EL SISTEMA DE DIVISAS DE TIPO DE CAMBIO COMPLEMENTARIO DE MERCADO (DICOM)

I. INTRODUCCION:

El 19 de mayo del afio en curso entré en vigencia el Convenio Cambiario N° 38%, que regula las
operaciones del Sistema de Divisas de Tipo de Cambio Complementario de Mercado, conocido como
DICOM. Recordemos que el DICOM fue creado mediante el Convenio Cambiario N° 352, del 9 de
marzo de 2016, que establecid dos tipos de cambio, a saber:

- Tipo de cambio protegido, denominado DIPRO, fijado en Bs. 9,975 por ddlar estadounidense para
lacomprayen Bs. 10, también por ddlar estadounidense, para la ventay destinado a las operaciones
especificamente indicadas en ese Convenio Cambiario, entre las cuales destaca el pago de las
importaciones de bienes “...pertenecientes a los sectores de alimentos y salud y de las materias
primas e insumos asociados a la produccién de estos sectores...”. No obstante, dado que ese
enunciado no es taxativo, el Centro Nacional de Comercio Exterior (CENCOEX), que es el érgano
estatal a cargo de la administracion del régimen de control de cambios, tiene facultades
discrecionales para la asignacién de divisas al tipo de cambio DIPRO, para otros rubros.

- Tipo de cambio complementario flotante de mercado, denominado DICOM, que es aplicable para
todas las operaciones a las que no se aplica la tasa DIPRO. El Convenio Cambiario N° 35 preveia que,
hasta tanto fuese regulado el DICOM, lo que debia ocurrir dentro de los treinta (30) dias siguientes
a la entrada en vigencia del Convenio Cambiario N° 35, continuarian en funcionamiento los
mercados alternativos de divisas establecidos por el Convenio Cambiario N° 333, esto es, seguiria
funcionando el Sistema Marginal de Divisas (SIMADI), con sus dos mercados, el de alto valor liquido
y el de operaciones al menudeo. Ahora, el Convenio Cambiario N° 38, con mds de un aiio de retardo,
entra a regular las operaciones del DICOM, quedando por tanto derogado el SIMADI.

Para regular al DICOM, ademads del Convenio Cambiario N° 38, han sido dictadas las siguientes
normas aplicables a todas las subastas de divisas del DICOM:

1. Normas Generales para las Subastas de Divisas a través del Sistema de Divisas de Tipo de Cambio
Complementario Flotante de Mercado (DICOM)?*, dictadas por el Comité de Subastas de Divisas
creado por el Convenio Cambiario N° 38, en lo sucesivo las “Normas Generales”;

2. Aviso Oficial del Banco Central de Venezuela (BCV), por el cual establece el limite maximo de la
comision que los operadores cambiarios autorizados podran cobrar por las operaciones que realicen
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con ocasidn de su participacion en las subastas de divisas®. Ese limite maximo es fijado en 0,25% del
monto en bolivares de la operaciéon de compra de divisas. El Aviso de la Comisidn contiene ademas
otras disposiciones sobre la prohibicién del cobro de comisiones, tarifas o recargos por la recepcion
y/o registro de posturas.

Asimismo, para la primera subasta del DICOM, el BCV emitié un comunicado por el cual informé los
limites superior e inferior de la banda mévil correspondiente a esa subasta, con un limite minimo
de Bs. 1.800 por ddlar y maximo de Bs. 2.200 por délar, en ambos casos de los Estados Unidos de
América.

Il. CARACTERISTICAS FUNDAMENTALES DEL DICOM:

1. Subastas de Divisas:

EL DICOM es un mecanismo de subasta de divisas. El precedente mas cercano del DICOM es el
Sistema Complementario de Administracion de Divisas (SICAD), que funciond entre julio de 2013 y
septiembre de 2015. En aquél entonces, se trataba de subastas de divisas y de titulos valores
denominados en moneda extranjera, emitidos por la Republica o por sus entes descentralizados o
por cualquier otro ente, publico o privado, nacional o extranjero. En el caso del DICOM, Unicamente
se trata de subastas de divisas, que segun las Normas Generales tendran lugar al menos una vez a
la semana. A estas subastas pueden concurrir los oferentes y demandantes de divisas que abajo se
indican. El valor que” ... pagara cada demandante de divisas serd equivalente a la propuesta que
haya realizado para adquirirlas, independientemente del tipo de cambio resultante...” de la subasta.
La adjudicacidn de las divisas a las distintas posturas se hara en forma automatizada, a fin de evitar
la discrecionalidad y posible corrupcion en esas adjudicaciones. Las subastas operaran dentro de
bandas méviles que serdn monitoreadas por el BCV. Se prevé un proceso de registro previo en un
sistema automatizado manejado por el BCV, denominado en lo sucesivo el “Sistema”.

