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RESUMEN

Esta Investigacion tiene como propésito principal “Analizar la estrategia de inversién en
Titulos Valores de la Banca Venezolana durante la Regulacién Financiera del Ejecutivo en el
periodo 2007-2011". Para el alcance del mismo fue necesario conocer cuales son las
reformas financieras emitidas por el Ejecutivo para el control y supervision de las
operaciones bancarias, ademas de la composicion estructural de la banca asi como el
comportamiento de las inversiones en titulos valores (Colocacion, intermediacion y
rendimiento). La metodologia aplicada fue bajo un modelo de tipo documental a nivel
descriptivo. La poblacion objeto de estudio, estuvo conformada por la totalidad del Sistema
Bancario Venezolano, que al 31/12/2011 lo conformaban 36 Instituciones entre Publicas y
Privadas. A partir de los resultados se concluyé que la Banca del Estado en el transcurso de
estos cinco afios (2007-2011) ha destinado un alto porcentaje de sus captaciones en
inversiones de titulos valores, las cuales a lo largo de este periodo dejan ver un crecimiento
continuo en las Obligaciones de la deuda Publica Nacional, concentrando al cierre del 2011
el mayor porcentaje de sus inversiones (82,71%). Lo que deja en evidencia el crecimiento
continuo de los compromisos que ha adquirido el pais con terceros. En cuanto a las
inversiones en Titulos Valores por el Sector Privado se puede decir que estratégicamente la
Banca ha mantenido sus inversiones anuales en un promedio de Bs. 32.797.420
aproximadamente. El indice de intermediacién en relacion a la inversiones en titulos valores
se ubicé en 29,36%.El rendimiento por cartera de crédito para los afios (2009, 2010 y 2011)
reportan una disminucién continua para alcanzar al cierre del 2011 un 15,11% vy el
rendimiento por cartera de inversiones en titulos valores alcanz6 al cierre de este periodo el
7,77% y la participaciéon de los ingresos por inversiones en titulos valores de los ingresos
financieros totales alcanz6 el 20,97%.

Descriptores: Inversion en Titulos Valores, Banca Venezolana, Regulacion Financiera
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INTRODUCCION

El Sistema Bancario Venezolano desde mediados del afio 2005 se
encuentra sometido ante un conjunto de controles ejercidos por las
autoridades Gubernamentales, las cuales cada dia reducen el margen de
maniobrabilidad de la Banca, a la cual se suma una economia bastante
inestable, que han obligado a estas instituciones ajustarse a las diversas

regulaciones financieras emitidas por el Ejecutivo.

En Venezuela a pesar de que en el afio 2010 se elimind el mercado de
permutas, el Ejecutivo continué con la politica de emisiones de deuda para
suplir la carencia de divisas en el sector privado, escenario que dio origen a
las condiciones necesarias para que en el 2011 la dinamica de emisiones de

deuda continuara con el funcionamiento del mercado cambiario.

Parte del déficit fiscal que ha venido presentando el Gobierno en los
ultimos afios se viene cubriendo con la emision de bonos, por lo que una
porcién de esa deuda se queda en el pais en bolivares en manos de la
banca, que ante la disminucion del crédito, ve en los papeles del Estado una
opcion de inversion. Sin embargo, esto hace caracterizar a la Banca como
un ente empapelado, y el deber ser, es que el componente principal del
activo sea el crédito, pero en estas circunstancias de caida de la demanda

del crédito las inversiones en papeles aumentan.

Dado este escenario el objetivo de esta investigacion es el de Analizar
la Estrategia de Inversion en titulos valores de la Banca Venezolana durante
las Regulaciones Financieras del Ejecutivo, en el periodo 2007-2011. Para
ello se hace necesario conocer principalmente la estructura del Sistema

Bancario, las reformas financieras decretadas por el Ejecutivo para la



supervision y control de las operaciones bancarias, el comportamiento de la
cartera de inversion en titulos valores, en lo que respecta a colocacion,
intermediacion y rendimiento de la inversion en el Sistema Financiero

Venezolano.

La Investigacion se desarrolla en cinco capitulos, que se detallan a

continuacion:

CAPITULO I: El Problema y sus Generalidades. En éste se pesenta
todo lo relacionado al planteamiento del problema, los objetivos generales y
especificos, la justificacion y el alcance de la investigacion, y la definicion de

términos.

CAPITULO II: Marco tedrico. Donde se hace referencia a los
antecedentes de la investigacion, las bases conceptuales, institucionales y
legales, que sustentan la investigacion; y la definicion de variables.

CAPITULO llI: Marco Metodologico; en el cual se identifica el nivel y
disefio de la investigacion, asi como las técnicas de investigacion utilizadas
para el desarrollo del trabajo. Adicional se describen los instrumentos para la

recoleccion y analisis de la informacion de los datos.

CAPITULO IV: Contempla la Presentacion y Anlisis de los resultados

obtenidos en la investigacion.

CAPITULO V: Sefiala las conclusiones alcanzadas en la investigacion y

las recomendaciones correspondientes.



CAPITULO |
EL PROBLEMA Y SUS GENERALIDADES

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

Es costumbre distinguir en materia de titulos valores entre los sistemas
Francés, Germanico y Angloamericano, clasificacion que a la larga se origina
mas bien en aspectos de la letra de cambio exclusivamente que en la
regulacion general de titulos. El llamado “Sistema Francés” incluiria a los
paises que contintan perfilando su dogmatica cambiaria de acuerdo con los
lineamientos del antiguo derecho francés, en los cuales, irbnicamente, no
esta la propia Francia, incorporada al sistema Germéanico desde 1935, y se
caracterizaria por mantener vinculada la letra al llamado “contrato de cambio”
(RIPERT). Encontraria ejemplos concretos en Latinoamérica, en los Cédigos

de Bolivia, Chile y Republica Dominicana.

Desde la segunda mitad del siglo pasado, se evidencié la conveniencia
practica de uniformar la normativa cambiaria entre los paises que
desarrollaban relaciones comerciales mutuas. La intensificacion en el uso de
los instrumentos cambiarios acarreaba sin duda requerimientos de
unificacion en las soluciones legales, lo contrario obstaculizaba realmente la
utilizacion internacional del instrumento. En lo que respecta a operaciones
cambiarias estas han estado continuamente sujetas a reformas que han
dado origen a nuevas Leyes Generales, en lo que a titulos valores se refiere.
Paseandonos por el primer Codigo Venezolano de 1862, el cual en materia
cambiaria sigue tanto al Francés de 1807 como el Espafiol de 1824; el

Cddigo de 1873 ademés de las influencias anteriores, evidencia seguir en



algunos aspectos al chileno de 1865, y en el Cadigo de 1904 la amalgama se
complica aun mas, cuando se toman ademas orientaciones de derecho
aleman. Posteriormente viene la reforma del Codigo de Comercio de 1919, y
cuarenta afios después , dentro de la reforma General del Derecho Mercantil
se incluyo un “ proyecto de Ley General de Titulos Valores y Operaciones
Bancarias” (1963) , el cual sigue la sistematica de la Ley General de Titulos y
Operaciones de Crédito de México (1932), en materia cambiaria especifica,
se inspira primordialmente en la Convencion de Ginebra, de la cual, no
obstante, se aparta en algunos puntos, en donde se orienta en antecedentes
franceses, italianos o alemanes. A fines de 1976, se constituye una nueva
Comisién de Reforma Mercantil, y en 1978 se reconstituyo la Comision sobre
nuevas bases y con nuevos miembros, quienes elaboraron el Proyecto de
Ley General de Titulos Valores (PLG), presentado al Congreso en los
primeros meses de 1983. (Marmol, 1999: 40)

Expuesto el recorrido histérico anterior, es oportuno resaltar que
durante la primera década del siglo XXI la sociedad mundial se vio inmersa
en el estado de una crisis financiera que comenzo en el afio 2008, la cual
obligé al cambio radical del entramado institucional, las regulaciones y las
premisas a partir de las cuales se construyeron y se continan construyendo

las carteras de créditos y de inversion.

En el caso de Latinoamérica, especificamente en Venezuela podemos
hacer referencia a lo que (Jaramillo 2010: 24) llamo la “mini crisis” financiera
del 2009- 2010, no comparable en magnitud con la “mega crisis” del afio
1994, dado que ocurrieron en momentos radicalmente distintos en cuanto a
las relaciones que mantenia el Estado con la Banca. En la crisis de 1994,
el Gobierno decidid auxiliar al sistema bancario para evitar la quiebra, en



contraste con la crisis ocurrida entre noviembre de 2009 y febrero 2010, éste

aprovecho la coyuntura para aumentar su presencia en el mercado bancario.

El detonante de la crisis del periodo 2009-2010 fue la intervencion de
cuatro grupos financieros que, mediante una serie de operaciones cruzadas
entre empresas de un mismo grupo y de terceros, extrajeron de manera
indebida los depoésitos de personas naturales y juridicas, incluyéndose
también organismos del Estado. Diferentes expertos y conocedores del tema
alegan que todas estas irregularidades se debieron a la falta de supervision
de los organismos reguladores quienes permitieron un excesivo
apalancamiento de esas instituciones por medio de la figura del “mutuo”, la
cual se describe como: “operaciones de préstamos de titulos valores que
ocurren entre clientes y bancos de inversion, y viceversa, y que pueden ser
de dos tipos: mutuos activos y mutuos pasivos”. Asi mismo en el caso de los
mutuos se cuestionaba adicionalmente la legitimidad de los titulos financieros
con los que se montaron algunas operaciones. (Jaramillo, Debates IESA,
Vol. XV, No. 4, 2010: 25)

Para hacerle frente a esta crisis el Gobierno Venezolano se vio obligado
a dar respuestas a corto y mediano plazo. En el corto plazo la medida
tomada fue evitar en lo posible el “efecto contagio” hacia otras instituciones
financieras y, en consecuencia, al resto de la economia. Para ello estatizo los
bancos afectados y algunas empresas relacionadas, incluyendo desde
compafilas de seguros hasta productoras y distribuidoras de alimentos,
ademas de inmuebles, obras de arte y otros activos de los involucrados.
Esto generd cambios en la morfologia del Sistema Bancario, evidenciandose
una importante disminucion en el nimero de instituciones que lo conforman a

raiz de los procesos de intervencion realizados por las autoridades



competentes conforme a la normativa vigente, entre fines del afio 2009 y la
primera mitad de 2010, los cuales se tradujeron, en un total de 42
instituciones en el aflo 2010, 11 instituciones menos que en Diciembre de
2009, de las cuales el 71,43%, es decir, 30 de ellas, corresponden al
segmento de bancos universales y comerciales del Sector Privado y 12
pertenecen al sector publico representando el 28,57% restante. (Jaramillo,
2010: 25)

Tras la ola de intervenciones las casas de cambio no escaparon de ello,
esto trajo como efecto la intervencion de 36 de las 107 casas de cambio y
firmas de corretaje que operaban en el mercado de capitales local a finales
de mayo del 2010, por presuntas operaciones cambiarias irregulares que
trajeron consigo un conjunto de investigaciones y allanamientos a decenas
de firmas bursatiles y detenida al menos una docena de directivos
representantes de las mismas. A partir de entonces se inicia el proceso de
reforma de la Ley de Mercado de Valores, la cual prohibe a las casas de
bolsa la intermediacion de titulos valores, acciones o instrumentos emitidos
por el sector publico. Con esta nueva Ley, el sector bursatil tradicional
guedara restringido al manejo de titulos, valores, acciones y otros
instrumentos financieros generados en el sector privado, salvo que prive el
interés nacional. La respuesta de largo plazo consistido en la promulgacion
de la Ley Organica del Sistema Financiero Nacional (OSFIN), el 16 de junio
de 2010 publicada en gaceta oficial nimero 39.447, la cual debia promover
cambios para garantizar que no volvieran a ocurrir los hechos que produjeron
la crisis. Este marco legal presento tres objetivos principales entre éstos:
Corregir las anomalias que permitieron la intervencion y posterior cierre o
estatizacién de nueve instituciones financieras (Bolivar, Banpro, Confederado

y canarias el 20/11/2009: Real, Baninvest y Central Banco Universal el



4/12/2009: Del Sol e Inverunién el 18/01/2010. En segundo lugar dar las
pautas para dirigir recursos del sistema financiero a las actividades
consideradas estratégicas por el Estado, y en tercer lugar facultar a la
ciudadania organizada, mediante la promocion de la controlaria social, su
participacion en la captacion de recursos y otorgamiento de créditos, la
emision de polizas de seguros para actividades econdmicas comunitarias no
consideradas por los esquemas de coberturas de riesgo vigente y la mejora
de la cultura financiera de los ciudadanos con programas educativos

impartidos por la banca.

De acuerdo a lo sefialado por Jaramillo (Debates IESA, Vol. XV, No.
4,2010) “la regulacién financiera es una disciplina de reciente aparicion. El
arreglo institucional que se conoce y en el cual se basa el legislador se
estructurd a lo largo del siglo XX: el Banco de la Reserva Federal se fundo
en 1913 y los fondos de garantias de depdsitos aparecieron en la década de
los treinta. Esto no implica que no haya un camino recorrido que toda
legislacion moderna debe reflejar y una serie de preocupaciones de caracter
universal que aun no han sido resueltas y tienen que estar presentes en un
cuerpo legal que pretenda ser una ley marco para el sistema financiero de un

pais”.

Es importante resaltar que previa a la llamada “mini crisis” financiera,
durante el Il trimestre del afio 2005, el negocio bancario ya se encontraba
inmerso en un entorno de fuertes controles establecidos por el Ejecutivo,
entre éstos citamos: la obligatoriedad, por parte de la banca, de destinar en
los llamados créditos gavetas (agro, turismo, manufactura, vivienda y
microempresas) porcentajes significativos, que al cierre del 2010
representaban el 51% de la cartera de crédito total a tasas preferenciales



del Sistema Bancario Venezolano; el control de tarifas y comisiones; el alza
en el aporte a Fogade; sumadas también las nuevas disposiciones de la
Superintendencia de Bancos y otras Instituciones Financieras (SUDEBAN)
(actualmente Superintendencia de Instituciones del Sector Bancario) (SISB),
orientadas a mejorar la calidad del servicio y proteger a los usuarios del

sistema financiero.

La intencién de dirigir el crédito hacia sectores de actividad previamente
definidos por el Estado conduce a la ineficacia en la colocacion de los
recursos. Esto ha sido documentado ampliamente en la bibliografia sobre
temas bancarios en la década de los noventa. La realidad es dinamica, por lo
gue hoy puede ser el sector turismo el que necesite fondos y mafiana sera el
de la mineria, o cualquier otro que el Ejecutivo decida apoyar. Estas cuotas
obligan a las instituciones financieras a trabajar con sectores en los cuales
no tienen ventajas competitivas. Un Banco con una vocacion corporativa no
ofrece su mejor desempefo cuando se le obliga a trabajar en agricultura o en

construccion de interés social. (Buriel, 2011)

Toda esta realidad toma a la banca con un indice de capitalizacion
relativamente ajustado y limitadas opciones de crecimiento por la
desaceleracion de la economia y escasa inversion privada, asi como un
tamafio de mercado relativamente pequefio para el elevado numero de
instituciones, a pesar de las entidades absorbidas o liquidadas al cierre del
afio 2011.

