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INTRODUCCION

El propdsito de ésta investigacion es recopilar informacion sobre los Bonos de la deuda Publica, tomando e
cuenta que los bonos, son titulos financieros que certifican un crédito a favor de los beneficiarios de los
mismos.

Las acciones convierten a sus tenedores en DUENOS ACREEDORES de la empresa. Los bonos son
REDIMIBLES, es decir, recuperables a una fecha cierta. Ademas, un interés preestablecido y tienen su oric
en un PRESTAMO que se concede a una empresa, al Estado o a cualquier organizacién. Como testimonio
su deuda, por concepto de dicho préstamo, la entidad deudora emite los bonos, a favor de los prestamistas
inversionistas.

En la practica, la entidad emisora de los bonos suele colocarlos en la Bolsa de Valores y anunciarlos por lo
medios publicitarios corrientes, para su venta en el mercado.

El BONO tendra, ademas la entidad plena de la organizacién emisora, al interés que devenga, periodos de
pago del interés, lugares y fechas de emisién y de cancelacién, firmas de las personas autorizadas, etc.

LOS TITULOS PUBLICOS O BONOS PUBLICOS

Son aquéllos emitidos o garantizados por el Gobierno Nacional y que se hallan a la venta en la Bolsa de
Valores, afectos a la ley de la oferta y la demanda. A pesar de que este tipo de inversion retribuye un interé
menor, tiene una gran demanda por la solidez de la garantia que ofrece el Estado. El Gobierno Nacional su
emitir bonos y colocarlos en el mercado de valores, para satisfacer sus necesidades de financiamiento. Est
bonos que emite el Gobierno Venezolano suelen ser: Bonos de la deuda Publica nacional, Letras del tesorc
Bonos del INAVI, Bonos del Centro Simén Bolivar, Bonos de la Deuda Agraria, Bonos del INOS. Los
intereses que pagan estos titulos varian del 5 al 7.5% anuales, de acuerdo al tipo y distintas emisiones de L
mismo tipo.

BONOS DE LA DEUDA PUBLICA

MAS UTILIZADOS EN EL MERCADO

TITULOS EMITIDOS POR ENTES AUTONOMOS Y AVALADOS POR LA NACION

Los Bonos D.P.

Son emitidos por institutos autbnomos y empresas del Estado avalados por la nacién. Si los entes no pudie

hacerle frente a las obligaciones contraidas. Estas seran respaldadas por la naciéon. Financian Planes
Especiales: Son de Mediano y Largo Plazo y su tasa de Interés es fija o variable.



Los emitidos por el Banco Central de Venezuela.
Los Bonos Cero Cupén:

Son emitidos con el objeto de llevar a cabo una politica restrictiva de la liquidez monetaria. La emision de
estos bonos reduce las reservas del sistema bancario cuando son colocados entre los intermediarios
financieros, y el efectivo en poder del publico, si son adquiridos por particulares, reduciendo la base
monetaria y el crecimiento potencial de la oferta de dinero, los bonos son colocado a descuento, y su valor
nominal sera cancelado al vencimiento de los respectivos titulos, el cual hasta el momento no supera los 3¢
dias contados a partir de la fecha de su colocacion, de acuerdo a la resolucién que los norme.

Titulos Emitidos por el Gobierno Nacional.
Los Bonos D.P.N.

Las emisiones de los bonos de la Deuda Publica Nacional se realizan en la oportunidad, forma y modalidac
gue acuerden el Ejecutivo Nacional y el Banco Central de Venezuela, previa opinién favorable de la comisic
permanente de Finanzas de la Camara de Diputados, con el objeto de financiar Planes Especiales del gast
publico. Ejemplo: Bonos de Expropiacion, Ley Habilitante, etc. Son de Mediano y Largo Plazo y la Tasa de
Interés puede ser fija o variable.

Las Letras del Tesoro

Son emitidas por la Tesoreria Nacional con el objeto de cubrir déficits Transitorios de Caja y son de Corto
Plazo. Los mecanismos tradicionalmente utilizado para su colocacion son:

» De Adquisicion directa para la cartera del B.C.V.

