese sentido, me apoyaré en Francisco J. Ortega (1987, p. 13) para
expresar las correcciones de fondo a las practicas del pasado que tuvo como
fundamento ontoldgico del decreto:

— El control de cambio que impone restricciones al libre flujo de los fondos
externos y de los pagos por importaciones e ingresos de exportaciones
se efecttia con la debida consideracion a los aspectos del mercado. No se
queria forzar precios artificiales en el esfuerzo vano de hacer prevalecer los
controles sobre la calidad econémica.

—  Sereconoce que los ajustes esporadicos de la paridad cambiaria no conducen
por si solos al equilibrio externo, sino que se hace necesario el acompana-
miento de politicas coherentes en lo fiscal y lo monetario.

— La politica de tasa de cambio como politica macroeconémica es de largo
plazo. Ya no se determina en funcion de hechos coyunturales, sino con co-
nocimiento de sus consecuencias globales sobre la asignacion de recursos
en la economia.

— Elaislamiento de la tasa de cambio del primer plano de la escena publica, para
darle su pleno significado de variable econémica, fue un paso de madurez, y
no como justificacion de la inflacién para los discursos politicos que evitaba
evadir el desgaste del Gobierno.

—  Con el Estatuto Cambiario nacieron nuevas instituciones, como es el caso del
Fondo de Promocion de Exportaciones PROEXPO, con lo que se distribuyeron
funciones. Igualmente, la Junta Monetaria recibié una serie de atribucio-
nes y, gracias a su manejo técnico, se les dio continuidad y coherencia a las
normas cambiarias.
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Ante la realidad imperante y la dificil dualidad entre un severo control de
cambios o liberar la tasa de cambio, uno de los postulados fundamentales del
Decreto Ley 444 de 1967 lo constituye el tratamiento de la tasa de cambio, es-
tableciendo que seria flexible y no fija, y que seguiria la tendencia del mercado.
Constituy6 una liberacion controlada de la tasa de cambio que su manejo fuera
eminentemente economico, desligandolo de otras consideraciones en particular
las politicas del momento. sto en comparacion con las experiencias pasadas,
cuando el acoplamiento de la tasa era tardia y abrupta, generando trauma en el
sistema (Ortega, 1987, p. 15).

A pesar de laidea de la tasa variable el régimen del estatuto cambiario con-
trolaba fuertemente la demanda, con los registros de importacion aplicados al
mercado de bienes, como requisito previo para cualquier mercancia que pudiera
ser introducida a Colombia. Fl servicio de importacion tenia una regulacion
especial (bienes y deuda) por licencias de cambio que controlaban la salida de
divisas y evitaba las fugas de capital.

Por otra parte, se encuentra la politica de promocion de exportaciones,
que se dirigia a cuatro ejes: a) el subsidio sobre exportaciones; b) el sistema de
reintegros; ¢) la financiacion sobre exportaciones; y d) los beneficios tributarios
(Avramovic, 1972, p. 213).

Los beneficios tributarios consistian en que, cuando los exportadores
entregaban divisas resultantes de una exportacion, recibian certificados de
abono tributario (CAT), por una cantidad equivalente al 15% del valor total.
Los certificados se expedian para todos los exportadores de bienes diferentes
a café, petroleo y cueros bovinos en bruto. LLos certificados podian convertirse
en dinero un afio después de su expedicion. l.os CAT eran negociables y se
transaban libremente en la bolsa de Bogota —aunque con una rebaja de su valor
nominal—, no estaban sujetos a impuestos y se aceptaban como pago de impuesto
a las ventas y sobre la renta®,

Los cat introducidos por el Decreto Ley 444 de 1967 fueron de una apli-
cacion mas general que, a juicio del jefe de la m ision del Banco Mundial para
Colombia, Dragoslav Avramovic (1972), determinaron una diversificacion mayor
de las exportaciones de manufacturas (p. 214).

El sistema de reintegros también operaba como incentivo, al ser una devo-
lucion parcial de derechos de aduanas que dependia del valor agregado de los
productos exportados?.

8  Véanse articulos 165 a 171 del Decreto Ley 444 de 1967.
9 Véase articulo 180 del Decreto Ley 444 de 1967.
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Asimismo, se previo que los productores o empresas exportadoras pudieran
importar con beneficios de importacion, al eximirlos de aranceles, depositos
previos y requisitos de licencia para todos los insumos necesarios para la pro-
duccion de bienes exportables, de conformidad con un contrato celebrado entre
el exportador y el Gobierno. El exportador deberia ofrecer seguridad de haber
obtenido financiacién externa para las importaciones y aceptar una garantia
para exportar, asi como cumplir otros requerimientos relativos a una conta-
bilidad especial y a la presentacion de informes a los 6rganos administrativos
correspondientes'®. Estas politicas recogian lo que se denomind el Plan Vallejo,
que se disefio en 1959 y empez0 a ejecutarse en 1961, siendo una herramienta
politica que se codifico en el Decreto Ley 444 de 1967 a raiz de instrumentos
ya existentes.

Otra fortaleza del Decreto Ley 444 de 1967 tiene particular mencion en el
disefio institucional al crearse PROEXPO, el cual fue financiado con un impuesto
de 1,5% sobre el valor cir'' de todas las importaciones; asimismo, le otorga
amplias facultades y flexibilidad en sus funciones para determinar las activida-
des de promocion de exportaciones. Entre las ventajas otorgadas por PROEXPO,
Diaz-Alejandro (2003, p. 125) nos indica: a) suministro de informacion sobre
los mercados externos y asesoria técnica en transporte, empaques, control de
calidad, etc.; b) disponibilidad de informacion de bienes exportables; c¢) canali-
zacion del crédito en términos favorables a las firmas exportadoras y, en circuns-
tancias especiales, posibilidad de aportar capital social; d) aseguramiento contra
riesgos politicos y comerciales al elaborar un plan cuatrienal de exportaciones;
y €) promocion de las mercancias de exportacion mediante publicidad, ferias y
envio de buques navales alrededor del Caribe con productos colombianos.

La politica externa y cambiaria del Decreto Ley 444 de 1967 buscaba disenar
estrategias que impidieran un colapso por shock externo en la economia local.
Esto, después de un largo periodo de regulaciones cambiarias, lo que se conocio
como el pare-siga, por las oscilaciones en las regulaciones, desde Ia libertad de
cambio hasta el control total.

LLa politica cambiaria de devaluaciones graduales aparej6 grandes ventajas
como: a) evitar la creacion de grandes expectativas de devaluacion y enriqueci-
miento facil vivido con el mecanismo inflexible, dando mayor seguridad a los
exportadores e importadores; y b) la presencia de la devaluacion flexible como
un estimulo permanente para las exportaciones no tradicionales.

10 Véase articulo 172 del Decreto Ley 444 de 1967.
11 Véanse articulos 197 literal a y 229 del Decreto Ley 444 de 1967.
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Por supuesto, parte de esta politica radica en el control de las importaciones a
través de la Junta de Importaciones, encargada de aprobar o negar las solicitudes
de importaciones, ya fuera de lista libre, los que requerian de licencia previa, y
los casos de bienes de la lista prohibida, cuando estuvieren en los supuestos del
articulo 74 del Decreto Ley 444 de 1967. La Junta de Importaciones cuidaba
de no sobrepasar el valor del presupuesto de divisas que la Junta Monetaria
determinaba. Todo lo anterior se equilibraba con la preservacion del nivel de
las reservas internacionales.

Por ultimo, en cuanto a las reservas internacionales, para 1980 Colombia
acumul6 una cantidad considerable, casi equivalentes al valor de su deuda exter-
na, es decir, “por primera vez en su historia moderna, la deuda externa neta de
Colombia era practicamente despreciable” (Ocampo Gaviria, Bernal Ramirez,
Avella Gomez & Errazuriz Cox, 2015, p. 255).

El Decreto Ley 444 de 1967 tuvo una vigencia de casi 25 afos, hasta que se
iniciaron cambios estructurales hacia la apertura econémica en 1989. A juicio de
Lopez Garavito (1992, p. 329), este instrumento de intervencion en la economia
permitio corregir el desequilibrio estructural de la balanza de pagos, y después
de 20 anos de su vigencia, se constituy6 en el principal ordenador y regulador
del engranaje de la politica economica colombiana.

Para finales de la década de los ochenta se inici6 en los discursos politicos
colombianos la internacionalizacion de la economia, lo cual no era ajeno a las
propuestas que se estaban desarrollando en otros paises de la region. Es asi como
Diana Umaiia (1994) nos describe que la reforma cambiaria de 1967 permitio
fortalecer la estructura exportadora del pais, diversificar la economia y dismi-
nuir su dependencia al café, sin embargo, este modelo empez6 a manifestar
limitaciones en los afios ochenta (p. 26).

Pues bien, fueran por las razones de pérdida de dinamismo econémico sefia-
ladas por Umaiia a raiz del proteccionismo o unirse a la moda del nuevo modelo
econdmico, este fue el ambito que llevo a la apertura comercial y desmontaje
del régimen cambiario, lo cual se concreté con la Ley 9.* de 1991.

