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Dentro de un sistema cconémico como el establecido en la Constitucién, donde
sc garantiza la libertad econémica, cs decir, el derecho de todos a dedicarse libremente
a las actividades lucrativas de su preferencia, sin mds limitaciones que las previstas
en la_Constitucion y las que establezcan las leyes por razones de scguridad, de sanidad
u otras de interés social (Art. 96), el régimen juridico de la moneda ¢s una pieza fun-
damental. Por cso, cl articulo 136, ordinal 79 del texto constitucional atribuye al
Poder Nacional competencia respecto del “sistema monetario y la circulacion de la
moneda extranjera”; y cemo corresponde a las Cdmaras Legislativas “legislar sobre las
malterias de la competencia nacional” (Art. 139), ¢l régimen de la moneda v de los
cambios debe ser establccido en una Lev, es decir, es materia de la reserva legal.

Tradicionalmente, esc régimen s¢ habia regulado en dos cuerpos normativos: la
Ley de Monedas y la Ley del Banco Central de Venezuela; sin embargo, con motivo
de Ia reforma de esta Gltima Ley, en 1974, se refundieron todas las regulaciones bisi-
cas del sistema monctario ¢n fa Ley del Banco Central de Venezuela, derogandose la
primera.

Ahora bien, de acuerdo al sistema de libertad econdmica quc existe constitucio-
nal y legalmente en Venczuela, el régimen de la moneda se caractcriza por la vigencia
y regulacidon de los siguientes principios: la libre convertibilidad de la moneda; la
libertad de cambios; v el curso legal de la moneda y su consccuente poder liberatorio
de los pagos.

I. LA LIBRE CONVERTIBILIDAD DE LA MONEDA

La libre convertibilidad de la meneda, principio aplicado basicamente a los bille-
tes del Banco Central de Venczuela, cs aquel seglin el cual, ¢l portador de billetes
tiene derecho a su conversién, por el Banco Central, en moneda metilica, en ore, o
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en divisas, pues se presume que los mismos tienen respaldo al emitirse por el propio
Banco Central. La convertibilidad de la moneda, por tanto, tiecne que ver con la capa-
cidad de pago del ente emisor, es decir, con la capacidad real de poder convertir el
billete, al portador y a la vista, y pagarlo en moneda metdlica, oro o divisas.

" Por ello, los dos principios tradicionales del sistema legal venezolano en la mate-
ria: la emisién de billetes y la acufiacién de monedas con respaldo en ¢l Banco Cen-
tral, v la convertibilidad al portador de los billetes; asi como los dos principios nuevos
en la materia: el principio de la convertibilidad externa y su vinculacién con las reser-
vas monetarias internacionales, v las limitaciones o restricciones a la convertibilidad.

Veamos el régimen juridico de la libre convertibilidad en torno a estos cuatro
principios.

1. El respaldo crediticio para la emision de billetes
y la acufiacién de monedas

En cuanto al respaldo para la emisién de billetes, la Ley del Banco Central de
Venczucla de 1939, al crearse el instituto emisor, establecié como requisito para que
el Banco pudiera poner en circulacién billetes ¥ monedas, que sélo podia hacerlo me-
diante la compra de oro; mediante la compra de cambio extranjero, y mediante la
realizacién de determinadas operaciones de crédito con los Bancos y con ¢l pablico
(Art. 54). La emisién de billetes, por tanto, ‘debia estar respaldada efectivamente.

La consecuencia de la obligacién de mantener este respaido de la moneda nacio-
nal estaba en la prevision del articulo 55 de la Ley de 1939, que ain se conserva en
la Ley vigente (Art. 77):

“Los billetes y monedas que regresen al Banco por la venta dc oro o cam-
bio extranjero o en pago de créditos previamente otorgados, quedarin retirados
de la circulacién v no podran volver a ella sino en virtud de nuevas opcraciones
de las especificadas en el articulo anterior”.

Ademis, el articulo 57 de la Ley de 1939 exigfa al Banco Centrai “para los fines
de la convertibilidad de sus billetes” mantencr un encaje legal, que no podia ser infe-
rior al cincuenta por ciento de sus obligaciones exigibles, y el cual podia consistir cn
oro amonedado o en barras depositado en sus bévedas o en Bancos de primera clase
en el exterior, o en depésitos pagaderos a la vista en Bancos de primera clase del
exterior.

Este régimen permanecié inalterado en la reforma de la Ley del Banco Central
de 1943, y asi estuvo en vigencia hasta la reforma de la Ley del Banco Central de
1960. En el articulo 72 de esta Ley sélo se varid el porcentaje del encaje legal que
debia mantener ¢l Banco a los fines de la convertibilidad de sus billetes, y sc redujo
al treinta v tres por ciento de sus obligaciones exigibles a la vista.

En cuanto a la acufacién de monedas. que antes de 1974 se ordenaba por el
Ejecutivo Nacional, el régimen tradicional de la Ley dc Monedas exigia, como base
para la autorizacién que el Congreso debia dar por Ley, que el Ejecutivo, para
proceder a la acufiacidn, se obligaba a adquirir en el pais o a importar org, por un
valor equivalente al doble del monto de la acufiacién (art. 19), a los cfectos de
respaldarla.

La Ley del Banco Central, reformada en 1974, varié parcialmente el régimen de
respaldo de los billetes del Banco v de la acufiacion de monedas, atribuyendo esta alti-
ma funcién al Banco Central, derogandose asi, la Ley de Monedas. El artfculo 76 de
la Ley vigente establece que el Banco Central de Venezuela sélo podrd poner en
circulacién billetes y monedas metilicas: mediante la compra de oro; mediante la
compra de cambio extranjero, y mediante las demas operaciones de crédito previstas
en la Ley; agregando, el articulo 77, como se dijo, que “los billetes y monedas que
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regresen del Banco por la venta de oro o cambio extranjero o de otros activos, o en
pago de créditos y prcvmmentc otorgados, quedardn retirados de la circulacién y no
podran volver a clla sino en virtud de nuevas operaciones de las especificadas en el
articulo anterior”.

Se mantiene, asi, ¢l principio del necesario respaldo crediticio para la emision de
bifletes v la acufiacién de moncdas, a los efectos de garantizar su convertibilidad. Sin
embargo, el texto dc la Ley de 1974 eliminé la obligacion que tenia antes el Banco
Central, de tener un encaje legal determmado a los fines de asegurar la convertibilidad
de sus billetes,

2. La convertibilidad de la moneda al portador

La consecuencia del respaldo crediticio de la moneda, particularmente en cuanto
se reficre a los billetes de banco, consiste en la posibilidad de convertir esos billetes en
moneda coatante y sonante o en otros valores (oro, divisas); y en este sentido es €l
principio dc la convertibilidad ¢l que difercncia un billete de banco, cenvertible, del
papel moneda. El primero cs representativo de un signo monctario, por ¢so es con-
vertible al portador v a la vista; en cambio, el papel moneda cs la moncda misma, y
no es convertible. Su curso legal es forzoso y no estd basado en el crédito.

En nuestro pafs siempre ha regido el principio de la convertibilidad de la moneda;
principio aplicable, basicamiente, a los billetes de banco, mixime si las monedas meta-
licas, anteriormente, cran de plata y aun de oro.