Ante este escenario la Banca Venezolana ve reducida sus opciones de
colocar recursos y diversificar el riesgo de la forma que desease. Mas alla
de las regulaciones a las que debe enfrentarse el Sector Bancario, también



estd el contexto economico en el que se desenvuelve Venezuela: altos
niveles de inflacion, caida del producto interno bruto (PIB), disminucién de la
inversion, el consumo y por ende la demanda del crédito. “Dentro de este
escenario de reduccion del crédito, la banca ha buscado otras opciones de
inversion y de alli que cuente con una parte importante de su cartera de
inversiones en titulos del Estado”. Esto es en consecuencia al déficit fiscal
gue ha venido presentando el gobierno los ultimos afios, por lo que ha
surgido la necesidad de emitir deuda para cubrir dichas falencias. Parte de
esa deuda se queda en el pais en bolivares en manos de la banca, que ante
la disminucion del crédito, ve en los papeles del Estado una opcion de

inversion.

Todo lo antes expuesto conforma un escenario de interés para
investigar las causas y efectos que permitan: Analizar la Estrategia de
Inversibn en titulos valores de la Banca Venezolana durante las

Regulaciones Financieras del Ejecutivo, en el periodo 2007- 2011.

Para lograr este objetivo partiremos de las siguientes interrogantes:

1. ¢,Cuadles son las regulaciones financieras emitidas por el
Ejecutivo para la supervision y control de las operaciones Bancarias?
2 ¢Como se encuentra constituido el Sistema Financiero Venezolano
al cierre 2011? 3) ¢Como se encuentra distribuida la cartera de
Inversion en titulos Valores en la Banca Venezolana? 4) ¢ Cual es el
grado de Intermediacién crediticia y rendimiento de la cartera de

inversiones en titulos valores de la Banca Venezolana?
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1.2 JUSTIFICACION

La iniciativa para desarrollar esta investigacion se fundamenta en los

siguientes elementos:

En lo Econdmico y Social, es de gran interés para quienes realizamos
investigacion en el area de las ciencias econdmicas las implicaciones que
tiene sobre el sector bancario nacional las condiciones macroecondémicas
actuales de Venezuela, caracterizadas por un alto indice de inflacion y la
caida del producto interno bruto (PIB) que afecta a la economia y la cual
tiene repercusiones importantes en la liquidez de los bancos y en el manejo

de sus tesorerias.

Ademas de resaltar, que el Gobierno debe considerar politicas
econdmicas, que apuesten al crecimiento econdmico del mismo, dado que
en la medida que la economia muestre un crecimiento sélido y sostenido y la
confianza se haga creciente, la Intermediacién Crediticia ira aumentando
progresivamente y veremos una banca mucho méas activa en el
financiamiento al desarrollo del pais, partiendo del hecho que se genera una

demanda solida anclada en un crecimiento sostenido.

Desde el punto de vista académico: es una motivacion que avala una
de las principales actividades del docente como investigador en temas que
van evolucionando al ritmo de la realidad econémica, politica, social y cultural
de nuestro pais, respondiendo a los cambios que ha traido implicito el
proceso de globalizacion en el mundo, lo que permite tener un docente
actualizado en respuesta a estos proceso de transformacion y en sus efectos

al fortalecimiento de sus conocimientos.
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A parte de darle cumplimiento a los objetivos de la investigacion, ésta
permitira dar continuidad a la linea de investigacion que vengo desarrollando
en relacion al Sistema Financiero Venezolano y las regulaciones financieras
emitidas por el Gobierno para este sector, generando asi una herramienta de

consulta para las personas interesadas en investigaciones futuras.

Finalmente, con esta investigacion, se busca dar cumplimiento a uno de
los requisitos establecidos en el Reglamento del Personal Docente y de
Investigacion de la Universidad de Oriente, como exigencia para optar al

ascenso a la categoria escalafonaria de Profesor Agregado.

1.3 OBJETIVOS DE LA INVESTIGACION

1.3.1 Objetivo General

Analizar la Estrategia de Inversion en titulos valores de la Banca
Venezolana durante las Regulaciones Financieras del Ejecutivo, en el
periodo 2007-2011.

1.3.2 Objetivos Especificos

1. Identificar las regulaciones financieras emitidas por el Ejecutivo para la
Supervision y Control de la Banca Venezolana.

2. Describir la morfologia del Sistema Bancario Venezolano al cierre del
afio 2011.

3. Evaluar las colocaciones de la cartera de inversion en titulos valores de

la Banca Venezolana para el periodo de estudio.
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4. Evaluar y comparar el grado de intermediacion crediticia y el

rendimiento de la cartera de inversiones de la Banca Venezolana.

1.4 ALCANCE DE LA INVESTIGACION

Esta investigacion esta orientada a analizar la Estrategia de Inversion
en titulos valores de la Banca Venezolana durante las regulaciones
Financieras del Ejecutivo, en el periodo 2007-2011. Para el desarrollo de la
misma se tomo como referencia la totalidad del sistema Financiero
Venezolano; segun boletines emitidos y publicados por la Superintendencia
de Instituciones del Sector Bancario (SUDEBAN) al cierre del 2011.

En esta investigacion se busca identificar las regulaciones financieras
emitidas por el Ejecutivo para la Banca Venezolana, asi como describir la
morfologia del Sistema Bancario al cierre del 2011, ademas de la evaluacion
de la cartera de inversion en titulos valores, en lo que respecta a su

colocacion, intermediaciéon y rendimiento.



CAPITULO I
MARCO REFERENCIAL

2.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

A fin de sustentar tedricamente el objeto principal de esta investigacion,
se presenta a continuacién algunos antecedentes que guardan cierto grado
de relacién con el tema de estudio, desarrollados en la Universidad de

Oriente:

Buriel (2011), en su trabajo de investigacion presentado como requisito
para optar a la Categoria de profesor Asistente en la Universidad de
Oriente, Nucleo Monagas, titulado “La Reforma del marco regulatorio en
materia crediticia para el financiamiento de vivienda, y su Incidencia sobre la
cartera Hipotecaria de la Banca Venezolana, periodo 2005-2010", concluyo

que:

La Banca Venezolana durante el periodo 2005-2010 ha tenido
gue orientar un porcentaje bien significativo de la cartera de
crédito total a carteras dirigidas, porcentaje que al cierre del
2010 representa el 51% de la cartera total, distribuida de la
siguiente manera: Sector Hipotecario 10%, Sector micro
empresarial 3%, Agricola 25%, Turismo 3% Yy Actividad
manufacturera 10%. En cuanto al financiamiento del sector
hipotecario se concluye que este porcentaje se ha mantenido
fijo en 10%, su distribucién ha sido revisada a lo largo de sus
cinco afios de vigencia con sesgo a favorecer la adquisicion
de viviendas y la construccién de éstas.

A si mismo Nakada (2008), en su Trabajo Especial de Grado para optar
al grado académico Magister Scientiarum en Ciencias Administrativas,
mencion Finanzas en la Universidad de Oriente, titulado “Variables

Macroecondémicas y su Incidencia en el Mercado de Capitales Venezolano:

13
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Coyuntura 2002-2007, asesorado por el Dr. José Pérez Montenegro,

concluye diciendo :

Que en el caso de las variables: PIB, las reservas
internacionales y los precios del petrdleo, cuando éstas
aumentan propician un entorno positivo, que genera
confianza y estabilidad tanto para las empresas como
inversionistas extranjeros y por ende aumenta las
posibilidades de inversion en renta variable, reflejandose en
el comportamiento del indice Burséatil de Caracas

(IBC). En el caso de la variable tasa de interés activa, cuando
ésta aumenta la tendencia IBC es de disminuir, los costos
financieros se incrementan disminuyendo las posibilidades
de inversion. Sin embargo cuando la tasa pasiva es baja o
tiende a disminuir el IBC aumenta, el inversionista busca
mayor rentabilidad en el mercado de valores. En lo que
respecta a la variable tipo de cambio, cuando ésta aumenta el
IBC tiende aumentar, el inversionista para protegerse de la
devaluacion de la moneda realiza inversiones en
instrumentos cotizados en délares.

Adicionalmente Subero (2004), en su Trabajo Especial de Grado para
optar al grado académico Magister Scientiarum en Ciencias Administrativas,
mencion Finanzas en la Universidad de Oriente, titulado “ Propuesta de
Alternativas de Inversion en Titulos Valores para la Caja de Ahorro del
Personal Académico de la Universidad Pedagdgica Experimental Libertador-
Instituto Pedagodgico de Maturin ( CAPAUPEL-IPMAT), Octubre 2004,
asesorado por el Profesor Jesus Arcia. Msc, Concluye diciendo:

Que en definitiva CAPAUPEL- deberia hacer inversiones en
instrumentos con tasas mas atractivas. Presentando como
alternativa de inversion a los Fondos Mutuales y los
Fideicomisos, que se caracterizan por ser legales, seguros y
rentables bajo criterios de la diversificacién del riesgo y el
profesionalismo de las entidades administradoras.

Igualmente Camacho (2004), en su Trabajo de Grado realizado en la
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Universidad de Oriente, titulado “Analisis del Cumplimiento de las
Normas Establecidas por la Comision Nacional de Valores para la emisién de
Titulos de Valores Negociados a través de los Fondos Mutuales en el Banco

Provincial, Agencia Maturin, concluyeron que:

Los Fondos Mutuales son entidades de Inversion colectiva,
administrada por especialistas en inversion que tiene como
objetivo satisfacer en términos de rentabilidad y volatilidad
los objetivos de los inversionistas, los cuales van a depender
del fondo en que se invierta. Es por ello, que se recomienda
gue las sociedades administradoras de fondos mutuales
ofrezcan toda la informacion necesaria para que el
inversionista elija el fondo mas adecuado segun sus
necesidades.

2.2 MARCO TEORICO

Esta seccién presenta algunas de las diferentes teorias que sustentan
la investigacion, entre las que se puede nombrar, Inversién en titulos valores,

cartera de crédito, banca venezolana y regulaciones crediticias.

2.3 MARCO ESPECIFICO

El marco especifico detalla ciertas teorias relacionadas con las
variables estudiadas en esta investigacion, como lo son: la inversion, el
crédito, inversiones en titulos valores, indicadores para la evaluacion de las
colocaciones, intermediacion y rendimiento de la cartera de inversién en

titulos valores y el marco regulatorio de la actividad crediticia.
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2.4 ASPECTOS GENERALES SOBRE LA INVERSION, EL CREDITO,
INVERSION EN TIiTULOS VALORES, INDICADORES PARA LA
EVALUACION DE COLOCACIONES DE INVERSION EN TITULOS
VALORES INTERMEDIACION Y RENDIMIENTO DE LA CARTERA DE
INVERSION.

Para iniciar este recorrido tedrico partiremos de lo que Kolb (2001)

define en su texto como Inversién.

La Inversion es aquella en la que se requiere renunciar al consumo hoy
con el fin de tener una cantidad esperada mayor de un bien particular en el
futuro. La inversion real requiere compromiso de fondos de capital fisico,

mientras que la inversion financiera es la inversion en valores.

Asi mismo define “Un Valor” como un derecho financiero sobre ciertos
activos, por lo general representado por un certificado. Los valores pueden
representar derechos de propiedad sobre activos reales o pueden ser
estrictamente derechos financieros, que requieren el pago por otro activo

financiero bajo circunstancias especificas.

2.4.1 Meta de la Inversion

La meta de la inversidn se puede expresar en la forma siguiente:

e Para un determinado nivel de riesgo, asegurar el rendimiento esperado
mas alto posible.
e Para una determinada tasa de rendimiento requerida, asegurar el

rendimiento con el menor riesgo posible.
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2.4.2 Las claves de lainversion

Para determinar el éxito de un inversionista en el mercado de valores se

debe tener presente las siguientes ideas que ayudan a determinarlo:

e Existe un intercambio entre riesgo/rendimiento en el mercado de
valores.

e No se puede esperar un alto rendimiento sin correr también un alto
grado de riesgo.

e El éxito o el fracaso de cualquier desempefio de inversion solo se
puede medir tomando en cuenta tanto el rendimiento que se obtuvo

como el grado de riesgo que se corrio.

Una Cartera de valores es la coleccion de valores en poder de un
inversionista y puede incluir una variedad de acciones, bonos y otros
instrumentos. La forma en que se asignan los fondos a las diversas
oportunidades de inversion determina el riesgo y la redituabilidad esperada

de la inversion.

La idea de diversificacion es un aspecto fundamental en la
administracion de la cartera de valores, la cual se define como la asignacion
de fondos a una variedad de inversiones con diferentes caracteristicas de

rendimiento- riesgo.
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2.4.3 El mercado primario y la banca de inversion

Antes de que los valores lleguen al mercado secundario tienen que ser
emitidos por empresas o0 Gobierno. Esta oferta inicial de valores se lleva a
cabo en el mercado primario. Kolb (2001), define “el mercado primario” como

el lugar donde se emiten los nuevos valores”. (p.151)

Este mercado es mucho menos visible que el mercado secundario, pero
es fundamental para el mundo de las inversiones, e inclusive deberia ser la

primera opcion para inversionistas principiantes.

2.4.4 Colocaciones privadas y ofertas publicas

Existen dos tipos de ofertas de bonos: ofertas publicas y colocaciones
privadas. En una “oferta publica” se ofrece el valor al publico en general,
dandole a cualquier inversionista el derecho a comprar la nueva emisién. En
una “colocacion privada” se vende una emision completa de bonos a un
solo comprador o a un pequefio consorcio de compradores, sin que la

emision llegue a estar disponible para el publico.

2.4.5 Ventajas en las colocaciones privadas

e Una empresa que realiza una colocacion privada no queda sujeta a la
regulacion del ente regulador por lo que la emision se vuelve menos
costosa.

e La empresa emisora goza de privacidad.

e El ente regulador exige la difusion de una oferta publica. (Para una

empresa que pertenezca a una industria en la cual el secreto es
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importante (en particular empresa de alta tecnologia, que fabriquen
computadoras o industrias de las defensas), tal vez no sea muy

favorable hacer estas revelaciones exigidas en una oferta publica.)

2.4.6 Desventaja en la colocacién privada

e Los tenedores de Bonos quizas no puedan vender sus valores puesto
que la colocacion privada nunca pasa por el proceso de escrutinio
requerido en una oferta publica. Esto significa que el comprador de una
emision colocada en forma privada sacrifica liquidez con el fin de
obtener una tasa de interés mas alta. Kolb define “La Liquidez” como
una medida de la facilidad con que un activo se puede convertir a

efectivo sin pérdida de valor.