4. VENEZUELA: ANTECEDENTES
4.1. LA FALLIDA LIBERALIZACION DE LA ECONOMIA

El 2 de febrero de 1989 asume la Presidencia de la Republica de Venezuela
Carlos Andrés Pérez (cap 11):

CAP 11 asume el poder en medio de un boato sin precedentes que solo el Teresa Ca-
rrefio pudo acoger. Los invitados de todo el mundo pudieron asistir a la espectacular
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trasmision de mando en la cual dos viejos compaiieros de partido se abrazaron en el
momento de transferir la banda presidencial. El presidente entrante, a lo largo de su
discurso de toma de posesion, advirtié de la necesidad de tomar medidas importantes
para devolver al pais a la senda del desarrollo que habia dejado su primera Presidencia
(Petit Medina, 2010, p. 2).

El 16 de febrero de 1989, el presidente anunciaba al pais las medidas hacia la
liberalizacion economica como “Programa de ajustes macroecon6micos” (deno-
minado el paquetazo), que seria promovido por el Fondo Monetario Internacio-
nal (FMI). Entre las principales medidas a adoptar se encontraban: un préstamo
del Fmi, la liberacion de tasas de interés activas y pasivas, la liberacion de precios
de todos los productos y el incremento de las tarifas del servicio pablico, del
transporte publico y de la gasolina. Esta etapa culminaria en 1993, con la salida
anticipada de Carlos Andrés Pérez, y dicho plan fue abortado por su sucesor,
Ramon J. Velazquez. La liberalizacion economica en Venezuela habia fracasado.

Son variadas las posiciones sobre las razones por la cual Venezuela no pudo
transitar a hacia la liberalizacion, entre las que se encuentran las institucionales,
por las cuales se afirma que no medi6 un acuerdo entre las principales fuerzas
que ejercian autoridad en el pais. El expresidente Carlos Andrés Pérez pretendio
llevar a cabo el paquetazo, que albergaba fuerte medidas de impacto econémico,
sobre la base de su alta popularidad para el momento de su eleccion. La historia
contaria que posteriormente iba a encontrarse solo, sin las fuerzas politicas y con
los sindicatos y empresarios en contra, asi como los medios de comunicacion.

Otras razones también pueden presentarse en un error de disefio. En ese
sentido, Cristina Barrera, profesora de la Universidad de los Andes (Colombia),
escribia para la fecha en que se tomaron las medidas econémicas de CAP 11 una
comparacion entre las economias de Colombia y Venezuela (Barrera, 1989, p. 3).
Destacaba la profesora que los rasgos principales eran:

— Fuertes orientaciones comerciales basadas en gran medida por el petroleo
y el café como fuente principal de generacion de divisas, pero mientras Ve-
nezuela habia aumentado su dependencia de las exportaciones petroleras,
Colombia la habia disminuido de las exportaciones cafeteras. Por lo tanto,
las variaciones en los precios internacionales de estos productos tuvieron
diferentes impactos en las dos economias.

— No solo ha cambiado la dependencia de los productos, sino que los niveles
de produccion presentaban distintas tendencias. Por un lado, la produccion
y volumen de exportaciones petroleras han venido decreciendo constante-
mente en Venezuela, mientras que, en Colombia, el volumen de las expor-
taciones de café ha venido incrementandose constantemente.
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— En Venezuela, desde 1978, se ha venido desacelerando la economia, y la
misma entré en un periodo de crisis recesiva en la década de los ochenta,
mientras que Colombia tiene un comportamiento que puede caracterizarse
como el de una recesion estable, pues tuvo un crecimiento sostenido en la
década de los ochenta.

— En Venezuela, el sector agropecuario ha perdido ventajas sectoriales y se
han incrementado los costos de produccion, al paso que, por el contrario, la
politica monetaria en Colombia de devaluacion “gota a gota” estaba alineada
con la sustitucion de importaciones.

4.2. DE LA CRISIS BANCARIA DE 1904
A LAS BANDAS CAMBIARIAS DE 2002

En el ano 1994, en la historia econémica de Venezuela ocurre un importante
hecho denominado “la crisis bancaria 1994-1995”, por la cual un tercio de la
banca privada empezo a entrar en quiebra por insolvencia, mientras que, en
materia politica, se dio la toma de la Presidencia por Rafael Caldera mediante
eleccion popular, después de la transicion de Ramon J. Velazquez por la salida
anticipada del gobierno de Carlos Andrés Pérez.

Mediante Decreto Ley n.° 241 del 26 de junio de 1994 se suspendieron
las garantias constitucionales, lo cual se fundamento en “la inestabilidad del
mercado cambiario [ ...] incide en el normal desarrollo de la actividad comercial
e industrial, asi como en la liquidez del sistema bancario”. En la misma fecha
se dicto el Decreto Ley n.° 242 de 1994, por el cual se autoriza al ministro de
Hacienda a suscribir un acuerdo cambiario con el Banco Central de Venezuela
(BCv), en virtud de “que la demanda extraordinaria de divisas con fines de ex-
portacion de capital ha afectado la estabilidad de las reservas internacionales”,
asi como “que la inestabilidad del mercado cambiario y la especulacion afecta
el normal desarrollo de las actividades de comercio y de la industria, asi como
la liquidez del sistema bancario”, y de “que es deber del Gobierno Nacional
proteger el poder adquisitivo de los venezolanos y velar por el desarrollo de las
actividades economicas y financieras del pais”. (Brewer-Carias, 1994, p. 177).

Se firma entonces el Convenio Cambiario entre el ejecutivo nacional y el BCv,
recogido en la Resolucion n.° 94-06-04 del 27 de junio de 1994, por el cual se
acuerda la suspension del comercio de divisas en el pais, excepto para las pro-
venientes de la industria petrolera de las empresas nacionalizadas. L.a Adminis-
tracion esperod hasta el g de julio de 1994 para dictar las normas para la admi-
nistracion y obtencion de divisas, y el régimen cambiario mediante el Decreto
Ley n.® 268.
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El régimen cambiario consistié en una tasa Ginica para cualquier transaccion,
y la asignacion estaba a cargo de una junta en la que particip6 el Bcv y el Gobierno
Nacional, quienes suministraban divisas para transacciones corrientes, Servicio
de deuda publica y privada, gastos de viajeros y remesas. Quedaron por fuera
las transacciones de capital vinculadas a la adquisicion de activos financieros
por parte del sector privado (Guerra & Pineda, 2002, p. 18).

En los instrumentos cambiaros, para el g de julio de 1994, se fij6 la tasa de
cambio en $170 bolivares por dolar para la venta de divisas por el Bcv y $169,57
bolivares por dolar para la compra, encontrandose encargado este organismo
de la centralizacion de la compra y venta de divisas. L.a normativa del Decreto
Ley 268 de 1994 fue basicamente la regulacion de la venta al Bcv para los ex-
portadores y sus modificaciones para el caso de las empresas nacionalizadas,
como lo eran las divisas que ingresaban por hidrocarburos y minas. Se disponia
de registros para exportadores, importadores, deudores privados externos,
remitentes de dividendos, regalias, ingresos de capital extranjero, repatriacion
de capitales, usuarios de tecnologia extranjera, empresas de tarjetas de crédi-
to de uso internacional y otros agentes economicos como agencias de turismo
y colegios internacionales, entre otros.

Aparecio el mercado paralelo, el cual, para finales de 19935, reflej6 un dife-
rencial cambiario de 39%, que contintio ampliandose hasta alcanzar el 92% para
noviembre. Se volvi6 a devaluar el 11 de diciembre de 1995 a $290 bolivares por
dolar, lo que represent6 un 70% de devaluacion (Guerra & Pineda, 2002, p. 19).

Para abril de 1996, ante la poca correccion que brindé el control cambia-
rio, pues la situacion econémica siguié deteriorandose, se anuncio el desman-
telamiento del control de cambios y la adopcion de un esquema de flotacion
entre bandas.

El 1.° de julio de 1996 se implant6 un sistema de bandas cambiarias, consis-
tente en que el tipo de cambio fluctuaria en un rango predeterminado, iniciando
en $470 bolivares por dolar, el cual se ajustaria a razon de 1,3% por mes. Se fij6
como limite de la paridad un 7,5% por arriba o por debajo, conformandose asi
la banda de fluctuacion. El porcentaje mensual se encontraba estimado con la
inflacion mensual deseada para el Gltimo trimestre del afio.

A lo largo de 1997 se produjeron dos rectificaciones hacia debajo de la
paridad central, una el 1.° de julio y otra el 31 de diciembre. Sobre ello Palma
(2002, p. 59) considera que:

Este anclaje cambiario se produjo en un periodo en la que la inflacion interna era mucho
mayor que la que padecia los principales socios comerciales de Venezuela, producién-
dose en consecuencia una sostenida apreciacion real de la moneda.
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Hasta 2002, la banda cambiaria experiment6 cinco realineaciones: en tres
de ella se reajust6 la paridad central hacia a la baja. Ello constaté una sobreva-
luacion del bolivar cada vez mas evidente.

Guerra y Pineda (2002, p. 23), por su parte, exponen que la observacion del
comportamiento en el interior de la banda y de las ventas de divisas

pareciera indicar que el manejo de la banda por parte del Banco Central le imprimio
al tipo de cambio un sesgo a favor de la estabilidad. Ello se corresponde con la in-
tensificacion del rol de ancla de la inflacion que el Gobierno y el Instituto Emisor le
confirieron al tipo de cambio a partir de 1999.

Todo lo anterior sugiere que la politica del Bcv ha sido de ancla para la estabili-
zacion de precios y no como amortiguador de desequilibrios, lo cual desnatura-
liza cualquier proposito de correccion por parte de un régimen de cambio. Esto,
ademas de dejar en evidencia que la politica cambiaria en Venezuela, ha tenido
durante largos periodos un sesgo anti-inflacionario.

