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Introducción

     El Banco Central es el encargado de tomar las decisiones de política monetaria para cumplir con los objetivos planteados (estabilidad de precios, preservar el valor de la moneda y así alcanzar y mantener el bienestar social. Para ello se apoya en diversas herramientas como el tipo de interés o la oferta monetaria, entre otros. 

     Existen varios conceptos referentes a las instituciones pero uno de los más reconocidos y complejos, hasta el momento, es el de North (1.993) que define a las instituciones como “Las reglas del juego en una sociedad, pero; más formalmente son limitaciones ideadas por el hombre que dan forma a la interacción humana.
     En la mayoría de los países los bancos centrales (BC), se han planteado crear un marco institucional que desde una dirección teórico convencional se esperaba que favorecerían tanto la efectividad de sus funciones como una mejor consecución de sus objetivos.

     A continuación se presentan una serie de argumentos que desde el punto de vista de la teoría económica tratarán de darle respuesta a los debates planteados sobre los instrumentos a considerar al momento de diseñar la política monetaria y por ende como influyen solamente en la creación de la reglamentación de los BCV.

El diseño institucional de los Bancos Centrales desde una perspectiva de la teoría económica convencional
    En la mayoría de los países los bancos centrales (BC), se han planteado crear un marco institucional que desde una dirección teórico convencional se esperaba que favorecerían tanto la efectividad de sus funciones como una mejor consecución de sus objetivos;  en ello implica una serie de factores respaldados en instrucciones y/o normativas dentro de la cual se tiene un dirección inicial de cómo diseñar y ejecutar la política monetaria. Al respecto, la posibilidad de manejar dicha política por quienes están a su cargo, ha sido previamente analizada por autores que han hecho aportes importantes al estudio de los BC. Es por ello que a continuación se presentan una serie de argumentos que desde el punto de vista de la teoría económica tratarán de darle respuesta a los debates planteados sobre los instrumentos a considerar al momento de diseñar la política monetaria y por ende como influyen solamente en la creación de la reglamentación de los BCV.

Reglas Vs. Discrecionalidad en la Política Monetaria

    Cuando hablamos de reglas nos referimos a aquella ideada para la administración del Banco Central fundamentada en resultados e instrumentos de políticas, con tres características básicas: deben ser sencillas, para ser comprendidas por todos los involucrados; también deben ser estables para que perduren en el tiempo y así evitar confusiones, y por ultimo deben ser flexibles, para lidiar con los shocks imprevistos de la economía de manera de guiar y regular la actuación de las autoridades monetarias al momento de determinar y llevar a cabo una política macroeconómica.

    También existe la política monetaria discrecional, la cual permite que los directivos del Banco Central procedan sin ningún control, adecuando sus decisiones conforme a los cambios que se vayan dando en la economía y tomando en cuenta también las circunstancias externas.

    El fenómeno de la inflación y las diferencias existentes entre los países pueden explicarse estudiando los objetivos de las autoridades monetarias, es por ello que la literatura económica basa parte de su estudio sobre la inflación en ello.

    Si existe inconsistencia en la política anunciada por el Banco Central se generará un sesgo inflacionario; obviamente, esto se puede evitar si el banco central es consistente en el diseño y ejecución de la política monetaria anunciada. Pero para solucionarlo no necesariamente se requiere adoptar reglas rígidas, también se puede operar por la vía discrecional a modo de poder responder efectivamente a los cambios circunstanciales y estructurales de la economía.

    La Ley del Banco Central debe ser diseñada con la intención de estimular a los encargados de la política monetaria, tal vez influyendo sobre sus incentivos, para actuar de manera favorable, a fin de alcanzar los objetivos de inflación propuestos por la autoridad monetaria en el largo plazo.

       Las variedades de argumentos que existen a favor de la aplicabilidad de una regla esbozada en la conducción del BC (basada en resultados ó instrumentos de política) cuyas características deben ser:
· Sencillo, para ser comprendida por los legisladores y por los jueces

· Estables, deben durar en el tiempo para evitar distorsiones 

· Flexibles, para lidiar con los shocks imprevistos de la economía de manera de guiar y regular la actuación de las autoridades monetarias al momento de determinar y llevar a cabo una política macroeconómica.
    Friedman mantiene que una regla constante para la masa monetaria puede evitar que las autoridades monetarias expandan dicha masa y se genere sorpresas inflacionarias. Sin embargo, Así mismo está la posibilidad de practicar política monetaria de manera discrecional, esto es que los directivos del BC actúen sin ningún control, adoptando sus decisiones a los cambios de la economía y a las circunstancias externas (nivel de actividad, tasa de desempleo, entre otros), por la que atraviese.

    La inflación estudia los objetivos de las autoridades monetarias porque a través de ello se puede explicar el fenómeno de la inflación y las diferencias existentes en los países. Kydland y Prescott y posteriormente, Barro y Gordon desarrollaron un modelo formal cuyos argumentos se basan en el anuncio que el BC hace sobre la tasa de inflación en un período determinado, enmarcados dentro de un plan que para un primer momento, período (t), se consideraban óptimos pero de luego un cambio en las variables exógenas induce a cambiar de estrategias, a fin de disminuir la pérdida del Bienestar Social afectando a su vez las expectativas de las familias y empresas porque en un período futuro (t+1), los agentes no tendrán ningún incentivo para creerle al BC sobre las próximas políticas que aplique, dado el incumplimiento en el período pasado.

    El problema descrito anteriormente se presenta de manera esquemática en la gráfica 1.La secuencia se inicia con la optimización de la función objetivo establecida por la autoridad monetaria, luego esta realiza en el período (t) un anuncio sobre la política monetaria, donde puede resultar creíble o no. Si las políticas anunciadas por el BC son creíbles, los agentes económicos aceptarán este anuncio y adaptarán sus decisiones a dicha política. Ante tal situación, el BC en el período (t+1), vuelve a optimizar su función objetivo pero con diferentes restricciones, esto conlleva a que la autoridad monetaria tenga incentivos de incumplir su anuncio, originando sorpresas inflacionarias, y de ésta forma se obtiene lo que se denomina equilibrio de primero mejor.

    Sin embargo, ante la tentación del BC en cambiar su anuncio, los sujetos económicos privados pueden fijar su salario nominal en unos contratos antes de que el BC fije la tasa de inflación. Entonces, el salario real y el desempleo son consecuencia de las expectativas de los individuos que establecen el salario nominal, como de la reacción del BC; el empleo está determinado por el salario real, el BC puede fijar una tasa de desempleo con mayor inflación a la esperada por los trabajadores; si ellos reconocen la intención del BC de disminuir los salarios reales y el desempleo, entonces, pueden anticipar la inflación y adaptar correctamente sus expectativas de inflación a las del BC, dicha reacción se denomina equilibrio de tercero mejor. 
    El resultado del modelo es ineficiente porque el BC persigue el bienestar de la sociedad a través de una función del bienestar social cuyas características la hacen indeterminada. Esta inconsistencia en la política anunciada por el BC genera un sesgo inflacionario. Lo anterior, se puede ilustrar con la experiencia de Estados Unidos: el Gobierno Revolucionario prometió pagar la deuda contraída con Gran Bretaña cuando terminara la guerra, pero muchos americanos no estaban de acuerdo con esta promesa de devolverle el dinero. Hamilton, primer secretario del Tesoro Nacional de Estados Unidos, se opuso a esta inconsistencia de no devolverle la deuda, pues consideraba:

“Si el mantenimiento de la credibilidad es realmente tan

Importante, la pregunta siguiente es esta ¿Cómo se consigue? La

Respuesta inmediata a esta pregunta es: cumpliéndose

Puntualmente los contratos. Los Estados, como los individuos que

Cumplen sus acuerdos son respetados y gozan de la confianza de

Los demás, mientras que lo contrario es el sino de los que siguen la

Conducta”.

Gráfico 1: Credibilidad de la Política Monetaria  
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    Esta afirmación lleva a la conclusión de que el problema de inconsistencia temporal puede resolverse si el BC es consistente en el diseño y ejecución de la política monetaria anunciada. Sin embargo, varios autores afirman que existen otros mecanismos de resolver el problema de la inconsistencia temporal, entre los cuales podemos mencionar:

· Implicar al BC a mantener su objetivo de crecimiento monetario.