Crédito, Significa la transferencia de los derechos de propiedad de un
objeto (dinero) a cambio de un derecho sobre ese determinado objeto en el
tiempo. (Esteves, 2001, p. 172)

El papel de las instituciones financieras en los mercados de crédito, es
el de intermediarios especializados, comprando y vendiendo

simultaneamente instrumentos de crédito.

Las instituciones financieras tienen dos funciones:

1. Consolidan los riesgos al tener un gran numero de clientes, a través de
la ley de los grandes nimeros minimizan el riesgo de insolvencia del

deudor;
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2. Logran conectar los fondos prestables a los usuarios de estos fondos
con el menor costo posible, el cual siempre es menor que si los

deudores contactasen directamente a los acreedores.

La existencia de incertidumbre, costos de transaccion (evaluacion del
riesgo del préstamo), informacion imperfecta, justifican la existencia de las

instituciones financieras.

2.4.7 Funcion del crédito

Funcidén y Accién socioecondmica: la principal funcién de la actividad
crediticia de la banca es la financiaciébn de la produccion. A través del
suministro de recursos financieros los bancos contribuyen a aumentar la
oferta de bienes y servicios en el mercado, facilitan la ampliacion de la
capacidad de produccién de empresas industriales, contribuyen al desarrollo
de las actividades industriales, comerciales y de servicios, atienden a todos
los sectores de la produccion y prestan asistencia financiera que puedan
requerir, asi por ejemplo, el financiamiento de los cultivos y del sector
agroindustrial tiene un impacto econémico de considerable importancia en el

aparato productivo del pais y de mejora del nivel de vida del sector rural.

Los bancos también destinan importantes porcentajes de sus recursos
a promover y desarrollar nacleos industriales o participan conjuntamente con
el Gobierno Nacional en la asistencia financiera a polos de desarrollo. En
este contexto, intervienen en la colocacion de recursos financieros
provenientes de fondos o programas especiales destinados al financiamiento

de areas vitales de la economia nacional, tal es el caso de los créditos
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agropecuarios, industriales, de desarrollo urbano y de crédito turisticos

otorgados de conformidad con las leyes y reglamentos respectivos.

Proposito del Crédito: debe solicitarse por escrito y debe investigarse
el destino del monto solicitado por el cliente, aun dentro de una situacion
econdmica del pais y del sector muy favorable. En primer lugar, si el crédito
es para apoyar actividades productivas o por el contrario si su finalidad es el
consumo. En segundo lugar, si es para financiar el proceso productivo de
una empresa o0 con destino (encubierto) a actividades especulativas en el
mercado de capitales. En este contexto, en el crédito productivo los recursos
para el reembolso salen o existe la posibilidad cierta de ser generados por la
actividad o activo (financiado) que le dio origen, mientras que en el crédito al
consumo va a depender del ingreso personal, de los resultados de la
operacion especulativa o de otras fuentes ajenas a la aplicacion de los

recursos. (Linares, 1997, p. 201)

2.4.8 Tipos de crédito

Créditos a Corto Plazo: son aquellos con vencimiento menor a un afio
y autoliguidables. Un crédito a corto plazo es un adelanto que se emplea
para financiar activos circulantes; reembolsables con el producto de las

ventas del activo circulante financiado.

Créditos a Largo Plazo: son aquellos con vencimiento mayor a un afio
y por lo general para satisfacer necesidades permanentes. Estos créditos
representaran un mayor riesgo a tomar cuanto mas largo sea el plazo
concedido. Su documentacion es mas costosa y complicada, por lo general

estan vinculados a un contrato en el cual se establecen un conjunto de
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condiciones y convenios no gratuitos que gobiernan el crédito, un ejemplo de

creditos a largo plazo es un crédito hipotecario. (Linares, 1997, p 202)

2.4.9 Instrumentos de crédito

La mayoria de las operaciones de crédito suponen la creacion de titulos
en los que se expresan los derechos de los acreedores frente a sus
deudores.

Estos titulos estan expresados en diversas formas: ya como ordenes de
pago dirigidas a los deudores, ya como compromiso formados por estos en
provecho de los prestamistas. Pero cualquiera que sea su forma, siempre
ofrecen la particularidad de ser negociables con facilidad. Gracias a los
titulos representativos, los capitales prestados, en lugar de quedar
inmovilizados hasta su vencimiento, pueden ser recuperados en todo

momento.

Los instrumentos de crédito, que pasan de unas manos a otras en el

mercado del dinero o en el del capital, pueden clasificarse en tres categorias:

1. Los que corresponden a un crédito exigible a la vista, cuyo papel
esencial es hacer las veces de la moneda metalica en los cambios: el
billete y el cheque.

2. Los que representan una acreencia a corto plazo, que se usan sobre
todo en las transacciones comerciales, y que permiten a un mismo
tiempo que los deudores difieran el pago y que los acreedores

obtengan en forma mas o menos inmediata fondos disponibles. Estos
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titulos reciben el nombre de efecto de comercio. Los mas conocidos
son: la letra de cambio y el pagare.

3. Los que representan un crédito a largo plazo, dentro de una empresa,
como por ejemplo los bonos, las células y las obligaciones, todos ellos

negociables en el mercado de valores mobiliarios.

2.4.10 Titulos-Valores

Los titulo “valores de cambio”, por tratarse de documentos que llevan
implicito un determinado valor, dan al que los posee el derecho de ejercer las
acciones a que ellos dan lugar. Aun cuando este valor no sea igual para
todos los titulos, el concepto titulo - valor en sentido general lleva implicito

algun derecho y para poder ejercerlo no hay que ser poseedor del titulo.
2.4.11 La caracteristica primordial que revisten los titulos—valores
Se basa fundamentalmente en que el derecho implicito en el titulo solo
puede ser ejercido mediante la presentacion de este. No se puede ejercer el
derecho sin la posesion del titulo. El derecho incorporado al titulo siempre
tendra un valor patrimonial o econémico. (Acevedo y Acevedo, 1998:19)

2.4.12 Clasificaciones del titulo- valor

Los titulos valores pueden ser clasificados con base a muy numerosas

criterios. Marmol (1999:28), sefiala por ejemplo, doce formas de hacerlo:

e Por la Legitimacion (Nominativos, a la orden y al portador.

e Por su relacién con la causa (abstractos y causales)
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e Por los derechos incorporados (crediticios, de participacion y
representativos)

e Por su naturaleza juridica (civiles y mercantiles)

e Por su regulacion legal (Nominados e innominados)

e Por su unidad o multiplicidad (individuales o seriados)

e Por su divisibilidad (sencillo y multiples)

e Por su forma de emision (manuscritos e impresos)

e Por su justificacién (nacionales e internacionales)

e Por las menciones que contiene.

e Por la fluctuacion de su valor.

e Por su admisibilidad en la Bolsa.

2.4.13 Inversiones en titulos valores

Las inversiones en titulos valores se clasifican de acuerdo al propésito o

intencion para el cual fueron adquiridas:

a) Para Negociar.

b) Disponibles para la venta.

c) Mantenidas hasta su vencimiento.

d) Inversiones de disponibilidad restringida.
e) Otros titulos valores.

Sus descripciones, practicas y normas establecidas en el Manual de
Contabilidad especifican lo mas relevante en cada caso, sin embargo, en el

caso de las inversiones en titulos valores mantenidos hasta su vencimiento
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un banco invierte en estos instrumentos, en bolivares o en divisas, con un

doble propésito:

a) Por representar un activo productivo que genera ingresos financieros.

b) Por ser un activo de facil conversion en efectivo y el mas liquido
después del grupo disponibilidades, resulta el mas apropiado para
mantener reservas secundarias; de esta forma la banca combina los
conceptos de rentabilidad y liquidez en las condiciones que le sean mas

favorables.

Los valores de renta fija, tanto publicos como privados, constituyen los
instrumentos financieros de mayor aceptacion, en razon de los supuestos
antes mencionados, sin embargo, existe preferencia por los valores publicos,

tales como:

a) Letras del Tesoro.

b) Bonos de la Deuda Publica Nacional.
c) Bonos de Exportacion.

d) Bonos de la Deuda Agraria.

e) Titulos de Estabilizacién Monetaria.

Estos valores publicos son perfectamente negociables y no presentan
ningun tipo de restriccion, por el contrario, las inversiones en obligaciones y
en acciones emitidas por empresas privadas no financieras pueden requerir
la constitucion de provisiones para posibles riesgos de inversion y el monto

colocado no debe exceder el 20% del patrimonio de la institucion financiera.
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Respecto a los titulos valores en moneda extranjera existe preferencia
por los depdsitos a plazo fijo en bancos del exterior, titulos valores emitidos o
avalados por la Nacion (Bonos BRADY de la Republica de Venezuela) y
titulos valores emitidos por empresas publicas y privadas no financieras del

exterior.

El estancamiento de la actividad econ6mica o la presencia de una
recesion obligan a la banca a una restriccion voluntaria de la cantidad
destinada para otorgar créditos y por consiguiente desacelera su ritmo como
agente econOmico de la intermediacion financiera. En este escenario, el
dinero excedente no colocado por la via de instrumentos de crédito es
desviado a la compra de titulos valores y en sentido opuesto, vende estos
valores en un escenario de expansion de la actividad econdmica acelerando

el proceso de intermediacion financiera. (Linares 1997:322)

Algunos indicadores de interés segun el tema de investigacién para la
evaluacion de las colocaciones de inversion en titulos valores,
intermediacion y rendimiento de la cartera de inversiones. (Bello: 2007)

1. Indicadores para evaluar las Colocaciones.

Composicion de las Colocaciones Totales.

a. (Carteras de Crédito/ Colocaciones Totales) *100

b. (Carteras de Inversiones en Titulos Valores/ Colocaciones Totales)*100

Tal como sefala implicitamente el articulo 1 de la Ley general de

Bancos y Otras Instituciones Financieras, la misién fundamental de una
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institucion bancaria es captar fondos con la finalidad de otorgar créditos y
realizar inversiones en instrumentos financieros. En tal sentido, los
indicadores anteriores permiten medir la importancia relativa de cada uno de

los componentes que constituyen la mision de los bancos.

2.4.14 Grado de intermediacién crediticia

a. (Cartera de Crédito/ Captaciones Totales)*100
b. (Cartera de Inversiones en Titulos Valores/ Captaciones Totales)*100
c. (Cartera de Crédito + Cartera de Inversiones en Titulos Valores)

/Captaciones Totales)*100

Estos tres (3) indicadores permiten evaluar el grado de cumplimiento de
su mision, por parte de la Institucidon Bancaria, mediante la canalizacion de

los fondos captados hacia créditos de inversion.

2.4.15 Rendimiento de la Cartera de Crédito
a. (Ingresos Financieros por créditos/ Cartera de Crédito Total)*100.

Mide el rendimiento de la cartera total de crédito, incluidos los créditos
demorados y en litigio, los cuales por definiciéon, no generan ingresos pero
representan fondos captados para la institucion bancaria, que le crean gastos
directos en la forma de interés pagados a los depositantes.

b. (Ingresos Financieros por Créditos/ Cartera de Crédito Vigentes)*100

Mide el rendimiento de la cartera de crédito vigente, y da una idea

aproximada sobre la tasa de interés activa promedio que el banco cobra por
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los créditos que otorga. La comparacion entre estos dos indicadores es
interesante por cuanto muestra el efecto negativo que tienen los créditos

demorados y en litigio sobre el rendimiento de la cartera de crédito.

2.4.16 Rendimiento de la Cartera de Inversiones

a) (Ingresos Financieros por Inversiones en Titulos Valores/ Cartera de
Inversiones en Titulos Valores)*100

Mide el rendimiento de la Cartera de Inversiones en titulos valores del

Banco.

2.4.17 Tasa Activa Implicita

a.- (Ingresos Financieros por créditos+ Ingresos Financieros por
Inversiones en Titulos Valores) / (Carteras de Créditos Total+ Cartera

de Inversiones en Titulos Valores)*100

Expresa el rendimiento promedio que generan conjuntamente la cartera

de crédito y la Cartera de inversiones en titulos valores.

2.4.18 Tasa activa implicita ampliada

a.- (Ingresos Financieros por Créditos + Ingresos financieros por
inversiones en titulos valores+ Ingresos financieros por
Disponibilidades)/ cartera de Créditos + Cartera de Inversiones en

titulos Valores+ Disponibilidades)*100
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Expresa el rendimiento promedio que generan conjuntamente la cartera
de crédito, la cartera de inversiones en titulos valores y las disponibilidades.
Ahora bien, tal como se sefiala: Este indicador subestima significativamente
la tasa activa implicita, debido a que el rendimiento promedio de las
disponibilidades es considerablemente mas bajo que el de la cartera de

creditos y el de la cartera de inversion en titulos valores.

2.5 MARCO JURIDICO

En esta seccion se presenta el marco regulatorio, que viene
representado por el conjunto de normas, leyes, reglamentos y decretos que

rigen las instituciones que integran el Sistema Bancario Venezolano.

2.5.1 Marco Juridico Normativo

La Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela (1999)

En su Articulo 318, “establece que las competencias monetarias del
Poder Nacional seran ejercidas de manera exclusiva y obligatoria por el
Banco Central de Venezuela...” Asi mismo en el articulo 320 establece que
el Estado debe promover y defender la estabilidad economica, evitar la
vulnerabilidad de la economia y velar por la estabilidad monetaria y de

precios, para asegurar el bienestar social.

El Cddigo de Comercio, Nuevo Caodigo publicado en el Diario Oficial
de la Federacion del 7 de octubre al 13 de diciembre de 1889. TEXTO
VIGENTE. Ultima reforma publicada DOF 09-04-2012
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CAPITULO |

Del Préstamo Mercantil en General

Articulo 359.- Consistiendo el préstamo en dinero, pagara el deudor
devolviendo una cantidad igual a la recibida conforme a la ley monetaria
vigente en la Republica al tiempo de hacerse el pago, sin que esta
prescripcion sea renunciable. Si se pacta la especie de moneda, siendo
extranjera, en que se ha de hacer el pago, la alteracion que experimente en

valor sera en dafo o beneficio del prestador.

En los préstamos de titulos o valores, pagara el deudor devolviendo
otros tantos de la misma clase é idénticas condiciones, o sus equivalentes, Si
aquellos se hubiesen extinguido, salvo pacto en contrario. Si los préstamos
fueren en especie, debera el deudor devolver, & no mediar pacto en distinto
sentido, igual cantidad en la misma especie y calidad, o su equivalente en
metalico si se hubiese extinguido la especie debida.

Ley de las Instituciones del Sector Bancario, que vino a sustituir a la ley

General de Bancos y Otras Instituciones Financieras.