El periodo de las bandas cambiarias cubre el inicio de gobierno de Hugo
Chavez Frias, pues al tomar posesion del cargo de presidente de la Republica en
febrero de 1999, el nuevo gobierno decidi6 continuar con el sistema de bandas con
el claro objetivo de utilizar el anclaje cambiario como controlador de inflacion.

El programa econoémico de 2000 referia que “La politica macroeconomica se
centrara en consolidar la estabilizacion para continuar con el descenso progresivo
de la inflaciéon”, y con ello confirmaba que la politica cambiaria era una herra-
mienta anti-inflacionaria: “la politica cambiaria garantizara la estabilidad del tipo
de cambio aplicado en el sistema de bandas vigente, priorizando el objetivo anti-
inflacionario en el corto plazo” (Ministerio de Planificacion y Desarrollo, 2000).

Continua el programa econémico afirmando que “En estrecha relacion con
las politicas fiscal, monetaria y financiera, se mantendra una tendencia estabili-
zadora sobre el tipo de cambio que finalmente creara las condiciones para una
politica de tipo de cambio fijo”. Como apunta Guerra (2015, pp. 14-15), dichas
propuestas parecian poco ponderadas por parte del gabinete economico, pues tal
politica cambiaria implicaba: propiciar importaciones y liquidacion de exporta-
ciones no petroleras y reorientar la demanda hacia bienes de origen importados
y un cuestionado modelo que se desarrolla en un marco de economia abierta
que enfrenta shocks recurrentes en sus cuentas externas.

En el programa economico de 20071 persistia en dicha politica

La estrategia econdmica y monetaria, orientada a la estabilizacion de precios, continuara
guiandose por la tesis del anclaje cambiario, para abatir los intentos especulativos o
devaluacionistas que crean estimulos a la inflacion por la via de los costos de bienes y
servicios importados (Ministerio de Planificacion y Desarrollo, 2001a).
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El Gobierno apostaba a que el sistema de bandas podria “neutralizar los
ataques especulativos que pueden generarse de capitales golondrinas o expec-
tativas irracionales a que esta expuesto el mercado monetario y cambiario”
(Ministerio de Planificacion y Desarrollo, 2001b).

Podria afirmarse que esta politica dio los resultados esperados contra la
inflacion; sin embargo, resulta contradictoria la politica del sistema de bandas
como anclaje cambiario en un entorno de debilidad fiscal y monetaria, conju-
gados con los postulados de promocion de diversificacion productiva y el lograr
competitividad internacional, como se sefialaba en los programas econémicos.

En 2001, la inflacién comenzod a presentar resistencia a seguir disminuyendo
pese a la politica de anclaje del tipo de cambio, y a falta de una coherencia entre
la politica cambiaria y fiscal, esta Gltima fue claramente expansiva al aumentarse
a partir de 1999 el gasto publico.

La situacion fiscal se vio fuertemente comprometida a finales del afio 2001,
por la caida de los precios del petrdleo, aunado a un contexto inestable de clima
politico, lo cual derivo en una disminucion de las reservas internacionales. Al
hacerse insostenible la situacion, el Gobierno opt6 por abandonar el esquema
de bandas y dejarlo flotar a partir del 12 de febrero de 2002.

El entonces presidente Hugo Chavez Frias anuncié la modificacion de la
politica cambiaria consistente en la libre flotacion del tipo de cambio y libre
convertibilidad. Parte de este nuevo esquema era que el Bcv ofertaria cada dia
una determinada cantidad de dodlares mediante tres subastas diarias. Esta era
la manera de establecer el tipo de cambio referencial para determinar el tipo
de cambio del mercado. El Bcv establecio al inicio de las subastas que se harian
ofertas por 60 millones de dolares diarios por esta via, monto que posteriormente
fue mermando hasta 45 millones de dolares (Palma, 2002, p. 69).

Con este nuevo sistema se abandond el anclaje cambiario, instrumento que
pretendi6 controlar la inflacion durante un largo periodo. Para el Gobierno, ello
equivaldria a que esta funcion ahora descansaria en la correccion de la politica
fiscal. El tipo de cambio pas6 de $793 bolivares por doélar, Gltima que tuvo en
la banda cambiaria, a $1.079,50 bolivares por dolar para el 25 de febrero de
2002, mostrando los dias posteriores una tendencia a la moderacioén en torno a
los $850 bolivares por dolar.

4.3. SITUACION POLITICA Y ECONOMICA DE VENEZUELA
Durante este mismo periodo, el clima era de incertidumbre politica. Hugo Chavez

Frias destituyo al presidente de la empresa estatal Petroleos de Venezuela S. A.
(ppVsA), hecho que no cayo6 bien en la Junta Directiva de la empresa estatal,
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porque el nuevo presidente designado de la petrolera no cumplia con trayectoria
de conocimiento en la industria, violando la meritocracia que habia sido la politica
tradicional en la empresa. Se generd asi una crisis en PDVSA que terminaria en una
suspension de actividades convocada por sus principales directivos, invitacion a
la que se unieron otros gremios, como lo fue la Federacion de Camaras y Aso-
ciaciones de Comercio y Produccion en Venezuela (FedeCamaras), empresarios
y la Central de Trabajadores de Venezuela (cTv), coalicion de los sindicatos.

La crisis se agudizo con manifestaciones populares de opositores al Gobierno
nacional que terminaron en disturbios y, el 12 de abril de 2002, militares del alto
mando solicitan la renuncia del presidente. Hugo Chavez Frias fue detenido, y
se monto una Junta de Gobierno liderada por el presidente para ese entonces
de FedeCamaras, el sefior Pedro Carmona. Todos estos hechos se conocieron
posteriormente como el golpe de Estado de 2002, por el cual Hugo Chavez Frias
estuvo tres dias fuera del poder.

Después del retorno a la presidencia de Hugo Chavez Frias, el 14 de abril
de 2002, la inestabilidad no ceso, lo que llevo a establecer mesas de dialogos
entre la oposicion y el Gobierno con mediacion de la Organizacion de Estados
Americanos (OEA). Estas fueron infructuosas reiniciandose las protestas opo-
sitoras. FedeCamaras convoco a paro el 2 de diciembre, a la cual se sumaron
trabajadores de PpvsA y de la cTv. El paro se convirti en el mas largo de la
historia venezolana, y solo se levanté en febrero de 2003.

En el aspecto econdmico, los hechos se manifestaron en la paralizacion de
las actividades de produccion y distribucion. Se cayeron las ventas y desapare-
ci6 la posibilidad de cobro en la cadena productiva de los negocios, pues nadie
se desprendia de la poca liquidez que disponia. I.as empresas cayeron en mora
de pagos, lo que hizo aumentar la cartera morosa de la banca.

Parael 19 de diciembre de 2002, el tipo de cambio se encontraba en $1.263,50
bolivares por dolar, pasando a $1.853 bolivares por dolar para el 21 de enero de
2003. Este aumento representa un 46,7% en tan solo un mes, asi como la pérdida
de 14% de las reservas internacionales en dos meses, al pasar de 15.922 millo-
nes de dolares para noviembre de 2002, a 13.694 millones el 21 de enero de 2003
(Palma, 2003, p. 145).

Es a partir de esta fecha que las autoridades deciden suspender la venta de
divisas por el Bcv, y a partir del 6 de febrero de 2003 se implanta el control
de cambio en Venezuela.

5. REGIMEN CAMBIARIO VENEZOLANO DE 2003

LLos hechos que precedieron al régimen de cambios como situacion de contin-
gencia fueron los de abril de 2002 y el paro petrolero de diciembre de 2002 a
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febrero de 2003, que conllevaron como escenarios de trasfondo la fuga de capital
y el quebrantamiento de la confianza del clima econémico, politico y social.
Existia una situacion particular no asociada a otros episodios de controles de
cambio en Venezuela, que normalmente precedia su establecimiento: no habia
caida de los precios del petréleo. Por el contrario, lo que se presento fue una
coyuntura de bonanza petrolera, pero PbvsA estuvo en huelga por dos meses.

5.I. PRIMER INSTRUMENTO NORMATIVO
CAMBIARIO: REGULACION CAMBIARIA

El Ejecutivo nacional dict6 el Decreto 2278 del 21 de enero de 2003, mediante
el cual facult6 al ministro de Finanzas para suscribir convenio con el BCV para
limitar o restringir la libre convertibilidad de la moneda y las transferencias de
fondos del pais hacia al exterior. Su justificacion fue que

el Estado enfrenta acciones que han mermado los ingresos provenientes de la industria
de hidrocarburos, lo cual ha afectado la estabilidad de las reservas internacionales
[... y] el mercado cambiario se ha visto afectado por movimiento inconvenientes de
caracter especulativo, afectando en forma negativa la estabilidad del valor externo e
interno de nuestra moneda (Decreto 2278 de 2003).

El 5 de febrero de 2003 son publicados los convenios cambiarios n.° 1 y 2 entre el
Ejecutivo y el Bcv. El primero establece el régimen cambiario y en el segundo,
el tipo de cambio fijo para todas las operaciones. Asi mismo, el Ejecutivo dicta
los decretos 2301 y 2302 del mismo afio, por lo cuales, en el primero, se desig-
nan los miembros de la Comision de Administracion de Divisas (CADIVI) y, en el
segundo, se crea dicho organismo.

