
d6lares EE.UU.;2)en el tipo de cambio oficial, estaЫecido entre 
peso у d6lar EE.UU., fue estaЫecida la paridad l:l;З)el Banco 
Central se oЬlig6 а garantizar con las reservas monetarias la 
convertiЬilidad de « Ьilletes у monedas еп peso» а la divisa atada 
por el tipo de camЬio oficial. 

El Plan Real, presentado oficialmente el 1 de julio de 1994, se 
evalu6 por ciertos analistas como uno de los mejores planes de 
estabilizaci6n еп la historia del Brasil. El objetivo principal de ese 
plan de estaЬilizaci6n fue la estaЬilidad de precios. 

Los efectos de la devaluaci6n de peso mexicano llev6 а ciertas 
medidas aceptadas por el ВС de Argentina para reducir la 
deficiencia de liquidez у evitar el caracter sistematico de la crisis. 
Entre istrumentos principales que podemos mencionar fueron: la 
reducci6n de requisitos de reservas у el crecimiento de la 
flexibilidad en la politica de <<Ventana de descuento» . 

. La prueba principal de la estabilidad del programa brasilefio 
fue la crisis mexicana del afio 1994. El gobiemo resistia а maxi
devaluaci6n, pero en 1995 present6 el sistema de la oscilasi6n «ex
pressly stated» con la posibilidad de las revisiones peri6dicas para 
evitar «misalignment» del tipo de camЬio. 

Analizando las politicas monetarias, vemos que Argentina 
renunci6 de la politica monetaria independiente, en cuanto al caso 
brasilefio, las autoridades monetarias seguian cierta independiencia 
en la politica monetaria. La politica de credito de «reaction func
tion» manifestada en esterilizaci6n definitiva de las reservas 
monetarias demostr6 que la politica monetaria del Brasil era mas 
oportuha para la estaЬilizaci6n de los precios que para el 
crecimiento de la economia nacional. 

La politica monetaria de Argentina llev6 ese pais а una crisis 
aguda у ahora hay muchas dudas sobre asi llamado <<milagro de 
Argentina». 
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ВШ1юm11ые ограиичеиия - система иормативиых 

правШl, установлениых в законодательном Шlи адми-
11истративном порядке и иаправлеиных на ограниче~ 



ние операций с националыюй и иностранной валютой, 

золотом и другими валютными ценностями; состав

ная часть валютной политики государств. 
Валютные ограничения предусматривают: регули

рование переводов и платежей за границу, вывоза ка

питала, репатриации прибылей, золота, денежных 
знаков и ценных бумаг; запрещение свободной прода
жи и купли иностранной валюты; обязательную сда
чу государству иностранной валюты (в обмен на на
циональную валюту по официальному курсу). 
Для повыШенuя эффективности использования ва

лютных огрщtuчений в первую очередь необходимо: 
1) упорядочение системы курсообразоваиия как ос

новы функционирован~т валютного рынка; 
2) ликвидация множествеиности валЮтных курсов 

де-факто; 

3) придание МВБ утраченной ею функции рыночно
го регулятора спроса и предложения вШiюты и др. 

RESTRICCIONES DE DIVISA 

Divisa - es una unidad monetaria del pais, у tambien es suma 
de documentos crediticios en moneda extranjera que favorecen al 
comercio intemacional. Durante la actividad econ6mica el Estado 
а menudo sufre la escasez de divisa - pos eso el uso de 
restricciones de divisa puede ser muy importante. 

En la definici6n de Ias restricciones de divisa se usan dos tipos 
de definiciones. 

Por un lado las restricciones de divisa es un sistema de reglas 
normativas, estaЫecidas legislativamente у por orden 
administrativo у dirigidas hacia la limitaci6n de las operaciones 
con la moneda nacional у extranjera, con el oro у otros valores 
monetarios. Tambien las podemos calificar como la parte integrante 
de la politica estatal monetaria 

La necesidad de la aplicaci6n de cualesquiera restricciones de 
divisa se condiciona primeramente por la situaci6n econ6mica en 
el pais~ у ademas por las e~pecialidades del funcionamiento del 
mercado de divisa. Como es sabido у como nos muestra la practica 
mundial, las restricciones de divisa estatales se usan по s6lo en los 
paises desarrollados sino en los en vfas de desarrollo. 
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Segun la teoria economica las restricciones de divisa contienen: 
- la venta oЫigatoria al Estado de divisa ( en Belarйs son 30 

por ciento - Ia cantidad de ganacias en forma de divisa que las 
empresas despues de realizar las operaciones de exportacion deben 
vender al Estado ); 

- la prohibici6n de compra-venta libre de divisa; 
- regulaci6n de las transferencias у pagos bancarios al 

extranjero, salida de capitales, repatriaci6n de las ganancias, de 
oro у de valores.; 

- limitaci6n de derechos de las personas fisicas en poseer у 
disponer de divisa; 

-regulaciбn de atracci6n de creditos extranjeros.; 
Pero nos enfrentamos con la etema cuesti6n: t,Que hace falta 

hacer para aplicar las restricciones de divisa con mas eficacia). 
Dos momentos mas. Desde el punto de vista te6rico seria 

razonaЫe elaborar у despues adoptar la Iey de RepuЫica de Belarйs 
«Sobre control de divisa у la regulaci6n de la misma» d6nde hay 
que estructшar todas las restricciones. Esa ley regularia: el derecho 
de posesi6n de valores monetarios, determinaria el plazo de 
transacciones entre residentes у no residentes en el territorio de 
Belarus, aclararia el papel del Banco Nacional de RB como 
elemento central del sistema financiero de Belarйs, determinaria 
los derechos у responsabilidades de los agentes econ6micos. 

En la pпictica ha.Y que hacer lo siguiente: 
1) organizar el sistema de formaci6n de tipo de camЬio como 

la base del funcionamiento del mercado de divisa; 
2) liquidar 1а multitud de tipos de camЬio; 
3) la bolsa de divisa interbancaria <:ШЬе cumplir la funci6n de 

regulaci6n en el mercado de la demanda у la oferta de divisa; 
4) formaci6n de las condiciones faboraЫes; 
5) estaЫecer el tipo de camЬio unico. 
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Террористическая. атака на США привлекла особое 
внимание к тем кризисным процессам в американской 

экономике, которые были связаны как с динамикой 
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