En esta forma, la Ley del Banco Central de Venezuela de 1939 establemo el
principio de que los billctes del Banco Central de Venezucla serian “convertibles al
portador y a la vista”, y su pago se efectuaria, a opcién del Banco, en cualesquiera
de las siguientes formas: en moneda legal venezolana, es decir, en otros billetes o c¢n
moneda metdlica; en barras de oro de ciento por ciento de fino aproximadamente, y
de un peso no inferior a 10 Kg., v en letras o giros a la vista extendidos sobre fondos
depositados en Bancos de primera clase del exterior y de los cuales se pucda disponer
libremente (Art. 56).

Este principio de la COHVCI‘tlbll]d’ld respondia al patrdén oro, como respaldo de
la moneda, cl cual, abandonado en ¢! mundo monetario internacional, sin embargo,
permaneeid formalmente inalterado en las leyes de 1943 y 1960 hasta la reforma de
1974. En esta Ley del Banco Central de Venczucla de 1974, en efecto. se establccid
¢l principio de la convertibilidad externa, tanto dc los billetes como de las monedas de
curso legal y se previd, en cl articulo 90, en los siguientes términos:

“Los billetes y monedas de curso legal serdn libremente convertibles al por-
tador v a la vista y su pago serd efectuade por ¢l Banco Central de Venezuela
en letras ¢ giros a la vista, extendidos sobre fondos depositados en bancos de
primera clase del exterior y denominados cn monedas extranjeras de las cuales
se pueda disponer libremente”.

El principio de la libre convertibilidad de la moneda se redujo, asi, a una conver-
tibilidad externa. v de alli Ia relacién estrecha que ahora existe cntre la convertibilidad
de la moneda nacional, y el cambio de la misma en relacién a las divisas. El cambio
es, ahora, ¢l instrumento para hacer efectiva la convertibilidad, pero una cosa no debe
confundirse, juridicamente, con la otra.

3. La convertibilidad externa de la moneda, las reservas monetarias
internacionales y la balanza de pagos

"Como se¢ ha sefialado, al establecerse la convertibilidad externa de la moncda, se
vinculd el valor de la misma, no a un metal, como el oro por ejemplo, sino a la dis-

A\
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ponibilidad de divisas, a los efectos de que el Banco Central pudiera convertir la
moneda nacional en esas divisas. Por eilo, la disponibilidad de divisas por ¢l Banco
Central es una pieza esencial del régimen monetario y financiero, tanto nacional como
internacional.

En efecto, la capacidad de un pais para comprar bienes y servicios en cl exterior,
estd determinada por el volumen de divisas de las cuales disponga ese pais y haya
adquirido; v esta cantidad de divisas forma parte de las reservas monetarias intcrnacio-
nales del pais, si estdn bajo control de la autoridad monetaria.

Estas reservas monetarias internacionales del pais deben ser, por ello, centraliza-
das por el Banco Centrai, precisamente a los efectos de poder afrontar los pagos inter-
nacionales del pais, v poder saldar los déficits de la balanza de pagos que puedan
presentarse. Como ésta depende del volumen de divisas que conforman las reservas,
el Banco Central y el Ministerio de Hacienda tienen que cuidar por cl buen uso de
las reservas internacionales. Por ello, el articulo 29 de la Lev del Banco Central de
Venezuela establece, como finalidad esencial de esta institucién *“crear y mantener
condiciones monetarias. crediticias v cambiarias favorables a la estabilidad de la mo-
neda, al equilibrio econdmico v al desarrollo ordenado de 1a economia. ast como ase-
gurar la continvidad de los pagos internacionales del pais”; v a tal efecto, le asigna
entre otras aftribuciones, la de “centralizar las reservas monctarias internacionales del
pais y vigilar y regular el comercio de orc vy de divisas” (Ord. 39).

Por su parte, ¢l articulo 94 de la misma Lev, al referirse a “las reservas interna-
cionales en poder del Banco Central de Venezuela” precisa la forma en la cual deben
estar representadas (oro. depésitos en divisas, documentos pagadercs en el exterior,
valores piblicos extranjeros o internacionales, derechos especiales de giro, etc.), y
agrega que “se considerard como parte de las reservas infernacionales ¢l monto de la
posicién crediticia neta de la Repudblica en el Fondo Monetatio Internacional”.

Estas normas plantean varias cuestiones que deben analizarse: en primer lugar,
determinar si la expresién reserva monetaria internacional cs equivalente a reserva
internacional: en segundo lugar, precisar si las “reservas monetarias intcrnacionales
del pafs” que indica cl articulo 29 de la Ley. son las mismas “reservas internacionales
en poder del Banco Central de Venezuela” a que alude el articulo 94 de la misma Lev;
en tercer lugar, establecer si puede haber reservas monetarias internacionales del pafs,
que no estén en noder del Banco Central de Venezuela: y en cuarto lugar. precisar qué
significa aue el Banco Central centralice las reservas internacionales o que éstas estén
en su poder.

En cuanto al primer aspecto planteado. es decir, determinar si las expresiones
reservas monetarias internacionales y reservas internacionales, son equivalentes, debe
responderse afirmativamente. Ello resulta claro, no sélo de la doctrina ccondmica, sino
de las propias expresiones de la Lev del Banco Central de Venezuela. Las reservas
internacionales son el conjunto de tecursos financieros de que dispone el pais para
afrontar sus pagos externos y saldar los déficits de su balanza de pagos v las reservas
monetarias, son aquellos instrumentos de pago aue se usan en el intercambio intcrna-
cional. En ambos casos, se trata de instrimentos de pago externo, lo cual le da su
caricter de reservas: por una parte. monetarias; y por la otra, internacionales.

En cuanto al segundo aspecto sefalado. scbre si las reservas internacionales del
pats son las mismas que estdn en poder del Banco Central de Venezuela, en principio
debe también sefialarse que ello es asi. En efecto, el signo comin que lleva a un ins-
trumento de pago internacional a ser considerado como parte de las reservas interna-
cionales de Venezuela, es gue se encuentre en poder de las autoridades monetarias, o
sea, de accesibilidad para las autoridades monetarias del pais. Por ello, las reservas
monetarias internacionales dehen estar bajo confrol y disposicién de las autoridades
monetarias nacionales, es decir, del Banco Central de Venezuela,
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Por tanto, las reservas monctarias internacionales del pais, que el Banco Central
debe centralizar son, sin duda, sélo aquellas que sc encucntran en su poder 0 €n sus
manos ¢ a las cuales tiene acceso. .

En cuanto al tercer planteamiento formulado, es decir, determinar si hay reservas
monetarias internacionales del pais que no estén en poder del Banco Central, la res-
puesta debe ser negativa, salvo que ¢Xista una cxcepcidn legal expresa.

En efecto, la precisién de qué ha de entenderse por rescrva monetaria no es del
todo facil, pues en difcrentes épocas han sido englobadas en clias variados haberes,
biencs raices ¢, inclusive, piedras preciosas. Asimismo, también se han incluido en el
concepto, 10s instrumentos de pago en poder de la banca comercial, cuando son desti-
nados a pagos internacionales.