CADIVI se crea para ejercer las atribuciones que corresponda en ejecucion del
Convenio Cambiario n.’ 1, suscrito entre el BCv y el Ministerio de Finanzas'™, y
se dispone que, en ejercicio de sus atribuciones, debera presentar informes sobre
su funcionamiento al presidente de la Republica y al ministro de Finanzas'3.
Nada se dispuso sobre rendir informes al BCv.

Igualmente, la integracion de CADIVI era cinco miembros de libre nom-
bramiento y remocion del presidente de la Republica, y solo uno de ellos era
elegido de una terna presentada por el Directorio del Bcv'4.

12 Véase articulo 2 del Decreto 2302 de 2003.
13 Véase articulo 6 del Decreto 2302 de 2003
14 Véase articulo 2 del Convenio Cambiario n.° 1 de 2003.
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En el régimen establecido en el Convenio Cambiario n.° 1 de 2003, igual que
en el ultimo régimen de cambio de 1994, se ratifica la obligatoriedad de vender al
BCv las divisas que obtuvieran los entes ptblicos por operaciones de exportacion,
contratacion de empreéstitos y otros conceptos. Ademas, se dispone que las soli-
citudes de requerimientos de divisas por parte de los entes del sector publico se
efectuarian directamente con el Bcv. El sector publico queda exceptuado de las
regulaciones y controles del capivi, que solo se aplicarian para el sector privado.

Se establecié un solo mercado de divisas con un tipo de cambio tnico, el
cual se fij6 en $1.596 bolivares por dolar para la compra, y $1.600 bolivares por
dolar para la venta (el monto fue establecido en el Convenio n.° 2); sus modifi-
caciones o ajustes requerian de otros convenios especiales cambiarios entre el
presidente y el BCV'S.

Para el funcionamiento del mercado, el método de asignacion de divisa fue
mediante la creacion del Registro de Usuarios del Sistema de Administracion de
Divisas (RusaDI), en el cual debian inscribirse las personas juridicas o naturales
para solicitar divisas para todo tipo de requerimiento: remesas al extranjero,
gastos de viajes, compras electronicas, estudios en el exterior e importacion,
entre sus principales. El proceso de solicitud se hacia a través del requerimiento
de multiples documentos que debian ser celosamente organizados de la forma
y manera como instruia los manuales dictados por cADIVI, a expensas de ser
obligados a correccion o rechazo por la falta de cumplimientos formales.

El Ejecutivo y el Bcv decidian conjuntamente el monto de divisas disponible
para el mercado cambiario, el cual seria ajustado de acuerdo con las condiciones
de las reservas internacionales y el flujo de entrada de divisas.

Las divisas que entraban al pais eran de venta obligatoria al BCv, ya sean
por exportaciones o cualquier otro concepto como: turismo, remesa o Servicios
profesionales, entre otros. Se suspendi6 la compra y venta en bolivares de titulos
de la deuda publica.

Las prioridades para la asignacion de divisas eran determinadas por el pre-
sidente en Consejo de Ministros y mediante resolucion se elaboraba la lista de
rubros prioritarios para importaciones por parte de los distintos ministerios.
Solo las incluidas en las listas eran evaluadas por capivi, pudiendo ser aprobado
o rechazado.

En cuanto a las exportaciones requerian aprobacion de capivi. Para su pro-
cedencia debia contar con varios recaudos, tales como una fianza por el valor
de la exportacion y el compromiso irrevocable del pagador de realizar el pago

15 Véase articulo 6 del Convenio n.” 1 de 2003.
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correspondiente en un banco corresponsal del operador cambiario autorizado
(Palma, 2003, p. 149). Posteriormente se flexibilizaron, eliminandose la obliga-
toriedad de la fianza y el compromiso irrevocable del pagador™.

Palma (2003) expone sobre el funcionamiento inicial del régimen cambiario
que las aprobaciones de divisas eran deficitarias con respecto a las solicitudes
y no se compaginaban con requerimientos normales de afos anteriores. En ese
sentido explica:

CADIVI aprobo solicitudes de divisas para importaciones por un monto inferior a los
300 millones de dolares, y de ese monto solo se liquidaron unos 30 millones de dolares,
cifras totalmente divorciadas a los requerimientos normales de suministro foraneo de
una economia que en el afio precedente import6 1.000 millones de dolares por mes ... |
después de seis meses de control cambiario, si bien se habian aprobado solicitudes de
importaciones por un monto de 2.210 millones de ddlares, tan s6lo habian liquidado
755 millones de dolares para la realizacion de este tipo de transacciones (p. 151).

Una de las fallas del inicio del sistema cambiario fue lo engorroso y confuso de
la normativa inicial, que fue dictada paulatinamente por providencias adminis-
trativas de caDIVI, las cuales eran constantemente corregidas al poco de entrar
en vigencia; esto gener6 un clima de incertidumbre y confusion, dado la impro-
visacion en los procedimientos.

Otra particularidad que entorpeci6 la asignacion de divisas fue lo critico que
se polarizo la asignacion de divisas por razones politicas. El presidente de la Re-
publica, en varias alocuciones, expresaba que no daria dolares a “golpistas”; ello
en una politica de endurecimiento por los hechos previos al control de cambios,
donde atin el recuerdo del paro general, la huelga petrolera y los disturbios que
llevaron a un golpe de Estado estaban frescos y se asumian como una revancha
politica. Cabe recordar que FedeCamaras, principal representante de los empre-
sarios, se habian unido al paro de diciembre de 2002.

El presidente Hugo Chavez Frias inici6 una politica de acercamiento a lo
que ¢l denominé “clase media en positivo”, que eran grupos cercanos y afines
a la figura del presidente, quienes pudieron constituir empresas y tener facil
asignacion de divisas para importaciones. Posteriormente, la oposicion vene-
zolana calificaria esto como la formacion de una clase “boliburguesa”!7, que se
enriquecio rapidamente con negocios en el mercado paralelo de divisas y las

16 Esto fue reglado por Providencias Administrativas de cADIVI. Fianza que seria posteriormente restituida
cuando se elimina cADIVI y se crea Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX) en 2013.
17 Erala conjuncion de boli (por bolivariano) y burguesia.
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empresas de maletin'8. Lo que no ponderd este criterio de asignacion de divi-
sas es que ser empresario también requiere de aprendizajes y errores; el que se
encuentra en el mercado tiene un bagaje de seleccion de las mejores acciones
que constituye su experiencia. Montar una clase empresarial de la noche a la
maiiana fue reforzar una politica clientelista y de empresas que no terminaron
repercutiendo en produccion para el mercado venezolano, sin capacidad de
exportar e incluso de mantenerse en el mercado.

Los origenes del control de cambio y su confusion normativa dejan entrever
que muchas de las acciones posteriores a la imposicion del control de cambio
devinieron de la improvisacién y no del aprendizaje de la experiencia acumu-
lada de diferentes regimenes de control. Realmente no existia un disefio del
qué hacer de la politica cambiaria y hacia donde se dirigia. Podria pensarse que
era detener la fuga de capital; no obstante, el control de cambio sigui6 perpe-
tuandose sin efectuar correcciones dirigidas a mejorar el clima de inversiones
y aseguramiento de la propiedad.

5.2. REFORMAS A LA LEY DEL BANCO
CENTRAL DE VENEZUELA (BCV)

En 2004 se iniciaron las discusiones de reforma a la Ley del Banco Central de
Venezuela, que culminé con la expedicion, en 2005, en dicha reforma. En esta
se gesto lo que denominaria en un articulo Eduardo Martinez “Ia tarea para
la Asamblea Nacional: como quitar délares al Bcv”, publicado el 13 de mayo de
2005 en la Revista Zeta, n.° 1.513. Alli denunciaria que:

Las opciones que en este momento discuten los diputados oficialistas para cumplir
con el deseo presidencial podrian culminar con un fondo que el presidente manejaria
a discrecionalidad y que sumaria entre 8 y 1o mil millones de ddlares, sustraidos al
Banco Central. Maza Zavala, alarmado, propuso una solucion intermedia [...].

El viernes 6 de mayo, las reservas internacionales en poder del Banco Central de
Venezuela (Bcv) alcanzaron los 27.795 millones de ddlares, mas de 1.000 ddlares por
cada venezolano. Solo en este afio, se incrementaron en 3.600 millones délares [...].

Este crecimiento no ha sido ignorado por el presidente Hugo Chavez y su equipo
politico-econémico. Cada tanto incluye en sus interminables discursos y programas

18 La oposicion también otorgé este calificativo a aquellas empresas que fingian actividades de importa-
cion con la finalidad de obtener délares preferenciales. Muchos de sus razones sociales no llegaron a
ejecutarse y se falsificaban documentos de comercios internacionales.
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de TV apreciaciones sobre lo que deberia hacerse con este dinero, intimando a los di-
rectivos del BCv a que entreguen parte de las divisas para destinarlo a presuntos planes
o misiones de discutible contenido social. Detras, estarian la insaciabilidad fiscal y el
deseo de controlar cada institucion y cada sector de la institucionalidad venezolana.
Ultimamente, el presidente no solicité ni remitié un proyecto, sino que ordeno a la
Asamblea Nacional que apruebe una ley para establecer un techo a las reservas inter-
nacionales y que el excedente sea remitido al Ejecutivo [...].