2. Oferentes:

Pueden concurrir como oferentes a las subastas de divisas las siguientes personas:
a) Personas naturales y juridicas del sector privado;

b) EI BCV.

c) El Banco de Desarrollo Econdmico y Social (BANDES), Petréleos de Venezuela (PDVSA), las
empresas filiales de PDVSA y las empresas mixtas dedicadas a la materia de hidrocarburos.

d) Cualquier otro érgano o ente del sector publico autorizado por el Ejecutivo Nacional, pudiendo
actuar dentro de los limites de esa autorizacidn.
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Hacemos notar que se excluyen de los otros érganos o entes publicos que pueden ser autorizados
por el Ejecutivo Nacional, las empresas publicas nacionales a las que se obligd a tener sus cuentas
en divisas en el BCV y/o en el BANDES, por lo que se les prohibié mantener cuentas en moneda
extranjera dentro o fuera del pais, en entidades financieras distintas, salvo autorizacion expresa del
Presidente de la Republica. Esta centralizacion de divisas en el BCV fue ordenada por Decreto 2.777,
del 22 de marzo de 2017°.

3. Demandantes:

Los demandantes de divisas pueden ser las personas naturales y juridicas del sector privado y el
BCV. Notamos a este respecto que ni el Convenio Cambiario 38 ni las Normas Generales contemplan
la exclusién del elenco de demandantes, de las personas naturales no residentes en Venezuela, ni
de las personas juridicas no domiciliadas en este pais, como si lo hacia la Resoluciéon 13-07-01 del
BCV, de julio de 20137, que reguld originalmente al SICAD. Sin embargo, entendemos que como se
prevé el registro de demandantes en el Sistema, éste habra sido disefiado para impedir que los
individuos no residentes y las empresas no domiciliadas se beneficien del DICOM.

4. Limites para la compra de divisas por parte de personas naturales vy juridicas:

El Convenio Cambiario 38 prevé los siguientes limites para la adquisicion de divisas mediante el
DICOM:

a) Personas naturales: Podran adquirir un monto maximo de USD 500 trimestralmente, para un total
anual de USD 2.000.

b) Personas juridicas: Podran adquirir mensualmente el equivalente al 30% del ingreso bruto
promedio mensual actualizado declarado en el Impuesto sobre la Renta en el ejercicio fiscal
inmediatamente anterior, hasta un monto maximo equivalente a USD 400.000.

Las personas juridicas que requieran demandar divisas por montos superiores a los indicados en el
parrafo anterior, deberdn registrarse en el Sistema y presentar una solicitud con base en los
formularios que éste suministre. El Comité de Subastas de Divisas creado por el Convenio 38
convocara dentro de las 72 horas siguientes un Comité Ad-Hoc, integrado por un representante del
Ministerio del Poder Popular de Economia y Finanzas (MPPEF) y uno del BCV, que autorizara o
denegard la incorporacion de esas demandas a la subasta ordinaria respectiva, en los mismos
términosy condiciones requeridas para cualquier otra postura. Las demandas de divisas de este tipo
seran hasta por USD 9.600.000 anuales, esto es, el doble del monto que ordinariamente se puede
adjudicar a una persona juridica mediante el DICOM.
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5. Tipos de subastas:

El Convenio Cambiario 38 prevé dos tipos de subastas, a saber:

a) Subastas ordinarias, abiertas a todos los sectores, en las que demandantes y oferentes participan
segln lo establecido en la convocatoria de esa subasta, y el Sistema adjudica divisas y bolivares.

b) Subastas de contingencia, que son notificadas a los participantes en la subasta ordinaria cuando
en ésta, por un exceso de demanda o de oferta, no se logre asignar las divisas demandadas por
debajo del precio superior o por encima del precio inferior de la banda establecida para esa subasta.
En estas subastas se establecerdn prioridades conforme a criterios por sector, actividad o productos
previamente definidos. Conforme a las Normas Generales, la subasta de contingencia debe tener
lugar a los dos (2) dias habiles bancarios siguientes a la subasta ordinaria. Si nuevamente no se
produce la adjudicacion, ésta tendrd lugar de manera aleatoria (“Random”), de manera inmediata.
En este caso, un minimo de 10% del total de las divisas se adjudicara a personas naturales.