Se rigen por este decreto de Ley los bancos universales, comerciales,
hipotecarios, de inversion, bancos de desarrollo, bancos de segundo piso,
arrendadoras financieras, fondos del mercado monetario, entidades de
ahorro y préstamo, casas de cambio, grupos financieros, operadores
cambiarios, casas de cambio, grupos financieros, operadores cambiarios
fronterizos; asi como las empresas emisoras y operadoras de tarjetas de
crédito. Asi mismo estan sujetas a la inspeccién, supervision, vigilancia,

regulacion y control de la SUDEBAN actualmente Superintendencia de
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Instituciones del Sector Bancario (SISB), a los reglamentos que dicte el
Ejecutivo nacional, a la normativa prudencial que establezca la (SISB), y a
las resoluciones y normativas prudenciales del BCV. (Articulo 2 de la
LGBOIF)

Ley Organica de Instituciones del Sector Bancario (Osfin);
publicada en gaceta extraordinaria 6015, el 28 Diciembre 2010 la cual
desarrolla dos aspectos: los asuntos técnicos que caracterizan estas
legislaciones y los elementos que usa el ejecutivo para ejercer el control
politico sobre las Instituciones bancarias. Esta Ley, nace como respuesta a la
necesidad de crear el marco legal de adecuacion del sector bancario al Plan
de Desarrollo Econémico y Social de la Nacién, al canalizar los fondos que
capta de manera efectiva hacia la economia real y productiva, como lo
sefala la Ley Orgéanica del Sistema Financiero Nacional.( Revista Dinero,
Nro. 260/ 2011 p 14)

Ley de Mercado de Valores la cual deroga a la Ley de Mercado de

Capitales.

Publicada en Gaceta OFICIAL DE LA REPUBLICA BOLIVARIANA DE
VENEZUELA, Numero 39.489, el 17 de agosto de 2010, tiene como objetivo
regular el mercado de valores, integrado por las personas naturales y
juridicas que participan de forma directa o indirecta en los procesos de
emision, custodia, inversion, intermediacion de titulos valores asi como sus
actividades conexas o0 relacionadas y establece sus principios de
organizacion y funcionamiento. Se exceptian del ambito de aplicacion de
esta Ley las operaciones de titulos valores de deuda publica y los de credito,

emitidos conforme a la Ley del Banco Central de Venezuela y la ley que
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regule al sector bancario nacional, asi como cualquier otra ley que

expresamente las excluya.

2.5.2 Decretos Presidenciales relacionados con el sector bancario

Mediante dichos decretos la Presidencia de la republica realiza
nombramientos de funcionarios para ocupar altos cargos en bancos
propiedad del Estado, reforma de leyes y dicta reglamentos relacionados con

la actividad bancatria.

2.5.3 Resoluciones de la superintendencia de bancos y otras

instituciones financieras

Mediante las mismas, este organismo dicta normas que regulan
determinadas operaciones bancarias: operaciones de Fideicomiso,
operaciones de mesa de dinero, apertura, traslado o cierre de sucursales o

agencias, etc.
2.5.4 Resoluciones del Banco Central de Venezuela

Las mismas contienen las decisiones del Directorio del Instituto Emisor
en relacion con materias que son de su competencia, por ejemplo
establecimiento del porcentaje de encaje legal sobre las operaciones de
captacion de las Instituciones bancarias; reglamentacion sobre las
comisiones que pueden cobrar las instituciones bancarias sobre los saldos
de los depodsitos de los clientes; fijacion de la tasa de interés para las
operaciones de descuento, redescuento, anticipo y reporto que realiza el
Banco Central de Venezuela con las operaciones Bancarias, etc.



CAPITULO llI
MARCO METODOLOGICO

En este capitulo se indica el procedimiento general para el desarrollo y
logro del objetivo de la investigacion, partiendo de los métodos y técnicas
necesarios para realizar el estudio, entre éstos tenemos: tipo y nivel de la
investigacion, poblacion y muestra, técnicas y procedimientos para la

recoleccion y presentacion de los datos.

3.1 SISTEMA DE VARIABLES E INDICADORES

Variable Independiente: Las regulaciones financieras del Estado.
Definicion Conceptual:

Regulaciones Financieras del Estado: comprende el conjunto de
regulaciones establecidas por el Ejecutivo en leyes, decretos y resoluciones,
relacionadas con las politicas de financiamiento de las diversa carteras de
créditos (Créditos gavetas) y carteras de inversiones que financia el Sector
Bancario, Sector Asegurador y el Sector de Valores.

Variable Dependiente: La estrategia de Inversion en Titulos Valores

Definicién Conceptual:

Viene asociado al conjunto de acciones que considera la banca en

cuanto a las decisiones de inversion en las diferentes carteras de inversiones

33
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en titulos valores, a fin de diversificar el riesgo y ampliar la posibilidad de un
rendimiento mayor, dada la existencia de una cartera de crédito regulada.
Estas inversiones estan constituidas por el conjunto de activos que mantiene
tanto la banca publica como privada en su cartera de inversiones,
distribuidas en colocaciones en el BCV y operaciones intercambiarias, para
negociar, disponibles para la venta, mantenidas hasta su vencimiento,

inversiones de disponibilidad restringida, otros.

3.1.1 Operacionalizacion de Variables

Méndez, 2002 indica que se trata de un procedimiento que equivale
descender al nivel de abstraccion de las variables y de esta forma hacer
referencias empiricas de las mismas; implica desglosar la variable en
indicadores por medio de un proceso de deduccion logica, los cuales se

refieren a situaciones especificas de la variable. (p.125)

Durante este procedimiento se deben precisar los elementos de la
realidad a estudiar, lo que nos va a permitir fijar la atencidén en los aspectos
mas importantes, evitando la distraccion en elementos que no forman parte

de la investigacion.

En el Cuadro Nro. 1 se detallan las distintas variables consideradas en
esta investigacion, la dimensién y los indicadores, utilizados para el
desarrollo y logro de los objetivos planteados
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Cuadro Nro. 1 Operacionalizacion de Variables.

OPERACIONALIZACION DE VARIABLES

VARIABLES

DIMENSION

INDICADORES

Regulaciones financieras

del Estado

Politicas de
Financiamiento (Control y
Supervisién)

Tasas de Interés
Nivel de Ingresos
Plazos

Garantias

La estrategia de Inversién
en titulos Valores

Colocacién

Intermediacion

Rendimiento

(Cartera de Créditos /
Colocaciones Totales)*100

(Cartera de inversién en
titulos
valores/Colocaciones
totales) *100

(Cartera de Inv. En titulos
Valores/captaciones
Tales)*100

(Ingresos financieros por

inversiones en titulos
valores/ cartera de
inversiones en titulos

valores)*100

Fuente: Elaborado por el autor. (Afio 2012)

3.2 NIVEL DE LA INVESTIGACION

Partiendo del proposito de la investigacion, el nivel es de tipo

descriptiva, dado que permitid precisar las caracteristicas de la poblacion

objeto de estudio.

En la misma medida esta investigacion se orienté al analisis de la

Estrategia de inversion en Titulos Valores de la Banca Venezolana durante la

Regulacion Financiera del

Ejecutivo, en el periodo 2007-2011. Los
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resultados obtenidos sirvieron para inferir sobre la evolucion, composicion y

rendimiento de la cartera de inversion en titulos valores.

En lo que respecta a la Investigacion descriptiva (Arias, 2004 p.22)

sefala que esta:

Consiste en la caracterizacion de un hecho, fenédmeno o grupo con el fin
de establecer su estructura o comportamiento. Los resultados de este tipo de
investigacion se ubican en un nivel intermedio en cuanto a la profundidad de

los conocimientos se refiere.

3.3 DISENO DE LA INVESTIGACION

El disefio de esta investigacion es de tipo documental, donde se
observa y se reflexiona sobre las realidades, usando para ello los diferentes
tipos de documentos.

Los datos que respaldan este trabajo fueron obtenidos de una serie de
reportes, anuarios, estados financieros e informes econdmicos, publicados
por el Banco Central de Venezuela (BCV) y la Superintendencia de las
Instituciones del Sector Bancario (SUDEBAN).

En el Manual de Trabajos de Grado de Especializacion y Maestria y
Tesis Doctorales de la UPEL (2006, p. 20) se sefiala por Investigacion

Documental lo siguiente:
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El estudio de problemas con el propdsito de ampliar y
profundizar el conocimiento de su naturaleza, con apoyo,
principalmente, en trabajos previos, informacién y datos
divulgados por medios impresos, audiovisuales o0
electronicos. La originalidad del estudio se refleja en el
enfoque, criterios, conceptualizaciones y, en general, en el
pensamiento del autor. (p.20)

3.4 POBLACION Y MUESTRA

3.4.1 Poblacion

La poblacién objeto de estudio en esta investigacion, esta conformada
por la totalidad del Sistema Financiero Venezolano, que al 31/12/2011,
estaba constituida por 36 Instituciones Bancarias, distribuidas en 26

Instituciones Privadas y 10 del Estado.

MASON/LIND/MARCHALL (2000), definen a la poblacion, como el
conjunto de todos los posibles individuos, objetos o0 medidas; o el recuento
de todas las unidades que presentan una caracteristica comun, de interés

ara el investigador. (p. 7)
3.4.2 Muestra

El mismo autor, define a la muestra como una porcién, o parte de una
poblacién de interés que reune las caracteristicas comunes de la poblacion

de la cual fue extraida. (p.9)

El Sistema Bancario Nacional esta constituido por la Banca Privada y la
Banca Publica, donde encontramos entre los principales la clasificacion de

Bancos Universales, Comerciales, y otros, el primero presenta una alta
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heterogeneidad en el tamafio de las Instituciones, lo cual incide en el
volumen de operaciones tanto activas como pasivas dificultando el manejo
de la informacion e incrementando el nivel de desviacion estandar de los

datos.

Esta caracteristica de la banca impide la aplicacion de muestreos
aleatorios para la seleccién de la muestra. En este sentido, se aplicé el
muestreo no probabilistico de tipo intencional, basado en el criterio personal

del investigador.

En lo que respeta al muestreo no probabilistico, (Martinez, 2002, p316)

sefala que:

“es un proceso a traves del cual los elementos se escogen basandose
en opiniones informadas por el investigador que garantizan la

representatividad de la poblacion que se estudia.

Dado lo expuesto, para llevar a cabo esta investigacion se tomo como
referencia la totalidad del Sistema Bancario Venezolano: segun balance de
publicacién de la SUDEBAN para el periodo estudiado.

3.5 TECNICAS Y PROCEDIMIENTOS PARA LA RECOLECCION DE
DATOS

Desde el punto de vista de (Sabino 2002, p. 99)

“las técnicas e instrumentos de recoleccidn, representan cualquier
recurso de que se vale el investigador para acercarse a los
fendmenos y extraer de ellos informacion”.
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Entre estas técnicas se encuentran:

Fuentes Secundarias: son todas aquellas fuentes constituidas por
registros de informacion, recibida de otras fuentes escritas o por un
participante en un suceso 0 acontecimiento, y sirvieron de apoyo para el

desarrollo de la investigacion, entre estas tenemos:

Informes y anuarios emitidos por la SUDEBAN.
Tesis y trabajos de investigacion relacionados con el tema

Literatura relacionada con el tema, Textos, revistas y prensa.

P w0 DR

Ley general de Bancos y Otras Instituciones Financieras, Actualmente
Ley de Bancos y Otras Instituciones Financieras
5. Paginas Web relacionadas con el tema

3.6 ANALISIS Y PRESENTACION DE LA INFORMACION

Segun (Méndez, 2002, p. 158) el tratamiento de la informacion
consiste en la determinacién de los procedimientos para la
codificacién y ordenamiento de la informacién y tabulacion de
lainformacion para el recuento, clasificacion y de la misma en
tablas o cuadros estadisticos.

Para realizar cualquier investigacion es indispensable el procesamiento
y analisis objetivo de la informacion, con el objeto de obtener precision en los
resultados obtenidos y presentar las conclusiones que genere la misma. Para

ello se debe procesar, comparar, analizar los datos de una manera objetiva.

Para dar cumplimiento a los objetivos establecidos en esta

investigacion, se realizaron cuadros donde se identifica la evoluciéon de la
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morfologia del sistema bancario venezolano, cuadros comparativos de la
cartera de inversion en titulos valores, su composicion y rendimiento durante
el periodo 2007- 2011.

La Presentacion de la informacion: es en forma escrita, a través de
cuadros comparativos y graficos que permiten visualizar el comportamiento

de la cartera de inversién en titulos valores en la banca venezolana.



CAPITULO IV
ESTRATEGIA DE INVERSION EN TiITULOS VALORES DE LA
BANCA VENEZOLANA DURANTE LA REGULACION
FINANCIERA DEL EJECUTIVO, EN EL PERIODO 2007-2011

En este capitulo se presentan los resultados de la investigacion, donde
se identifican las regulaciones financieras emitidas por el Ejecutivo, la
descripcion de la morfologia de la Banca Venezolana al cierre del afio 2011,
la evolucidon de la cartera de inversion en titulos valores de la Banca, los
indicadores para la evaluacién de estas colocaciones, en lo que respecta a

composicion, intermediacion y rendimiento de la cartera de inversion.

4.1 REGULACIONES FINANCIERAS EMITIDAS POR EL EJECUTIVO
PARA LA SUPERVISION Y CONTROL DE LA BANCA VENEZOLANA

Antes de identificar las regulaciones financieras emitidas por el
Ejecutivo en estos Ultimos siete afios, es oportuno dar un recorrido por las

principales innovaciones y cambios de la Ley de Bancos en Venezuela.

4.1.1 En la Ley de Bancos de 1940 se introducen importantes

cambios

e El| establecimiento de bancos es solo permitido bajo la forma de
compafiia anénima y debian contar, por lo menos, con cinco socios
accionistas. Quedo eliminada la posibilidad de establecer un banco
como cualquier otra empresa mercantil, por una sola persona o bajo
cualquier otro tipo de sociedad y sin mas formalidades que las
prescritas por el Cédigo de Comercio.
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En concordancia con la Ley de Banco central quedaron revocados los
permisos otorgados por el Ejecutivo a los Bancos para emitir billetes. La
nueva Ley de Bancos, concedia un lapso de seis meses a los bancos
comerciales para que ajustaran sus estatutos sociales a las nuevas
disposiciones previstas en la Ley de Bancos y a las exigencias
establecidas en la Ley del Banco central, en especial, en los casos que
colidieran con las funciones que asumia el Banco Central de Venezuela
(BCV).

Quedaron suspendidas todas las autorizaciones concedidas por el
Ejecutivo a las casas comerciales para recibir depositos bancarios. En
lo sucesivo no podian recibir nuevos depdsitos y los existentes en poder
de estas casas comerciales debian reintegrarse a los respectivos
depositantes.