Sin embargo, de acuerdo a la Ley del Banco Central de Venezucla, parcce claro
que ¢l concepto de reservas monetarias internacionales estd ligado al caricter de ins-
trumento de pago de las mismas, que deben reunir varias condiciones: 1) deben usarse
en ¢l intercambio internacional; 2) deben encontrarse en peder del Banco Central,
como autoridad monetaria; 3) deben ser aceptados por el sistema financicro interna-
cional; y 4) deben mantencrse con criterios de seguridad, liquidez y de rentabilidad.

En todo caso, entre Ilas condicioncs mencionadas. debe destacarse que la que
caracteriza a las reservas monetarias internacionales como que sean dcl pafs, es que
estén en poder de la autoridad monetaria, es decir, del Banco Central de Venezuela,
salve que una Ley expresamente establezca otra cosa, como sucede con los activos
sobre el exterior que se encuentran en poder del Fondo de Inversiones de Venezuela,
¥ que constituyen, de acverdo a la Ley de creacién de esta persona juridica de derecho
ptiblico, reservas internacionales del pais, aun cuando no cstén bajo ¢l control directo
del Banco Central de Venezuela.

Ahora bien, salvo la exccpcién legal de los fondos del FIV, cabe preguntarse,
entonces, ;cémo pueden llegar a poder del Banco Central tales instrumentos dc pagos
internacionales, que forman las reservas monetarias internacionales en los términos dcl
articulo 29, ordinal 32 de su Ley? Basicamente, a través de dos medios: cuando el
Banco Central compra oro o compra cambio extranjero (divisas) (vgr., Arts. 44, Ord.
32 y Art. 76, Ords. 1 y 2). Es decir, ¢l ore que estd en las bévedas del Banco Central
o en bancos del exterior. y el que compre en ¢l futuro; las divisas que tiene el Banco
Central en su poder o depositadas en el exterior o cn documentos o valores piblicos
extranjeros o en derechos cspeciales de giro, o que adquiera en ¢l futuro, constituyen
las reservas internacionales del pafs.

Por supuesto, la adquisicién de oro o de divisas las debe hacer el Banco Central.
conforme a sus atribuciones legales v sélo puede hacerse en los casos autorizados por
la Ley: la compra de oro ¢n los términos de los articulos 44, Ord. 3; 76. Ord. 19, ¥
91, literal a) de la Ley del Banco Central; v la compra de divisas conforme a los
mismos articulos 44, Ord. 3. v 76, Ord. 2, v a los articulos 31, ordinal 11; 91, literal
b), v 92 de la misma Ley del Banco Central de Venezuela.

Por supuesto, el oro v las divisas adquiridas por el Banco Central, v que forman
las reservas monetarias internacionales del pais, forman parte de sus activos.

Lo anterior nos conduce al cuarto de los planteamientos mencionados, en cuanto
a la exigencia de que el Banco Central de Venczuela debe centralizar las reservas mo-
netarias internacionales. lo cual sdlo se refiere a las que estin cn su poder. Ello signi-
fica, salvo la excepcién legal det caso el Fondo de Tnversiones de Venezucla. que no
hay reservas monetarias internacionales que no estén en poder del Banco Ccentral, es
decir. que no haya adquirido mediante 1a compra de oro o de divisas.

Por lo tanto, los instrumentos de pago en oro o en divisas en poder de la banca
comercial o de las empresas ptiblicas o privadas o de particulares, no son parte de las
reservas internacionales del pais en los términos de los articulos 29, ordinal 39, y 94
de la Ley del Banco Central de Venezuela.
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Por supucsto, que conforme a la Ley, los fondos representados por ese oro o
divisas en poder de personas extraflas al Banco Central podrian licgar a configurar
reservas menetarias internacionales del pais, si se obligara a los bancos, pcrsonas juri-
dicas y particulares a vender oro al Banco Central; si se estableciera un control de
cambios centralizindose en el Banco Central la compra de divisas; o si sc obligara a
las empresas plblicas o privadas a repatriar los fondos en divisas que tuvieran en el
extranjero a través del Bancoe Central y su conversién obligatoria en bolivares por el
Banco Central de Venezuela, lo que efectivamente ocurrié en septiembre de 1982.

Salvo estos casos, v la excepcién del Fondo de Inversiones de Venezucla, sélo el
oro y las divisas en poder del Banco Central constituyen las reservas monetarias inter-
nacionales del pais. '

Ahora bien, ia disponibilidad de divisas en estas reservas monetarias internacio-
nales en poder del Banco Central, va a ser un instrumento importante del sistema
econémico, para darle valor a la moneda nacional, mediante la posibilidad de su con-
version, por el Banco Central, en divisas.

4. La limitacién a la convertibilidad y el curso forzoso

En nuestro pafs. conforme a la legislacién vigente hasta 1974, la convertibilidad
de la moneda era un principio que no admitia restricciones ni limitaciones. La moneda
nacional era, siempre, convertible.

Con la reforma de la Ley del Banco Central de 1974, este principio de la conver-
tibilidad de la moneda encontré una regulacién diferente: en primer lugar, por lo
antes sefialado, de haber establecido la sola convertibilidad externa de la moneda y, cn
segundo lugar, por haber previsto la posibilidad dc establecer restricciones y limitacio-
nes a la convertibilidad de la moneda.

En efecto, el tinico aparte del articulo 90 de la Ley del Banco Central, después
de establecer el principio de la libre convertibilidad de la moneda, dispone lo siguientc:

No obstante, el Banco Central de Venezuela, en circunstancias excepciona-
les, v en defensa de la continuidad de los pagos internacionales del pais, o para
contrarrestar los movimientos perjudiciales de capital, podrd establecer las limi-
taciones o restricciones que considere convenientes a la libre convertibilidad de
la moneda nacional, previo acuerdo con el E\jecutivo Nacional.

Esta norma cstablece, en realidad, lo siguiente:

1) Faculta al Banco Central, previo acuerdo con el Ejecutivo Nacional, para
establecer limitaciones o restricciones a la libre convertibilidad de la moneda nacional,
y 2) Esta facultad sdlo puede usarse en circunstancias excepcionales, en dos supuestos:
en defensa de la continuidad de los pagos internacionales, 0 para <ontrarrestar movi-
mientos perjudiciales de capital.

Esta previsién legal se ha ejecutado, por primera vez, en el Decreto N¢ 1842 de
22-02-83, en cuyo articulo 19 se autorizé “al Ministro de Hacienda para acordar, por
convenios con ¢l Banco Central de Venezuela, limitaciones v restricciones a la libre
convertibilidad de la moneda nacional”.

