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I NTRODUCCIO N




NTROD ION:

La inflacién en Venezuela es un fenémeno muy parti-
cular, puesto que nunca se ha experimentado fenémenos
inflacionarios como los recientes, aungue por mucho
tiempo la inflacién estuvo reprimida a través de los
controles de precios y politicas de subsidio aplicadas
por el Gobierno.

El comportamiento de la inflacién resulta importan-
te en el anédlisis de los diferentes sectores de la
economia y en particular en el Sistema Financiero, ya
que los efectos de ésta se hacen sentir de manera deter-
minante sobre los poseedores netos de dinero, que es la
caracteristica fundamental de ésta actividad. El mante-
nimiento de activos en dinero de la actividad financiera
en periodos inflacionarios, aunque no produce un efecto
contable en los estados del Balance de las Instituciones
Financieras, desde el punto de vista del poder adquisi-
tivo produce una fuerte erosién de los activos, puesto
que el dinero en lugar de revalorizarse se desvaloriza
en presencia de la inflacién; originando rentabilidades
negativas, que conducen a descapitalizaciones recurren-
tes en periodos definidos por la presencia de la infla-
cién.

El andlisis del impacto de la inflacién se limita



1
' B
10
1

3
al subsector de la Banca Comercial Privada Nacional, por
estar dedicada a la obtencién de utilidaddes lo cual no
sucede con la Banca Estatal, que se dedica més a la
prestacién de servicios sin que la rentabilidad sea el
factor fundamental.

En tal sentido, el objetivo de este estudio es
determinar el efecto que la inflacién ha tenido sobre
las operaciones de intermediacibn, el patrimonio y en
los resultados que la Banca Comercial Privada Nacional
ha obtenido en el periodo comprendido entre el I semes-
tre de 1985 hasta el I semestre de 1991.

La realizacién del anélisis de la inflacién sobre
las operaciones de intermediacién y sus resultados
requiere, la determinacién de la elasticidad precio de
cada una de las partidas involucradas, pretendiéndose
explicar las causas de los resultados obtenidos.

Un aspecto importante tiene que ver con la determi-
nacién y cuantificacién de la descapitalizacién experi-
mentada por la Banca a causa de la inflacién, lo que
resulta relevante al considerar que la descapitalizacidn
representa el grado de financiamiento potencial perdido
por la Banca, aspecto de suma importancia en los momen-
tos actuales ante las mayores necesidades de financia-
miento y ante la futura apertura del sector financiero a
la Banca Internacional.

En cuanto a los resultados obtenidos por la Banca y



la inflacién, también se determinard& 1la elasticidad
precio del Margen Financiero, de la Utilidad por Interme-
diacién y de la Utilidad Liquida (sobre los componentes
de cada uno de ellos).

Por otra parte se realizar& un anédlisis de como la
utilidad de la Banca Comercial se ha visto afectada por
la inflacién en cada uno de los periodos, a través del
método de Ajuste por Inflacién (API).

Asi mismo, se realizar&n modelos econométricos
con el objeto de relacionar las operaciones de interme-
diacién y resultados de la Banca, con variables macro-
econdmicas.

Adicionalmente se elaboraré un modelo de simulacién
que permitiré estimar los resultados de la Banca para

el II semestre del ano 1991.






HIPOTESIS:

La inflacidén genera Rentabilidades Reales

negativas, descapitaliza a 1la Banca Comercial

Privada y reduce el Proceso de Intermediacién

Financiera.



ASPECTIOS GENERALES

DE LA INFLACION




I.1. TEORIAS QUE EXPLICAN LA INFLACION:

La inflacién denifida como el alza generalizada y
sostenida de los precios, es un fendmeno que ha afectado
a la mayoria de los paises del mundo. Por ser tan impor-
tante en la toma de las decisiones econfmicas la teoria

econdémica moderna la explica de diversas formas.

PRINCIPALES TEORIAS QUE EXPLICAN LA INFLACION:

I.1.1. INFLACION DE DEMANDA:

Esta se origina por un exceso de demanda que no es
satisfecha con la oferta de bienes y servicios existente
en un periodo determinado.