» De Sustitucién de un tercio del encaje legal que mantiene la Banca Comercial en el B.C.V.

« Y de Colocacién en el Publico a través de la Bolsa de Valores y de la Subasta.

« La madurez o vencimiento del Activo Financiero. Puede ser de Corto, Mediano y Largo Plazo. Si el
ahorrista refleja una preferencia por la liquidez, sus inversiones las efectuara por Activos Financiero
de Corto Plazo. Por lo tanto, El Inversionista esperara que para las que realice a Mediano y Largo
Plazo, se les reconozca un descuento mayor por invertir en Activos menos Liquidos.

Esta actitud sobre las Tasas de Interés, determinan la existencia de un mercado secundario amplio con un
elevado volumen de operaciones que adicionalmente, le permita ganancias de capital, cuando invierte en
titulos de Mediano y largo Plazo.

« El término Cero Cupdn significa que no existe pago de rendimiento por cupones. El inversionista
obtendra una ganancia de capital en la operacién al comprar hoy, por un valor menor, lo que al final
del periodo del bono representara un capital mayor.

Caracteristicas de los Bonos de la Deuda Publica Nacional.

Los Bonos de la deuda publica nacional representa un instrumento frecuentemente utilizado en el mercado
valores, aunque desde la intervencion del B.C.V. con los Bonos cero cupon, han disminuido sus
negociaciones.

Estos instrumentos presentan distintas caracteristicas que los hacen mas o menos atractivos:

« El Agente emisor es fundamental para medir su atractivo y rentabilidad: un Bono emitido por la
republica representa un riesgo menor para el inversionista, que un titulo emitido por un Instituto



Auténomo.

« La Mayor Rentabilidad del Instrumento es un elemento muy importante para el inversionista. Para
ello es necesario revisar dos conceptos: Los Bonos de renta Fija y los de Renta Variable. Los prime
devengan una Tasa de Interés o rendimiento Nominal fijo. Para ambos tipos de Bonos el precio es
variable y esta inversamente relacionado con la Tasa de Interés que devenga, por lo que:

A precios altos las Tasas de Interés son bajas.
A precios bajos las Tasas de Interés son altas.
En los de renta variable su tasa la determina el mercado, bien el monetario o el de capital.

Tasa Variable Determinada por el Mercado Monetario.

La tasa calculada por B.C.V. de acuerdo al promedio ponderado de la tasa de interés pagada por los seis
principales Bancos del pais por sus respectivos certificadores de Deposito a Plazo fijo a 90 dias.

Tasa Variable Determinada por el Mercado de Capitales.

La tasa sera calculada por el B.C.V. De acuerdo al rendimiento efectivo de las diez emisiones de Bonos de
Deuda Publica Nacional mas negociadas y la Bolsa de Valores de Caracas.

Si este financiamiento se mantiene en el tiempo, se podria producir el desplazamiento de la Inversién Priva
por la Publica, conocida como el CROWDING OUT financiado por el ahorro interno de la economia.

Asimismo, hay que destacar dos Tipos de Rendimiento:

» Rendimiento Efectivo: Se calcula en el momento de realizar la operacion y esta determinado por la
relacion entre la Tasa de Interés y el Precio del Mercado.

» Rendimiento al Vencimiento: Se calcula considerando la vigencia del instrumento a través del
tiempo, tomando en cuenta las probabilidades de recuperar la inversién antes del vencimiento,
rescates o amortizaciones de capital que realice el emisor.

Condiciones de la Colocacién

A Valor Par con Tasa de Interés

Son titulos que se colocan al 100% de su valor Nominal o Facial, sin considerar el valor del mercado. Su
rendimiento es el precio pagado por el uso de fondos prestables, y se llama rendimiento Nominal y Anual.

A Descuento con Tasa de Interés

Son titulos que se colocan a un valor menor de su valor Facial y ademdas devengan una tasa de interés, la (
puede ser fija o variable, y la frecuencia de pago puede ser trimestral, semestral y anual.