Para los bancos con asiento principal en el Distrito federal se les exige
un capital pagado no menor de dos millones de bolivares, mientras que
para el resto del pais debian mantener un capital pagado no menor de
un millén de bolivares.

Se fija la capacidad méaxima de endeudamiento por obligaciones hasta
seis veces el capital pagado, fondos de reserva y garantia del banco,
salvo que tenga un encaje no menor del 40% en moneda nacional. La
Ley de Bancos derogada establecida dicha relacion en cinco veces y
solamente relacionada con los depositos.

Reservas legales minimas en garantias de los depdsitos. Los bancos
estaban obligados a mantener un encaje minimo del 15% para los
depdsitos a la vista y del 8% para los depdsitos a plazo. No
contemplaba encaje legal para los depdsitos de ahorro.

A los bancos solo les era permitido adquirir inmuebles para asiento de
sus oficinas, debiendo en caso contrario proceder a desincorporarlos en
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un plazo de 5 afios a requerimiento del instituto afectado. La reforma a
la Ley de Bancos en el ano 1941 autorizada adquirir inmuebles de
manera excepcional (adjudicados en pago) y hasta un maximo del 20%
del capital pagado y reservas del banco, deducido de este porcentaje el
correspondiente a las edificaciones destinadas a oficinas. (Linares
1997:48)

4.1.2 Nuevo régimen legal y la especializacion bancaria

En cuanto al régimen legal, es promulgada el 3 de febrero de 1961 la
Ley General de Bancos y Otros Institutos de Crédito y puesto el ejecutese el
dia 13 del mismo mes y afio. Es el génesis de la banca especializada y
somete al régimen legal a empresas que venian operando en el mercado
financiero sin ningun tipo de control por parte de la Superintendencia de

Bancos, lo que significo un aumento de su esfera en accion.

Son modificadas o incorporadas diversas disposiciones, entre las cuales

destacan las siguientes:

e La Ley derogada contemplaba un encaje minimo del 15% para los
depdsitos a la vista y un 8% para los depdsitos a plazo. No establecia
encaje para los depositos de ahorro. En la nueva Ley se fijaban los
siguientes encajes: 15% para los depédsitos a la vista y demas
obligaciones a la vista, 10% para los depdsitos de ahorro, y 8% para
los depdsitos a plazo y demas obligaciones exigibles a termino mayor
de treinta dias. Al respecto, la cantidad que debian depositar los

bancos comerciales en el BCV no podia ser inferior a las dos terceras
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partes (2/3) del encaje sefialado, a diferencia de la ley derogada que
solo exigia una tercera parte (1/3).

e La apertura de cuentas de ahorro solamente le era permitida a
personas naturales o las juridicas de caracter benéfico, cultural,
cientifico o de ahorro, las sociedades cooperativas y las asociaciones
profesionales gremiales o de trabajo (Articulo 15)

e La Ley contemplaba una disposicién sin precedente, relacionada con
la contabilizacion de las operaciones bancarias. En efecto, la
Superintendencia de Bancos es facultada, de manera expresa, segun
lo previsto en el articulo 100, para imponer un sistema de registro
contables a todas las instituciones financieras sometidas a dicha Ley.

e El aumento del costo del dinero en el afilo 1969, caracterizado por
alzas sin precedentes en las tasas internacionales de interés, obligo al
Ejecutivo nacional, por Decreto Presidencial de 30 de julio de 1969 y
con base en la restriccion de las garantias econdmicas dictadas en
1960, a delegar en el BCV la facultad para fijar los tipos de interés
para las operaciones activas y pasivas del sistema bancario. ( Linares
1997: 61)

4.1.3 Nuevas Reformas Legales

En cuanto el régimen legal se produce la Reforma de la Ley General de
Bancos y Otros Institutos de Crédito a solicitud de las autoridades bancarias
y en razén del grado de desarrollo alcanzando por nuestra economia a
finales de 1969, las limitaciones existentes que afectaban el incremento de
las operaciones bancarias, la obsolescencia de algunas normas vy

deficiencias de otras.
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4.1.4 El Congreso Nacional Reforma la Ley el 20 de diciembre de

1970 incorporandole importantes disposiciones

e Dentro del régimen general se establece el limite maximo del 20% de
la participacion de inversionistas extranjeros en el capital social de
bancos nacionales. Prohibe a su vez, la autorizacion de apertura a
nuevos bancos extranjeros. Estimulo la “Venezolanizacion” de los
existentes, que aun mantenian una participacibn mayoritaria
extranjera.

e La reforma también contemplaba disposiciones especiales aplicables
a los bancos extranjeros, de tal forma, que quedaban en un status
inferior en relacion con los bancos venezolanos.

e El plazo de las operaciones crediticias de los bancos comerciales es
ampliado hasta cinco anos, en el caso de que sean otorgados con
garantia real, destinados a la produccién o elaboracion de productos
industriales, a la compra de bienes de capital para uso en actividades
agropecuarias o agroindustriales.

e La banca comercial es obligada a conceder créditos al sector
agropecuario en condiciones especiales y en un porcentaje no menor
al 25% de los fondos aplicados.

e Los depodsitos en moneda extranjera quedaban limitados al 5% de los
depdsitos totales y solo eran disponibles por su contravalor en

moneda nacional.

En el Cuadro Nro. 2 se presenta un resumen de Otras Reformas de la
Ley de Banco Central y Ley General de Bancos y Otros Institutos de Crédito.
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Cuadro Nro. 2 Cronologia de las Reformas de la Ley de Banco Central y
Ley General de Bancos y Otros Institutos de Crédito.

1974

Al cierre del afio 1974 se produce la reforma de la Ley del BCV que puso fin a
la condicién de compafiia an6nima de capital mixto que habia mantenido
desde su fundacién y lo convierte en una compaifiia con capital suscrito
Unicamente por la Republica de Venezuela y por consiguiente quienes
poseian acciones del Instituto debieron venderlas a la nacién en las
condiciones establecidas en la Ley.

1974

El 20 de agosto de 1974, se reforma de manera parcial la Ley para introducir
en el marco de la misma, las operaciones de crédito efectuadas a través de
los programas especiales de financiamiento , es decir, por intermedio de los
distintos fondos e crédito (Agropecuario, Industrial y de las Exportaciones)

1975

Esta actualizacion de la Ley general de Bancos facilitaba captar y canalizar los
ingentes recursos financieros provenientes del ingreso petrolero hacia
actividades productivas y la generacion de riqueza.

1984

El 11 de Julio de 1984 se Reforma parcialmente la Ley General de Banco y
Otros Institutos de Crédito, con el objeto fundamental de permitir a los bancos
comerciales otorgar créditos con plazos hasta de 10 afios, para financiar
programas especiales o inversiones en las actividades agricolas.

1987

El 21 de agosto de 1987 en la reforma del BCV se ampli¢ las atribuciones y
responsabilidades del BCV, pero lesiono su autonomia al facultar al
Presidente de la Republica para remover el Presidente del BCV y al director
de libre escogencia por parte del propio magistrado nacional. Las
los acontecimientos

modificaciones efectuadas tenfan relacién con

econémicos y monetarios del momento.

1988

El 4 de febrero de 1988 la Ley General de Bancos y Otros Institutos de Crédito
es reformada en medio de los dificiles problemas econémicos vividos por el
pais en los cuatro primeros afios de esta década con el propésito de prevenir
graves irregularidades o corregir ciertas desviaciones que venian ocurriendo y
era por tanto necesario reordenar el sistema bancario.

1992

El 4 de Diciembre de 1992 entro en vigencia La Ley del Banco central de
Venezuela, aprobada por el Congreso Nacional como parte de las reformas
del Sistema Financiero, la cual introduce como elemento fundamental, la
autonomia del Banco Central y le dota de una serie de instrumentos de
politica monetaria y cambiaria que lo convierten en una mas moderna

institucion.

1994

El 1 de Enero de 1994 entra en vigencia la nueva Ley General de Bancos y
Otras Instituciones Financieras, la cual dentro del proceso de desregulacion
del Sistema Financiero venezolano, introduce en el sistema el concepto de
banca Universal o multiple. Se favorece la fusién de Instituciones Financieras
especializada con el propdsito de autorizar el funcionamiento de bancos
universales.

Fuente: Elaborado por el autor con datos tomados del texto Banca Venezolana, Historia,

Administracion y Operaciones. (Linares: 1997)
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Como podemos observar en lo expuesto anteriormente las reformas de
las Leyes que han regulado y regulan el Sistema Financiero vienen
suscitdndose de manera continua en la Banca Venezolana. En la siguiente
sesidbn se expondrA de manera precisa las mas recientes reformas

establecidas en el marco legal que regula el Sistema Bancario Venezolano.

4.1.5 Recientes Reformas de la Ley del BCV, por Gonzalez a,
Hylenne/ DINERO/ Dic. / Enero 2011

En el 2005. se cred la figura del “nivel adecuado de reservas
internacionales” con el objeto de permitir la transferencia de recursos
“excedentarios” en divisas, sin contrapartida alguna, a entes del gobierno

para el financiamiento de gasto publico.

Para el Ill trimestre de este mismo afio ya la Banca venezolana se
encontraba inmerso en un entorno de fuertes controles establecidos por el
Ejecutivo, entre estos citamos: la obligatoriedad, por parte de la banca, de
destinar en los llamados créditos gavetas (agro, turismo, manufactura,
vivienda y microempresas) porcentajes significativos, que al cierre del 2011
representaban el 51% de la cartera de crédito total a tasas preferenciales
del Sistema Bancario Venezolano; a estas regulaciones se le suma el control
de tarifas y comisiones; el alza en el aporte a Fogade; y las nuevas
disposiciones de la Superintendencia de Bancos y otras Instituciones

Financieras.

En el 2009: se autoriza al Banco Central a otorgar créditos, sin limite de
plazo, respaldados con titulos emitidos por la republica o por empresas e
institutos del Estado, y a dar financiamiento a los sectores que el Gobierno
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considere estratégicos. Ademas, el BCV puede ahora descontar sin limites
titulos emitidos por el Gobierno que estén en poder de la Banca, y se le

conmina a adquirir directamente papeles emitidos por otros entes publicos.

En el 2010: se elimind la restriccion que impedia al ministro que maneja
las finanzas publicas intervenir en las decisiones del BCV, y se amplié aun
mas la capacidad del ente emisor para otorgar créditos al Sistema
Financiero. Adicionalmente, se hizo aun mas laxo el criterio para la
determinacién de las reservas internacionales excedentes, se permitid la
emision de nuevas especies monetarias que circularan paralelamente al
dinero emitido por el BCV, y se le asignaron nuevas responsabilidades en

materia de control de los sistemas de pagos.

4.1.6 Otras Reformas, por Jaramillo, debates IESA, Octubre-
Diciembre 2010

En marzo de 2010 se promulga la Ley Organica del Sistema Financiero
Nacional (OSFIN), la cual surge dada los hechos suscitados en la llamada
“mini crisis” financiera ocurrida entre noviembre de 2009 y febrero de 2010.
Ley que fue publicada en gaceta oficial nimero 39.447 el 16 de junio de
2010.

La presente Ley tiene por objeto regular, supervisar, controlar y
coordinar el Sistema Financiero Nacional, a fin de garantizar el uso e
inversion de sus recursos hacia el interés publico y el desarrollo econémico y
social, en el marco de la creacion real de un Estado democratico y social de

Derecho y de Justicia.
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4.2 MORFOLOGIA DEL SISTEMA BANCARIO VENEZOLANO AL CIERRE
DEL ANO 2011

Entre Noviembre de 2009 y Febrero de 2010 el Sistema Financiero
Venezolano se vio involucrado en lo que muchos autores expertos en el area
han denominado la “mini crisis” financiera. Entro éstos hacemos referencia a
(Jaramillo 2010:25), quien manifestd que el detonante de la misma fue la
intervencion y posterior cierre o estatizacion de varios grupos financieros
gue, mediante una serie de operaciones cruzadas entre empresas de un
mismo grupo y de terceros, extrajeron de manera indebida los depositos de
personas naturales y juridicas, incluyendo organismos del Estado, por un
monto cercano a los 5.000 millones de ddlares.

Para hacerle frente a esta crisis el Gobierno Venezolano, tomo un
conjunto de acciones, entre las que hacemos referencia a la estatizacion de
los bancos afectados y algunas empresas relacionadas a fin de evitar un
efecto contagio a otras instituciones financieras y, en consecuencia, al resto

de la economia.

Todas estas circunstancias influyeron en la morfologia del Sistema
Financiero Venezolano, evidenciandose una importante disminucion en el
numero de instituciones que lo conforman, extendiéndose este efecto
inclusive al cierre del afio 2011, como se evidencia en el Cuadro Nro. 3 que

se presenta a continuacion.
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Cuadro Nro. 3 Estructura del Sector Bancario de Capital Privado y del
Estado, segun Subsector. Periodo Diciembre 2009- Diciembre 2011.

SECTOR BANCARIO
NUMERO DE INSTITUCIONES DEL SECTOR BANCARIO DE CAPITAL PRIVADO Y DEL ESTADO, SEGUN SUBSECTOR
DICIEMBRE 2009- DICIEMBRE 2011

NUMERO DE INSTITUCIONES DEL SECTOR BANCARIO
SUBSECTOR PRIVADAS DEL ESTADO TOTAL
Dic-11 Dic-10 Dic-09 Dic-11 Dic-10 Dic-09 Dic-11 Dic-10 Dic-09
Banca Universal 1_/ 17 17 18 4 4 4 21 21 22
Banca Comercial 5 7 11 5 7 11
Bancacon Leyes Especiales 2_/ - - - 4 5 4 4 5 4
Bancade Desarrollo  3_/ 4 4 6 2 1 1 6 5 7
Bancade Inversion - 1 3 1 1 2 4
Banca Hipotecaria - - 1 - 1
Empresas de Arrendamiento Fin - - - - 1 1 1 1
Entidades de Ahorro y Préstamo - 1 2 1 2
Fondos del Mercado Monetario - - 2 2
TOTAL 26 30 43 10 12 11 36 42 54

Fuente: Elaborado por el autor con datos tomados de la Superintendencia de las Instituciones del Sector Bancario,
Gerencia general de regulacién - Gerencia de Investigacion y Desarrollo Estadistico.2011

1_/ Incluye en instituciones del estado a Banco de Venezuela, Banco Bicentenario, Banco del Tesoro y Banco
Agricola de Venezuela.

2_/ Industrial de Venezuela, Instituto Municipal de Crédito Popular (Imcp), Banco Nacional de Vivienda y Habitat
(Banavih), y Banco de Comercio Exterior, C.A. (Bancoex)

3_/ Banco de la gente emprendedora (Bangente), Bancrecer, Mi Banco, Bancamiga, Banco del Pueblo Soberano,
C.A. y Banco de Desarrollo Econémico y Social de Venezuela (Bandes).