· A fin de minimizar el sesgo inflacionario, es necesario establecer un cuerpo directivo donde la duración promedio de sus miembros sea superior a la del gobierno de turno y donde cada gobierno no alcance a proponer al parlamento un número de miembros suficiente para lograr mayoría en la reunión del cuerpo directivo del BC a fin de evitar despidos y presiones políticas. Esto ayudaría a fortalecer la reputación de los banqueros centrales como recurso para diseñar políticas adecuadas que mantengan la estabilidad de precios.
·  Declarar al BC como ente autónomo.
·  La idea central del modelo propuesto por Rogoff (1.985), es delegar la gestión de la política monetaria a un BC independiente y elegir un gobernador “conservador”, es decir, a una persona que le desagrade la inflación, según Bofinger (2.001), “se caracterizará por tener una función objetivo personal que pondere el desempleo por debajo de lo que lo hace la sociedad, o de lo que desearía un banquero central no conservador”. El objetivo final es promover políticas estabilizadoras sin intercambiarla por un incremento del desempleo.

· Los Contratos entre la agencia y el principal: Aplicando un sistema de incentivos que influya en el comportamiento de los hacedores de política, Walsh  propone atar el sueldo nominal (fijado por el parlamento) del cuerpo de los directores del BC a los cambios de los niveles de inflación.
    En algunos países se fija el presupuesto del instituto emisor (Agente) para que no haya incentivos de inflar la moneda. Ello es fiscalizado por el parlamento que actúa como principal. 

Al respecto Blinder critica esta alternativa ya que en la realidad, los gobiernos de turno tienen aún más incentivos que los banqueros centrales para aspirar a conseguir, en el corto plazo, mayores niveles de empleo, sacrificando el futuro por el presente dado los períodos de reelección de sus cargos políticos. Su actitud miope no les permite ver los resultados futuros por ello no están interesados en establecer un contrato de éste tipo, “en el mundo real son los gobernadores independientes que impiden a los políticos sucumbir en la tentación de Kydland y Prescott”.

· Cabe considerar, y mediante un ejemplo sencillo, otra perspectiva del modelo agente-principal: El principal es la sociedad, cuyo propósito es mantener baja la inflación a largo plazo para continuar con su bienestar. Por otro lado, el agente es el BC, cuyo objetivo es alcanzar con éxito lo propuesto por la sociedad. El problema se presenta por la información privilegiada que tiene el BC y quizás pueda lograr objetivos diferentes a los asignados por la sociedad. De allí, la necesidad de constreñir mediante reglas rígidas el radio de acción del BC. Si bien es cierto, esto puede solventar dicho problema pero, ante circunstancias imprevistas los que apoyan las reglas pueden no actuar con la rapidez requerida para evitar desequilibrios en la economía.

    Otra forma de resolver la inconsistencia temporal es utilizando la teoría de juegos de Nash9, se presenta una situación en donde ninguno de los jugadores siente la tentación de cambiar las estrategias ya que cualquier cambio implica una disminución ó desmejora para ambos. Es de esta forma como en la mayoría de los países desarrollados se ha resuelto dicho problema. A modo de ilustración se presenta este modelo de juegos simple para la relación entre las autoridades monetarias y fiscales:

Tabla 1: Juego Monetario Fiscal
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Estructuras Preferenciales

	Inflación
	Baja 
	Media
	Alta

	Banco Central
	6
	4
	1

	Autoridades Fiscales 
	3
	2
	1

	Empleo
	Baja
	 Media
	alta

	Banco Central 
	1
	2
	3

	Autoridades Fiscales 
	1
	4
	6


    Las autoridades monetarias y fiscales tienen dos opciones cada una: pueden ¿elegir tanto una política contractiva como expansiva. Cuando ambos juegan de manera contractiva, la inflación y el empleo es bajo. Cuando ambos eligen expansiva, la inflación y el empleo son altos y; cuando sólo uno de ellos juega de forma contractiva, el resultado es inflación y empleo medios.

    Lo interesante del juego es que ambos jugadores tienen preferencias diferentes sobre los niveles de empleo e inflación, se puede observar en la estructuras de preferencias. Mientras el BC considera importante disminuir la inflación el Gobierno tiene como prioridad aumentar el empleo. Es por ello, que el único equilibrio de Nash que se puede conseguir es una política monetaria contractiva y una política fiscal expansiva10, las otras alternativas presentan beneficios particulares para las autoridades. Por ejemplo, si el BC accede optar por una política monetaria expansiva, aceptando una promesa del Gobierno de ser estrictamente restrictiva, a este le resultaría óptimo romper su promesa y llevar a cabo una política fiscal expansiva. De igual forma sucede con las demás opciones no óptimas. Sin embargo, a largo plazo en términos de resultados una política monetaria expansiva y una fiscal restrictiva son más saludables que el equilibrio de Nash, porque no compromete la sustentabilidad fiscal y no debilita la capacidad de inversión del sector privado.

    En conclusión, el problema de inconsistencia temporal no necesariamente se puede resolver adoptando reglas rígidas, más aún se puede apelar por la vía discrecional -flexibilidad- de manera de poder responder efectivamente a los cambios coyunturales y estructurales de la economía. La Ley del BC debe ser diseñada con el propósito de inducir a los gestores de la política monetaria –influyendo sobre sus incentivos- a actuar de manera favorable, a fin de alcanzar los objetivos de inflación propuestos por la autoridad monetaria en el largo plazo. En otras palabras, siguiendo las ideas de Blinder, “la discrecionalidad inteligente es la norma” 

Desconfianza hacia los gobernantes de turno
    La política monetaria no debe ser manipulada por los gobiernos de turnos, es decir no debemos darle libre albedrío para manejarla a su antojo dado que, con intensión o sin ella, pueden llegar a ser incompetentes al tomar decisiones respecto a cómo diseñar una política monetaria que beneficie a toda la sociedad.

    Por tal motivo, la desconfianza en los gobiernos de turno ha originado que la política monetaria sea diseñada fuera del contexto político para fomentar, a través de una decisión correcta el bienestar social.

    La Teoría de la Elección Pública ha demostrado que los grupos de interés pueden ser incompetentes u oportunistas (el oportunismo viene dado por esa dualidad entre interés propio e interés social) en decisiones como la de diseñar una política monetaria que beneficie a la sociedad en conjunto, por lo que no deseemos darle libre albedrío para manejar a su disposición la política monetaria. Ejemplo de ello son los gobiernos que justifican su intervención en pro de defender la estabilidad financiera aumentando el empleo, el ingreso fiscal y, su afán mercantilista los lleve a incrementar la oferta monetaria por encima de las necesidades de la colectividad generando inflación e inestabilidad en la Economía.

    Asimismo, se considera al proceso político como errático debido a las oscilaciones reflejadas por los grupos de presión y según estudios, el gobierno suele no tener conocimiento de lo complejo de la Economía y de las medidas que deben adoptarse cuando se presenten distorsiones, permitiendo esta ignorancia que los gobernantes propongan medidas incorrectas agravando más la enfermedad: crisis económica, inflación y desempleo. Así, todos los gobiernos tienden a ser cortos de miras y seguir una misma línea, la política económica va dirigida hacia una curva de Phillips de corto plazo, es decir; mayor empleo en períodos cercanos a sus elecciones para capturar votos. 

    La desconfianza en los gobiernos de turno ha originado que la política monetaria sea diseñada fuera del contexto político para fomentar, a través de una decisión correcta el bienestar social. Del mismo modo, Alesina y Summers, siguiendo a Rogoff, afirman que delegar la política monetaria a agentes que tengan preferencias adversas a la inflación más que las preferencias de la sociedad sirve como instrumento de compromiso para mantener una inflación baja.

Comportamiento del Banco Central

    El Banco Central es el encargado de tomar las decisiones de política monetaria para cumplir con los objetivos planteados (estabilidad de precios, preservar el valor de la moneda y así alcanzar y mantener el bienestar social. Para ello se apoya en diversas herramientas como el tipo de interés o la oferta monetaria, entre otros.

    Una vez establecido, su primer reto es infundir confianza, la cual se ganará con acciones responsables, prudentes y consistentes. De la manera como afronte este primer reto dependerá su funcionamiento como máxima autoridad monetaria.

    La figura del BC juega un papel importante en la economía ya que este se encarga de tomar las decisiones de política monetaria y así cumplir con los objetivos planteados como la estabilidad de precios, preservar el valor de la moneda, entre otros; a través de una serie de instrumentos que tiene a su disposición, tipos de interés, oferta monetaria, etc.

    El BC desde su establecimiento en el mercado, inicia un arduo proceso de infundir confianza, medida por la responsabilidad y prudencia de sus acciones, aspecto importante para alcanzar el logro de sus objetivos. Este comportamiento repercute en el tiempo, influyendo en forma negativa o positiva sobre su funcionamiento como máxima autoridad monetaria.