A Descuento sin Tasa de Interés
Son titulos que se colocan por un valor menor de su valor facial y ademas, no devengan interés.
Con Prima y con Tasa de Interés

Son titulos que devengan tasa de interés nominal y su precio de colocacion esta por encima de su valor pal



INTERVENCION DEL BANCO CENTRAL EN EL MERCADO.

La intervencion del Banco Central de Venezuela en el mercado puede ser:
a.— Como Autoridad Monetaria.

b.— Como Agente Financiero del Gobierno.

Como Autoridad Monetaria: Segun la ley que lo rige tiene la finalidad de regular el volumen de la
circulacion monetaria y moderar fluctuaciones erraticas en el Mercado de Valores, conforme a los objetivos
de Politica Monetaria, realizando operaciones de compra y venta de vehiculos de Titulos Valores Emitidos |
entes publicos u privados en la Bolsa de Valores.

Como Agente Financiero del Gobierno: EL B.C.V. Es el Unico Agente Financiero del Gobierno, Institutos
Auténomos y Empresas del Estado, en sus Operaciones de Crédito Internas y Externas. Por lo tanto, es el
gestor de las colocacion de los Institutos Publicos en Moneda Nacional e Internacional.

Sobre el Tipo de Cambio: Cuando el mercado monetario presente desequilibrios de exceso de liquidez
monetaria, el Inversionista tiene la alternativa de invertir en Activos Externos.

La decisidn del inversionista estara sujeta entre otras al grado de rentabilidad de los activos, en este el
rendimiento de los Bonos Cero Cupdn ha permitido desestimara la inversién en los activos financieros
externos y por ende disminuir las presiones sobre el Tipo de Cambio.

Sobre La Tasa de Interés

La colocacién de los Bonos Cero Cup6n o de Bonos Publicos, afecta asimismo la Tasa de Interés como
Variable Objetivo Intermedio de Politica Monetaria, de la siguiente forma:

« Si el Banco Central coloca o vende los Bonos Cero Cup6n o los Bonos Publicos ofreciendo precios
venta muy bajos, su relacién inversa con los rendimientos produce un potencial incremento en las
tasas de interés. En contrapartida, el B.C.V. No estimularia las compras de titulos.

Hacia la Baja de los Intereses

» El Banco Central compra los titulos aceptando precios de venta elevados y rendimientos bajos lo cu
orienta los intereses en esa.

IMPACTO SOBRE LAS RESERVAS EXCEDENTES, TASAS DE INTERES Y TIPO DE CAMBIO
Sobre las Reservas Excedentes

Cuando el B.C.V. Coloca o vende los Bonos Cero Cupén, o los Bonos Publicos, reduce las reservas de los
Bancos y el dinero efectivo del puablico, en consecuencia, disminuye el potencial de crecimiento de la
Liguidez Monetaria. En el caso contrario, las recompras de Bono Cero Cup6n o Adquisicion de Bonos
Publicos por el B.C.V. Inyecta dinero a la economia aumentan las reservas bancarias, la base monetariay
consecuencia, potencializa la expansion de los medios de pagos.

EL AMBITO DE INTERVENCION DEL B.C.V. PUEDE SER EN EL MERCADO PRIMARIO Y/O
SECUNDARIO

En el Mercado Primario



Los titulos se colocan por primera vez después de su emisién. Tanto en el Mercado Monetario como en el
Mercado de Capitales, en efecto, el B.C.V. realiza la colocacién primaria de sus propios titulos, los Bonos
Cero Cup6n, como autoridad y con los B.D.P. Del Gobierno Nacional y entes descentralizados, en su carac
de gestor financiero del Gobierno Nacional.

Adicionalmente la rentabilidad de los Bonos esta condicionada a la oportunidad y precio de venta del bono.

Si el tenedor del Bono vende a un precio mayor al cual lo compro, el rendimiento que paga como vendedor
menor y obtiene ganancia de capital, adicional al rendimiento que devenga el Bono, y viceversa.

Si en el Mercado Monetario, la Tasa de Interés aumenta, ello estimula a los tenedores a vender los Bonos |
sustituir su inversion por otros Activos Financieros que generen la tasa actual del mercado y a su vez evitar
eventuales perdidas de capital por inflacion al vencimiento del Bono.