En el referido cuadro se aprecia un descenso continuo en el nimero de
Instituciones del Sector Bancario desde el periodo 2009 - 2011.
Comportamiento que se traduce al cierre del afio 2011 en un total de 36
Instituciones del Sector , seis (6) menos que en Diciembre de 2010, afio en
gue estas se ubicaron en 42 Instituciones, y en comparacion a Diciembre de
2009 en 18 instituciones menos para cerrar ese periodo con 54 Instituciones
entre publicas y privadas.

Es importante resaltar que de las 36 Instituciones del Sector Bancario al

cierre de 2011; 26 corresponden al Sector Privado lo que representa el
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72,22% (26/36) *100 del total sistema, y el resto 27,78% (10/36)*100

corresponde al Sector Publico, lo que se traduce en 10 Instituciones.

Al cierre del 2011 igualmente estas 36 instituciones se encontraban
divididas en los siguientes subsectores: Veintiuno (21) Bancos Universales
de los cuales 17 corresponden al Sector Privado y 4 al Sector Publico, cinco
(5) Bancos Comerciales que corresponden al Sector Privado, cuatro (4)
Bancos de Leyes Especiales todos correspondientes al Estado y seis (6)
Bancos de Desarrollo divididos en cuatro para el Sector Privado y 2 para el
Estado. Al cierre de este ejercicio como bien se puede notar ya no existian la
Banca de Inversion, La Banca Hipotecaria, Empresas de Arrendamiento
Financiero, Entidad de Ahorro y Préstamos y Fondos del Mercado Monetario,
situacion que responde al conjunto de intervenciones y liquidaciones

realizadas por los Organos competentes.

4.3 EVALUACION DE LAS COLOCACIONES DE LA CARTERA DE
INVERSION EN TITULOS VALORES

Antes de iniciar la evaluacién de las colocaciones de la cartera de
inversion en titulos valores, es oportuno sefialar que cuando el Estado emite
papeles que le dan a la banca una mayor rentabilidad versus los créditos del
sector privado, éste se convierte en un competidor con ventajas mucho mas
atractivas para la banca, pero sabemos que si bien es cierto los papeles que
emite el Estado son clasificados de riesgo cero, también la banca esta
consciente que la concentracion de los depdsitos del publico en un solo

cliente no es lo mas conveniente.
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En el siguiente Cuadro se aprecia el comportamiento de la Cartera de

Inversion en Titulos Valores de la Banca Venezolana.

Cuadro Nro. 4 Comportamiento de la Cartera de Inversién en Titulos
Valores, periodo 2007-2011.

SISTEMA BANCARIO
CARTERA DE INVERSIONES EN TITULOS VALORES
PERIODO 2007-2011
(MILES DE Bs. )
COLOCACIONES TOTALES
PERIODO | CREDITO VARIACION | VARIACION|  INVERSIONES VARIACION |VARIACION|  TOTAL | INV.TUTLOS VAL/
ANUAL TOTAL ABSOLUTA  |RELATIVA%| TITULOS VALORES ABSOLUTA  |RELATIVA%| ACTIVO  |ACTIVOTOTAL*100
2007 | 105.031.977,00 48.426.429,00 217.025.847,00 22,31
2008 | 132.278.166,00|  27.246.189,00| 2594 61234.564,00|  12.808.13500| 2645 | 278.271.785,00 22,01
2009 | 152573.04,00|  20.294.87500| 1534 70.753.195,00 9518631,00] 1554 | 336.518.105,00 21,03
2010 | 181.664.367,00|  29.091.32600| 19,07 93.964.330,00|  23.211.13500| 32,81 | 403.089.518,00 23,31
2011 | 265012.171,00|  83.347.804,00| 4588 141921.734,00|  47.957.404,00| 51,04 | 588.926.625,00 24,10

Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN.

En este cuadro se evidencia que la cartera de inversion en titulos
valores al cierre del 2007 alcanz6 en términos reales Bs 48.426.429,
mientras que para el 2008 esta cartera se ubico en Bs 61.234.564 reportando
un crecimiento en Bs. de 12.808.135 que expresado porcentualmente
representa una variacion de 26, 45%. Sin embrago al cierre del 2009 se
observa una cartera que a pesar de su crecimiento en comparacion al 2008
en términos reales reporta una variacion porcentual positiva de 15,54% lo
gue denota una desaceleracion en su crecimiento de 10,91% (26,45% -
15,54%). En el Gréfico siguiente podemos apreciar en detalle el
comportamiento anual de la inversién en titulos valores para el periodo

correspondiente.
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Gréfico Nro. 1 Comportamiento de la Cartera de Inversion en Titulos
Valores, periodo 2007-2011.

SISTEMA BANCARIO
INVERSIONES TITULOS VALORES
PERIODO 2007-2011
(MILES DE Bs.)
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN.

Para precisar mejor este comportamiento se presenta adicionalmente
en el Grafico Nro. 2 la variacion porcentual de la Cartera de Inversion en

titulos Valores en periodos semestrales para el afio 2007 y 2011.
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Gréfico Nro. 2 Variacion porcentual de la Cartera de Inversion en Titulos
Valores en periodos semestrales para el afio 2007 y 2011.

SISTEMA BANCARIO
VARIACION % CARTERA DE INVERSION EN TITULOS VALORES
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN.

En este grafico se evidencia al cierre del Il Semestre del 2009 una
variacion negativa de 21,23% en comparacion con el | Semestre del mismo
afio. Todos estos resultados vienen asociados a las consecuencias de la
crisis financiera mundial del 2008, la cual trajo consigo una fuerte recesion
econdmica en algunos paises de Latinoamérica, no escapando Venezuela de
ello, donde el Gobierno nacional tuvo que poner en practica politicas publicas
para poder enfrentar la caida de los precios del crudo y la crisis econdémica
mundial. Este afio también se caracterizé por una inflacion que superaba el
30% con un precio del barril de petroleo a 60 $ aproximadamente.
Adicionalmente, podemos decir que estos resultados también estan
asociados a la inestabilidad financiera que vivid la Banca venezolana a
mediados del 2009, periodo en que se suscito la mencionada “mini crisis”

financiera, lo que generd un conjunto de intervenciones que posteriormente
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se convirtieron en cierres y estatizaciones de Instituciones ligadas a una
serie de irregularidades, como las famosas operaciones cruzadas entre
empresas de un mismo grupo y de terceros, o que origino un excesivo
apalancamiento de estas instituciones a través de la figura de los “Mutuos”,
en el caso de los mutuos se cuestionaba, ademas, la legitimidad de los
titulos financieros con los que se montaron algunas operaciones. Sin dejar a
un lado que para este periodo la mayoria de los bancos mantenian en su
cartera de inversiones un porcentaje significativo de estos instrumentos, y
gue el organo regulador competente les habia fijado plazo para la venta o

salida de los mismos.

Para | semestre del 2010 ya se observa una cartera de Inversion en
franca recuperacion, cerrando el Il Semestre de este mismo afio en Bs
93.964.330, que en términos porcentuales se traduce en una variacion con
un crecimiento de 9,08 en relacion al | Semestre del referido periodo. Sin
embargo al cierre del 2011 se aprecia una cartera con una recuperacion muy
marcada para alcanzar al cierre de este ejercicio los Bs.141.921.734,
crecimiento asociado a las estrategias de la Banca en respuesta a las
constantes emisiones de Instrumentos por el Gobierno, los cuales son
puestos en circulacién por el ente emisor como instrumentos de politica
monetaria, para recoger o ampliar liquidez del mercado, segun sea el caso.
Esta funcion se encuentra sefialada en la Ley del BCV, y tiene un fin muy
distinto a la deuda emitida por la Republica dentro de la ley de crédito
publico. Ademas, este crecimiento también se asocia a las limitadas
opciones de inversion que la banca tiene, dadas las regulaciones crediticias
a las cuales se enfrenta, donde es obligada por resoluciones del Ejecutivo a
destinar el 51% de la cartera de crédito total a los llamados créditos gavetas

(Hipotecario, microcrédito, turismo, manufactura y agricolas).
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En el Grafico siguiente se presenta la Evolucion de la cartera de crédito

Neta e inversiones en Titulos Valores, periodo 2007-2011

Grafico Nro. 3 Evolucion de la Cartera de Crédito Neta e Inversiones en
Titulos Valores, periodo 2007-2011

SISTEMA BANCARIO
CARTERA DE CREDITO TOTAL VS CARTERA DE INVERSIONES EN TITULOS VALORES
PERIODO 2007-2011
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN.

En el mismo se aprecia que al ritmo que se moviliza la cartera de
crédito neta igual se comportan las inversiones en titulos valores, ambos
demuestran un crecimiento continuo y sostenido durante el periodo 2007-
2011.

Adicionalmente, en el Grafico Nro. 4 se observa la patrticipacién de la

Cartera de Inversiones en titulos valores del Activo total de la Banca.
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Grafico Nro. 4 Participacién de la Cartera de Inversiones en Titulos
Valores del Activo total de la Banca.

SISTEMA BANCARIO
INV. TUTULOS VALORES/ ACTIVO TOTAL
PERIODO 2007-2011
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

El porcentaje de participacion de la cartera de inversion en titulos
valores del activo total del Sistema Bancario para el afio 2007 represento el
22,31%,mientras que para el afio 2008 éste alcanz6 el 22,01%
evidenciandose una caida al cierre del 2009 de casi un punto “0,98 %" (22,01
- 21,03), para ubicarse en 21,03%:, esta disminucién obedece a las diversas
variables politicas y econdmicas que caracterizaban al pais para el referido

periodo , las cuales fueron expuestas al inicio de este analisis.

Para complementar esta evaluacion en el siguiente cuadro se presenta

la Inversion en titulos Valores por estrato para el cierre del ejercicio 2011.
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Cuadro Nro. 5. Evolucion de la Inversion en Titulos Valores por Estrato
al 31-12-2011

INVERSIONES TOTAL (INV TIT VAL/
BANCO EN TIRULOS ACTIVO TOTAL ACTIVO)*100
VALORES
ESTRATO GRANDE 42,143,292 122,772,954 34.33

ESTRATO MEDIANO 27,252,242 70,494,058

ESTRATO PEQUENO 10,821,663 11,829,560

TOTAL BANCA DE CAPITAL PRIVADO 80,217,197 205,096,572

BANCA DEL ESTADO
TOTAL BANCA DE CAPITAL DEL ESTADO

75,665,377 64,607,717 117.12

T OTA L 155,882,574 269,704,289 57.80

Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN,
Gerencia General de Regulacion - Gerencia de Investigacion y Desarrollo Estadistico

Es importante enmarcar, que del total de Inversiones en titulos Valores
al 31-12-2011, que alcanza la suma de Bs. 155.882.574 millones, del cual el
51,46% (80.217.197/155.882.574)*100 se encuentra concentrado en la
Banca de Capital Privado, distribuido en un 27,04% (42.143.292/
155.882.574)*100 para la Banca de Estrato Grande, un 17,48%
(27.252.242/155.882.574) *100 para la Banca de Estrato Mediano y un
6,94% (10.821.663/155.882.574)*100 para la Banca de Estrato Pequeiio.
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En lo que respecta a la participacion de esta cartera de inversion del
activo total observamos una Banca de Capital Privado que reporta
estratégicamente una participacion del 39,11% en contraste con una Banca
de Capital del Estado que evidencia una elevada participacion traducida en
un 117,12%; lo que la caracteriza como una Banca con un nivel de
empapelamiento elevado. Si bien es cierto que los papeles que emite el
Estado le dan a la banca una mayor rentabilidad, dado que son clasificados
de riesgo cero versus los créditos del sector privado, también la banca esta
consciente que la concentracion de los depdsitos del publico en un solo
cliente no es lo mas conveniente. Esto explica la relacion estratégica que
mantiene la Banca Privada sobre estas inversiones a fin de no concentrar
sus captaciones del publico en un solo cliente, manteniendo diversas
colocaciones y dando cumplimiento a las carteras de créditos obligatorias.
Sin embargo en cuanto a lo expuesto, observamos una Banca Publica con
una cartera de inversiones que representa el 117,12% del total de su activo,
lo que nos lleva a cuestionar la supervision o no de la Banca Publica en
cuanto al cumplimiento de las regulaciones financieras emitidas por el

Gobierno.

En el Anexo Nro. 1 y Nro. 2 se presenta el total de Inversion en Titulos
Valores segun Inversion y por Cuenta del Sistema Bancario (Banca Privada y
Banca del Estado), para el periodo 2007-2011.

En el Anexo Nro. 1 se observa que durante estos cinco periodos la
mayor inversion en titulos valores se concentra en la Banca del Estado y la
menor inversion por la Banca Privada. En el Gréafico que se presenta a

continuacion se visualiza a detalle este comportamiento.
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Gréfico Nro. 5 Comportamiento de las Inversiones en Titulos Valores-
Banca Privada versus Banca del Estado, periodo 2007-2011

SISTEMA BANCARIO
INVERSION TITULOS VALORES BANCA PRIVADA VS BANCA DEL ESTADO
PERIODO 2007-2011
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

En este Grafico se puede ver que para el afio 2007 la Banca Privada
reporta inversiones en titulos valores por Bs. 31.030.563 versus una Banca
Pudblica con un total de inversion de 32.841.317, concentrando su colocacion
en obligaciones de la deuda publica nacional que alcanzan los Bs.
19.336.134; lo que representa el 58,88% (19.336.134/32.841.317)*100 del
total de sus inversiones, seguido de los bonos y obligaciones emitidos por el
BCV que ascienden a Bs. 12.22.159 , como se evidencia en el grafico que se

muestra a continuacion:
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Gréfico Nro. 6 Comportamiento de las Inversiones en Titulos Valores-
Banca Privada versus Banca del Estado, periodo 2007-2011

BANCA DEL ESTADO
BONOS Y OBLIGACIONES DE LA DEUDA PUBLICA Y EMITIDOS POR EL BCV
PERIODO 2007-2011
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

Para Diciembre del 2008 esta inversion en la Banca Privada alcanza
Bs. 29.754.817 en comparacion a una Banca del Estado que coloca en esta
cartera Bs. 38.049.148, concentrando su mayor inversion en Bonos y
obligaciones emitidos por el BCV las cuales ascienden a Bs. 20.929.577 lo
gue representan el 55,02%% (20.929.577/38.049.148)*100 del total de sus
inversiones, y en segundo lugar se encuentran las Obligaciones de la Deuda
Plblica Nacional por Bs. 15.766.326 que representan el 41,44%
(15.766.326/38.049.148)*100.

Al cierre del 2009 la Banca Privada coloca en esta cartera Bs.
30.780.531, mientras que la Banca del Estado invierte Bs. 44.622.598 con
una concentracion de esta inversion en Obligaciones de la Deuda Publica de

Bs. 23.665.702, inversion que representa el 53,04%
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(23.665.702/44.622.598)*100 del total de inversiones en este instrumento,
seguido por un 23% (10.290.058/44.622.598)*100 en inversiones de Bonos y
Obligaciones emitidos por el BCV que en términos reales.se traducen en Bs.
10.290.058.