Ahora bien, en definitiva, ;qué significa “establecer limitaciones o restricciones
a la libre convertibilidad de la moneda nacicnal”? No otra cosa que limitar o restrin-
gir su conversidn, en divisas, por ¢l pronio Banco Central. En estos casos, por tanto,
la moneda nacional no seria convertible o lo seria limitadamente en divisas, y los par-
ticulares 'no tendrian derecho o lo tendrian limitado, de acudir al Banco Central de
Venczuela, con moncda nacional (billetes o monedas) y pedirle al Banco que se los
convierta o se los pague en letras o giros a la vista, extendidos sobre fondos que el
propio Banco Central tenga depositados en bancos del exterior, denominados (las le-
tras o giros) en monedas extranjeras de las cuales se pueda disponer libremente.
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La limitacién o restriccién a la libre convertibilidad de la moneda, afecta enton-
ces, ¢l respaldo que debe tener la misma para circular. La moncda no convertible
circula, por tanto, no por el crédito, sino por imposicién del Estado y, por eso, una
moneda no convertible viene a ser, econémicamente hablando, una moneda cn curso
forzoso, no- representativa de un determinado valor, sino sustitutiva del mismo.

Debe seiialarse, en todo ¢aso, que esta norma del articulo 90 de la Ley del Banco
Central de Venezuela autoriza a csta Institucién a establecer limitaciones o restriccio-
nes a la libre convertibilidad de los billetes y monedas, emitidos vy acuflados por el
Banco, cn el sentido de que el Banco no estaria obligado a “convertirlos” al portador
y a la vista y a pagarlos cn divisas, ni los portadores de esos instrumentos podrian
alegar su derecho a que c¢! Banco les cambie los billetes y monedas nacionales por
letras o giros en divisas, sobre fondos depositados en el exterior.

Pero una cosa es que el Banco Centrat establezca limitaciones o restricciones a
la convertibilidad dc los billetes y monedas que emita o acufie, y otra ¢s regular el
cambio de Ia moneda nacional en divisas o la circulacién de la moneda extranjera en
el pais. Son aspectos distintos del problema monetario que tienen que ver. por supues-
to, con la convertibitidad cxterna de la monecda, pero que no se¢ confunden con ésta.
Por ello. por ejemolo, un régimen de control de cambios, como el que sc establecié
en el pais a partir de febrero de 1983, no puede tener su fundamento en el articulo
90 de la Ley del Banco Central, asi como tampoco puede tener su fundamento en
dicha norma una disposicién que, por ejemplo, suspendiera la compra y venta de
divisas en las instituciones crediticias privadas, Estas medidas afectan, en realidad,
la libertad de cambios y no a la convertibilidad en si de la moneda, debiendo tener
su fuente legal en otras normas. '

II. LA LIBERTAD DE CAMBIOS

Pucde decirse que ademds del principio de la libre convertibilidad de la moneda,
también estaria en la base iradicional v teérica del sistema juridico venezolane, cl prin-
cipio de la libertad de cambios, es decir, el derecho que todo sujeto tienc de cambiar
libremente la moneda nacional en moneda extranjera, asi como de cambiar la moneda
extranjera en moneda nacional, al tipo de cambio resultante del mercado. Se insiste,
éstc era el régimen general y tedrico vigente formalmente hasta la reforma de la Ley
del Banco Central de Venczuela de 1974, el cual, sin embargo, habia side objeto de
importantes restricciones por via de decretos-leyes, tanto a principios de los aftos cua-
renta como a principios de los afios sesenta, que hicieron que el principio se convir-
ticra, materialmente, en la cxcepcién, habiendo sido la regla, a partir de 1940, el de
control de los cambios.

Dos aspectos, en todo caso, deben analizarse desde cl punto de vista juridico en
relacién a la libertad de cambios: en primer lugar, las restricciones derivadas dc la
intermediacién obligatoria y exclusiva del Banca Central en las operaciones de cam-
bio; y en segundo lugar, el régimen concerniente al tipo de cambio en el pals.

1. La intermediacién del Banco Central en las operaciones cambiarias:
el control de cambios

La libertad de cambios, como se dijo, implicaria el derecho dc cambiar moneda
nacional cn moneda extranjera, y viceversa, ¢n ¢l mercado monetario, ¥ no ngcesaria-
mente en una institucion determinada.

Este principio, por supuesto, puede decirse que a partir de 1940 no ha tenido un
desarrollo completo en Venezuela, dada nuestra cconomia de exportacion y, por tanto,
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de ingreso de divisas al pais casi exclusivamente provocado antes, por la exportacién
de café y cacao, y luego, por la exportacién de petrdleo y hierro.

En particular, desde la década de los afhos treinta, la cxportacidn de petréleo
constituye, para el pais. la principal fuente de divisas y, por ello, el interés del Estado
de intervenir cn la operacién dc cambio de esas divisas, la cual, hasta comienzo de los
afios treinta, estaba sometida al resultado de la oferta y la demanda.

La primera intervencién del Estado en la libertad de cambios, para darle a la
moneda la estabilidad cambiaria necesaria, se realizé mediante convenios, cn los cua-
les el Estado se comprometia con las empresas petroleras a comprarles las divisas a
un tipo determinado y éstas a vendérselas. Asi, en 1933, se celebré un convenio entre
el Ejecutivo Nacional y las empresas petroleras, mediante el cual el Ejecutive se com-
prometia a adquirir, a través del Banco de Venezuela, que era agente dc la Tesoreria,
las divisas que las empresas petroleras pusieran en venta en el pais, a un tipo de cam-
bie determinado (Bs. 3,90 por délar), sicmpre que el total de la entrada de divisas no
excediera la demanda de cambio interno, en cuyo caso, el excedente se adquiriria al
precio corriente de importacidon del oro (Bs. 3,04 por ddlar). En esta forma, mediante
convenios, se comenzd a establecer ¢l sistema de intermediacidén en los cambios de
una institucién que actuaba como agente del Estado, asi como el sistema de cambios
diferenciales, mediante el compromiso del Estado, de adquirir de las empresas petro-
leras, las divisas producidas por la exportacidn de petrdleo, a un determinado tipo de
cambio. ) -

A los efectos de administrar el sistema cambiario de basc contractual, en 1937
se establecié la Oficina Nacional de Centralizacién de Cambios, cuyas funciones pasa-
ron, en 1940, al Banco Central de Venezucla,

La crisis producida por la guerra, provocd la primera intervencién unilateral del
Estado en los cambios y, por tanto, el primer control de cambios en ¢l pais, al esta-
blecerse la intermediacién obligatoria v exclusiva del Banco Central de Venczuela en
la adquisicidn de las divisas provenientes de la exportacién de productos venczolanos.
Esto sc hizo mediante cl Decreto-Ley de 15-10-40, dictado en virtud de la restriceidn
de la libertad econdmica, y en él se establecid, bdsicamente, lo siguiente:

1. lLas divisas extranjeras provenientes u originadas de la cxportacién de pro-
ductos venezolanos, debian negociarse exclusivamente al Banco Central de Venczuela,
a los tipos de cambios fijados por éste.

2. Las divisas provenientes u originadas dc las exportaciones de hidrocarburos
y demds mincrales combustibles, quedaban sujctas al régimen convencicnal vigente
para esa fecha, sustituyéndose al Banco Central en las funciones que venia desempe-
flando la Oficina Nacional de Centralizacién de Cambios.

3. EIl Banco Central de Venezuela quedaba facultado para celebrar convenios
cspeciales sobre divisas extranjeras con determinados productores o cxportadores. en
vista de las peculiaridades del caso, previo asentimiento del Ministerio de Hacienda.