Ante tales circunstancias si el Gobierno requiere financiamiento del Déficit Fiscal puede emitir Bonos con
tasas altas de acuerdo a las del mercado.

La mesa de dinero del B.C.V. Del Directorio del Instituto, en su reuniéon Nro.2.065 del 12-05-87.

Su constitucién present6é una ampliacion de los instrumentos a disposicion del Instituto Emisor, con el
propésito de modernizar y hacer mas eficiente su labor en el cumplimiento de los objetivos de la politica
monetaria.

En 1987, la cotizacion del délar en el mercado libre de divisas mostraba un comportamiento erratico, no
obstante, la continua intervencion del B.C.V. Para tratar de estabilizar el tipo de cambio en dicho mercado.

La creacién de la Mesa de Dinero se oriento a participar demandante de fondos para sustraer recursos de (
mercado contribuyendo a reducir la distorsion observada en el mercado libre de divisas.

La Mesa de Dinero del B.C.V. Se diferencia de otras mesas de dinero que operan en el mercado, porque el
no coloca y solo capta recursos de los Bancos Comerciales, Sociedades Financieras, Arrendadoras y Banc
Hipotecaria.

En los actuales momentos la actividad de la mesa esta siendo reajustada y redimensionada con el objeto, ¢
gue en concordancia con otros instrumentos de Politica monetaria, pueda ampliarse mediante la realizacior
operaciones con titulos publicos, capaces de controlar los efectos monetarios que sobre la economia nacio
ejerce el tipo de cambio y las tasas de interés.

En la medida en que se adelanta un programa de reajuste macroecondmico, la estrategia de intervencion d
de la mesa, podréa concebirse de manera tal que la esterilizacion de recursos, se efectué conjuntamente col
intervencion con otros instrumentos de politica monetaria.

En el Mercado Secundario.

Los titulos emitidos y colocados por primera vez, cambian de propietarios y el ambito por excelencia de est
mercado es la Bolsa de Valores, porque propicia una libre fijacion de precio y transparencia en las
negociaciones. El Banco Central como autoridad monetaria interviene en el mercado secundario de titulos :
través de sus operaciones de mercado abierto, definidas como la compra y la venta de Bonos Publicos y lo
su propia Emision los Cero Cupo6n, para evitar fluctuaciones erraticas.

Como agente financiero del Gobierno, presta el servicio de vender Titulos Publicos con el objeto de dar
liquidez a instrumentos otorgados por el Fisco como dacién en pago a los entes descentralizados a precio ¢



mercado.

LA SUBASTA COMO MECANISMOS MAS IDONEO PARA COLOCAR LOS BONOS DEL B.C.V.

El directorio del Banco Central de Venezuela, en uso de la atribucion que le confiere él articulo 28 numeral
de la Ley Especial que lo rige y en concordancia con lo dispuesto en él articulo 53, implemento mecanismo
automatizado de adquisicion de titulos de crédito, emitidos por este instituto que sustituye a la venta de Bor
Cero Cup6n a través de la Bolsa de Valores.

Las caracteristicas mas resultantes de este mecanismo son las siguientes:

» Solo pueden hacer ofertas para la Adquisicién de Titulos de Crédito Emitidos por el B.C.V.

1- Los Bancos Comerciales y Sociedades Financieras regidas por la Ley General de Bancos y otros Institu
de Crédito y por Leyes Especiales.

2- Las Entidades de ahorro y Préstamo.

3- Las Sociedades de Corretaje Miembros de la Bolsa de Valores que funcionan en el pais, con forma de
Comparniias Anénimas, y cuyo Capital Pagado no sea inferior a diez millones de bolivares, (10.000.000).

BANCO DEL CARIBE S.A.C.A.

VICEPRESIDENCIA EJECUTIVA DE FIDEICOMISO

GERENCIA DE INVERSIONES

MANEJO Y CARATERISTICAS DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DEL FIDEICOMISO.
* BONOS CERO CUPON:

A - Son obligaciones negociadas con descuento.