Al cierre del ejercicio de 2010, se observa una inversion por la Banca
Privada por el orden de Bs. 32.026.804 en relacion a una inversion por la
Banca del Estado de Bs. 62.444.806, la cual concentra su inversion en
obligaciones de la Deuda Publica Nacional por Bs. 44.523.720 lo que
representa el 71,30% (44.523.720/62.444.806)*100 del total de inversiones y
el segundo lugar esta representado por las inversiones en Bonos Yy
obligaciones emitidas por el BCV las cuales alcanzaron los Bs. 10.231.720
que representan el 16,39% ( 10.231.720/62.444.806)*100 del total de

inversiones del Sector Publico.

Adicionalmente para el cierre del afio 2011 la inversién en titulos
valores del Sector Privado alcanza Bs. 40.394.388, versus una inversion de
Bs. 102.313.190 de la Banca del Estado quien concentra su mayores
inversiones en Obligaciones de la deuda Publica Nacional por Bs.
84.624.499 lo que representa en términos porcentuales el 82,71%
(84.624.499/102.313.120)*100 de la inversion total del Estado, seguido de
las inversiones en Bonos y Obligaciones emitidas por el BCV que alcanzaron
los Bs 10.304.608 lo que representa el 10,07%
(10.304.608/102.313.190)*100 del total de las inversiones del Sector.

De este escenario se puede concluir que la Banca del Estado en el
transcurso de estos cinco afos (2007-2011) ha destinado un alto porcentaje

de sus captaciones en inversiones de titulos valores, las cuales a lo largo de
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este periodo dejan ver un crecimiento continuo en las Obligaciones de la
deuda Publica Nacional, concentrando al cierre del 2011 el mayor porcentaje
de sus inversiones (82,71%). Lo que se traduce a lo largo de este periodo
en un ritmo ascendente de los compromisos que ha adquirido el pais con
terceros. Mientras que las inversiones por este Sector en Bonos y
Obligaciones emitidos por el BCV se ha mantenido en valores constantes. En
cuanto a las inversiones en titulos Valores por el sector Privado se puede
decir que estratégicamente la Banca ha mantenido sus inversiones en un
promedio anual constante de aproximadamente Bs. 32.797.420; el cual crece
al ritmo de las captaciones y colocaciones, dando cumplimiento a las
regulaciones del Ejecutivo, maximizando cada dia su Gestion en la

administracion de los Riesgos de inversion por cartera.

EVALUACION Y COMPARACION DEL GRADO DE INTERMEDIACION
CREDITICIA DE LA CARTERA DE INVERSIONES EN TITULOS VALORES
DE LA BANCA VENEZOLANA.

El negocio de los bancos, es principalmente distribuir los recursos
captados para impulsar el desarrollo. Los bancos captan el ahorro de los que
tienen y se lo prestan a los que no lo tienen. Alli esta su funcidén y su negocio,
pues las tasas de interés que pagan a los ahorradores son inferiores a las
gue cobran a quienes les prestan. Una vez deducido el encaje legal
(porcentaje de los depdsitos totales que un banco debe mantener como
reserva obligatoria en el Banco Central de Venezuela) y el aporte a Fogade,
en el caso venezolano, las instituciones bancarias dirigen los depdsitos a los

créditos o a las inversiones.
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En el Cuadro siguiente se presentan los calculos del grado de

Intermediacion Crediticia del Sistema Bancario Venezolano, periodo 2007-

2011.

Cuadro Nro. 6 Grado de Intermediacién Crediticia del Sistema Bancario
Venezolano, periodo 2007-2011

SISTEMA BANCARIO
GRADO DE INTERMEDIACION CREDITICIA
PERIODO 2007-2011
(MILES DE Bs. )
INTERMEDIACION

PERIODO|  CREDITO INVERSIONES |  CAPTACIONES (CARTERA CREDITO/ | (CARTERA INV TITULOS VAL/ | (CARTERA CREDITO + CARTERA INV TITULOS VAL)/
SEMESTRE  TOTAL  [TITULOSVALORES|  TOTALES CAPTACIONES TOTALES)*100 |CAPTACIONES TOTALES)*100 CAPTACIONES TOTALES)*100

107 | 8163642500| 3631682100  136.714.042,00 59,71 26,56 36,28

107 | 105.031.977,00| 4842642900  170.892.553,00 61,46 28,34 39,30

108 | 115.813.257,00| 58.111.71500|  196.526.436,00 58,93 29,57 88,50

108 | 132.278.166,00 | 61.234.56400|  217.280.968,00 60,38 28,18 39,06

109 | 135.204.508,00 | 89.821.291,00|  244376.717,00 55,33 36,76 92,08

109 | 152573.041,00| 70753.19500|  259.589.565,00 58,77 27,26 86,03

1-10 | 155.291.206,00 | 86.142.632,00|  281.220.614,00 55,22 30,63 85,85

IF10 | 181.664.367,00| 93.964.330,00|  324.906.342,00 55,91 28,92 84,33

1-11 | 207.641.094,00 | 117.239.792,00|  373.445451,00 55,60 31,39 87,00

IF1 | 265.012.171,00 | 141921.73400|  483.338.009,00 54,83 29,36 84,19

Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

En este Cuadro se aprecia que al cierre del Il Semestre del 2011 el

Grado de Intermediacion crediticia (Cartera de Crédito/ Captaciones totales

alcanzaron el 54,83%: y en relacion a la (cartera de inversion en titulos

valores/ Captaciones totales) este se ubicé en 29,36%

En el Grafico que se muestra a continuacion se visualiza con mayor

precision el comportamiento del nivel de intermediacién de la Banca.
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Gréfico Nro. 7 Grado de Intermediacion Crediticia, periodo 2007-2011

SISTEMA BANCARIO
GRADO DE INTERMEDIACION CREDITICIA
PERIODO 2007-2011 SEM
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

En este Grafico se evidencia que la banca sigue destinando un mayor
porcentaje de las captaciones del Publico a la Cartera de Crédito, cuya
cantidad al cierre del 2011, fue de 54,83% porcentaje que se ha mantenido
casi igual desde el | semestre del 2009, estas cifras nos sefialan que la
Intermediacion crediticia (porcentaje de las captaciones del publico
colocadas en créditos), si bien es cierto esta aun muy lejos de alcanzar el
63,75% de junio 2002 (Sudeban) y un 61,46% alcanzado al Il Semestre de
2007. También podemos observar que el nivel de intermediacion con
respecto a las colocaciones en la cartera de inversiones en titulos valores
entre las captaciones totales al cierre del 2011 se ubic6é en un 29,36%, lo
cual representa mas del 50% del porcentaje de intermediacion por cartera de
credito del Sistema Total, exactamente el 53,55% (29,36/54,83)*100,
porcentaje de intermediacion lejos del porcentaje maximo alcanzado el |

Semestre del 2009 en donde se ubicé en 36,76%, este porcentaje de
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intermediacion nos dice que para ese periodo la Banca estaba colocando
una cantidad significativa de los recursos captados del publico en
instrumentos de inversién, obteniendo altos niveles de rendimiento para el
beneficio de pequefos grupos. Ahora bien, cuando integramos la cartera de
inversion en titulos valores a la cartera de crédito total entre las captaciones
del publico, se observa que el porcentaje de intermediacién alcanza un nivel
de 84,19 % al cierre del 2011.

Del analisis expuesto y tomando en consideracion el escenario
econdmico del pais, estamos seguros de que en la medida que la economia
muestre un crecimiento sélido y sostenido y la confianza se haga creciente,
la Intermediacion Crediticia ird aumentando progresivamente y veremos una
banca mucho mas activa en el financiamiento al desarrollo del pais,
partiendo del hecho que se genera una demanda solida anclada en un
crecimiento sostenido. Mientras la banca destine mas recursos directos a la
actividad econdémica del pais, iremos observando una disminucién de los
indices de desempleo, lo que traera una mayor demanda y una reactivacion
mas profunda de la economia. En este punto, la politica juega un papel
determinante, ésta es la que encauza o desvia la confianza de los
inversionistas, a través de su politica econémica, y obviamente la banca es el

receptor de ese comportamiento.

4.4 EVALUACION Y COMPARACION DEL RENDIMIENTO DE LA
CARTERA DE INVERSIONES EN TITULOS VALORES DE LA BANCA
VENEZOLANA

Para evaluar y comparar el rendimiento de la Cartera de inversion en

titulos valores, se presentan a continuacion el Cuadro y la Gréfica siguiente:
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Cuadro Nro. 7. Rendimiento de |la Cartera de Créditos versus el
Rendimiento de la Cartera de Inversiones en Titulos Valores del Sistema
Bancario Venezolano, periodo 2007-2011

RENDIMIENTO DE CARTERAS

PERIODO|  CREDITO | INVERSIONES INGRESOS INGRESO POR INGRESOSPOR ~ GRESOS FIN POR CREDIINGRESOS FIN PORINVTITVAL) ~ (ING PORINVTITVAL/
ANUAL | TOTAL |TITULOS VALORES |FINANCIEROS TOTALES| CARTERA DE CREDITO | INV. TITULOS VALORES |TERA CREDITOTOTAL){ CARTERAINVTITVAL}*100 | TOTALING FIN) * 100

007 | 105.031977,00)  48.426.429,00 20,076.684,00 14.499.276,00 44785900 380 918 015

08 | 13227816600 6123456400 34,601.594,00 26.657.904,00 6.598.9%,00 015 1078 1907

A09 | 15257B04L00[  70.753.1%5,00 30.398.469,00 28.874.334,00 8.513.687,00 189 JUAL 161

010 | 181.66436700)  93.964330,00 30.261.137,00 31.144.562,00 6.443.014,00 74 6,8 1641

11 | 265.002.174,00]  141.920.734.00 5257455700 40.040.150,00 11.023.047,00 51 17 097

Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN

Grafico Nro. 8 Rendimiento de la Cartera de Créditos versus el
Rendimiento de la Cartera de Inversiones en Titulos Valores del Sistema
Bancario Venezolano, periodo 2007-2011
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Fuente: Elaborado por el autor, con datos tomados de los Balances publicados por la SUDEBAN
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En ésta Grafica se evidencia que el Sistema Bancario Venezolano al
cierre del afio 2007 obtuvo un rendimiento por cartera de crédito total de
13,8%, mientras que para el afo 2008 este rendimiento reporta un
crecimiento de 6,35 puntos ( 20,15 - 13,8), para ubicarse en 20,15%. Sin
embargo para los afos siguientes (2009, 2010 y 2011) el rendimiento por
cartera evidencia una disminucion continua alcanzando al cierre del 2011 un
15,11%. Es importante sefialar que este rendimiento incluye los créditos
demorados y en litigio, los cuales por definicidon, no generan ingresos pero
representan fondos captados para el Sistema Bancario, que le crean gastos

directos en la forma de intereses pagados a los depositantes.

En cuanto al rendimiento por inversiones en titulos valores de la banca
se observa que al cierre del 2007 éste se ubic6 en 9,18%, para el 2008 éste
alcanzé un 10,78% vy al cierre del 2009 el 12,03%, lo que representa 1,25
puntos mas (12,03 — 10,78) en relacion el ejercicio anterior, esto evidencia
gue la banca realmente estaba obteniendo ganancias bien significativas por
medio de estas inversiones asociadas a las operaciones de “los Mutuos”,
instrumento por medio del cual las instituciones se vieron involucradas en
excesivos apalancamientos. Sin embargo observamos al cierre del 2010 un
descenso en este rendimiento de 5,17 puntos (12,03 — 6,86) lo que
representa una variacion de 57,02% (6,86/12,03)* 100 para ubicarse en
6,86%, fluctuacion asociada a las medidas de control tomadas por el
Ejecutivo en relacion a este tipo de negociacion e instrumentos. Sin embargo
para el 2011 este se ubico en 7,77%; reportando una recuperacion de casi
un punto, variacion que se vincula a las continuas politicas del Gobierno en

la emision de deuda.
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Adicionalmente, en este grafico podemos apreciar la participacion de
los ingresos por inversiones en titulos valores del total de los Ingresos
Financieros del Sistema Bancario: al cierre del 2007 los ingresos financieros
por inversiones en titulos valores representaban de este total el 22,15%, al
cierre del 2008 esta participacion reportd una disminucion de 3,08 puntos
(22,15 — 19,07) para ubicarse en 19,07%, pero para el 2009 la participacion
de estos ingresos reportan una recuperacion de 2,54 puntos alcanzando los
21,61% vy al cierre del 2010 se evidencia un descenso en esta participacion
de 5,2 puntos (21,61 — 16,41) para alcanzar una representacion de los
ingresos totales de 16,41%, variacion asociada a las regulaciones y
restricciones que emite el gobierno para la banca lo que limita la participacion
de esta en este tipo de operaciones. Sin embargo podemos observar que
para el afio 2011 esta relacion repunta para ubicarse en 20,97% , fluctuacion
gue viene asociada a las varias emisiones de titulos valores realizadas por el
Estado que ante las limitadas opciones de inversion la banca se ve en la
tentacidén de colocar un porcentaje bien significativo en esta cartera, como lo

pudimos apreciar en el Cuadro Nro. 5. En el cual se observa
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una banca privada que concentra el 39,11% del total de sus activos en
inversiones en titulos valores y una Banca Publica que concentra en estas
inversiones el 117,12 del total activo, es decir invierte en este instrumento

17,12% mas del total activo.



CAPITULO V
CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

5.1 CONCLUSIONES

Desde la génesis de la Banca Venezolana siempre se han promulgado
y reformado leyes que han supervisado, controlado y regulado el sistema
financiero, en lo que respecta a esta investigacion entre las mas recientes
tenemos la Reformas del BCV en el 2009 donde se autoriza al Banco Central
a otorgar créditos, sin limite de plazo, respaldados con titulos emitidos por la
republica o por empresas e institutos del Estado, y a dar financiamiento a los
sectores que el Gobierno considere estratégicos. Asi como descontar sin
limites titulos emitidos por el Gobierno que estén en poder de la Banca, y se
le conmina a adquirir directamente papeles emitidos por otros entes
publicos. En el 2010 se elimind la restriccion que impedia al Ministro que
maneja las finanzas publicas intervenir en las decisiones del BCV, y se
ampli6 aun mas la capacidad del ente emisor para otorgar créditos al
Sistema Financiero. Adicionalmente, se hizo ain mas laxo el criterio para la
determinacién de las reservas internacionales excedentes, se permitid la
emisibn de nuevas especies monetarias que circularan paralelamente al
dinero emitido por el BCV, y se le asignaron nuevas responsabilidades en

materia de control de los sistemas de pagos.