La demanda agregada puede incrementarse por diver-
sas causas, incluyendo un aumento en la propensién al
consumo de la poblacién, un aumento en el nivel de las
inversiones, por un aumento en las exportaciones netas,
y por un aumento en el gasto del Gobierno més allé del
nivel de sus ingresos.

El aumento de la demanda por las causas antes des-
critas es llamado auténomo, para diferenciarlo del
aumento de demanda inducido gue se producen, por ejem-
plo, a causa de un mayor nivel de salarios que puede

experimentar la poblacién en un momento determinado.



Sin embargo, una expansién en la demanda sea ésta
auténoma o inducida no tiene porque reflejarse inmedia-
tamente en una elevacidén de los precios. Un pais que
tenga una cierta participacién en el comercio interna-
cional, puede permitir que el exceso de demanda se
satisfaga con un aumento en las importaciones. La medida
en que ésto sea posible, dependerd de la capacidad de
reservas internacionales gue tenga el pais para finan-
ciar las compras externas. No obstante con una inflacién
persistente es imposible que la balanza de pagos pueda
absorber todo el exceso de demanda, ya que llegaré el
momento en que las reservas internacionales se reduzcan
a un nivel gue agote la capacidad de financiar las

compras externas.

I.1.2. INFLACTON DE OFERTA:

Este tipo de inflacibén, gue también recibe el nombre
de inflacién de empuje por costos; ocurre cuando los
empresarios al ver aumentados sus costos de produccién,
deciden trasladar dicho aumento a los consumidores a
través de un aumento en los precios del producto
final. Una presibn de costos se puede producir:

- Por un aumento en los salarios de los trabajado
res; sin embargo, es posible que si ese aumento de los

salarios va acompanado por un aumento en la productivi-
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dad de los trabajadores, el aumento de los precios no
se produzca.

- Ante una elevacibén de los impuestos, las empresas
pueden decidir protegerse de la disminucién de sus
ingresos, trasladando este aumento en sus costos a los
consumidores.

- Por el aumento del costo financiero, al producir-
se un incremento de la tasas de interés que los bancos
le cobran a las empresas por los préstamos gque les
otorga.

- Por los costos de produccién que se derivan del
aumento de los precios de las materias primas de origen
nacional e importado.

-Por un incremento en las tasas deseadas de renta-

bilidad del productor.

T.1.3. INFLACION ESTRUCTURAL:

Este tipo de inflacidén se fundamenta, en la presen-
cia de distorsiones de caracter estructural, en la
economia de los paises subdesarrollados.

Estas distorsiones se evidencian en el hecho de que
tienen una alta dependencia de la evolucién de sus
exportaciones poco diversificadas y de origen primario.
Lo cual imprime una elevada inestabilidad en el compor-

tamiento de los precios, y en el crecimiento de esos

paises.
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La rigidez estructural de los paises subdesarrolla-
dos es debida a la baja elasticidad precio que tienen,
las exportaciones que realizan. De ahli que, cuando los
términos de intercambioc (relacifén, exportaciédn / impor-
tacién) caen, se producen elevadas alzas en el tipo de
cambio, creando una fuerte presién en el nivel de los

precios internos, por el lado de los costos.

I.1.4. INFLACION MONETARIA:

De acuerdo a ésta teoria, una elevada y continua
tasa de crecimiento de dinero, origina una inflacién
elevada, y por el contrario una tasa baja reduce a la
larga la inflacién.

La inflacién como fendmeno monetario se deriva de
la Teoria Cuantitativa del Dinero, la cual afirma que el
nivel de precios es proporcional a la cantidad de dine-
0.

M. V=P .Y ; de donde se tiene que:
P=(M".V) /Y , si aumenta M => aumenta P.
P= nivel de los precios.

V= velocidad de circulacibn del dinero.

Y= renta real

M= cantidad de dinero.