B - El rendimiento viene dado por la diferencia entre el precio de compra y el valor de redencién. (Valor al
Vcto). Nota: Actualmente estos bonos estan fuera de mercado.

* BONOS DE FOGADE:
A - Diferentes decretos, deferentes emisiones y diferentes tasas.
B - Son instrumentos de deuda que pueden ser negociadas con primas, a descuento o a la par.

C - Presenta cupén de interés semestral, cada 180 dias y el calculo de los intereses en base a meses de 3
dias.

D - El método de amortizacién de prima y revalorizacion de descuento, se efectla sobre la totalidad del ple
de inversion en dias continuos (fecha de vcto de la inversion menos la fecha de compra).

E — Al momento de la adquisicion pueden presentar intereses acumulados que corresponden al plazo
transcurrido (meses de 30 dias) entre la fecha de emision y la fecha de compra.

3 - BONOS DEL TESORO:



A - diferentes decretos, diferentes emisiones y diferentes tasas.
B - Son instrumentos de deuda, que pueden ser negociados con prima a descuento o a la par.
C - Presenta cupén de interés trimestral cada 90 dias y el célculo de los intereses en base a meses de 30

D - El método de amortizacién prima y revalorizacion de descuento, se efectia sobre la totalidad del plazo
la inversién en dias continuos (fecha de dcto. de la inversion menos la fecha de compra).

E — Al momento de la adquisicion pueden presentar intereses acumulados que corresponden al plazo
transcurrido (meses de 30 dias) entre la fecha de emision y la fecha de compra.

4. - TITULOS ESTABILIZACION MONETARIA (T.E.M.)
A - Son obligaciones negociadas con prima o descuento.
B — No presentan cuponera.

C - Los intereses se pagan al vencimiento de la inversién de acuerdo a la tasa nominal de interés (Tasa
Cupdn).

D - El método de amortizacién de prima y revalorizacion de descuento se efectda sobre la totalidad del pla:
de la inversién en dias continuos.

E - El rendimiento viene dado por la combinacién entre la tasa nominal y la ganancia o perdida de capital.
F — La base de calculo de los intereses 30/360.

G - El vencimiento difiere del pago de un dia.

H - El plazo total varia entre 170 y 365 dias.

| — Al momento de la adquisicion pueden presentan intereses acumulados que corresponden al plazo
transcurrido (meses de 30 dias) entre la fecha de emision y la fecha de compra.

5- LETRAS DEL TESORO.

« Son obligaciones negociadas de descuento.

» No presentan cuponera.

» No tienen tasa de cupén sino rendimiento.

* El descuento corresponde a los intereses INT= Valor Nominal — Monto de adquisicion.
* No tiene intereses acumulados.

6. - PAPELES COMERCIALES

« Son obligaciones de empresas privadas negociadas a descuento.

» No presentan cuponera.

» No tienen tasa de cupén sino rendimiento.

« El descuento corresponde a los intereses INT= Valor Nominal — Monto de Adquisicién.
* No tienen intereses acumulados.

* El plazo sera inferior a 180 dias.



7. - PAGARES O PRESTAMOS.

» Son obligaciones de empresas privadas negociadas a la par.

« No presentan primas ni descuentos.

» No presentan cuponera.

* Presentan tasa Unica de interés.

* Los interese pueden ser pagados al vencimiento de la inversion, sin embargo dependiendo de la negocia
se puede establecer diferente periodicidad en los pagos de interés (mensual, semestral, etc.).

* No tienen intereses acumulados.

8. - DEPOSITOS APLAZO FIJO:

» Son obligaciones de las instituciones financieras con los contenedores de los titulos.

« No presentan primas ni descuentos.

» No prestan cuponera.

* Presentan tasa Unica de interés.

* Los intereses siempre seran pagados al vencimiento de la inversion.

 La base de célculo de los intereses es 360 y pagados sobre dias continuos tomados desde la fecha de
compra a la fecha de vencimiento.

« El rendimiento siempre sera iguala a la tasa de interés.