La Banca Venezolana al cierre del afio 2011 contaba con un total de 36
Instituciones, de las cuales 26 corresponden al Sector Privado lo que
representa el 72,22% del total sistema, y el resto 27,78% corresponde al
Sector Publico, lo que se traduce en 10 Instituciones. Asi mismo estas 36

instituciones se encontraban divididas en subsectores: Veintiuno (21) Bancos

71
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Universales, de los cuales 17 corresponden al Sector Privado y 4 al Sector
Publico, cinco (5) Bancos Comerciales que corresponden al Sector Privado,
cuatro (4) Bancos de Leyes Especiales todos correspondientes al Estado y
seis (6) Bancos de Desarrollo divididos en cuatro para el Sector Privado y 2
para el Estado. Al cierre de este ejercicio como bien se puede notar ya no
existian la Banca de Inversidn, La Banca Hipotecaria, Empresas de
Arrendamiento Financiero, Entidad de Ahorro y Préstamos y Fondos del
Mercado Monetario.

Al cierre del 2011 se aprecia una cartera de inversiones en titulos
valores con una recuperacion muy marcada para alcanzar al cierre de este
ejercicio los Bs.141.921.734; crecimiento asociado a las estrategias de la
Banca en respuesta a las constantes emisiones de Instrumentos por el
Gobierno, los cuales son puestos en circulacion por el ente emisor como
instrumentos de politica monetaria, para recoger o ampliar liquidez del
mercado, segun sea el caso. Ademas, este crecimiento también lo podemos
asociar a las limitadas opciones de inversion que la banca tiene, dadas las
regulaciones crediticias a las cuales se enfrenta, donde es obligada por
resoluciones del Ejecutivo a destinar el 51% de la cartera de crédito total a
los llamados créditos gavetas (Hipotecario, microcrédito, turismo,

manufactura y agricolas).

La Banca del Estado en el transcurso de estos cinco afios (2007-2011)
ha destinado un alto porcentaje de sus captaciones en inversiones de titulos
valores, las cuales dejan ver un crecimiento continuo en las Obligaciones de
la Deuda Publica Nacional, concentrando al cierre del 2011 el mayor
porcentaje de sus inversiones (82,71%). Lo que se traduce a los
compromisos continuos que ha adquirido el pais con terceros. Mientras que
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las inversiones por este Sector en Bonos y Obligaciones emitidos por el BCV
se ha mantenido en valores constantes. En cuanto a las inversiones en
titulos Valores por el sector Privado se puede decir que estratégicamente la
Banca ha mantenido sus inversiones en un promedio anual constante de
aproximadamente Bs. 32.797.420 el cual crece al ritmo de las captaciones y
colocaciones, dando cumplimiento a las regulaciones del Ejecutivo,
maximizando cada dia su Gestion en la administracion de los Riesgos de

inversion por cartera.

La banca sigue destinando un mayor porcentaje de las captaciones del
Publico a la Cartera de Crédito, cuya cantidad al cierre del 2011, fue de
54,83% porcentaje que se ha mantenido casi igual desde el | semestre del
2009, estas cifras nos sefalan que la Intermediacion crediticia (porcentaje de
las captaciones del publico colocadas en créditos), si bien es cierto esta aun
muy lejos de alcanzar el 63,75% de junio 2002 (Sudeban) y un 61,46%
alcanzado al Il Semestre de 2007.

El rendimiento por cartera de crédito para los afios siguientes (2009,
2010 y 2011) reportan una disminucion continua para alcanzar al cierre del
2011 un 15,11%. Es importante sefialar que este rendimiento incluye los
creditos demorados y en litigio, los cuales por definicion, no generan ingresos
pero representan fondos captados para el Sistema Bancario, que le crean

gastos directos en la forma de intereses pagados a los depositantes. .

5.2 RECOMENDACIONES

El Gobierno debe reorientar las politicas econdmicas del pais, que

apuesten al crecimiento econémico del mismo, dado que en la medida que la
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economia muestre un crecimiento sélido y sostenido y la confianza se haga
creciente, la Intermediacion Crediticia ird& aumentando progresivamente y
veremos una banca mucho mas activa en el financiamiento al desarrollo del
pais, partiendo del hecho que se genera una demanda solida anclada en un

crecimiento sostenido.

El Gobierno debe devolverle la autonomia al BCV y al resto de las
Instituciones, sin descuidar la supervision y control de sus operaciones a fin
de reforzar el cumplimiento de las leyes por parte de funcionarios, directivos
y empleados del sistema financiero y quienes funjan como actores

financieros de facto.

Si bien es cierto que la orientacion de recursos a las areas prioritarias
fomenta el desarrollo del pais, el ejecutivo no debe obligar a la banca a
destinar recursos para el financiamiento de estos sectores practicamente sin

gerencia de riesgo.

A pesar de los estrictos controles a la cual es sometida la Banca esta
no debe perder de vista su principal objetivo, que es la intermediacién
crediticia, considerando que es ella la administradora responsable del dinero
de los ahorristas, por lo que debe garantizar su inversion en sectores que

garantizan el retorno de la inversion.

La Banca ante un escenario de incertidumbre y de desafios criticos
debe de invertir continuamente en la preparacion y actualizacion de su
personal a fin de tener al frente de cada una de sus Gerencias a hombres y

mujeres capaces de enfrentar los nuevos desafios. Que ante estos
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escenarios visualicen los problemas como un area de oportunidad del cual

hay que sacar el maximo rendimiento.



DEFINICION DE TERMINOS

Banca: Dijese del conjunto de las instituciones bancarias, o sistemas
bancario. La banca, en sentido general, es una rama de la actividad
econdémica que pertenece al sector servicios de la economia. (Sabino, 2007,
p. 27)

Banco: Establecimiento que ocupa de la intermediacion financiera.
Los bancos son entidades mercantiles que se ocupan de comerciar con el
dinero, considerado como mercancia, y por ello reciben y custodian

depdsitos y otorgan préstamos. (Sabino, 2007, p.27)

Banca Comercial: Son aquellas instituciones financieras que tendran
por objeto realizar operaciones de intermediacion financiera y las demas
operaciones y servicios que sean compatibles con su naturaleza, con las
limitaciones previstas en este decreto ley. (Art.87 Ley General de Bancos y

Otras Instituciones Financieras

Banca Universal: Los bancos universales son aquellos que pueden
realizar todas las operaciones que, de conformidad con lo establecido en el
presente decreto ley, efecttan los bancos e instituciones financieras
especializadas, excepto las de los bancos de segundo piso. (Art.74 Ley
General de Bancos y Otras Instituciones Financieras)

Bolsa de Valores: Mercado de capitales abierto al publico donde se

realizan operaciones con titulos de libre cotizacion: acciones, bonos vy titulos

de la deuda publica, certificados en divisas. (Sabino: 2007, p. 35)
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Bono: titulo o valor con plazo determinado emitido por el Gobierno,
empresa u otra entidad financiera que otorga a su poseedor el derecho de
percibir los intereses o una renta fija asi como el reembolso de capital.

www.bcv.org.ve

Captacion: Con este término se indica la absorcion de recursos del
publico por parte de los bancos u otras instituciones financieras, mediante el
pago de un interés o la oferta de ciertos servicios. (Sabino, 2007, p. 43)

Cartera: Conjunto de valores, titulos y efectos de curso legal que
figuran en el activo de una empresa, especialmente financiera, y que
constituyen el respaldo de su crédito y de sus reservas convertibles y
realizables. (Sabino, 2007, p.44)

Crédito: contrato mediante el cual el banco se obliga, dentro del limite
cuantitativo y temporal pactado y mediante el pago de una comision, a poner
a disposicion del cliente, a medida de sus requerimientos, suma de dinero u

otros medios que le permitan obtenerlos. (Sabino, 1991, p. 45)

Emision: En economia, acto por el cual una empresa pone en
circulacion, ofrece en venta obligaciones o titulos que se compromete a
pagar o a honrar mediante el pago de dividendos o intereses. (Sabino, 2007,
p. 98)

Interés: puede considerarse como el precio que se paga por el uso del
dinero, generalmente se expresa como un porcentaje anual sobre la suma

prestada. (Esteves, Diccionario Razonado de Economia. 2001, p.361)
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Liquidez: es la facilidad con que un activo puede convertirse en dinero.
Los activos comprenden el efectivo, que es perfectamente liquido, y otros
gue resultan gradualmente menos liquidos: divisas, valores, depdsitos a
corto y largo plazo, cuentas de resultado acreedor, bienes de consumo
duraderos, bienes de capital, metales preciosos, obras de arte. (Sabino,
2007, p. 152)

Politica Fiscal: eleccién de los niveles de gasto publico, impuestos y
endeudamiento a fin de in fluir sobre el nivel agregado de la actividad

econdmica. (Barro, 1986, p. 550)

Préstamo: es una obligacion para el individuo o la empresa que lo
recibe, pero es un activo para el banco que lo otorga ya que le produce un
ingreso. (Solano 2001, p.105)

Préstamo amortizable: un préstamo con pagos constantes durante la
vida del préstamo, dedicando una parte del pago a intereses y otra parte a la

liquidacion del principal, (Kolb, 2001, p.72).

Producto Interno Bruto (PIB): valor en el mercado de los bienes y
servicios producidos dentro del territorio Nacional durante un periodo
especifico. (Barro, 1986, p. 550)

Rendimiento: el rendimiento de un valor es la relacién entre la renta
gue produce Yy el precio corriente que el mismo tiene en el mercado. (Sabino,
2007: 210)
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Riesgo: es la posibilidad de que ocurra un suceso, cuya probabilidad
puede ser medible o no. En este aspecto, todas las actividades
empresariales poseen un riesgo. (Esteves, Diccionario razonado de
Economia. 2001, p. 561)

Sistema Financiero: es el conjunto de Instituciones publicas y privadas
gue proporcionan los medios de pago a la economia para el desarrollo de

sus actividades. (Esteves, Diccionario razonado de Economia. 2001, p. 580)

Subsidio: se denomina subsidio al pago (transferencia unilateral) que
hace un gobierno a u particular o una empresa para que consuma un bien a
un determinado precio. (Esteves, Diccionario razonado de Economia. 2001 p.
594)

Tasa real de interés: la tasa de interés es el producto que rinde un
capital colocado en un plazo. Ahora bien, es necesario distinguir entre la tasa
nominal de interés la cual no toma en cuenta el poder adquisitivo del dinero y
la tasa real de interés que si la toma. (Esteves, Diccionario razonado de
Economia. 2001 p 605)
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ANEXOS



INVERSIONES EN TIiTULOS VALORES
TOTAL
INVERSIONES EN
TITULOS
MES TITULOS VALORES DEL ESTADO MENOS INVERSIONES CEDIDAS MEDIANTE PROVISION VALORES
TiTULOS OBLIGACIONES ~ BONOS Y VALORES TOTAL FALY FALY PARA
VALORES DEL DELADEUDA  OBLIGACIONES  EMITIDOS 0 TOTALTITULOS  INVERSIONESEN  PARTICIPACIONE PARTICIPACIONE TOTAL INVERSIONES
SECTOR LETRASDEL BONOSDEL ~ PUBLICA ~ EMITIDOSPOREL AVALADOSPOR ~ BONOS ~ VALORESDEL  TITULOSVALORES ~ SDEENTES ~ SDEOTROS  INVERSIONES  ENTITULOS
PRIVADO TESORO  TESORO  NACIONAL BCV LANACION ~ AGRICOLAS ESTADO BRUTAS OFICIALES  INVERSIONISTAS ~ CEDIDAS VALORES PROVISION
DICIEMBRE 2007 31,030,563 259,647 4307 19,336,134 12,022,159 1,019,070 - 32,841,317 63,871,880 3,968,189 11,429,595 15,397,784 47,667 48,426,429
DICIEMBRE 2008 29,754,817 135,659 15,766,326 20,929,577 1,217,586 - 38,049,148 67,803,965 2,369,583 3,720,390 6,089,973 479428 61,234,564
DICIEMBRE 2009 30,780,531 1,589,491 2,085 23,665,702 10,290,058 6,382,069 2,692,003 44,622,598 75,403,129 49,155 1,375,462 1424617 3205317 70,753,195
DICIEMBRE 2010(2_/; y3_/) ' 32,026,804 2,405,365 44,523,720 10,231,138 2602870 2,681,713 62,444,806 94,471,610 20,978 20,978 486,302 93,964,330
DICIEMBRE 2011( 4 /) 40,394,388 3,405,328 84,624,499 10,304,608 1,053,776 2,924,979 102,313,190 142,707,578 785,844 141,921,734

FUENTE: BALANCE GENERAL DE PUBLICACION "FORMA E"

GERENCIA GENERAL DE REGULACION - GERENCIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO ESTADISTICO

2_/ No incluye al GRUPO FEDERAL ni a HELM BANK DE VENEZUELA por estar en proceso de Liquidacion.
3_/ Las cifras de BANCORO corresponden al mes de septiembre de 2010.

4_/ Las cifras del BANCO DEL PUEBLO SOBERANO corresponden al mes de diciembre de 2010.



N V E R S 1

O N E S E N

T I T UL OS

V A L O R E S

COLOCACIONES EN EL

TITULOS

VALORES

INVERSIONES DE MENOS PROVISION PARA TOTAL

BCV Y OPERACIONES PARA DISPONIBLES MANTENIDAS HASTA  DISPONIBILIDAD INVERSIONES EN TiTULOS INVERSIONES EN

INTERBANCARIAS NEGOCIAR PARA LA VENTA SU VENC IMIENTO RESTRINGIDA OTROS VALORES TITULOS VALORES
DICIEMBRE 2007 15,064,362 1,046,116 6,284,917 19,761,197 5,401,040 916,464 47,667 48,426,429
DICIEMBRE 2008 30,781,314 1,239,245 5,646,978 14,879,101 6,692,566 2,474,788 479,428 61,234,564
DICIEMBRE 2009 23,605,613 2,828,544 19,958,046 13,595,761 8,118,157 5,872,391 3,225,317 70,753,195
DICIEMBRE 2010 (2_/;y 3_/ 23,449,671 1,159,715 26,863,863 24,281,598 16,694,295 2,001,490 486,302 93,964,330
DICIEMBRE 2011 ( 4_/) 21,943,823 2,075,835 49,698,698 43,250,863 9,938,843 15,799,516 785,844 141,921,734

FUENTE: BALANCE GENERAL DE PUBLICACION

GERENCIA GENERAL DE REGULACION - GERENCIA DE INVESTIGACION Y DESARROLLO ESTADISTICO

2_7/ No incluye al GRUPO FEDERAL ni a HELM BANK DE VENEZUELA por estar en proceso de Liquidacién.

3_/ Las cifras de BANCORO corresponden al mes de septiembre de 2010.
4_/ Las cifras del BANCO DEL PUEBLO SOBERANO corresponden al mes de diciembre de 2010.
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