Esta teoria expone que la inflacién sb6lo puede

suceder cuando las presiones originadas por la demanda,
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por la oferta o por un problema estructural son finan-
ciadas. N

En el caso de que el Gobierno decida aumentar su
gasto, m&s allé de nivel de sus ingresos, é&ste aumento
generard inflacién a través de las presiones de demanda,
s6lo si la autoridad monetaria est& dispuesta a finan-
ciar ese gasto. La inflacién por esta via igualmente
ocurriré si el Gobierno busca financiar su gasto en el
mercado de deuda interna o externa.

"S6lo con un continuado aumento en la oferta de
dinero puede seguir creciendo la demamda en forma nece-
saria para que la inflacién persista. Un aumento conti-
nuo en la oferta de dinero generada por el banco central
puede incrementar la demamda agregada e impulsar hacia
arriba los precios indefinidamente." (1)

Segiin esto podria tomarse la frase de Milton Fried-
man, en donde establece que " la inflacién es siempre y

donde quiera un fendémeno monetario".

—— i — ————

(1) J.C. Poindexter: Macroeconomia, Interamericana,
pég 286
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I.2.EFECTOS ECONOMICOS DE LA INFLACION:

I.2.1.Sobre la distribucién del Ingreso y de la

Renta:

Uno de los efectos més importantes de la inflacién
aparte de su acciétn en el poder adguisitivo, es el
efecto redistributivo en la sociedad, ya que ante los
movimientos de precios de los diferentes bienes y servi-
cios; se producen importantes cambios en la distribucidn
del ingreso y de la riqueza de la poblacién.

Aquellas personas cuyo ingreso nominal aumenta més
rapidamente que los precios, disfrutan de un mayor nivel
de ingresos reales, gque aquellas personas Cuyos ingresos
aumentan en proporcién menor al nivel general de 1los
precios.

En tal sentido la inflacién beneficia a las perso-
nas que obtienen utilidades o rentas y perjudica aque-
llas que reciben un salario ya que normalmente el ajuste
de los salarios se retrasa en comparacién con los aumen-
tos que experimentan los precios de venta al piblico.
Esto significa que la poblacién que devenga ingresos
fijos, transfiere recursos a aquellos estratos cuyos
ingresos pueden ajustarse con la inflacién.

La inflacién también puede alterar la distribucién

de la riqueza entre acreedores y deudores; ya que mien-
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tras 1los deudores resultan beneficiados por la inflacién
debido a gue sus deudas son fijas en términos moneta-
rios, cuyo valor va disminuyendo con los aumentos en el
nivel de los precios; los acreedores resultan perjudica-
dos al sufir una reduccién en el valor real de la deuda
gue deben cobrar.

Otro mecanismo es a través del desplazamiento de
los intervalos impositivos, el cual se produce cuando la
poblaciébn a través del ajuste de su ingreso nominal,
alcanza niveles impositivos mé&s altos, alin cuando su
ingreso real no haya variado, con lo cual el Gobierno

aumenta su participacién en la renta.

I.2.2. Sobre los Activos Monetarios:

Activos monetarios son aquellos que por su natura-
leza tienen un valor fijo expresado en una unidad mone-
taria.

l.a tenencia de activos monetarios en periodos de
inflacidén, implica una pérdida neta en poder adguisitivo
a causa de la inflacién, que no recoge la cuenta de
resultados. La pérdida se produce al reducirse el valor
real de dinero a recibir por la posesién de dichos
activos.

La tenencia de saldos de dinero implica tener que

pagar un “"impuesto inflacionario" sobre esas existen-
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cias, que es precisamente la pérdida en el poder
adquisitivo (se compran igual cantidad de bienes y servi-
cios, con una mayor cantidad de dinero); economizar el
uso de dichos saldos monetarios reduce el impuesto
inflacionario, pero representa el tener que sacrificar
el beneficio gue brindan los saldos adicionales de

dinero.

1.2.3. Sobre el Ahorro:

La inflacién causa.un descenso de la propensién al
ahorro en las familias (en el caso de que la tasa de
interés real sea negativa), o lo que es igual un aumento
en el consumo; esto sucede porque las personas ante la
expectativa de que los precios sigan aumentando, antici-
pan las compras para asi evitar el efecto de dicho
aumento.