9. - BONOS PETROLEROS:

» Son obligaciones de la sociedad de fomento de inversiones petroleras con los tenedores de los titulos
garantizados por P.D.V.S.A.

« No presentan primas ni descuentos.

» Prestan cupén de interés trimestral cada 90 dias y el calculo de los intereses en base a meses de 30 dia:
pagaderos en dias continuos (365).

* Los intereses siempre seran pagados al vencimiento del cupén vigente.

» Al momento de la adquisicién pueden presentar intereses acumulados que corresponden al plazo
transcurrido en dias continuos entre la fecha de emisién y la fecha de compra.

» La amortizacion de capital en una cuota Unica al vcto de la operacion.

» Presentan opcién de venta trimestral a P.D.V.S.A. al 100% de su valor nominal.

Para hacer los Registros Contables hay que tomar en cuenta las Tres Alternativas de Valorizacion de
Inversiones.

« COMPRA DE LOS BONOS: A las inversiones se les registrara al precio total del costo, es decir, el valor
del mercado, mas cualquier comision y/u otros costos incurridos en la compra. En cuanto a la presentacic
de las INVERSIONES en el Balance General, sabemos que de valuarse al precio de costo, o de mercadc
gue sea menor, debido al hecho de que se trata de valores realizables. Pero esto resulta un tanto
contraproducente, cuanto tal realizacién no es inmediata, o cuando las fluctuaciones sean inconsistentes

En el caso particular que nos ocupan seria suficiente con mostrar los bonos al costo e indicar entre parénte
su valor de mercado, asi: .

« Una segunda alternativa consistente en mostrar la diferencia entre los precios de costo y el mercado,
mediante una CUENTA DE VALUACION DE ACTIVOS, que bien podria llamarse Valuacion de las
Inversiones, o alguna similar; con la cual se efectuara un asiento de AJUSTE, como el siguiente:

 La tercera alternativa es la de abrir una cuenta de RESERVA DE CAPITAL, para registrar las fluctuacion
de las inversiones, que podria llamarse Reserva para fluctuaciones de las inversiones, o cosa similar.



Esta cuenta, como cualquier otra de reserva, se creara sacandola del Superavit ganado, mediante un asier
como el que sigue:

Nota: Los intereses se calculan sobre el valor NOMINAL de los bonos.

Ejemplos de los Registros Contables de la compra y la venta de los BONOS a distintos precios y el cobro d
sus intereses.

« El dia 10 de julio de 1998, la Cia. Anma. Chichiriviche adquiere 2 bonos de la Cia Anma Cayo Sal, por el
precio de mercado de Bs.19.000.00, siendo el valor nominal de cada uno Bs.10.000.00.

Por sus gestiones de compra, la empresa compradora paga a su corredor de la Bolsa de Valores de Carac:
comision establecida del 9 por mil.

 El 31 de diciembre del mismo afio la Cia Anma Chichiriviche cobra los intereses del 10% de dichos bono:
libre de impuestos sobre la renta.
» Ese mismo dia vende al contacto los bonos, por el valor nominal de los mismos.

CONCLUSION

En conclusion del inversionista estd en una posicion constante de tratar de asegurar altas utilidades sobre |
inversion al mismo tiempo que trata de controlar la exposicién al riesgo, la meta de la inversién se puede
expresar en la forma siguiente.

Para un determinado nivel de riesgo, asegurar el rendimiento esperado mas alto posible, 6 para una
determinada tasa de rendimiento requerida con el menor riego posible.

Un bono es un certificado emitido por un gobierno o una corporacion, publica o privada, que promete
devolver a quien adquiera el dinero tomado a préstamo mas unos intereses. A la fecha de vencimiento (o
madurez) de los bonos, se devuelve al poseedor del titulo su valor nominal, proceso gue se conoce como
redencion.

Los bonos se pueden comprar y vender a su valor nominal (o valor par) con prima o con descuento,
dependiendo de si se paga un precio que sea igual, mayor o menor al valor nominal expresado en él titulo.
bonos frecuentemente se presentan en series numeradas y en este caso la emisidn es redimida en varios
periodos de tiempo (semestralmente, por ejemplo). No obstante, también es posible que no existan pagos
periodicos de interés, cancelados a través de cupones y que la ganancia provenga de la diferencia entre el
valor al cual el inversionista compré el bono y el dinero que éste recibe como reembolso de su capital; este
caso de los Bonos Cero Cupoén.