Independencia del Banco Central

    Para llevar a cabo de manera eficiente la política monetaria, el Banco Central debe gozar, como pre-requisito, de independencia para así poder separar los poderes económicos entre el gobierno y el Banco Central, impulsando así la democracia.
    Sin embargo, esta independencia no quiere decir que el Banco Central no deba cumplir con una serie de disposiciones exigidas durante la práctica de sus funciones. Como por ejemplo sus objetivos son establecidos por la sociedad vía constitucional o por la ley del congreso, según sea el caso. Además se evalúan sus acciones, sus resultados, que sus actos se encuentren dentro del marco legal; es decir debe rendir cuenta de sus actuaciones, metas y resultado.
    Durante los últimos años la independencia del BC se ha convertido en una especie de norma para las economías de los países, puesto que facilita la consecución de la estabilidad de precios y permite que este se alcance a un menor costo en términos de producción y desempleo. Es por ello que tanto autoridades como académicos argumentan a favor de la independencia, porque el gobierno es proclive a influir en la política monetaria a fin de obtener un menor desempleo o financiar el déficit fiscal, también puede abaratar artificialmente la moneda para lograr objetivos como el aumento del empleo y de las exportaciones con mayores niveles de inflación. Aquí se evidencia los motivos del gobierno de incrementar la oferta monetaria por encima de sus necesidades para generar crecimiento económico.

    Este es un punto de partida que es útil para empezar a estudiar la independencia del Banco Central; es por ello que debemos recordar las características y funciones del Banco Central:

· Autoridad y autonomía para emplear instrumentos de política monetaria para alcanzar sus objetivos.
· Para ser independiente los Banco Centrales deben tener objetivos muy bien delimitados.
· La designación de sus autoridades debe estar enmarcado en un proceso transparente y democrático que garantice la independencia política y que aseguren que posean los atributos necesarios para el ejercicio de sus cargos.
· Debe evitarse la coincidencia de los lapsos de gestión del BC con los ciclos políticos.

· Transparencia en el proceso de rendición de cuentas. Debe formularse un contrato en donde se especifique claramente cuáles son las responsabilidades del BC y quienes asumen la responsabilidad, como será evaluado su desempeño y de qué forma se penalizará el incumplimiento de sus responsabilidades.
· No actuar en áreas que le competen al Estado. Esto puede verse como: no adoptar políticas en beneficio de unos y perjudicar a otros ó generar redistribuciones del ingreso.
· No debe otorgarle créditos a sectores específicos, establecer subsidios, financiar en todo momento los déficit fiscales, entre otros.
· Asegurar la estabilidad financiera.
· Salvaguardar la moneda.
    Por otro lado, Blinder define la independencia “en primer lugar, como la libertad para alcanzar sus objetivos, y segundo, que sus decisiones son muy difíciles de suspender por otras ramas del gobierno”. Sin embargo, sus objetivos son establecidos por la sociedad vía constitucional o por la ley del Congreso. La necesidad de independencia de los BC proviene del largo período que tarda la política monetaria en producir resultados, rezagos de hasta dos años, del costo en que se incurre al desinflar la economía y de las diferencias de objetivos que pueden tener el BC y el gobierno. Cukierman (1.992) sostiene que las diferencias vienen dadas por las tasas intertemporales de descuento (el BC suele tener una visión de más largo plazo) y, las relativas a los pesos que los agentes económicos le conceden a los diversos objetivos.

    La independencia de los BC es considerada como un pre-requisito necesario para llevar a cabo eficientemente la política monetaria. En la literatura económica, se distinguen diferentes nociones de independencia de los BC, a saber:

a. Independencia de metas: Requiere que el Gobierno no tenga influencia directa en las metas de política monetaria.

b. Independencia de instrumentos: Requiere que el BC sea capaz de establecer sus objetivos operativos (tasa de interés, tipo de cambio) autónomamente.

c. Independencia personal: Requiere que el cuerpo decisor del BC este en posición de resistir presiones formales e informales del Gobierno.

d. Independencia legal: Requiere que el BC tenga la potestad de elegir el período del mandato del presidente del BC, diseñe y formule la política monetaria, se limite a la condición de prestamista de última instancia y cumpla con los objetivos establecidos.

    La independencia es un elemento que propicia un manejo monetario prudente y por ende, ayuda a combatir la inflación. Sin embargo, para tener éxito es necesario contar con instrumentos de política fiscal sólidos, de otras medidas de políticas que cooperen para combatir dicho fenómeno y del convencimiento de la sociedad de que la disminución de la inflación redundará en beneficio de todos. Por otra parte, las distorsiones de la economía puede generalizar los procesos inflacionarios, por lo que es necesario reformas estructurales que promuevan la eficiencia de los mercados a fin de lograr la estabilidad de precios.

    Asimismo, Schwartz y Galván (1.999) sostienen que la conveniencia de contar con BC independientes se debe a tener como objetivo prioritario la estabilidad de precios y éste se sustenta en dos hechos estilizados: 
a) La curva de Phillips de largo plazo es vertical, esto implica que la inflación no tiene influencia sobre el desempleo de forma permanente 

b)  Los gobiernos tienden a generar sorpresas inflacionarias para disminuir el desempleo.

    Una de las ventajas, a juzgar por Rogoff, de ser independiente es que se puede discutir abiertamente las políticas aplicadas, dando información a la sociedad mediante publicaciones e información estadística-económica amplia y verídica de lo que sé está haciendo, al mismo tiempo, se separa los poderes económicos entre el gobierno y el Banco Central, favoreciendo así la democracia. Ante esta característica de autonomía, el sujeto económico podría obtener una mejor calidad de bienes meritorios en justicia e inflación. Salomón Kalmanovitz (2.000) expresa que al ser independiente un Banco Central centrará su objetivo final en disminuir la tasa de inflación en el mediano y largo plazo, por lo que su comité directivo debe ser estable, dejando de lado sus propios intereses y definiendo sus objetivos en coordinación con el Gobierno para decidir, dado los medios a utilizar, cual es la medida que puede mejorar a la sociedad. De la misma forma, este no se verá tentado a devaluar artificialmente la moneda generando ingresos adicionales ó anclar la tasa cambiaria que ha sido insostenible en América

Latina.

    La independencia que goce un BC no nos puede llevar a concluir que este no tiene que cumplir con una serie de disposiciones que se le exigen dentro del ejercicio de sus funciones. Para el caso del Banco Central de Venezuela

(BCV), se puede observar que éste esta sujeto a dos tipos de control por parte de la Asamblea Nacional: el control político, en donde se evalúan los resultados de sus acciones, en cuanto a las políticas tomadas, así como también del resultado de las mismas y, el control técnico en donde se supervisa y se comprueba tanto la administración del BCV, como también si el ejercicio de sus actos está acordes con la legalidad. Ello no implica que el BCV este propenso a recibir órdenes o algún tipo de indicaciones dentro de su competencia, sólo represente una forma de rendir cuentas ante la Asamblea Nacional de sus actuaciones, metas y resultado.

    El análisis de independencia presentado hasta ahora nos permite afirmar la importancia que este aspecto tiene para el análisis del diseño de la legislación de un BC, por permitirle actuar dentro del contexto económico sin que sus decisiones de política -estabilidad de precios y económica en general- sean afectadas, alejándolo, a su vez, de presiones por parte de los grupos de interés.

    Con base en lo anterior, queda claro que la independencia del BC por sí solo no logra con éxito disminuir la inflación, ésta busca otorgarle una infraestructura legal en donde la política monetaria sea diseñada con la disciplina, el rigor y la flexibilidad requerida, permitiéndole responder a las perturbaciones imprevistas, sin que redunde en sesgos inflacionarios e incertidumbre caracterizada por las políticas discrecionales.

Asociación estadística entre inflación e independencia del Banco Central: Evidencia empírica

    Un Banco Central independiente de otras instituciones gubernamentales tiene más posibilidades de generar en promedio una tasa de inflación baja que los Banco Centrales dependientes de las mismas.

    Es decir, en la medida que los bancos centrales, en los países desarrollados, son independientes, la inflación es baja asociado a un crecimiento económico estable y sostenible.

    En América latina, los avances en cuanto a la independencia política son pequeños, los gobiernos aún siguen manteniendo la autoridad para asignar directamente al presidente de Banco Central o a sus directores.
    El interés por esta relación ha aumentado en los últimos años como consecuencia de la importancia de la política monetaria para influir sobre la estabilidad de precios en el largo plazo, logrando un crecimiento económico estable. Por tal motivo, muchos economistas tienen la creencia de que un

Banco Central independiente de otras instituciones gubernamentales tiene

Más posibilidades de generar en promedio una tasa de inflación baja que los

Banco Centrales dependientes de las mismas.