El director del Bcv, profesor D. F. Maza Zavala, denunci6 este martes que “PDVSA solo
cambia en el Bcv las divisas para sus gastos”. Por lo que, de cara a la inminente ley
que impondra el Gobierno, en el Bcv se estudia proponerle al presidente que antes de
crear una ley para hacer uso de las reservas internacionales, se solicite a la Asamblea
Nacional que elabore otra ley que permita legalmente hacer a Pbvsa lo que esta hacien-
do en la actualidad: no entregar todos los ingresos en divisas al Bcv. Lo que constituye,
en opinion de Maza Zavala, una practica ilegal, al no contar con el permiso del Bcv
(Martinez, 2013a, pp. 62-63).

La reforma de ley de 2005 modifico el articulo 7, haciendo obligatorio para
el Bcv la estimacion del nivel adecuado de reservas internacionales segun una
metodologia unica, “cuyos parametros reflejen las caracteristicas estructura-
les de la economia venezolana” (Guerra, 2015, p. 77). El exceso sobre el “nivel
adecuado” de reservas seria traspasado mensualmente a un fondo de desarrollo
denominado FONDEN para el “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 atencion de situaciones especiales y estratégicas”
(Guerra, 2015, p. 77).

Para el economista Alexander Guerrero, la solicitud del Gobierno Nacional
era “grotesca” porque pretendia financiar el gasto publico con las utilidades
cambiarias, y esto era una pretension de intervencion al BCv (comentado por
Martinez, 2013b, p. 60). Igualmente, el economista Orlando Ochoa “encuentra
que el eventual desvio de las reservas internacionales del Bcv o el desvio desde
la fuente original, creara un formidable presupuesto parafiscal en manos de
un solo hombre”, calificando tal hecho como la creacion de una gran partida
secreta entre 8.000 y 10.000 millones de dolares, sin ninguna fiscalizacion, con-
trol legislativo de gestion ni contraloria, afirmando que “No hay gobernante de
ninguna nacion democratica del mundo que se reserve tal magnitud de recursos
para manejo discrecional fuera de la ley del presupuesto nacional” (comentado
por Martinez, 2013a, p. 64).

En noviembre de 2009 y abril de 2010 se reform6 nuevamente la ey del
BCV, con la pretension de abrir financiamiento al fisco. En la primera se reformo
el articulo 37:



7Qué puede enseriarle Colombia a Venezuela en materia de régimen cambiario?

Esta prohibido al Banco Central de Venezuela: [ ...] 14. Aceptar bienes o derechos de pro-
piedad de terceros en fideicomiso, administracion o para la realizacion de cualquier otra
operacion de naturaleza similar; salvo el caso de fideicomisos requeridos por el Ejecutivo
Nacional, en el marco de proyectos de interés para el desarrollo de la economia nacional.

El articulo 49 se reformo:

El Directorio podra establecer condiciones especiales de plazo y tasa de interés para las
operaciones aqui previstas, incluyendo la modalidad de crédito directo, cuando deriven
del financiamiento de programas determinados por el Ejecutivo Nacional.

Guerra (2015) califica la reforma de 2010 como una que vacia de contenido el
principio que permitia aislar las decisiones politica monetaria de la dominan-
cia fiscal, segtn el cual “el Banco Central de Venezuela no esta subordinado a
directrices del Poder Ejecutivo”. La reforma plantea que

en la formulacion del Plan Estratégico del Banco Central de Venezuela, debera asegu-
rarse la atencion a los lineamientos generales del Plan de la Nacion y que el presupuesto
del Banco se corresponda con la expresion del plan (p. 79).

5.3. REFORMAS POSTERIORES AL SISTEMA CAMBIARIO

Cuando en febrero de 2003 se inici6 el establecimiento del tipo fijo de cambio,
el dolar en el mercado oficial se establecio en $1.600 bolivares, para finales de
julio el dolar paralelo se encontraba en $3.000 bolivares. Este implica un enca-
recimiento del 60% durante ese periodo. No obstante, esta experiencia de los
primeros meses no animo al Gobierno a devaluar, sino a mantener una politica
de anclaje del tipo de cambio que sobrevaluaba al bolivar.

Al iniciarse el control cambiario, expertos, entre ellos el propio director del
Banco Central, el doctor Maza Zavala, eran de la opinion de que CADIVI y su
sistema de asignacion eran deficitarios para la demanda, en principio, porque
las listas no cubrian todos los tipos de solicitudes, razon por la cual eran nega-
das, y porque la burocracia que se pretendié implementar era lenta y confusa.
El mercado paralelo o negro se convirtio entonces en la oferta que cubria una
demanda insatisfecha.

Posteriormente, el 22 de julio de 2003, se dict6 el Convenio Cambiario n.° 4,
por el cual se cred un mercado adicional de titulos de deuda publica. Esto consti-
tuy6 una reforma considerable del Convenio Cambiario n.° 1 que habia suspendido
la compra y venta en bolivares de titulos de la deuda publica denominados en
divisas, emitidos o por emitirse.
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Es asi como el Gobierno emitié bonos denominados en doélares, que se ad-
quirian en bolivares al tipo de cambio oficial de $1.600 bolivares por dolar. Los
bonos fueron ofertados al publico en general y no enfocados a aquellas peticiones
insatisfechas de demanda, porque no buscaba resolver problemas de demanda
que minimizara el mercado paralelo o negro'?, sino que el proposito de la emi-
sion de bonos fue obtener recursos de moneda local que le permitiera adquirir
divisas del BCv con la finalidad de prepagar deuda externa proxima a vencer2°.

Esta politica de emision de deuda seria consecutiva por parte del Gobierno,
que se tradujo en un mecanismo idoneo y legal de fugas de capital, por cuanto
su fin propio era inversion en bonos, pero lo que realmente constituy6 fue en
una manera de obtener divisas preferenciales y de incentivar la salida de capital.

En febrero de 2004 se oficializo otra devaluacion a $1.920 bolivares por dolar
y en marzo de 2005 nuevamente otra devaluacion de $2.150 bolivares por dolar.
El Gobierno mantuvo la politica de cambio fijo mientras el mercado paralelo
se cotizaba: para finales de 2005 en $2.695 bolivares por dolar y finales de 2006
en $3.305 bolivares por dolar.

Una siguiente reforma se produjo en 2010, pues se fijo dos mercados para
tipos de cambio: un primer sector considerado de liquidacion de divisa a ope-
raciones prioritarias a $2,60 bolivares por dolar?* (antes 2.600, ya operaba la
reforma de eliminacion de tres ceros en la moneda venezolana) y otro mercado
residual a $4,30 bolivares por dodlar (antes 4.300) para el resto de las opera-
ciones de liquidacion de divisa. Cabe destacar que eran considerados bienes
prioritarios para la regulacion cambiaria aquellos que asi se denominaran por
via de instrumento legal.

CADIVI inicia una serie de politicas de restriccion para solicitud de divisas
como: bajar los cupos viajeros, disminuir las asignaciones para estudios en el

19 Aunque cuando salieron los bonos hubo una leve disminucion de la tasa del délar paralelo.

20 Esta es la justificacion de la emision de bonos que expresa Palma (2003, p. 155).

21 Gaceta Oficial de la Republica Bolivariana de Venezuela, n.° 39.342, 8 de enero de 2010. Se fijo como
primer mercado las siguientes liquidaciones de operaciones de divisa:
a) Importaciones para los sectores de alimentos, salud, educaciéon, maquinarias y equipos, y ciencia y
tecnologia, de acuerdo con la politica comercial establecida por el Ejecutivo Nacional.
b) Operaciones de remesas a familiares residenciados en el extranjero.
¢) Pagos por gastos de estudiantes cursantes de actividades académicas en el exterior.
d) Pagos por gastos para recuperacion de la salud, deporte, cultura, investigaciones cientificas y otros
casos de especial urgencia, a juicio de la Comision de Administracion de Divisas (CADIVI).
e) Pagos a jubilados y pensionados residentes en el exterior.
f) Adquisicion de divisas por parte de las representaciones diplomaticas, consulares, sus funcionarios,
asi como por parte de funcionarios extranjeros de los organismos internacionales, debidamente acre-
ditados ante el Gobierno Nacional.
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extranjero, aminorar lo correspondiente a operaciones prioritarios, etc. Igual-
mente, volvio mas complejos los tramites para las solicitudes de divisa.

En el caso de las importaciones en 2010, se fijo otro mercado cambiario para
importaciones denominado Sistema de Transacciones con Titulos en Moneda
Extranjera (SITME)?2, a una tasa de $5,30 bolivares por doélar. El sitmE fue la
reunificacion de la politica de compra y venta de titulos de deuda publica a
través del Bcv, mediante las instituciones autorizadas. El mercado secundario
de estos titulos debia hacerse directamente con el BCv.

En este punto se ha complejizado la dinamica de distintos mercados cambia-
rios: uno a $2,60 bolivares por ddlar en operaciones de divisas que se califiquen
como prioritarias segun instrumento legal, otro a $4,30 bolivares por dolar para
las demas operaciones (residual) y sSiTME a $5,30 bolivares por dolar, que favorecia
a las personas juridicas para importacion; en la realidad, lo que ocurri6 es que
el mercado “residual” fue absorbido por la tasa de cambio de SITME, que tenia
un procedimiento de asignacion mas rapido.