4. No se podria realizar exportacién alguna, si no se comprobaba la negociacién
de las divisas originadas por ella, con el Banco Central.

Este régimen, que provocd el establecimiento de todo un sistema de control de
importaciones v de disponibilidad de divisas para ello, fue modificado por otro De-
creto-Ley dictado en restriccion de la libertad econdmica, de fecha 23-07-41, en el
cual se fundidé y armonizé, ¢n un solo texto legal, el régimen de control de cambios.

Este Decreto-Ley. en la materia que estamos analizando, redujo la intermediacion
obligatoria del Banco Central a la adquisicién de divisas provenientes de la exportacidn
de petréleo, café, cacao y ganado vacuno, en lugar de la situacién anterior, que abar-
caba todos los productos venezolanos, y eliminé el caricter convencional para la fija-
cién del tipo de cambio.

El Decreto-Ley, asi, establecid lo siguiente:
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1. Autorizé el funcionamienio de dos mercados de cambio: cl controlade y el
libre; estando el primero bajo la exclusiva direccién y manejo del Banco Central.

2. En el mercado controlade debian negociarse las divisas originadas por la ex-
portacién de hidrocarburos y demds minerales combustibies, asi como las provenientes *
de las diversas actividades de las compaiiias petroleras, por lo que el Banco Central
debia adquirir exclusivammente csas divisas, a un tipo de cambio (Bs. 3,09 por délar),
sustituyéndose, con esie Dccreto-Ley el régimen convencional precedente {Art. 26).

3. Las divisas provenientes de la exportacion del café, cacao y ganado vacuno
también debian negociarse exclusivamente en el Banco Central a determinados tipos
de cambio (Art. 27).

4. Las divisas procedentes u originadas por exportaciones no controladas por et
Banco Cenural, podrian ser negociadas por sus proveedores en ¢l mercado libre (Art.
25), cl cual era manejado por los Bancos y otros institutos autorizados.

Postertormente, por el Decreto-Ley N¢ 41 de 4-3-42 sc climind del mercado con-
trolado de divisas, las provenientes de la cxportacion de ganado vacuno, y cl régimen
de control de cambios se ratificé en los términos mencionados, lo cual, postericrmente,
tambten se¢ ratificé por Decreto-Ley N9 106 de 18-5-42.

En el mismo ano 1942, y con motivo del coallicto bélico, otro Decreto-Ley, el
N2 I52 de 3-7-42, suspendid la autorizacidn concedida a ios Bancos y Casas de Cam-
bio para comprar, vender y traficar con bill¢tes de USA, reservandose el Bunco Cen-
tral 12 importacidn y exportacion exclusiva de esos billetes, régimen que estuvo vigente
hasta 1947, '

El regimen del control de cambios de los afios cuarenta se consolidd por cl De-
creto-Ley INY 1/8 de 13-8-44, tampién dictado en restriccion de la libertad econdémica,
cn el cual se conlirmé la intermediacidon obligatoria del Buanco Central en ¢l mercado
camoiario, solamenlc en cuanto a la adquisicién exclusiva de las divisas originadas
por las cxportaciones de pelréleo y demas minerales combustibles, asi como por las
aclivicades de las empresas petroleras. En cuanto a las divisas originadas por la cxpor-
tacion ac caté y cacao, se vario el régimen, y se establecid, sélo, que podian scr ven-
cwsas al Banco Central a un tipo de cambio determinado.

El control de cambios, por tanto, a partir de 1944, sc redujo a la imposicion,
siempre per Decreto-Ley dictado cn restriccidn de la libertad ccondmica, de la adqui-
sicion exclusiva por el Banco Central de las divisas originadas por la exportacion de
petroteo vy las demas actividades de las empresas petroleras.

En 1960, también mediante Decreto-Ley dictado en restriccidn de la libertad
econdmica, el N¢ 390 de 8-11-60, cl régimen de la década de los cuarenia fue confir-
mado y ampliado, en el sentido de agregar la intermediacién obligatoria y exclusiva
del Banco Central en la adquisicidon de las divisas originadas por las exportaciones de
mineral de hierro y demis minerales no combustibles, asi como las provenientes de
las diversas actividades de las empresas explotadoras del hierro.

Posteriormente, mediante Decreto N¢ 480 de 17-3-61, se agregd a lo quc se de-
nomind el mercado controlado “las divisas que reciban por cualquier concepto las
dependencias del Estado y sus Institutos Auténomos™ (Art. 1, literal d), asi como
otras divisas provenientes de actividades privadas: inversiones cxtranjeras en el pais
y recxportaciones de mercancias (Art. 1, literal €) y ), a o cual se agregd, por De-
creto N9 492 de 1-4-61, otras divisas extranjeras (art. 1, literal g).

El régimen de control de cambios de principios de los afios sesenta se climind por
cl Decreto N¢ 1.159 de 18-1-64, pero en dicho Decreto se ratificd la intermediacion
obligatoria del Banco Central en la adquisicién exclusiva de las divisas originadas,
tanto por la exportacién de hidrocarburos y demas minerales combustibles, y por las
actividades de las ecmpresas petroleras; como por las exportaciones de mincral de hic-
rro y demds minerales no combustibles, y vor las actividades de las companias expor-
tadoras de dichos minerales (Art. 2). El articulo 2 de dicho Deereto, en su parte final,
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senalaba al efecto que “las divisas a que se refiere cste articulo son de venta obligato-
ria al Banco Central de Venezuela”. .

' E! Decreto N9 1.159 de 18-1-64, al “eliminar el control de cambios”, sin em-
bargo, en realidad, consolidaba el control a través de la intermediacidn obligatoria del
Banco Central, no sélo en la adquisicién exclusiva de las divisas originadas por la
exportacién de petrélco y hierro, sino en la imposicion que se establecis, en el articu-
lo 6 del mencionado Decreto, al obligarsc a las empresas petroleras y de hierro a
coinprar obligatoriamente al Banco Central, mediante la venta de divisas, los bolivares
nceesarios para el pago de impuestos y contribuciones en el pais.

Es de destacar que el Decreto N¢ 1.159 de 18-1-64 no fue, formalmente, un
Decreto-Ley, sino mas bien un Decreto Reglamentario basado en el articulo 2, nume-
ral 32 y articulo 90, letra b), de Ja Ley del Banco Central de Venezucla, cn los cuales
se atribuye al Banco competencia para vigilar y regular ¢l comercio de divisas y regu-
lar las ncgociaciones de divisas en el pais. Este Decreto, cvidentemente que fue irre-
gular: en primer lugar, porque derogd expresamente, entre otros, el Decreto-Ley No 390
de 8-11-60 que tenfa un rango legislativo superior; y, en segundo lugar, porque “re-
gular ¢l comercio o negociacién de divisas” como previd la Ley de 1974, ratificando
lo que establecia la Ley del Banco Central desde 1939, no puede llevar a imponer a
particulares obligaciones de hacer y de no hacer, limitativas de la libertad de cam-
bios, que sélo pueden dictarse por Ley. De alli que las medidas de control de cambios
anteriores, se dictaron por Decreto-Ley.