    Aportes estadísticos recientes han intentado documentar esta opinión. Tal es el estudio que desarrollan Bade y Parkin en 1.982, estos muestran una asociación estadística significativa y negativa (correlación negativa), casi perfecta en el caso de Alesina y Summers, entre los índices construidos15 y el desempeño inflacionario. Aunque éste estudio presenta problemas metodológicos, econométricos y de datos, los estudios han sido muy importante para la aplicación a la estructura del Banco Central, además de servir como argumento para separar formalmente la Banca Central del gobierno (esto ha ocurrido en los países desarrollados, ya que en los países subdesarrollados están reestructurando sus instituciones y mercados financieros).

    El índice debe utilizarse con mucha cautela al momento de predecir y tomar decisiones económicas, esto se debe a que aunque el análisis no es tan robusto como se ha pretendido hacer ver, ya que esta sujeto a variaciones que dependen de los países en estudio que se incluyan en el análisis de la regresión y como se especifique ésta. Es decir, en la especificación se encuentra una asociación estadística para los diez países más independientes muy significativos, mientras que esta asociación desaparece ó es marginal cuando se les añade variables dummy16 a los países más dependientes, ajustándose las perturbaciones estocásticas por correlación serial y heterocedasticidad ó cuando se incluye la inflación rezagada como variable dependiente.

    A juzgar por Thomas Cargill (1.996), éste índice permite afirmar que a medida que los bancos centrales, en los países desarrollados, son independientes, la inflación es baja aunado a un crecimiento económico estable y sostenible.

Ejemplo de ello es la especificación :

a) Inflación = f(dummies por períodos, índice) sin términos de ajuste para los errores; y

b) Inflación = f(dummies por períodos, dummies por país, índices) sin términos de ajustes para los errores.

    En la siguiente tabla se presentan resultados de la especificación (a), donde se realiza una regresión entre la inflación, las variables dummies por períodos y los índices de independencia de cada país. Se toma una muestra de 20 países y dos agrupaciones: países con BC más independiente (Alemania, Suiza, Austria, Dinamarca, Estados Unidos, Canadá, Irlanda, Holanda, Australia e Islandia) y los más dependientes (Suecia, Finlandia, Reino Unido, Italia y Nueva Zelanda, Francia, España, Japón y Noruega):
Asociación estadística entre inflación e independencia del Banco Central: Evidencia empírica, caso Latinoamérica

    Antes del inicio del nuevo milenio, se llevaron en América Latina reformas estructurales importantes con el fin de estabilizar la economía y facilitar el crecimiento en la región. El hincapié más notable se hizo en los Bancos Centrales, lográndolo a través de enmiendas a la ley o reformas a la Constitución en los países de la zona, para otorgarle una mayor    autonomía desde el punto de vista legal, político, económico, financiero, promoviendo así la rendición de cuentas y transparencia de los Bancos Centrales, con el objetivo primordial de asegurar el diseño y la ejecución eficaz de la política monetaria. 
    Jácome (2002) en su estudio sobre la independencia de los BC para América Latina, analiza la relación existente entre las características de legislación monetaria en 15 países y la base de las leyes orgánicas de los BC. Asimismo, si de haber mayor independencia como variaría estadísticamente la tasa de inflación.
    La investigación en la zona arrojó distintas conclusiones, pues países como Perú, Bolivia, Chile, Colombia y Argentina son los más independientes de la región, desde el ámbito legal. Sin embargo, Brasil y la República Dominicana, los cuales no han reformado sus leyes presentan “dependencia”. De igual manera se presenta Ecuador como el país con mayor contraste, teniendo un balance de autonomía admirable, de acuerdo al índice de Cukierman modificado, la explicación de esto se basa en la poca importancia que le otorga a la independencia política del BCE, la remoción y el nombramiento de los directorios.

    Si bien es cierto el aspecto legal es importante a la hora de estabilidad económica, la mayoría de los países trazan como objetivo primordial la permanencia de precios, sin picos de fluctuaciones muy elevados. Mientras que, Uruguay y Paraguay se establecieron de manera simultanea la estabilidad del sistema financiero y la de precio, o como el BC de Guatemala, que apuesta por el desarrollo económico del país. 
    Se ha ganado independencia política con las reformas implantadas, la conformación de los directorios no debe tener una vinculación directa con los gobiernos y la remoción de los directores a cargo del Presidente de la República se sustituyó por un procedimiento jurídico y legislativo, quienes dictaminan tal remoción con el voto de la mayoría calificada y de acuerdos a causas justificadas en la ley.
    En cuanto a la independencia económica, se incluye la prohibición de financiar  el déficit fiscal por parte del BC. Países como Bolivia, Costa Rica, México, Nicaragua, Paraguay y Uruguay pueden estar solventes ante las necesidades básicas. En países como Venezuela se tiene una responsabilidad compartida.
    De igual modo se han implantado maneras de medir la efectividad y transparencia del banco a través de informes para crear políticas financieras a largo plazo, diseñando un marco sistemático para adoptar decisiones a nivel interno como externo., para así conocer el resultado de la gestión, dando la posibilidad de presionar a directivos por ser ellos los responsables de alcanzar las metas y justificar las políticas frente a el parlamento y ciudadanos en general. 
    Además se busca generar una responsabilidad a la hora de tomar decisiones, es decir, acerca de nuevas metas y objetivos que se vayan proponiendo a medida que pase el año.
    En países como Venezuela, los poderes e instituciones del estado, como el BC, funcionan sin una separación clara del soberano y la Asamblea Nacional. 
    Referente a las debilidades del enfoque económico convencional, anteriormente se consideraba importante que en el diseño institucional de los BC debían estudiarse las características como credibilidad, transparencia, independencia, entre otras, para que a la hora de elaborar las políticas monetarias los hicieran en forma eficiente y coherente.
    No se puede olvidar que la independencia, la credibilidad y la tasa de inflación están estrechamente relacionadas con aspectos tales como la aversión a la inflación o el grado de estabilidad política económica de cada país.

Diseño institucional de los bancos centrales desde una perspectiva desde la economía neoinstitucional (ENI)
    La ENI se aproxima más a la realidad, con respecto a la teoría neoclásica, porque considera la relación social, política y económica de los seres humanos; mediante instituciones establecidas que se mantienen o cambian por medio de acuerdos colectivos, con ciertas reglas y procedimientos. Además, admite la posibilidad de utilizar supuestos neoclásicos que establecen los parámetros a seguir por la ENI y refuerzan, el análisis económico dentro del conjunto de instituciones que conforman la sociedad. 
    Existen varios conceptos referentes a las instituciones pero uno de los más reconocidos y complejos, hasta el momento, es el de North (1.993) que define a las instituciones como “Las reglas del juego en una sociedad, pero; más formalmente son limitaciones ideadas por el hombre que dan forma a la interacción humana. Por ende, estructuran incentivos en el intercambio humano sea político, social o económico”.
    La distinción que hace North entre instituciones y organizaciones es conceptualmente importante; ya que las instituciones como por ejemplo la Constitución, la conformación del Banco Central, no son estáticas estas evolucionan según el contexto en que se desarrollen. En cambio, las organizaciones son aquellas estructuras en las cuales los individuos se relacionan (como los diputados de una Asamblea Nacional, los funcionarios de un Banco Central) y tratan de modificar las instituciones para lograr algunas ventajas.

    También hace referencia sobre los costos de transacción estos son los costes de organización e integración humana, se puede decir, que son los costos de establecer y medir los atributos de la producción, de políticas o de los bienes y servicios en el mercado y los de la obligación al cumplimiento de acuerdos entre los participantes de una sociedad. A su vez, permiten explicar mejor la estructura institucional de los BC, sobre todo en lo que respecta a la coordinación macroeconómica, situación en la cual se produce un acuerdo entre el BC-Estado para el suministro de una política económica eficiente que ayude a la sociedad y así evitar el mal desempeño del sistema de decisiones asociados a la centralización y concentración de las autoridades.
    Los costes de transacción en una economía lleva al agente a desarrollar medios-normas, hábitos de conducta, entre otros que posibilitan una mejor comunicación, establecimiento y cumplimiento de acuerdos, mejorando las condiciones existentes en ella.