6. Mecanismo de las subastas:

a) Registro en el Sistema: Se hace a través de la pagina web www.dicom.gob.ve , requiriéndose la
informacién del nimero de Registro Unico de Informacién Fiscal (RIF), un nimero de teléfono
celular, acceso al correo electréonico asociado al registro del solicitante de registro en el Servicio
Nacional Integrado de Administracion Aduanera y Tributaria (SENIAT) y tener cuentas, en bolivares
y en moneda extranjera, en alguno de los siguientes bancos publicos: Banco de Venezuela, Banco
Bicentenario y Banco del Tesoro.

b) Convocatorias:

El Comité de Subastas de Divisas creado por el Convenio Cambiario 38 tiene entre sus atribuciones
anunciar las convocatorias de las subastas y determinar, para cada una de ellas, las condiciones y
requisitos a ser cumplidos, incluyendo la cantidad minima por postura.

c) Posturas:

Las personas naturales o juridicas interesadas en hacer posturas de compra o de venta de divisas en
el DICOM, por las cuales seran responsables, deben presentar esas posturas directamente a través
de la antes mencionada pagina web www.dicom.gob,ve. En esa oportunidad, deben declarar sobre
la causa de la demanda de divisas, el destino de los fondos y la cuenta en moneda extranjera que
mantengan en la banca nacional. Asimismo, deben garantizar la existencia de la contrapartida de su
demanda de divisas o de bolivares, en cuentas mantenidas en instituciones financieras autorizadas.

Segun las Normas Generales, las posturas deberan indicar el precio y la cantidad de divisas que se
ofrecen o demandan, deberan indicar su duracién, que no podra ser inferior a 7 dias ni exceder de
30; podrdan ser modificadas o suspendidas por quien le formuld, antes de la fecha de cierre de la
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aceptacion de posturas para la subasta, lo cual ocurrird al dia siguiente de la convocatoria, y no se
admitird mas de una postura por participante.

Las posturas serdn irrenunciables e irreversibles desde el momento en que se cierre la aceptacion
de posturas para la subasta.

Las posturas que no sean adjudicadas en una subasta podran ser incluidas en la préxima, siempre
gue estén vigentes.

d) Adjudicacion:

En la subasta participardn todas las posturas vigentes al cierre del lapso para formularlas. El Sistema
ordenara las posturas de demanda de acuerdo al precio ofrecido y adjudicard las divisas a quienes
hayan ofrecido un precio mayor o igual al valor de corte dentro de las bandas establecidas. Como
minimo, un 10% del total de divisas se adjudicard a personas naturales.

e) Notificacién y publicidad:

Una vez efectuada la adjudicacion por el Sistema, el Comité de Subastas de Divisas notificara los
resultados a los participantes y al BCV, y publicarad en la pagina www.dicom.gob.ve la lista de las
personas adjudicadas, indicando el respectivo RIF y monto adjudicado. En el caso de las personas
juridicas, se informard asimismo su denominacidn comercial. El BCV también publicara esa
informacidn en su pédgina web.

f) Liquidacion:

Al producirse la adjudicacion, se liquidaran de inmediato los montos en bolivares correspondientes
al pago de las divisas, acreditdndose ese monto al BCV o al oferente, segun corresponda.

Las posturas adjudicadas seran liquidadas a través de los operadores cambiarios autorizados, en la
fecha valor indicada en la convocatoria, en las cuentas que hayan sido indicadas al momento del
registro en el Sistema.

Los demandantes cuyas posturas hayan sido adjudicadas deberan pagar, como se ha indicado, el
precio que hubieren propuesto en su postura.

7. Tipo de cambio:

El tipo de cambio debe fluctuar dentro de la banda establecida por el BCV para la subasta de que se
trate. Su valor en bolivares sera el menor precio propuesto por los demandantes de divisas que
resultaren adjudicados. En otras palabras, tal como se indicé en el punto Il. 6. d) precedente, el
Sistema ordenara las posturas segun el precio ofrecido y las ird adjudicando hasta que se agote la
oferta. El precio ofrecido por el dltimo demandante adjudicado sera el tipo de cambio de esa
subasta.
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Este valor serd la base de célculo para determinar el precio de las posturas de divisas ofertadas.