Posteriormente, mediante ¢l Convenio Cambiario de 27-9-82, se dictaron nuevas
medidas de control de cambios, estableciéndose la intermediacién obligatoria dcl Ban-
co Central en el cambio de divisas: en primer lugar, se ratificé la venta obligatoria
de divisas que las empresas petroleras debian hacer al Banco Central, abarcindose la
totalidad de las divisas originadas por las actividades de las empresas petroleras y de
hierro nacionalizadas; en scgundo lugar, s¢ establecié también {a venta obligatoria al
Banco Central de las divisas originadas por todas las cmpresas del Estado, cualquiera
que fuera el origen y la actividad que las produjera; y en tercer lugar, sc cstablecid
la obligacién para todas las empresas del Estado (petroleras, de hierro y cualesquicra
otras) de transferir al Banco Central todas las divisas que tuvieran en su poder, prohi-
biéndoseles mantener depdsitos en divisas en el exterior.

Se trataba, sin duda, de un control de cambios total respecto del sector piblico,
cuya regulacién también requeria de una Ley y el cual no podia imponerse por un
convenio cambiario celebrado entre la Repiblica y el Banco Central, por no autori-
zarlo asi la Ley del Banco Central. De nuevo, la previsién en la Ley, de la competen-
cia del Banco para regular la negociacién de divisas en el pais, no podia alterar el
ordenamiento legal.

Por ultimo, dentro de este proceso de control de cambios, el Decreto No 1.840
de 20-2-83 autorizé al Ministerio de Hacienda para suscribir un convenio con el Banco
Central para suspender la venta de divisas extranjeras, lo cual se hizo en esa misma
fecha, suspcndiéndose por dos dias el comercio de divisas en el pais, por parte del
Banco Central y de los Bancos, institutos de créditos y casas de cambio. La Ley del
Banco Central no autorizaba, en su articulo 90, para tomar esta decisién de suspen-
sién total de! cambio de la moneda nacional en divisas en ¢l pais o viceversa.

Posteriormente, mediante el Decreto N2 1.842 de 22-2-83 se prorrogé la suspen-
siébn de la venta de divisas en el pais por tres dias mads, y se decreté un control de
cambios definitivo, al establecerse como principio que “ecl Banco Central de Vene-
zucla centralizara la compra y venta de divisas” (Art. 59), a lo cual tampoco autori-
zan ni el articulo 90, aparte {nico, ni el articulo 91, letra b) de la Ley del Banco
Central, cn las cuales se fundamenta. En ejecucidén de ese Decreto, el Convenio Cam-
biario de 28-2-83, agregd expresamente la intermediacién obligatoria del Banco Cen-



ESTUDIOS 15

tral en la adquisicion de las divisas que el Fondo de Inversiones de Venezuela ingrese
al pais, y las que obtengan los entes piblicos por operaciones de crédito piblico.

Estas medidas de control dc cambios, sin embargo, no podian dictarse por
simple decreto o convenios cambiarios, por no autorizarlo asi la Ley del Banco Cen-
tral de Venezucla. Los decretos iniciales del control de cambios cstablecido desde
febrero dc 1983 y los convenios cambiarios en este aspecto, por tanto, cm nuestro
criterio, eran inconstitucionales. Esta falla, sin cmbargo, fue corregida al dictarse,
posteriormente, las medidas mediante decretos-leyes, particularmente el Decreto-Ley
N¢ 1931 de 26-3-83 que reguld la intermediacion obligatoria del Banco Central en
lo que dcnominé ingresos y egresos de divisas sujetas al régimen de cambios dife-
renciales v ¢l Decreto-Ley N? 1.953 de 7-4-83 sobre obtencién de divisas a los tipos
de cambio preferencial, ambos dictados en base a la restriccién de la libertad eco-
némica.

Como se puede observar de la evolucidn descrita, el principio de la libertad de
cambios sc limitd a partir de la restriccion de la libertad ccondmica a inicios de la
década de los cuarenta, y ha evolucionado en una progresiva limitacién hasta llegar
a la situacién actual de control de cambios total, aun cuando, a veces, como en fecha
reciente, con deficiente fundamento legal.

2. La determinacién del tipo de cambio

Hasta la década de los ahos treinta, el tipo de cambio del belivar cn relacién al
doélar, estuvo determinado por el mercado; y hacia mitades de csa década, particular-
mente, por el aumento del ingreso de divisas derivado de la explotacidén petrolera, ¢l
Estado comenzd a intervenir para mantener la cstabilidad del tipo de cambio.

Las primeras intervenciones estatales en esta materia de fijacién del tipo de cam-
bio, como se dijo, s¢ hicieron en forma contractual con las empresas petroleras, res-
pecto del “dodlar petrolero”, cs dcecir, del originado en las exportaciones de petrdleo.
La crisis de la guerra mundial motivd, sin embargo, la fijacidén unilateral por el Esta-
do del tipo de cambio, y ello s¢ establecié en el Decreto-Ley de 25-06-40, en el cual
s¢ previé que las operaciones de cambio extranjero se harian en todo el territorio de
la Repiblica, dnicamente a los tipos que fijara la Oficina Nacional de Centralizacién
de Cambios. Con posterioridad, al establecersc en ¢l Decreto-Ley de 15-10-40 Ia
obligacién de negociar con el Banco Central las divisas originarias de la exportacién
de productos venezolanos, se establecid que ello se haria “a los tipos dec cambios fija-
dos por éste” (Art. 2). Se mantenia, sin embargo, el régimen convencicnal para las
divisas originadas dc la exportacién petrolera.

Posteriormente, ¢l Decreto-Ley de 23-7-41 fij6 los tipos de cambio para las divi-
sas petroleras (Bs. 3,09 por délar), y para otras divisas, atribuyéndose cxpresamente
al Banco Central competencia para, previa aprobacién del Ejecutivo, modificar los
tipos de cambio establecidos para esos productos de exportacidn, cada vez que lo con-
siderase convenientc a los intereses nacicnales. Se ratificaba, asi, la competencia del
Banco Central de Venezuela para la fijacién del tipo de cambio para las divisas con-
troladas, lo .cual fuc rcafirmado, posteriormente, en los Decretos-Ley N? 105 de 18-
05-42 y No 178 de 15-8-44.

En particular, este Gltimo Decreto-Ley N? 178 de 15-8-44 establecid en el ar-
ticulo 592 que “el Banco Central de Venezuela, previo acuerdo con el Ejecutivo Fede-
ral, fijard los tipos y condiciones de venta de las divisas controladas, a que se refieren
los articulos 2 y 3 de este Decreto” (las provenientes de Ia exportacién de petréleo,
café y cacao).

Posteriormente, la reforma de Ley del Banco Central de Venezuela de diciembre
de 1960 agregd, entre las competencias del Directorio del Banco Central, la de “fijar,
por acuerdo con el Ejecutivo Nacional, los precios en bolivares que han de regir
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para la compraventa de cambio extranjero” (Art. 35, Ord. 11), con lo cual sc reguld,
en general, la competencia del Banco Central en la fijacidn del tipo de cambio.