    La ENI abre paso a un análisis más completo de las relaciones humanas, en donde el modelo neoclásico se enriquece al incorporar en su análisis costos de transacción positivos. Esto es así, porque se toman en consideración las fricciones sociales que se presentan al momento de realizar acuerdos o  intercambios. La presencia de estos costos de transacción muchas veces pueden influir en las decisiones de los agentes económicos de una sociedad, siendo de esta manera indicativos de lo eficiente, fácil, ineficaz o complejo de llegar a un acuerdo o realizar intercambios en un momento       determinado.

    Los costos de transacción surgen de la transferencia de los derechos de propiedad, los mismos incluyen costos institucionales, tales como, costes de negociación, diseño, información, vigilancia, y cumplimiento de contratos y protección de los derechos de propiedad.
    Los contratos representan una institución clave porque permiten realizar los intercambios de una forma más eficiente. Constituyen una especie de asociación entre los individuos cuyo objetivo es promover, a través de estructuras de incentivos, las transacciones entre las personas.

    Su propósito es establecer reglas que garanticen que las partes firmantes en el contrato salgan beneficiadas, con mínimos costos de transacción en el intercambio. Procurando solventar problemas de incentivos.

    Deben de estar diseñados de tal forma que incorporen la confianza, auto cumplimiento y adaptación a los cambios generados por el mercado. Cuando son rígidos y están muy detallados puede ser perjudicial para las partes implicadas ya que tendrán menos especificaciones escritas.
    Las sociedades evolucionan y cambian a través del tiempo y estas son las que a su vez hacen cambiar o crear instituciones. Este proceso de cambio en la estructura institucional determina un conjunto de oportunidades que afecta la situación futura de la institución y aun así siendo este cambio deseable se tienen q cumplir con ciertos costes como por ejemplo: mecanismos de observancia, evaluación de políticas al cambiar la norma, etc.

    Los costes de transacción se reducen cuando las normas emitidas son apropiadas, claras y especificas y en donde los agentes económicos puedan tomar decisiones razonables.

    Existen de acuerdo a la ley 2 tipos de instituciones que son las formales e informales. Las formales son reglas escritas dentro de las leyes diseñadas para un fin especifico que refieran al ámbito de dominio publico y las instituciones informales son las reglas que no están escrita y se van acumulando en el tiempo, quedando registradas en los usos y costumbres y si no se cumplen las sanciones son morales y privadas.

    Las instituciones son construcciones que van evolucionando de acuerdo a las necesidades de los individuos.

    Entre los distintos objetivos de las instituciones de mercado se encuentra que ellas moldean las interacciones humanas, en el sentido más amplio, Interrelacionando a los individuos mediante el intercambio abierto de información y el libre mercado. También estructuran los incentivos en el intercambio humano, político, social y económico. Disminuyen la incertidumbre. También Innovan, así se distingue las instituciones que funcionen de las que no sirven, entre otras funciones.

   La ENI atribuye a las instituciones un papel estratégico en el intercambio, porque tienen la capacidad de moldear la conducta o comportamiento de los agentes económicos, tanto o más que los precios.

    De acuerdo al origen de las instituciones existen las sociales y las estadales, las sociales como su nombre lo indica son acuerdos que se establecen por una sociedad y las estadales son creadas por el estado teniendo estas que ser cumplidas de carácter obligatorio como es la constitución de Venezuela por ejemplo.

    Es necesario crear un orden institucional que proporcione reglas que ayuden a enfrentar los conflictos que se generen en las necesidades colectivas por un comportamiento egoísta y maximizador por parte de los individuos, desviándolos hacia una conducta más cooperativa. Este orden se alcanzara a través de negociaciones y acuerdos sociales que ayuden a facilitar los costos y beneficios involucrados en dicho proceso de intercambio.

    Las instituciones son muy importantes ya que reducen la incertidumbre y los riesgos sociales, favoreciendo la difusión y abaratamiento de la información, promueven la vigilancia y cumplimiento de los contratos como los derechos de propiedad.

    La coordinación macroeconómica se debe entender como la búsqueda de una estrecha relación entre el Gobierno y el BC para lograr la armonización de políticas económicas, a fin de disminuir los costes de transacción que asumen los individuos en el proceso de intercambio y toma de decisiones, respetando a su vez la autonomía que la ley les ha consagrado.

    Por ende la importancia de la coordinación entre las autoridades monetarias y fiscales contribuyen en el desarrollo de un país, pues se ha reconocido a lo largo de la historia los efectos dañinos que provocan las consecuencias inflacionarias y los déficit fiscales.

    Cabe destacar que las instituciones se manifiestan como fundamentales para el desarrollo económico, a través de políticas públicas y económicas adecuadas, y la base de su eficacia se encuentra en seleccionar las actividades de creación de riqueza de las actividades meramente redistributivas.

    Para lograr un crecimiento sostenido en el largo plazo no solo es necesario que se apliquen reformar a las políticas económicas y de mercado sino que también se tiene que contar con instituciones eficientes de manera de que si el estado falla las instituciones puedan corregir dichas fallas del gobierno.

    El Estado al producir derechos de propiedad ineficientes, falla en conseguir crecimiento sostenido, llevando a la economía a la inestabilidad y finalmente al ocaso. Según North el Estado al producir derechos de propiedad ineficientes, falla en conseguir crecimiento sostenido, llevando a la economía a la inestabilidad y finalmente al ocaso. La primera dice que el Estado intercambia un grupo de servicios que dado que existe economías de escala en el ofrecimiento de estos servicios, el ingreso de los individuos será mayor debido a que hay una organización encargada de proteger los derechos de propiedad y hace respetar los contratos que se originan en el intercambio. La segunda es que el Estado intenta actuar como monopolista discriminador con el fin de maximizar sus ingresos, separando a cada grupo y creando derechos de propiedad para cada uno de ellos por medio del control y medición de inputs y outputs de cada grupo y la tercera es que el Estado tiene potenciales rivales como Estados competidores o gobernantes dentro de su propio Estado, situación semejante a la de un monopolista.

    El Estado a través del manejo de las finanzas públicas y de la política monetaria, específicamente, puede afectar los derechos de propiedad de los hacedores de política, generando inestabilidad e interviniendo en las decisiones del manejo y aplicación de instrumentos.

    La institucionalidad busca una mayor responsabilidad y rendición de cuentas que sea capaz de volver más predecible el comportamiento de la burocracia, porque esta sujeta a restricciones legales y sociales y para esto se busca hacer la implementación de iniciativas para mejorar la calidad de la Administración pública.

    Existen ciudadanos con interés público común y por ende se organizan y luchan a favor de tal interés. Cada individuo conformará un grupo y las presiones de ellos explicarían los resultados del proceso político. El esfuerzo del individuo por satisfacer sus intereses se verá imposibilitado si no es provisto el bien colectivo, quizás no recibe el beneficio que excede al coste individual de ayudar a la consecución de ese bien para todo el grupo. Por tanto, la opción preferida por el sujeto económico es la de no cooperación (no participar en la acción colectiva), en la que uno se beneficia defraudando (ejerciendo de gorrón) mientras que el otro coopera.

    Existen 2 vertientes en las cuales se presenta el papel del BC dentro de la teoría del Estado que son el normativo y positivo. El normativo se basa en como el estado debe especificar los derechos de propiedad adecuadamente para que el intercambio permita a los agentes acordar, negociar y distribuir los costes sociales y con esto los BC tienen la potestad de usar los instrumentos de política monetaria. 

    Para alcanzar su principal objetivo que es la estabilidad de precios. Y la teoría positivo es la que se encarga de asignar recursos y poder, el Estado puede crear su propio grupo dentro de ésta organización buscando ejercer influencia política sobre ella, dejando como resultado el éxito o fracaso de su intervención en el marco institucional, se puede esperar que este hecho condicione el grado de incertidumbre que enfrentan los actores económicos en sus decisiones, transacciones económicas y asignación de recursos.

    Si la función del Banco Central recae en que se logre la estabilidad de precios y combine sus políticas a fin de obtener crecimiento económico, este hecho puede verse afectado por presiones del gobierno, interviniendo en sus decisiones a fin de satisfacer sus intereses políticos que terminan generando mayor inflación en el futuro.

Haciendo una síntesis de la evolución del marco institucional del banco central de Venezuela entre los años 1939 y 2002 se puede decir que ha habido cambios estructurales que ha experimentado la economía venezolana, en donde se evidencia una mayor interacción entre los elementos que conforman la actividad económica y el Banco Central de Venezuela. A partir del año 1939 el BCV no pudo en principio ejercer influencia sobre el dinero, crédito y el desarrollo económico del país debido a los grandes cambios, políticos, sociales y económicos que imperaba para ese entonces, según respetables autores, ejerció función de prestamista de última instancia. Ello le restaba la posibilidad de iniciar una política que condujera a operar en mercados abiertos. Tampoco, podía conceder al Estado préstamos para financiar sus deficiencias transitorias de Tesorerías.