Para 2011 se elimind la dualidad de tasa de cambio para actividades priorita-
rias y residual, se fij6 una tinica tasa de $4,30 bolivares por ddlar?3 y se mantuvo
el mercado SITME con la misma tasa de $5,30 bolivares por dolar. En contraste, el
dolar paralelo o de mercado negro para finales de 2011 era de $9,46 bolivares
por dolar, y para finales de 2012 era de $17,34 bolivares por dolar.

Se mantuvo las reformas y en febrero de 2013 se elimin6 el mercado de SITME
y se devalud la tnica tasa a $6,30 bolivares por délar?+. En ese mismo afio, para
subsanar la demanda que qued6 por fuera de asignacion con la eliminacion de
SITME, se reformo al Sistema Complementario de Administracion de Divisas
(s1caD), por el cual se establece la asignacion de divisas por subastas provenientes
de ingresos petroleros en moneda extranjera. I.a novedad en este nuevo sistema
es que la tasa de cambio se cotizaria conforme a las ofertas en las subastas y la
metodologia aplicada por el Organo Superior para la Optimizacién del Sistema
Cambiario?. En ese sentido, la primera subasta cerr6 en $12 bolivares por dolar,
lo cual se interpreté como una devaluacion encubierta, si se toma en conside-
racion que los inicos rubros que mantenian la tasa de $6,30 bolivares por dolar
eran alimentos y medicamentos.

22 Gaceta Oficial de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 39.798, 11 de noviembre de 2011, Resolu-
ciones 11-11-02 y 11-11-03 del BCv.

23 Gaceta Oficial de la Repiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 39.584, 30 de diciembre de 2010.

24 Gaceta Oficial de la Repiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 40.108, 8 de febrero de 2013.

25 Gaceta Oficial de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 40.134, 22 de marzo de 2013.
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Se cre6 un tercer mercado para marzo de 2014, denominado SICAD 11 y referido
a “operaciones de compra y venta en moneda nacional de divisas en efectivo, asi
como titulos valores denominados en moneda extranjera”20. Este mercado, que
también pretendia tener un tipo de cambio flotante conforme a los resultados
de la subasta, se mantuvo en una tasa de $50 bolivares por dolar.

Los tipos de cambios en los sistemas de asignacion SICAD y SICAD II no goza-
ron de transparencia en la metodologia, en la subasta ni en la asignacion. Habia
una fuerte intervencion de los 6rganos administrativos cambiarios que llevo a
sobrevalorar la tasa de cambio SICAD.

El sicap siguié conviviendo con el mercado paralelo o negro, pues era
insuficiente para la demanda, aunado a que el sistema de subasta era complejo
e incierto para adquirir divisas. Para finales de 2013, el dolar americano se co-
tizaba en el mercado paralelo en $64 bolivares por dolar, y para finales de 2014
en $173 bolivares por ddlar.

Para noviembre de 2013 se crea el Centro Nacional de Comercio Exterior
(CENCOEX) y se elimina capIvI. El nuevo organismo asume reformas como las
siguientes: las empresas deben depositar una fianza para solicitar divisas equi-
valentes al 100% de la solicitud, se recorta el 78% de las divisas aprobadas a las
lineas aéreas y se imponen nuevas regulaciones a las importaciones, con miras
de hacerlas mas restrictivas.

En 2015 se eliminan tanto el SICAD 1 como el SICAD 11, unificando el asunto
en el Sistema Marginal de Divisa (SIMADI), que operaria mediante subastas, la
primera de las cuales arranco en $170 bolivares por dolar. No obstante, para
marzo de 2016 se anuncié de nuevo una reforma en el sistema de asignacion
estableciendo dos mercados, uno subsidiario a importaciones prioritarias (que
se denomind en el instrumento legal “protegido”), que fij6 el tipo de cambio en
$10 bolivares por dolar para los sectores de alimentos y salud, mercado que se
denomino “De las operaciones divisas con tipo de cambio protegido” (DIPRO),
y el resto a un cambio flotante, en otro sistema llamado “De las operaciones de
divisas de cambio complementario flotante del mercado” (bicom)?7, que arranco
a $200 bolivares por délar?8,

Entre el bicom y el mercado paralelo hubo una distancia enorme, tal como
se observa en la tabla 1, en la que se hace un comparativo para el segundo se-
mestre de 2017 e inicios de 2018.

26 Gaceta Oficial de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 40.368, 10 de marzo de 2014.

27 Gaceta Oficial de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela, n.° 40.865, g de marzo de 2016.

28 Esimportante destacar que la pagina oficial del Bcv publica el llamado a la subasta y los resultados de la
subasta de DICOM; no obstante, sobre las divisas DIPRO no hay publicidad sobre la asignacién o solicitud.
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TABLA 1. COMPARATIVO DICOM Y MERCADO PARALELO

Fecha DICOM Paralelo
(bolivares por dolar) (bolivares por dolar)

1.° de junio de 2017 $2.010 $6.112,88
3 de julio de 2017 $2.640 $7.780,95
1.” de agosto de 2017 $2.870 $12.197,74
1.° de septiembre de 2017 $3.345 $18.470,97
2 de octubre de 2017 $3.345 $29.168,14
1.° de noviembre de 2017 $3.345 $41.290,28
1.° de diciembre de 2017 $3.345 $103.024,30
31 de diciembre de 2017 $3.335 $111.413,20
31 de enero de 2018 $3.345 $235.782,10
28 de febrero de 2018 $35.280 $214.655,40
28 de marzo de 2018 $49.477,50 $235.998,20
30 de abril de 2018 $69.000 $621.498,50

Fuente: Elaboracion propia con data del Bcv y “dolar roday”.

5.4. CONTROL DE CAMBIO: INFLACION,
CONTROLES DE PRECIOS Y DESABASTECIMIENTO

El divorcio entre la tasa oficial y el mercado paralelo cre6 una serie de distor-
siones para la economia venezolana. El profesor Palma (2003, p. 159) explica
que constituyo6 una causa de presion inflacionaria debido a las altas expectativas
de una elevacion abrupta de los costes de produccion, por cuanto los precios se
establecian con base en el comportamiento esperado de los costes de reposicion
y no de los costes en que se incurre para producir en forma corriente.

El sector productivo venezolano era altamente dependiente de las importa-
ciones y no hubo una politica clara sobre la sustitucion de importacién o incen-
tivos para produccion con mayor valor agregado nacional, por cuanto obtener
un dolar preferencial disminuia el precio del producto final frente al precio del
bien que dependia de sus costes de mercado paralelo. Ello constituyé un mayor
margen de ganancia para el productor que tenia dolar preferencial frente al que
no, porque el mercado fijaba precio hacia el alza. Para el productor al que no le
llegaba Ia divisa preferencial, su costo de oportunidad estaba determinado por
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el tipo de cambio paralelo y sus costes de reposicion dependerian de las expec-
tativas de la posible evolucion de esa cotizacion de los meses por venir. Incluso,
como apunta Palma (2003, p. 59), por la tendencia a una politica de limitacion
de la divisa preferencial, aquellos que obtenian la divisa a la tasa oficial también
tenian un comportamiento distorsionado hacia la alza de sus costes estimados
en dolar paralelo, por la incertidumbre futura a su acceso a divisa preferencial.
Dado a la distorsion creada por la diferencia entre el oficial y el paralelo, con
su efecto especulativo que repercute en la inflacion, el Gobierno venezolano
caso la politica cambiara con otra complementaria: la regulacion de precios.
Algunas opiniones de expertos sobre esta medida se exponen a continuacion:

Simultaneamente a la imposicion del control de cambio se establecié un sistema de
control de precios muy arbitrario, viéndose afectado una serie de productos destinos
al consumo final, tales como alimentos, medicamentos, bienes de consumo masivo y
otros. En muchos casos los precios fijados no guardaban relacion con la estructura de
costes de produccion, siendo comun la imposicién de precios en niveles similares a los
existentes meses atras, cuando dichos costes eran mucho menores (Palma, 2003, p. 160).

* Kk %

El esquema de controles gemelos de cambio y de precios, y las estatizaciones de empre-
sas que ha venido instrumentando el gobierno se han alzado como una barrera para
que los venezolanos puedan ejercer libremente iniciativas economicas, porque en lugar
de facilitar la realizacion de nuevas inversiones y la consolidacion y creacion de nuevos
negocios, se han restringido el accionar de las actividades empresariales, sean estas de
pequetio, mediano o gran tamafio. En lo que respecta al control de precios, este abarca
aproximadamente la mitad de los bienes y servicios que conforman el Indice Nacional
de Precios al Consumidor con especial énfasis en los rubros de alimentos, lo que ha
significado una reduccion importante de la rentabilidad de las empresas que operan
en ese ramo, todo lo cual se ha traducido a la capacidad de produccion y mayores im-
portaciones (Guerra, 2015, p. 36).

El control de precios crea a su vez un mercado paralelo de bienes. Al encontrarse
el precio asignado por el Gobierno por debajo del punto de equilibrio, hubo un
desincentivo de la oferta y un aumento de la demanda, ocasionando escasez y
nuevos agentes en el mercado; intermediarios irregulares que venden rubros
de primera necesidad por precios superiores al control de precios establecido.
EnVenezuela, a estos operadores del mercado se le denomina bachaqueros y son
visto como agentes carrofieros o de rapifia, que venden con sobreprecio un bien
protegido por el Estado.