El BCV publicard en su pdgina web el tipo de cambio de cada subasta, y el tipo de cambio vigente
sera el de la ultima subasta. La regulacion del DICOM en los Convenios Cambiarios 35y 38, y la
publicacion del tipo de cambio en la pagina web del BCV, permiten caracterizar al tipo de cambio
del DICOM como un tipo de cambio oficial.

8. Autoridades del DICOM:

El Convenio Cambiario 38 cred el Comité de Subastas de Divisas, como un érgano integrado al BCV,
con autonomia para el ejercicio de las funciones que le confiere ese Convenio, dirigido por 3
miembros designados por el BCV, uno de los cuales lo presidird. A este Comité le corresponde
anunciar las convocatorias a las subastas; establecer las condiciones y requisitos de cada subasta,
definir la metodologia para la adjudicacidn, dictar las normas para el funcionamiento del DICOM y
determinar los mecanismos de seguimiento y evaluacion de la liquidacién de las operaciones del
DICOM, entre otras.

Funcionara asimismo el Comité Ad-Hoc mencionado en el punto 4 de este Informe.
lll. OTRAS NORMAS:

1. Estructura de costos segun la Ley Organica de Precios Justos:

El Convenio Cambiario 38 prevé que las personas juridicas cuyas posturas hubieren sido adjudicadas
“...aplicardn como base de calculo para su estructura de costos y demas fines, la tasa de cambio
resultante de esa subasta”. Entendemos que, aunque esas empresas hayan pagado por las divisas
adjudicadas mediante el DICOM la cantidad de dinero que hubieren propuesto en su postura, para
la estructura de costo exigida por la Ley Orgénica de Precios®Justos sélo podran emplear el tipo de
cambio resultante de la subasta, esto es, el publicado por el BCV y determinado como se expone en
el punto 7 de este Informe.

2. Importaciones pagadas o pagaderas con divisas propias:

Prevé el Convenio Cambiario 38 que las personas juridicas que utilicen sus divisas “no adquiridas a
través del presente Convenio Cambiario...”, para la importaciéon de materia prima, insumos, bienes
intermedios y finales, para su proceso productivo, deberan notificarlo al Comité de Subastas de
Divisas para su registro y contabilizacién, sin pasar por el mecanismo de subastas. El Comité de
Subastas de Divisas emitira una certificacién, empleando el tipo de cambio vigente (el de la ultima
subasta, como se indico en el punto Il. 7 de este Informe), para que el importador pueda emplearlo
en su estructura de costos o a otros fines. Segun las Normas Generales, el Sistema contara con un
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enlace para que el importador haga el registro respectivo, debiendo incorporar los documentos que
demuestren la importacidn, tales como la Declaraciéon de Aduana.

Entendemos que este mecanismo pueden emplearlo las personas juridicas dedicadas a actividades
productivas y no quienes sean sélo comercializadores, aunque la enumeracién que hace el Convenio
Cambiario 38 incluya a los productos terminados. Entendemos asimismo que abarca a toda divisa
no adquirida mediante el DICOM, pero no a las divisas obtenidas conforme al DIPRO.

3. Ventas de divisas por menos de USD 10.000,00 y remesas:

Prevé el Convenio Cambiario 38 que las personas naturales o juridicas que deseen vender divisas
por cantidades menores a USD 10.000,00 podran hacerlo al BCV, a través de los operadores
cambiarios autorizados, al tipo de cambio publicado por el BCV, esto es, el tipo de cambio oficial
vigente. En estos casos, el operador cambiario debera entregar las divisas compradas al BCV, quien
le reembolsara el monto que haya pagado al vendedor de esas divisas, mas la tarifa que se
establezca al efecto. Estas mismas disposiciones se aplicaran en el caso de las remesas.

4. Aplicacién del tipo de cambio DICOM a otras operaciones:

El tipo de cambio DICOM publicado, como se ha expresado, por el BCV luego de cada subasta,
debera ser empleado para las siguientes operaciones:

a) La venta de divisas al BCV por parte de los exportadores de bienes y servicios, de conformidad
con lo previsto en el Convenio Cambiario 34°;

b) La compray venta de divisas por el BCV a las instituciones internacionales con las que la Republica
haya suscrito acuerdos o convenios;

c) La compra y venta de divisas por el BCV a las representaciones diplomaticas y consulares, sus
funcionarios y los funcionarios extranjeros de los organismos internacionales;