    A partir del año 1950 el Banco Central de Venezuela toma una consolidación porque ayuda a demostrar la bondad de la institución y a robustecer su prestigio y su autoridad moral; a pesar de que sus atribuciones se vieron reducidas legalmente y su política monetaria tuvo escaso desarrollo en el mercado. Esa etapa se vio favorecida por el incremento de la producción petrolera cuyos resultados fueron una entrada creciente de ingresos debido al aumento en los precios del petróleo, lo que intensificó el crecimiento económico. También cabe destacar que para finales de 1.960 se extendieron 474 oficinas bancarias frente a 46 que había para 1.940. Se debe mencionar que para 1960 se le hicieron reformas a la ley en la q resumiendo se puede mencionar:

· El Directorio estaba constituido por un Presidente y seis directores. El Presidente era elegido por la Asamblea General de Accionistas de una terna que era presentada por el Presidente de la República y los directores eran designados así: tres por el Ejecutivo Nacional, uno por la Asamblea General de Accionistas, uno por la Banca Privada, y uno por los Sectores del Comercio y de la Producción.
· El Banco tiene la obligación de mantener un encaje legal no inferior al 33% para fines de convertibilidad de sus billetes. Puede ser constituido por oro amonedado nacional o extranjero, en barras o depósitos a la vista en los bancos de primera clase del exterior. 

· Se amplio las facultades de operar con la Banca, tenia facultad de otorgar redescuentos, descuentos y anticipos dentro de márgenes flexibles y a mayor plazos.

· Esta en la obligación de adquirir en el mercado de valores obligaciones públicas y privadas a fin de moderar las fluctuaciones erráticas en dicho mercado.

· Fue autorizado para fijar las tasas máximas de intereses activos y pasivos que los bancos podían cobrar por concepto de sus distintas operaciones. También, establecía porcentajes máximos e inversiones para ciertos períodos, así como topes de concesión de préstamos o inversiones.

    En la década de los 70 también se hicieron varias reformas entre las que se destaca:

· Conserva su estructura jurídica de Compañía Anónima, pero se excluye la posibilidad de que personas distintas al Estado puedan ser propietarias de acciones.

· Se modifica la composición del Directorio, ahora queda conformado por un Presidente y 7 Directores designados por el Presidente de la Republica.

· Sé amplia sus responsabilidades, el BCV puede recibir depósitos del Gobierno Nacional, los Estados, Municipios, Institutos Autónomos y Organismos internacionales.

· Se amplían las facultades en materia de crédito público, éste debe emitir opinión cuando el Estado, Municipios, Institutos Autónomos y Empresas Oficiales realicen éste tipo de operaciones.

· Se le concede el derecho exclusivo de acuñar monedas de curso legal en todo el territorio de la Republica, derogando así la ley de monedas y se incorpora a la Ley del BCV las disposiciones que están contenidas en ella.

La década de los 80’

      En la década de los 80’ Venezuela lucia como uno de los países en desarrollo con mayor potencial de riqueza e ingreso per cápita del mundo, con un amplio potencial productivo y programas que ambicionaban un crecimiento económico auto sostenido y equilibrado.

    Dentro de esa aparente estabilidad se desarrollaron ciertos factores que por no atenderse con anticipación desoriento de cierta forma el camino de la estabilidad económica que esta produciendo el oro negro.

    Aunque el elevado precio del petróleo representaba para el país  algo positivo; las consecuencias de este echo no se hicieron esperar; pues; esto genero  grandes entradas de divisas para las cuales no se habían establecido alguna estrategia o plan para aprovechar de manera eficiente los recursos.

Durante este periodo se creo el fondo de inversiones para evitar las presiones inflatorias.

    Venezuela tenia una gran riqueza y una gran inestabilidad económica; y en viste de este escenario se producen reformas parciales en la ley del banco central; primero  para asegurar que el ente recibiera los dólares necesarios de Petróleos de Venezuela y la segunda para introducir cambios en el artículo 44, relacionados con pagarés y documentos de actividades agrícolas.

Con estas reformas se le dio autonomía al Banco Central en la toma de decisiones que tuvieran como finalidad resguardar la  economía del país y es  autorizado para dictar normas que sirvan de base para el funcionamiento de mercado interbancario, así como regular las operaciones que dentro del mismo mercado  realicen los bancos además  se establece que el BCV debe regular los Fondos del Mercado Monetario de forma transitoria y se faculta al mismo de manera permanente regular las condiciones financieras destinadas a captar recursos del público a través de esos fondos.

La década de los 90’

    Durante esta esta década se elimina la entrega de créditos al gobierno por parte de la institución y sigue dándosele al BCV mayor responsabilidad mediante la modificación de artículos.

    A tal efecto este tendría el compromiso de procurar la estabilidad del valor interno y externo de la moneda, regular las actividades crediticias de los bancos y otras instituciones financieras públicas y privadas, a fin de armonizarlas con los propósitos de la política monetaria y fiscal, así como el necesario desarrollo regional y sectorial de la economía nacional para hacerla más independiente entre otras actividades importantes cuyo objetivo fundamental era  crear y mantener condiciones monetarias, crediticias y cambiarias favorables a la estabilidad de la moneda, al equilibrio económico y al desarrollo ordenado de la economía, así como asegurar la continuidad de los pagos internacionales del país.

    Se modifica la estructura organizativa del BCV, ahora este tendría  un Directorio compuesto por un (1) Presidente y seis (6) directores, tres (3) de los cuales serán a dedicación exclusiva, designados por el Presidente de la República. La designación del Presidente del Banco deberá contar con la autorización del Senado de la República, emitida por el voto de las dos terceras partes de sus Miembros; y se establece el patrimonio del mismo; para ese entonces 10000000,00 de bolívares.

    Este directorio tendría autonomía en lo concerniente al ejercicio de sus atribuciones, a la definición de las políticas de la Institución y a  la ejecución de sus operaciones, en función de los cometidos que le asigne esta Ley.

    Se modifica el articulo 55 donde se establece que  el BCV tiene prohibido otorgar créditos directos al gobierno nacional y se establecen en este mismo otras limitaciones entre las funciones de esta institución(BCV);entre ellas hacer prestamos o servicios sin garantía espacial; conceder créditos en cuenta corriente, prorrogar por más de una vez los términos enunciados en los documentos que haya descontado o redes contado o sobre los cuales haya hecho anticipo o préstamo; entre otras limitaciones pertinentes en cuando a la concesión de prestamos; con el fin de mantener un control sobre estos.

Reformas del 2002

    Con la reforma de la Constitución en 1.999 se incorporan una serie de cambios que afectan tanto al Estado como a la sociedad. Se determinan notables evoluciones en la estructura de gobierno.

    El Banco Central de Venezuela juega un papel importante en la economía del país ya que realiza funciones relevantes y, por lo tanto, son necesarias las modificaciones oportunas para avanzar hacia los horizontes de la sociedad deseada.  Se preocupa por definir con tanta precisión  objeto, composición y funciones  del BCV. 

    Tiene por función como integrante del Estado, impulsar el cambio en la sociedad y dar respuesta acertada a aquellas necesidades que se le requieran en el ámbito de  sus funciones.  

    En pro a  esta función se establecen modificaciones don de se señala que el  BCV es autónomo para la formulación y ejercicio de las políticas de su competencia y  ejerce sus funciones en coordinación con la política económica en general, para alcanzar los objetivos superiores del Estado y la Nación y que su objetivo fundamental  es lograr la estabilidad del nivel de precios y preservar el valor de la moneda. 

     Se eliminó de la ley de 1.992 la participación y atribuciones de la Asamblea General de Accionistas.

    Se modifican los requisitos y  condiciones para pertenecer al directorio del BCV.

    Se establece que el BCV se guiara por el principio de transparencia; debiendo mantener informado  de manera clara y comprensible al Ejecutivo y demás instancias del Estado, a los agentes económicos públicos y privados, nacionales y extranjeros y a la población acerca de la ejecución de sus políticas, además se establecen los alcances y el mecanismo de rendición de cuentas en cuanto a la política como tal (Asamblea Nacional) y a la gestión  administrativa y financiera del mismo.

Evolución de la Política Monetaria en Venezuela y sus principales instrumentos

    La política monetaria estaba orientada a crear las condiciones monetarias favorables para dinamizar la economía y las actividades productivas internas mediante la acción del crédito bancario, así como contribuir con la recuperación de aquellos bancos con grandes dificultades de liquidez y que habían sido intervenidos por el gobierno.