Por su parte. los productores, fuertemente supervisados por el Estado en
cumplimiento de varias normas, entre ellas la Ley de Defensa de las Personas
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en el Acceso a los Bienes y Servicios que permitia la confiscacion o expropia-
cion de los establecimientos comerciales, se vieron afectados por dos politicas
gubernamentales:

— Laregulacion de precios beneficiaba el arbitraje de un mercado negro; sin
embargo, el productor estaba obligado a producir el bien a un precio previa-
mente fijado, que en pocas ocasiones llegaba al consumidor final, quedandose
la ganancia en los intermediarios oportunistas.

— El desabastecimiento originado por la regulacion cambiaria y el control de
precios, lo cual fue contrarrestado por el Gobierno con el aumento de la
importacion de estos bienes, vendiéndose con doélar preferencial, es decir,
muy por debajo del precio de la produccion nacional. Asimismo, muchos de
estos bienes fueron directamente subsidiados por el Gobierno, que formo
parte de una politica de solucion alimentaria, como lo constituye la caja que
se denomino Comit¢ Local de Abastecimiento y Produccion (CLAP), y que se
vendia por debajo de su costo y con totalidad de productos importados.

Ambas acciones del Gobierno, que tienen su inici6 en el régimen cambiario y de
control de precios, han aniquilado la produccion nacional de bienes de primera
necesidad como son los rubros de alimentos y medicinas.

5.5. FOMENTO DE LA CULTURA CLIENTELAR,
DE LA REVENTA DE DIVISA Y EL GUSTO
POR LOS PRODUCTOS IMPORTADOS

Muchos son los efectos que se dan en Venezuela por la continuidad de un régi-
men de control cambiario desgastado que no ha logrado cumplir los fines pro-
pios de una regulacion cambiaria y que ha distorsionado los incentivos de los
agentes del mercado. Sus efectos no se agotan a la aparicion de reglas formales
(Ieyes de regulacion de precios, leyes de delitos cambiarios y leyes sobre delitos
de acaparamiento, entre otros), sino que ha modelado una cultura alrededor
del control de cambio.

En esta seccion se intentara describir algunas caracteristicas de estas reglas
informales:

—  Cultura clientelar: F1 empresario venezolano, por el modelo rentista de
la economia, ha sido siempre averso a riesgos empresariales, prefiriendo
aquellos negocios donde estuviera seguro una contratacion estatal o unos
subsidios que permitieran alta rentabilidad; sin embargo, a partir del control
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de cambio de 2003, no solo se acenttio esta caracteristica de dependencia al
Estado, sino que dio paso a comportamientos oportunistas de hacer negocios
en el mercado de la divisa preferencial. Como rasgo distintivo, el “nuevo”
empresario venezolano no buscaba satisfacer necesidades de los consumi-
dores de un mercado, sino encuadrar en un tipo de solicitud que permitiera
obtener dolar preferencial. Con ello, se incentivé la importacion de bienes
o insumos que nunca llegaron hacer productos finales para exportacion,
sino que solo buscaban obtener divisa a bajo costo que posteriormente era
revendida en el mercado paralelo, o incluso reexportada. Esta nueva clase
empresarial, una vez escaseo la divisa preferencial, desapareci6 junto con
su empresa, porque no fueron capaces de crear un producto o servicio al
mercado. LLos verdaderos productores eran quienes tenian que luchar por
mantener sus productos contra los importados.

Baja comprension del consumidor respecto de las consecuencias del control de
cambio y el control de precios: Para el consumidor, ambos controles, origina-
dores de la escasez y de la aparicion de los nuevos agentes intermediarios en
el mercado (los bachaqueros), no son los responsables de las distorsiones del
mercado. Por el contrario, el consumidor ha asumido una cultura de respal-
do proteccionista, donde el Estado es quien vela por sus intereses, contra
la usura, la rapina y el acaparamiento del sector empresarial. A esto se le ha
denominado la guerra economica.

El negocio mas prospero la reventa de divisas: Son muchos los ciudadanos que
complementan sus ingresos mensuales con las ganancias del arbitraje del
dolar americano. Es comtn en el entendimiento venezolano que la constante
compra de ddlar para revender en unas semanas es una operacion sensata y
hasta razonable para la economia doméstica. No se entiende que esa actividad
especulativa, que origina el alza del precio del délar, es ejecutada diariamen-
te por ciudadanos comunes y no centros de mafias ubicados en la frontera
colombo-venezolana?. Asimismo, esta practica incentivada por la abrupta
diferencia entre la tasa de cambio oficial y del mercado paralelo cercenan la
creatividad necesaria para realizar empresa, pues siendo este el negocio mas
rentable, se deprimen otras inversiones que puedan repercutir en produccion.

29 Este comentario sobre la frontera es alusivo a las continuas denuncias del Gobierno Nacional que

en la frontera de Colombia y Venezuela se maneja arbitrariamente la fijacion del délar paralelo, por
mafias fronterizas que manejan el popular informante del dolar paralelo conocido como “dolar today”.
Una razon de mas: los cambistas de Clicuta son negocios pequeiios e informales y jamas tendrian el
musculo financiero para desestabilizar la economia venezolana. Realmente su funcion ha sido la de
descubridores de precios.



—  Incremento del paternalismo estatal: Fn un Estado donde el ingreso de divi-
sas extranjeras es mayoritariamente de la exportacion de petréleo, es decir,
que los agentes privados son los que menos traen divisa por exportacion, un
régimen de control de cambio robustece al Gobierno en mayor proporcion
que en otro pais, donde se dependa de su sector empresarial. Ello implica que
el Estado lleva la dinamica de cualquier tipo de incentivos en la economia,
y sobre él se teje una cultura paternalista al esperar sus ciudadanos todo del

Estado.

—  FEl gusto por lo importado: Las preferencias del consumidor venezolano por
lo importado tienen asidero por la politica cambiaria de sobrevaluacion del
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bolivar, que fomentoé a la importacion y desincentivo la exportacion.

Son varios los hallazgos de la comparacion entre Colombia y Venezuela que nos
permite evidenciar las contrastantes diferencias en el disefio y modelo de ambas
regulaciones, pero comparativamente permite determinar aciertos y desaciertos,

6. VISION COMPARATIVA DE LAS EXPERIENCIAS
DE COLOMBIA Y VENEZUELA

como se ve en la tabla 2.

TaBLA 2. COMPARACION ENTRE REGULACIONES CAMBIARIAS
CoLOMBIA Y VENEZUELA

Aspecto

Colombia
(1967-1990)

Venezuela
(2003-2018)

Aprendizaje de los
errores del pasado

Laregulacion cambiaria se disefo a
partir del aprendizaje de los errores
pasados.

La regulacion cambiaria no mird
hacia el pasado, reforz politicas
ineficaces por la propia experiencia
venezolana.

Disefio para atenuar
los shock externos

El Decreto Ley 444 de 1967 bus-
caba el disefio de estrategias que
impidieran el colapso por shock
externo. De aqui parte del éxito
de la liberalizacion econémica en
la década de los noventa.

Enfatizo la dependencia de la eco-
nomia de las exportaciones petro-
leras. Con ello, Venezuela es cada
vez mas propensa a los shocks de las
caidas del precio petrolero.

Politica de
sustitucion de
importaciones

El Decreto Ley 444 de 1967 tuvo un
objetivo preciso de sustitucion de
importaciones, que permitio impul-
sar la naciente industria nacional.

La politica seguida por el Gobierno
fue el fomento a las importaciones
efectuadas por el propio Gobierno a
través de empresas creadas durante
la regulacion cambiaria.
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Aspecto

Colombia
(1967-1990)

Venezuela
(2003-2018)

Politica de fomento
de exportaciones

Se crearon las instituciones for-
males capaces de impulsar expor-
taciones nacionales, no solo del
café, entre ellas: subsidios sobre ex-
portacion, sistemas de reintegros,
financiacion sobre exportacion y
beneficios tributarios.

No hubo politicas de fomento de
exportaciones no petroleras; por el
contrario, el control de cambio ha
asfixiado al resto de la industria.

Politica de tipo
de cambio

Unificacion cambiaria y devaluacion
gota a gota.

Anclaje del tipo de cambio. Pocas
devaluaciones y entre periodos
largos.

La brecha con el délar paralelo
tendia a ampliarse.

Dos mercados controlados, cada un
con un tipo de cambio: entre bienes
prioritarios (alimentos y medicinas,
por ejemplo) y demas bienes.

El Gobierno no ha podido asumir
la diferencia entre ambos mercados.
La apreciacion generalizada sobre
los mercados DIPRO y DICOM es que
el primero no existe (bienes prio-
ritarios) y es altamente ineficiente
con una exagerada sobrevaluacion.

Acompaifiamiento
de politicas fiscal
y monetaria

El régimen cambiario no fue uti-
lizado como sucedaneo antiinfla-
cionario; hubo una politica fiscal
complementaria para combatir la
inflacién que, si bien se mantuvo
relativamente alta, fue estable.

La tendencia venezolana es utilizar
el régimen cambiario para frenar
la inflacion, conllevando la so-
brevaluacion del bolivar. No se ha
dado durante este Gltimo régimen
cambiario acompafiamiento de res-
triccion del gasto publico, asi como
aumento de creacion de dinero para
cubrir déficits. Las politicas de
acompafiamiento han sido el con-
trol de precios y la expropiacion.

El rigor técnico
sobre el politico

En Colombia prevaleci6 el rigor
técnico de la Junta Monetaria, ello
como leccion de los errores del
pasado.

La politica ha prevalecido sobre lo
técnico, incluso para la asignacién
de divisa.