Afios después de esa reforma, al “eliminarse” el contrel de cambios, mediante
el Decreto N¢ 1.159 de 18-1-64, se establecidé expresamente que las divisas que debfa
adquirir obligatoriamente el Banco Central, proveniente de la exportacién de petrdleo
y hierro, se adquiririan “al tipo de cambio que se fije de conformidad con ¢l numeral
11 del articulo 35 de la Ley del Banco Central de Venezuela™.

Posteriormente, la facultad del Banco Central para fijar los tipos de cambio
fue reforzada en la reforma de la Ley del Banco Central de 1974, en la cual se
agregaron los siguientes articulos, relativos a la materia;

“Art. 92.—En el convenio que celebre el Banco Central de Veneczuela con
el Ejecutivo Nacional para fijar el o los tipos de cambio del bolivar, se esta-
blecerin los margenes de utilidead que podrin obtener tanto el Banco Central
de Venezuela como los Bancos comerciales que intervengan cn la compraventa
de divisas®.

“Art. 93.—Cuando el Banco Central lo considere conveniente, y previo
consentimiento del Ejecutivo Nacional, .podra permitir que el o los tipos de
cambio fluctien libremente en ¢l mercado, de acuerdo con la oferta y Ia
demanda de divisas de los particulares y los convenios internacionales vigentes™.

Unico.—En el caso senalado en el encabezamiento de este articulo, el
Directorio del Banco podrd establecer, a los fines internos de su politica mo-
netaria y credilicia, los margenes maximos y minimos dentro de los cuales la
moneda nacional podri apreciarse o depreciarse en el mercado.

En esta forma, se reguld definitivamente la compctencia del Banco Central para
fijar el tipo de cambio, y el marco dentro del cual podia ejercerse.

Por ejemplo, en ejecucion de esas facultades y a partir del Decreto N9 1.842 dc
22-2-83, mediante el Convenio de fecha 28-2-83, sc establceid el sistema de cambios
diferenciales, con diversos 'tipos de cambio para la adquisicion de divisas por los
interesados, al Banco Central, y la compra de las mismas, por el propio Banco
Central, de los exportadores y demds interesados.

III. LA MONEDA DE CURSO LEGAL Y SU PODER LIBERATORIO
EN LOS PAGOS

El tcrcer principio que caracteriza el régimen juridico de la monecda cn Vene-
zuela es el poder liberatorio en los pagos que tiene legalmente la moneda nacional,
representada en los billetes que emite el Banco Central y en las monedas metalicas
que acuiie. Por ello, hablar de poder liberatorio en los pagos exige distinguir la
moneda de curso legal, de la moneda que no tenga tal curso lcgal, particularmente,
la moncda extranjera. ‘

1. La moneda de curso legal

Sicndo el pago una forma de extincién de las obligaciones {arts. 1.283 y sigts.},
cuando se trata de cantidades de dinero, ¢l pago debe hacerse en moncda dc curso
legal, salvo que las partes hayan convenido otra cosa, y aquellas son de obligatorio
recibo. La moneda de curso legal, o moneda legal, por tanto, es la que tienc, legal-
mente, poder liberatorio en los pagos, siendo, por ello, de obligatorio rccibo.
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A. La obligatoriedad del recibo de la moneda de curso legal

Este principio del poder liberatorio en los pagos de la moneda de curso legal
y su obligatorio recibo estaba cstablecido en la vieja Ley de Monedas, donde sc
declaraba expresamente a las monedas de oro como “de obligatorio recibo sin
limitacién alguna” (art. 21); a los billetes del Banco Central, sin limitacidén, salvo
convencion en contrario, como ‘“un medio legal de pago” (art. 21); y a las monedas
de plata y niquel, como “de obligatorio recibo” pero en cantidades determinadas
(Art. 21), estableciéndose, ademas, sanciones para quienes se ncgaren a recibir la
moneda legal.

Con la reforma de la Ley del Banco Central de Venezucla de 1974, se-decrogd
la Ley de Monedas y se incorporaron a ellas, las normas reclativas al sistema mo-
netario, ratificandose los principios mencionados.

Asi, sc establece que los billetes emitidos por el Banco Central dcben ser reci-
bidos a la par y sin limitacidn alguna en el pago de cualquicr tipo de obligacidn,
salvo al derecho de que se pucdan estipular modos especiales de pago (Art. 79).
En cuanto a la moneda metdlica, la Ley de Banco Central ratifica que tendrin poder
liberatorio y, cn consccuencia, seran de obligatorio recibo, pero hasta por dctermi-
nadas cantidades (Art. 81).

B. La fluctuacion del valor de la moneda, sus efectos en los pagos
Yy ¢l pago en moneda extranjera

La obligatoricdad de recibo de la moneda de curso legal, sin embargo, no
impide, en nuestra legislacion, que puedan estipularse obligaciones de pago en
moneda extranjera, como meccanismo para contrarrestar los efectos de la fluctuacion
del valor de la moneda. Por ecllo, juridicamente, la moneda de curso legal no es
una moneda de curso forzosa, que impida que sc estipulen pagos en monedas cx-
tranjeras.

En efecto, al regular el contrato de mutuo, el Cédigo Civil establece lo siguicnte:

Art. 1.737.—La obligacién quc resulta de préstamo de una cantidad de
dinero, es siempre la de restituir la cantidad numéricamente expresada cn el
contrato,

En el caso de aumento o disminucion en el valor de la moneda, antes de
que esté vencido al término del pago, cl deudor debe devolver la cantidad
dada en préstamo y no estid obligado a devolverla sino en las monedas que
tengan curso legal al tiempo del pago.

Por ello, para contrarrestar el efecto que puede tener en los pagos. el aumento
o la disminucién del valor de la moneda, el ordenamiento permite la cclebracion
de contratos que prevean cl page en determinadas monedas o metales, o en monedas
extranjeras. Asi, el propio Cédigo Civil establece la posibilidad de que el mutuo se¢
establezea en relacidn a monedas de oro o plata determinadas o en barras metdlicas,
al disponer en su articulo 1.738 y 1.739 lo siguiente:

Art. 1.738.—La regla del articulo precedente no rige cuando se han dado
en préstamo monedas de oro o plata determinadas, y se ha estipulado que la
restitucion se haga en la misma especie de moneda y en igual cantidad.

Si el valor intrinseco de las monedas se ha alterado, si no se pueden en-
contrar aqucllas monedas, o si se las ha puesto fuera de circulacidn, sc¢ devol-
verd el equivalente del valor intrinseco que tenian las monedas en la época
del préstamo. '
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Art. 1.739.—Si el préstamo consiste en barras metdlicas o en frutos, ¢l
deudor no debe restituir sino la misma cantidad y calidad cualquiera que sea
el aumento o disminucién dc su precio.

Pero también, como mecanismo de proteccion frente a la fluctuacién del valor
de la moncda, el ordenamiento permite la suscripcion de contratos cn monedas ex-
tranjeras, sea como moneda de pago o moneda de cuenta. Por ello, como se dijo,
la meoneda de curso legal venezolana tampoco cs, juridicamcnte hablando, una mo-
neda de curso forzoso.