    El BCV, adquirió células hipotecarias en el mercado de valores, pero éstas constituyeron un verdadero problema debido a las elevadas tasas de interés.

Esto trajo como consecuencia la salida de flujo de capital al extranjero y la migración de los inversionistas en busca de mejores alternativas.

Para contrarrestar este problema el Banco Central incremento la tasa de interés, pero sin lograr buenos resultados; luego  sustituye esta alternativa por un sistema de bandas flotantes llegando a resultados satisfactorios.

    A pesar de todos los intentos  el BCV no logra detener la fuga de capital.

Para el periodo de (1.983-1.984) se busca incrementar la economía, enfocándose en la recuperación del sector agrícola e industrial además  se fija una tasa de redescuento y se prohíbe otorgar créditos a aquellos bancos con niveles de reservas excedentarias superior a la posición del BCV.

    Para el periodo de (1.985-1.986) se establecen nuevos instrumentos y objetivos; entre ellos el fortalecimiento de la política monetaria expansiva, mediante la administración del Fondo de Garantía y Protección Bancaria (FOGADE) cuyo propósito es la de garantizar los depósitos bancarios del público y asistir a las instituciones regidas por la Ley General de Bancos y otros Institutos de Crédito.

    Con la creación de esta institución la política monetaria tenia  una nueva visión, en el sentido, de que mientras el BCV asistía  a los bancos a corto plazo para solucionar problemas transitorios de liquidez, a FOGADE le correspondía asistirlo en el largo plazo para que los bancos privados pudiesen enfrentar problemas de mayor alcance.

    Durante el periodo de (1987-1990) la política monetaria se encargo de regular la expansión de la oferta de dinero y evitar presiones alcistas sobre los precios y sobre todo el tipo de cambio en el mercado de divisas.

    La política monetaria limito los incrementos excesivos de liquidez a fin de evitar las presiones alcistas sobre los precios y el tipo de cambio, sin desatender sus principales funciones, el financiamiento de la actividad económica.

    Para la década de los 90 se pueden establecer 3 etapas importantes de la economía de  la nación; una de desequilibrios estructurales donde  se establecieron estrategias que lograran evitar las elevadas tasas de inflación, propiciar la estabilidad en el mercado de divisas; reducir el déficit fiscal y balanza de pagos, entre otros. Además contemplo la posibilidad de suprimir los distintos controles administrativos sobre los distintos precios de la economía.
    La segunda  reconocida por la crisis financiera y la inestabilidad económica cm resultado de no tener  un plan de ataque para la administración de la entrada de grandes divisas por parte de la venta petrolera. Donde se crearon instituciones y se tomaron medidas sin tener mucho éxito; al contrario a lo esperado; el efecto de estas medidas fueron el aumento de la deuda pública y reducción de las tasas de interés hasta llegar a niveles reales negativos.

    Y una ultima etapa donde se ven las consecuencias que produjo lo antes mencionado entre ellas  la eliminación de los controles establecidos en 1.994 que regían los mercados cambiario y de bienes y servicios, dando como resultado aumento sustancial de la tasa de inflación y de la depreciación de la moneda. Entre los años 1.997-1998, la política monetaria se manejaba dentro del contexto   del mercado abierto de activos financieros.

    Para el caso del BCV, no se puede negar la evolución que ha presentado en cuanto a su marco institucional, aspectos como la autonomía en el manejo de las variables de política monetaria, especificidad de su objetivo de política.

Desempeño del Banco Central de Venezuela desde la perspectiva de la teoría del estado de la economía neoinstitucional
    Los cambios ocurridos en Venezuela debido a las transformaciones acontecidas dentro y fuera de  las reformas de la estructura legal del BCV, Han permitido que mejore  la   estabilidad de precios  preservando el valor de la moneda pero esto trae muchas dudas de cómo  estos cambios intervienen en el desempeño del BCV  para dar respuesta a esto se le da un enfoque a la década de los 90 en donde las reformas de 1992 y 2002 muestran con más severidad  el desarrollo económico.

    Se estudia la década de los 90 por los periodos de crisis que soportó Venezuela y sus efectos debido al crecimiento económico. 

    Se esperaba que con la reforma de 1992 se pudiera tener una autonomía diferente con respecto de otros grupos de interés para así poder analizar qué tan efectiva era la política monetaria del BCV aunque en su artículo 2 no se consideró  el objetivo del banco como algo principal.

    De acuerdo con la teoría contractualista de north, en el cual el estado le da al BCV el derecho  de diseñar sus propias políticas de allí su autonomía sobre los instrumento de política monetaria. Dando lugar a la reforma del 2002 que estipulo de que lo prioritario era alcanzar los objetivos del banco (la estabilidad de precios y preservar el valor de la moneda).

    No obstante, de acuerdo a lo planteado por Olson (1.992) la autonomía no puede estar exenta de riesgos, tales como la potencial captura del Banco Central por parte de los grupos de interés (directores y otras posiciones directivas de esos grupos), el desarrollo de agendas propias de la burocracia de los Bancos Centrales, la elusión de responsabilidades de rendición de cuentas frente al poder legislativo, además los riesgos que se presentan en las fallas de coordinación entre la política fiscal y monetaria, generando de esta manera lo que se denomina autonomía perversa; ejemplo de ello es el caso ocurrido en noviembre del 2.003 cuando el Ejecutivo representando a un grupo de interés- le exigió al BCV 1 millardo de $ de las reservas internacionales para financiar proyectos del sector agrícola. El BCV elimino toda posibilidad de otorgarle esta cantidad de dinero alegando autonomía en sus funciones y fallas de interpretación de la ley. El reforzar a un BC con autonomía le permite desviarse de la presión de los políticos y otros grupos de interés que tratan de influir en sus decisiones de política monetaria siendo más objetivos en la determinación de esta.
Composición del directorio y su duración en el cargo

    Por otro lado el banco está estructurado por 7 personas los cuales son elegidos por 6 años, después de los cuales pueden ser reelectos dificultando así tener un criterio claro de su comportamiento, existe la posibilidad de “remover” de su cargo al presidente del banco o algún miembro del directorio por parte del Presidente de la República o de cualquier miembro del directorio, sin contemplar otro tipo de sanción.

    Una forma de reducir éste tipo de conducta es mediante la aplicación de los contratos por desempeño a los creadores de política monetaria, en donde se examine mecanismos de recompensas y sanciones en función del logro de sus  metas.
Inflación y crecimiento
Tomando en cuenta que el BCV es una institución pública que pertenece al Estado y en cual el principal funcionario es el gobernador lo cual le permite establecer los precios  mediante los gastos públicos concebidos y de esta forma limita la autonomía del banco y genera una sensación de prosperidad ficticia ya que si no se logran los resultados serían catastróficos debido que se presentaría unos niveles de inflación muy elevados perjudicando la economía y el bienestar de la sociedad venezolana.
    La economía venezolana ha sufrido una serie de perturbaciones de origen interno y externo originando períodos de inflación para determinados momentos, ejemplo de ello son los resultados obtenidos a finales de 1.996, donde la tasa de inflación puntual alcanzó 103.2 %, producto de la eliminación del control de cambio y el reajuste del precio de la divisa; aplicados para reducir las distorsiones severas en la economía.

    Según el desempeño macroeconómico que no fue favorable en los 90 debido a los cambios drásticos de la inflación. 

    En nuestro país, específicamente, las devaluaciones y el impuesto de inflación han socavado tanto a las instituciones como a la capacidad que tiene el BCV de utilizar eficientemente sus instrumentos financieros, restringidos por la política fiscal y a grupos. 

· En primer lugar, se pudo observar que el Gobierno, los bancos y los depositantes pueden comportarse de forma  oportunista cuando aprecian que dicha institución posee recursos ilimitados que conduce a la denominada autonomía perversa.

·  En segundo lugar, el BCV apoyó la decisión del Ejecutivo Nacional de aplicar un control cambiario, adaptando la política monetaria a las prioridades del gobierno y no a la consecución de sus metas, establecidas en la ley, lo cual genera tasas de intereses negativas aunado a la incertidumbre de los agentes económicos en la moneda nacional y por ende ejerce presión sobre los depósitos y el tipo de cambio

    De acuerdo a un estudio realizado en 1999 por dorta y guerra, en el cual se observó la relación que existe entre la inflación y el crecimiento del producto interno bruto (PIB)

    Visto que en 1992 ocurrió una crisis política que desestabilizó la economía venezolana generando incertidumbre inestabilidad en el tipo de cambio, sumado a una caída en los ingresos petroleros, amplitud del déficit fiscal, disminución en el crecimiento, entre otros; dando como resultado desequilibrios en la aplicación de las políticas del gobierno y del BCV. Para atenuar las presiones de demanda sobre el mercado cambiario. Frente a estas situaciones, se ve en la obligación de comunicarle al Gobierno sobre la delicada situación del sistema financiero. Sin embargo, el Estado no reacciona desatendiendo este hecho, creando el inicio de la crisis financiera y mayor inestabilidad en la economía por la falta de credibilidad en la política económica que a su vez afecta al crecimiento económico.