Fuente: Elaboracion propia.
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7. {CUAL SERfA UNA SOLUCION PARA VENEZUELA?’

En el caso venezolano es evidente que la regulacion cambiaria procuré obtener
efectos contrarios a cualquier régimen racional de cambio y politica de comercio
exterior, tales como: desincentivo a la produccion industrial nacional para ex-
portacion, inestabilidad externa causada por la dependencia de las exportaciones
tradicionales, pérdidas en las reservas internacionales y tendencia cada vez mas
acentuada a la dependencia de las importaciones.

Si bien el caso venezolano amerita un estudio separado del problema de

captura del regulador3®, bien podemos hacer algunas reflexiones finales sobre
la normatividad cambiaria en Venezuela:

La regulacion cambiaria, en primer término, llama a la racionalizacion téc-
nica; su normatividad debe estar sometida a un imperativo de eficacia. Se
deben aunar esfuerzos por desmitificar que la accion pablica en esta materia
esta revestida de excelencia por el hecho de tener la competencia legal y la
proteccion general sobre la economia; es conveniente la demostracion tan-
gible de su pertinencia por el analisis concreto de sus efectos y de acuerdos
institucionales.

Es preciso que la regulacion cambiaria en Venezuela tenga la capacidad de ser
reflexiva sobre el aprendizaje de los errores. El cuerpo técnico que efectie
su reforma debe entender el aprendizaje del pasado, como: la conveniencia
de la unificacién cambiaria, las consecuencias indeseables de la apreciacion
real de la moneda y las politicas erradas de anclaje anti-inflacionario, entre
otras. De aqui, el acentuado esmero en no mirar modelos perfectos de inje-
rencia internacional, sino la correcta evaluacion de la realidad venezolana.

Respecto de la flexibilidad de la normatividad aplicada, al tratarse de la regu-
lacion de una politica, debe entenderse que esta debe ejecutarse por etapas.
No se trata solamente de principios de buena fe, es preciso internalizar la
evaluacion de los resultados, que deberia estar basados en la experiencia pre-
via. Ello puede comportar tener en cuenta en la normalizacion de medios o
instrumentos que se institucionalicen y que permitan eliminar las disfunciones
aparecidas en su aplicacion (externalidades) y realizar los ajustes necesarios.

30 En la teoria del derecho economico se estudia la captura del Estado por la industria o por los politicos.

Segun la teoria del interés publico, los particulares usan las facultades del Estado regulador y su poder
coercitivo para conseguir rentas privadas en desmedro del interés general. Sobre el tema, consultese
Armstrong, Cowan & Vickers (1994).
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LLa regulacion cambiaria en Venezuela debe ser apreciada como un instru-
mento de Gobierno, es decir, forma parte de su politica econdémica, y por lo
mismo debe recorrer vias complejas del control politico. Por ello, parte de la
regulacion es la redefinicion del vinculo politico entre gobernantes y gober-
nados. De lo contrario, siempre habra un esfuerzo por llevar el discurso de
la fortaleza de la moneda como discurso de soberania y guerras economicas,
caldo para el populismo por medio de la politica cambiaria y monetaria.

Eldisefio del régimen cambiario debe descansar sobre la ingenieria de incenti-
vos para la exportacion y sustitucion de importaciones. El neoinstitucionalista
Douglass North (1993, p. 110) sefiala que el agente de cambio es el empresario
individual que responde a los incentivos encarnados en el marco institucional
y que, en consecuencia, la regulacion debe dirigirse a ajustes marginales al
conjunto de reglas y normas. Asimismo, debe tenerse en cuenta que la de-
manda venezolana, por la propia arquitectura rentista del modelo sostenido
durante décadas, ha moldeado su preferencia por los productos importados.
Aun cuando actualmente exista un desabastecimiento generalizado, que los
obliga a comprar lo que haya en el mercado, sus preferencias no cambian por
estas circunstancias. Se precisa que se den cambios relativos de precios que
alteren los incentivos de los individuos en el intercambio economico.

El costo de hacer el cambio no debe ser mayor que el beneficio, y la estruc-
tura cambiaria debe definirse, al menos, sobre un criterio de eficiencia,
cualquiera que sea su método. I.o deseable es que se asuma el criterio de
Pareto (proteccion de un bienestar basico), aunque, al menos, podria utili-
zarse un Kaldor-Hicks (maximizacion del bienestar neto).

En el control de cambio venezolano debe operar el esfuerzo por reducir
hasta suprimir el precio que pagan los agentes por convicciones a ideas,
dogmas, modas e ideologias.

El control de cambio, como intervencion en el mercado, distorsiona los in-
centivos de los agentes y crea a su vez una falla frecuente, y es que la propia
intervencion crea el incentivo para que grupos dirigentes negocien apoyos
con el Gobierno para obtener beneficios especiales. Es preciso entonces
que se evite en la percepcion (y en la realidad, por supuesto, pero trabajar la
imagen es importante) de que se ha generado una concentracion de poder
economico a raiz de la reglamentacion, y para ello, el remedio mas eficaz
es la transparencia en todos los actos y procedimientos en que se ejecute el
régimen cambiario. La publicidad y la transparencia deben ser los principios
rectores, a costa de perecer en manos de retaliaciones (asi sean infundadas)
por favorecer un sistema clientelista.



+Qué puede enseiiarle Colombia a Venezuela en materia de régimen cambiario?

En Venezuela, el solo control de cambios no puede corregir las multiples
fallas que hay en su economia; requiere del acompafniamiento de diversas politicas
macroeconomicas. Fin ese pais, la discusion se ha centrado en acusar al control
de cambio como receta de intervencion con severas criticas a instrumentos
proteccionistas. Sin embargo, se hace necesario dirigir la discusion a otros tér-
minos, que no sea la critica al instrumento sino al control de cambio gestionado
en Venezuela y como ha operado esta medida de manera distorsionada en la
regulacion venezolana.

8. {QU]’E PUEDE APRENDER VENEZUELA
DE LA EXPERIENCIA COLOMBIANA?

En comparacion con otros paises latinoamericanos, uno de los aspectos relevantes
de Colombia en su transicion economica de un régimen de control de cambios
rigurosamente intervencionista hacia la apertura econémica (liderada por el
presidente Gaviria), fue que la internacionalizacion se realizo sin contextos de
gobiernos de corte autoritario (como Chile y Perd) o con agudas convulsiones
del orden publico que derivaron en alteraciones sociales (Venezuela y Argentina).

Fue la realidad colombiana de las décadas previas al Decreto Ley 444 de
1967, con el manejo de la crisis, la que provoco la regulacion cambiaria, permi-
tiendo su establecimiento y desarrollo por dos décadas, el logro de la estabilidad
necesaria antes de la apertura econémica y, probablemente, aqui se encuentra
una de las razones del por qué la transicion a la internacionalizacion no causo
el impacto social que se dio en otros paises.

Lo cierto es que en Colombia no existia una crisis econdmica que derivara
al cambio de modelo econémico. Podemos debatir el inicio de la apertura como:
a) una necesidad de efectuar cambios estructurales en pro de corregir ineficien-
cias en la asignacion de recursos por la falta de competencia y reducir la buro-
cracia y centralizacion en torno al manejo del comercio exterior que permitiera
impulsar mayor dinamismo o, tal vez, b) entrar en un nuevo modelo economico
auspiciado por razones internacionales; no obstante, las crisis de las décadas
previas al control de cambio de 1967 habian sido superadas.

Colombia, para el inicio de la apertura econémica, mostraba un buen ma-
nejo de la economia y unas tasas positivas de crecimiento que, aunque no eran
espectaculares, sugerian que el pais avanzaba (Cepeda Ulloa, 1994, p. 53), gran
parte atribuible al ordenador de la economia a través del Estatuto Cambiario
contenido en el Decreto Ley 444 de 1967.

Comparativamente al examen de este enfoque, se permite evaluar que el
desmonte del control de cambio y liberalizacion del mercado de divisa podria
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ser peor para la estropeada economia venezolana. Cabria replantear la discu-
sion del control de cambio como una técnica de intervencion capaz de llevar a
una politica estabilizadora mientras se efectian otras correcciones. El analisis
de una verdadera reforma de la politica de cambio en Venezuela, asi como la
obligada reflexion de entender las propias realidades y no de copiar modelos
que podrian no estar acoplados para las instituciones venezolanas. El control
de cambio, al menos, se presta para efectuar esa disertacion en su disefio.

Finalmente, el propésito de este trabajo ha sido que, a través de la experien-
cia comparada entre Colombia y Venezuela, se permita ver otra cara del control
de cambios, que es una figura “satanizada” en este iltimo pais, o al menos se ha
pretendido darle otra mirada de manera que pueda surgir una posible solucion
a la regulacion cambiaria en Venezuela. Queda abierto asi el debate.
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Esta coleccion, al ano, compila un niumero de ensayos cuidadosa-
mente seleccionados de distinguidos-investigadores de la Universi-
dad Externado de Colombia; nacionales y- extranjeros, en-su idioma
original, sobre temas-tedricos del campo del derecho econdmico y
del andlisis econémico del derecho. Una mirada a la tabla de con-
tenido mostrara el amplio espectro de temas que con claridad y de
manera concisa pueden revisarse reunidos en un solo tomo, convir-
tiéndose en una magnifica herramienta de actualizacion para profe-
sionales e investigadores que, de una u otra manera, tienen contacto
con esta rama del derecho.