En efecto, la vicja Ley de Monedas establccia esta posibilidad en la forma
siguiente:

Art. 26.—Los pagos cstipulados cn moneda extranjera se¢ cancelan, salvo
convencion especial, con la entrcga de lo equivalente cn moneda de curso legal,
al tipo de cambio corricnte cn el lngar a la fecha de pago.

Esta norma se recoge, textualmente, en el articulo 95 de la vigente Ley del
Banco Central de Venezuela, cuyo articulo 79 prevé, ademds, la posibilidad de que
se estiputen “modos especiales de pago”.

Conforme a estos v al articulo 79 de la misma Ley, por tanto, se pucden ceie-
brar contratos previéndosc el pago en moneda extranjera, y salvo que se la determine
como moneda de pago, pucde decirsc que rige el principio de que se trata dec una
moneda de cuenta, en el entendido de que ha de pagarse su cquivalente cn moneda
de curzo legal, al tipo de cambio corriente en el lugar del pago y la fecha del mismo
pago.

La posibilidad de estipular pagos en moneda extranjera, como moneda de cuenta
o como clausula de pago efectivo en moneda extranjera {moneda de pago), también
estd prevista en el Codigo de Comercio, respecto de las letras de cambio, pagarés
y cheques.

En cfecto, el articulo 449 del Cddigo de Comercio establece lo siguiente:

Art. 449 —Siempre que se cstipule que una letra de cambio ha de ser
pagada cn una clase dec monedas que no tenga curso en el lugar del pago, la
cantidad de la misma puede ser pagada, teniendo en cucnta su valor el dia en
que el pago sea exigible, en la moneda del pais, a mcnos que el librador haya
estipulado que el pago deberd rcalizarse en la moneda indicada (“cldusnla de
pago efectivo en una moneda extranjera”).

Los usos del lugar del pago scrin tenidos cn cuenta para detcrminar cl
valor de la moneda extranjera. Sin embargo, el librador puede estipular que
la suma que se le ha de pagar se calcule teniendo cn cuenta el tipo determinado
en la letra, o el fijado por un endosante; en este caso, dicha suma deberd scr
pagada cn la moneda del pafs.

Si ¢l valor de la letra de cambio esti indicado en una clase de monceda
que tenga la misma denominacién, pero un valor diferente, cn el pais de la
emisién de la letra y en el pais de pago, se presumird que se ha hccho refe-
rencia a la moneda del lugar del pago.

Esta norma del articulo 449 del Cédigo de Comercio se aplica a los pagarés
y cheques en virtud de los articulos 487 vy 491 del mismo Cédigo v de clla, en
general, surge ¢l mismo principio de la Ley del Banco Central: salvo que se trate
de una clausula de pago efectivo en moneda extranjera (moneda de pago), cl pago
de los titulos cuyo valor esté expresado en tal moneda, sc¢ efectiia en moncda dc
curso legal al tipo de cembio en el dia y lugar del pago. Una cxcepcidn a este
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principio, en relacién al cambio vigente al dia del pago, sin embargo, estid en ¢l propio
Cédigo de Comercio en materia de Seguro Maritimo, al expresar el articulo 815 que
“la estimacién hecha en moneda extranjera sc reducird a moneda de la Repiblica,
conforme al curso del cambio, en el dia en que se hubicre firmado la pdliza”.

De lo anterior surge, por tanto, como principio que la moneda de curso legal
venczolana no cs, juridicamente hablando, una moneda de curso forzoso en ¢l sen-
tido de que impida que se cstipulen pagos en moneda cxtranjera, pudiendo conside-
rarse a ésta, tanto como moneda de pago cfectivo ¢n tal moneda extranjera, 0 como
moneda de cuenta, a los cfectos que se pague el equivalente en moncda de curso
legal ¢l dia y en el lugar del pago. ]

Sin embargo, aun cuando cste principio sea el vigente en el pais, podria surgir
alguna duda de la redaccién del articulo 76 de la Ley del Trabajo, en relacidn a la
posibilidad o no de que puedan establecerse pagos de salario en moneda extranjera.
En efccto, cl articulo 76 de dicha Ley establece lo siguiente:

Art. 76.—F1 salario deberd pagarse precisamente en moneda de curse legal;
no siendo permitido hacerlo en mercancias, vales, fichas o cualquier otro signo
representativo con que se pretenda sustituir la moneda.

Estimamos que esta norma tienc una intencién cvidente: impedir que los patro-
nos paguen el salario con bicnes que no scan monedas o signos que la sustituyan,
y que, por tanto, no pucdan, a su vez, ser emplcadas por el trabajador para efcctuar
otros pagos. Por cso, se diee, ¢l salario debe pagarse precisamente en moncda de
curso legal.

Sin embargo, estimamos que esta expresion no desvirtda el principio juridico
del curso legal y la no existencia del curso forzoso de la moneda, en el sentido
de que en un contrato de trabajo, en interés de las partes y para evitar los efectos
de !a fluctuacidn del valor de la moneda, pueda cstipularse el pago del salario en
moneda extranjera, sea como moneda de pago o moneda de cuenta, a los efectos,
cn este Gltimo caso, de que se pueda pagar cl cquivalente a aquella, en moneda
de curso legal, al dia y en cl lugar del pago.

La norma del articulo 76 de la Ley del Trabajo, por tanto, lo que busca im-
pedir cs ¢l pago del salario en signos distintos sustitutivos de la moneda, pero es-
timamos que no puede interpretarsc en el sentido de que impida que sc pueda
contratar ¢l pago del salario en moneda extranjera, como moneda de pago o moneda
de cuenta.

A lo sumo, la interpretacion literal del articulo podria conducir, no a impedir
que s¢ estipule el pago en moneda extranjera, sino a garantizarle, tantc al patrono
como al trabajador, que ¢l pago pucda realizarse o ser exigido, en el equivalente
de moneda de curso legal cn el momento y lugar del pago, es decir, teniendo en
cuenta la cstipulacién en moneda extranjera como moncda de cuenta, y no, efecti-
vamente, en la moneda extranjera como moncda de pago.

2. La circulacién de la moneda extranjera

De acuerdo a la vicja Ley dec Monedas, en relacién a la circulacién de [a mo-
neda extranjera, se establecian dos principios: cn primer lugar, }a posibilidad de que
tuvicran curso lcgal en Venezucla las monedas de oro extranjeras quc determinase
el Ejecutivo Nacional (Art. 24); y en segundo lugar, la prohibicién de importar
monedas extranjeras que no fueran de oro, salvo para cclecciones o muestrarios
(Art. 25),

La Ley del Banco Central de Venczuela de 1974, al incorporar a sus normas
las relativas al sistema monctario, cstablecié la prohibicién de circulacién de la
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moneda metilica no acufiada conforme a la Ley (Art. 84), y facultd, en gencral,
al Banco Central para regular la imporiacion, exportacién o comercio de monedas
extranjeras de curso legal en sus respectivos paises (Art. 85).

La circulacién de la moneda extranjera en el pals, por tanto, no es libre sino
que estd sometida a las regulaciones que establezca el Banco Central de Venczuela.
Ademas, como principio general, la moneda extranjera no tiene curso legal, es decir,
legalmente no tiene poder liberatorio en los pagos.