Las principales formas de calcular el rendimiento de un bono son:

» Rendimiento Corriente, es el que se obtiene mediante la comparacion del retorno anual del bono con
relacion al precio que éste tenga en el mercado. Se obtiene al dividir el monto de los intereses devengad
por un bono entre su precio. En el caso de los BCC se divide el monto del descuento entre el precio.

» Rendimiento a la madurez, es aquella tasa de interés que iguala el valor presente de los flujos futuros de
ingresos por concepto de intereses y el valor presente del principal, cancelado a la fecha de vencimiento
el valor de adquisicion del bono. Este concepto es una aplicacion de la Tasa Interna de retorno al mercac
de bonos.

Las entidades emisoras comunmente efectllan los denominados sorteos con el fin de rescatar al poseedor
titulo los intereses devengados hasta la fecha.



En los bonos publicos el gobierno es el que pone las reglas y por lo regular es muy buen pagador, como ar
mencionamos, los Bonos Cero Cupdn podrian ser una de las mejores opciones ya que estos instrumentos |
sido muy buscados por las inversionistas nacionales y extranjeros. Ya que practicamente prestan su dinero
Banco Central, que es lo mismo al propio Gobierno de Venezuela. Dado que el bono es una deuda de su
emisor y que el incumplimiento de pago por parte del emisor del bono va resguardado por los bienes que
dicho estado tenga.

Las Letras de Tesoro son bienes emitidas por la republica a través del Ministerio de hacienda, captan recur
para cubrir las necesidades presupuestarias del gobierno y se les considera como instrumento de politica
fiscal. Se diferencian de los Bonos Cero Cup6n en que estos sirven como instrumento de politica monetariz
gue buscan expandir o expande la rigueza. Dichas letras de cambio son menos liquidos que los bonos cerc
cupon.

Un Bono emitido por la Republica representa un riesgo menos para el Inversionista que un titulo emitido po
un Instituto Auténomo.

BANCO CENTRAL DE VENEZUELA
EVOLUCION MESA DE DINERO

(POR TRIMESTRE)

IMPACTO DE LA MESA DE DINERO EN LAS
RESERVAS EXCEDENTES Y EL TIPO DE CAMBIO
1990

IMPACTODE LA MESA DE DINERO EN LAS
RESERVAS EXCEDENTES Y EL TIPO DE CAMBIO
(POR TRIMESTRE)

COLOCACION DE BONOS B.C.V.

Corrientemente se suelen llamar, TITULOS los bonos emitidos por el Estado, y a los de las entidades
privadas se les acostumbra llamar OBLIGACIONES. Pero esto, en verdad es en sentido bastante restringid

TIPO DE INSTRUMENTO
EMIISOR

CAUSA DE LA EMISION
PLAZO

TASA DE INTERES
BONOS DPN

LESTRAS DEL
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TESORO

REP. VZLA

TESORERIA NACIONAL
FINANCIAR PLANES ESPECIALES
DEFICIT TRANSITORIOS DE CAJA
MEDIANO Y LARGO

CORTO

FIJA O VARIABLE

DEPENDE DE LA FORMA DE COLOCACION
BONOS DP

BONOS CERO CUPON

ENTES DESCENTRAL

B.C.V

FINANCIAR PLANES ESPECIALES
INSTRUMENTO DE POLITICA MON. RESTRUCTIVA=VENTA
EXPANSIVA=RECOMPRA
MEDIANO Y LARGO

CORTO

FIJA O VARIABLE

SIN TASA DE INTERES

BANCO

CENTRAL

DE

VENEZUELA

D. 0. M.

SUBASTA
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BONOS CERO

CUPON

B

S

B

S

CORREDORES PUBLICOS

CASAS DE CORRETAJE

S.N.AP.

SOCIEDADES FINANCIERAS

BANCA COMERCIAL
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