d) A las ventas de divisas al BCV que hagan PDVSA y sus empresas filiales, las empresas mixtas en
los sectores de hidrocarburos, gas y petroquimica, derivadas de financiamientos, instrumentos
financieros, aportes de capital en efectivo, ventas de activos, exportaciones y/o venta de
hidrocarburos, dividendos recibidos, cobro de deudas, prestacién de servicios y de cualquier otra
fuente, seguin la programacion de la Vicepresidencia Sectorial de Economia, el Ministerio del Poder
Popular de Economiay Finanzas y el BCV;
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e) Las ventas de divisas por el BCV para el pago de consumos y avances de efectivo realizados con
tarjetas de crédito con ocasidn de viajes al exterior;

f) Las compras de divisas al BCV, para menores de edad, con ocasidn de viajes al exterior;

g) La conversidon de los consumos efectuados en establecimientos comerciales por personas
naturales, con tarjetas de débito o de crédito giradas contra cuentas o lineas de crédito en moneda
extranjera, asi como la de las operaciones de avance de efectivo con dichas tarjetas;

h) La conversiéon de la moneda extranjera para la determinacion de la base imponible de las
obligaciones tributarias derivadas de las operaciones aduaneras, cuando la importacidn sea pagada
o pagadera con divisas adquiridas a través del DICOM o con divisas propias;

i) La conversion de la moneda extranjera para la determinacion de los montos a ser pagados por
servicios prestados por auxiliares de la Administracién Aduanera y Tributaria y demads servicios
conexos;

j) La determinacion del monto de los reintegros que deban hacerse al BCV de conformidad con lo
previsto en la Ley del Régimen Cambiario y sus llicitos, cuando esos reintegros puedan hacerse en
bolivares;

k) La determinacién del monto de las multas que impongan los tribunales penales o CENCOEX, por
la comision de ilicitos o infracciones cambiarias;

[) La determinacion del monto a ser pagado como consecuencia de la aplicacién de los regimenes
sancionatorios aduanero y tributario;

m) La determinacién del monto de las obligaciones tributarias establecidas en leyes especiales, asi
como las tarifas, comisiones, recargos y precios publicos que hayan sido fijados en divisas, cuando
el pago se realice en bolivares;

n) Las ventas de divisas al BCV de los montos recaudados por concepto de las obligaciones
tributarias, tarifas, comisiones, recargos y precios publicos mencionados en el literal anterior,
cuando el pago haya sido hecho en divisas;

f) El registro y valoracidn contable de los activos denominados en moneda extranjera representados
por los derechos de explotacidn transferidos a PDVSA o la empresa filial que ésta designe, y otros
activos intangibles en divisas de las empresas operadoras, asi como sus pasivos denominados en
moneda extranjera, todos relacionados con la exploracidn y explotacién de oro.



o) El cdlculo de los Derechos Especiales de Giro, en relacidon con las indemnizaciones que los
pasajeros demanden a las lineas aéreas internacionales, por concepto de pérdida, retraso,
destruccién o averia de equipaje.

5. Derogatorias:

El Convenio Cambiario 38 deroga el Convenio Cambiario 33, que regulaba el SIMADI, salvo los
articulos 8, 10, 11, 13, 14 y 15, en cuanto sean aplicables. Esos articulos se refieren a las operaciones
del mercado al menudeo, por lo que entendemos que éste continuara funcionando, pero notamos
que:

a) Entre los articulos derogados esta el 9 del Convenio Cambiario 33, que era el que preveia el tipo
de cambio para las operaciones al menudeo (tipo de cambio de referencia del SIMADI, reducido en
un 0,25%). El Convenio Cambiario 38 no contiene una norma expresa sobre este punto, por lo que
es de esperar que el Ejecutivo y el BCV establezcan ese tipo de cambio.

b) La otra disposiciéon derogada del conjunto de normas relativas al mercado al menudeo, es la que
obligaba a los intermediarios especializados en ese tipo de operaciones, a destinar la totalidad de
las divisas que comprasen en esas operaciones a la atencion de la demanda de divisas en el mismo
mercado. En consecuencia, esos operadores deberan vender esas divisas al BCV, recibiendo a
cambio bolivares, como se ha expuesto en el punto Ill: 3 arriba. El Convenio Cambiario 38 no precisa
como estos intermediarios especializados podran reaprovisionarse de divisas para atender a sus
clientes y usuarios, salvo la posibilidad de que concurran a una subasta del DICOM.

Se deroga también el articulo 17 del Convenio Cambiario 35, que era el que ordenaba aplicar el
mecanismo del SIMADI hasta tanto se regulase el DICOM.
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Consultor
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