    En 1994 y 1995 la crisis se profundizo mucho más debido al golpe de estado de 1992 en el cual el país se encontraba frente una situación de zozobra en donde se veía como las inversiones estaban decayendo y  La tardía reacción del Gobierno produjo lo que se denominó la segunda ola de la crisis financiera agudizando más el entorno debido a que la sociedad estaba presionando a los bancos comerciales para retirar sus ahorros, éstos al Estado para ser financiados y éste último al BCV para que le otorgara anticipos a FOGADE a fin de solventar los crecientes retiros de depósitos y la incertidumbre que reinaba entre los agentes económicos.

    Ante esta circunstancia el Gobierno decide nombrar una Comisión Presidencial para reformar el sistema financiero, planteando romper con las prácticas del BCV de monetizar los préstamos de FOGADE y de la emisión de los bonos cero cupones. Esta Comisión sostiene que se puede llenar el espacio de los bonos cero cupones con la emisión de letras del Tesoro para compensar parcialmente a los depositantes y así aminorar los costos de la crisis. Pero esto en vez de solucionar lo que traería eran más problemas ya que se decía que si se aumentaba la inflación aumentar la liquidez dejando olvidada la reforma de 1992, debido a estas irregularidades el presidente del BCV renuncia argumentando que se estaban violando los intereses del BCV en materia de política monetaria.

    Con la renuncia de la Presidenta se abre paso a la elección de un nuevo Presidente más cercano a la concepción política del Gobierno de turno, produciendo un debilitamiento en la autonomía política del BCV, al nombrar a una parte de los directorios que obedece al llamado ciclo político-electoral.

Política Cambiaria y el papel del gobierno

    Aquí se hace mención  de como se necesitaba de una economía efectiva la cual se adaptaba a los régimen cambiario pero debido a las crisis económica que vivía el país en ese momento se adoptaba la que estuviera en ese período a pesar de que la ley de 1992 limitaba un poco la autonomía del BCV  porque tiene que convenir con el Estado el sistema de cambio a adoptar, así como no establece las reglas para solventar los posibles conflictos que pueden generarse por el tipo de cambio establecido.
     Esto se pudo observar en 1996 cuando se uso  programas macroeconómicos que permitieron evaluar la situación el cual tenía como fin disminuir de forma gradual la alta tasa de inflación, fortalecer el sector externo e impulsar el crecimiento de la economía. Asimismo, se implantaron sistema de bandas cambiarias y de precios que conllevaron a procesos inflacionarios más elevados, el objetivo de éste sistema era evitar las rigideces de los otros sistemas implementados y conceder al BCV un  cierto margen de maniobra.

Debilidad de la Institución Monetaria

    En la teoría de North donde se observo como la institución monetaria presenta una debilidad esto se debe  a que los derechos de propiedad que el estado provee  eran muy ineficientes es decir, éste y las instituciones financieras tenían intereses para que el BCV diseñara políticas en beneficio de ellos, esto se sintetiza en una notable incertidumbre política para los años 92 y 98 debido a todas las crisis vividas en los 90 no se pudo lograr los objetivos establecidos en la política monetaria.

    El BCV uso diversas estrategias como las operaciones del mercado abierto esta es usada en situaciones de incertidumbre  permitiendo  la participación voluntaria de los agentes y su flexibilidad esto puede permitir una expansión monetaria  que le reste la capacidad al BCV  de propiciar la estabilidad en el mercado todo esto surge debido a la presencia.
    De regímenes cambiarios con distintos grados de predeterminación y la caída de la demanda de dinero;  se puede decir que en países como el nuestro han estado estrechamente asociadas a los grupos de presión y en ocasiones por elementos inesperados como la crisis financiera que originan para la sociedad costes elevados al realizar transacciones en dicho mercado. Evidencia de ello, se encuentra en la situación de política adversa entre 1.992 y 1.993 que originó un clima de incertidumbre y de inestabilidad en los mercados financieros y cambiarios. Paralelamente, el aumento insostenido del déficit fiscal hizo resurgir las expectativas de inflación y de depreciación

Del tipo de cambio. A pesar de buscar soluciones como aumentar el precio del petróleo, las crisis financieras  todo esto ha hecho imposible lograr mejorar la política monetaria en Venezuela.

Coordinación macroeconómica: Una visión intrainstitucional
    Se trata de que estas entidades trabajen juntas sin delimitar las acciones de la otra respetando, a su vez, la autonomía que la Ley les ha consagrado. En este sentido, al conferir mayor autonomía al BC debe también establecerse claramente cuáles son los objetivos y alcance de sus Estrategias de una manera armónica con el resto de los hacedores de política.

    Se sabía que realizar esto no era fácil ya que debido a los diversos criterios todos tratan de tomar lo mejor por esta razón se percibe en la aplicación de política un Descontento por parte de los agentes económicos pues existe una lucha entre ambos de poderes viendo quien es que domina al otro Por ejemplo, estudios han demostrado que el horizonte del Ejecutivo es de corto plazo debido a los períodos electorales, esto es así porque lo que pretende es lograr resultados en ese momento para beneficiar a la sociedad y ser relecto .Esto puede ser subsanado con la prohibición de los déficit fiscales al Gobierno por parte del BCV, confiriéndole así una mayor disciplina fiscal. Sin embargo, aunque las políticas puedan ser coordinadas, queda por resolver el problema de cuál objetivo es el más importante o cuál es determinado primero. Aquí hacemos mención de como se ve afectado la tasa de inflación cuando la autoridad fiscal toma la decisión de políticas antes que BC esto lo que origina es que el proceso sea mas lento y se crea una política monetaria deficiente.

Limitaciones y ventajas de la Teoría del Estado de la Economía Neoinstitucional
    Tomando en cuenta   las limitaciones de la Teoría del Estado propuesta por North,

    Como lo es la carencia de un análisis positivo puesto que no precisa como se llevan a cabo las políticas de corto plazo, esta no deja de ser un núcleo fuerte para estudiar el comportamiento del Estado debido a que analiza como éste interviene en el crecimiento ó declive de las economía, dependiendo de la perspectiva de Estado estudiada, considerando los procesos de captura que éste puede ejercer sobre las diferentes instituciones públicas y la definición de los derechos de propiedad. 

    Otro estudio realizado por, olson donde muestra el comportamiento del estado como un grupo de interés  enfocándose en el individuo de como debe tomar decisiones mediante estrategias que le permitan tener un mejor desenvolvimiento permitiéndonos dar conclusiones más acertadas sobre la visión del gobernante, directores del BCV y demás agentes que puedan formar grupos de interés. Ejemplo de ello, son las decisiones de los directores del BCV al momento de diseñar y ejecutar política monetaria. Por un comportamiento oportunista definido como la necesidad de ejecutar y diseñar política monetaria orientadas al beneficio de ése grupo en particular.

    Tratando de mejorar con estos estudios la economía ya que cada una complementa a la otra permitiendo tener resultados favorables y más realistas.

Conclusiones
La independencia en los países ha sido de mucha ayuda ya que se les  heces ha fácil a la hora de los manejos monetarios  y combatir la inflación y con esto generan una mayor economía al país. Las teorías convencionales a pesar de que estudiarlos diseños de los bancos Centrales, brindan herramientas, no toman en cuenta los problemas que se sucinte, la inflación la inestabilidad política no de importancia para ello.

La economía Neo-institucional afirma que el mundo económico es institucional y en él se desenvuelven las transacciones con unos costos, unas imperfecciones, la economía se pude comportar como oportunista y de esta manera. Con la creación de in situaciones se desea mejorar todas estas imperfecciones y mal manejo de la economía. Esto a través de ceraciones de contratos donde se presentan con claridad las condiciones y  hacerlo cumplir con las leyes existentes.

Uno de los aspectos más importantes de las reformas es que el Estado le confiere al BCV el derecho de usar los instrumentos de política monetaria para alcanzar sus objetivos, la estabilidad de precios. Con ello, el BCV ayuda a generar las condiciones necesarias para el desarrollo del intercambio de una forma armónica y con menores costes sociales.
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