A través del ahorro, se liberan gran cantidad de
recursos que son utilizadas para financiar inversiones,
las cuales aumentan las existencias de capital y por
ende la produccién; por lo tanto cuando hay inflacién y
ésta es persistente, el crecimiento de la produccién
podria ser limitado por la reduccién en el ahorro de los
ciudadanos (se limita el flujo de recursos del sectof
superavitario de recursos, ciudadanos al sector defici-

tario de recursos,inversionistas).
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I.2.4. Sobre los Activos Reales:

Los activos reales al no tener un valor fijo en
dinero, no son afectados por la inflacién. Sin embargo,
cuando no se ajusta la reposicibébn de un activo determi-
nado y su rendimiento real, las empresas se ven afecta-
das, a través de la reduccidén de sus utilidades.

La contabilidad subvalda los activos reales ya Qque
al aumentar los precios, los valores asignados en los
libros a los bienes de uso tienden a alejarse cada vez
més del valor de reposicién de los mismos; ademés las
cuotas de depreciacibdn basadas en el costo histérico
producen costos falsos y en consecuencia ganancias

también ficticias.

I.2.5. Sobre los registros contables:

Con la inflacién la moneda pierde su poder adquisi-
tivo, con lo cual la contabilidad tradicional no refleja
la realidad econdémica de una empresa. Normalmente se
dice que la contabilidad debe registrar todos los hechos
financieros al costo histérico; sin embargo, la aplica-
cidén de éste principio en situaciones de inflacién,
hacen que esos hechos financieros estén expresados en
unidades monetarias de distinto poder adquisitivo.

Por tanto para poder realizar comparaciones de una

variable para distintos periocodos de tiempo se hace nece-
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sario expresar los estados financieros en moneda con
mismo poder adquisitivo, lo cual se logra quitando el

efecto de la inflacién en cada uno de los periodos.

I.2.6.Ganancias 6 Pérdidas de las empresas, por

expogicién a la Inflacién:

Rubros monetarios, son aquellos que por su natura-
leza mantienen un valor nominal fijo, con lo que la
inflacién origina pérdida o ganancia en términos reales
para las empresas.

La pérdida o ganancia monetaria (Resultado Neto por
exposicidén a la inflacién) depende de: a) el monto del
activo o pasivo monetario y b) la tasa de inflacién

habida durante el periodo de tenencia.

Rn = ( AM - PM ) * P2, donde

Rn es el Resultado neto por la inflacién.
AM es el Activo Monetario.

PM es el Pasivo Monetario.

P2 es la tasa de inflacién del periodo.

Pueden darse tres casos:

a) Si AM > PM, la empresa es deudora monetaria
neta; es decir que la pérdida por inflacién de sus
activos monetarios es superior a la ganancia por

inflacién de sus pasivos monetarios.
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b) Si AM < PM, la empresa es acreedora monetaria
neta; es decir, que la empresa tender& a obtener una
ganancia neta por exposicién a la inflacién, ya que la
pérdida es menor gue la ganancia por inflacién.
c) Si AM = PM, se tiene que la empresa es inmune a
la inflacién. Es una situacidén neutra sin pérdidas ni

ganancias por inflacién. (2)

I.2.7. Sobre el Activo Monetario Neto de los Bancos:

La incidencia de la inflacién en los resultados de
la Banca es mAs llamativa que en otros sectores de la
economia, por la considerable importancia que tienen los
activos y pasivos monetarios en los balances bancarios.

Activos y pasivos monetarios son aquellas partidas
del balance que esté&n fijadas en unidades monetarias
con independencia de que se produzcan 0 no a posteriori
cambios en los precios.

El mantenimiento de activos monetarios en un entor-
no inflacionario significa a lo largo del tiempo, una
pérdida de poder adquisitivo, que no recoge la cuenta de
resultados. Los pasivos monetarios por el argumento
contrario, generan una ganancia no contable. |

El Activo Monetario Neto (la diferencia entre

ellos) originard una teérica reduccién en el poder adqui-

(2) IDACOCHEA, Alejandro: El manejo Financiero
frente a la Inflacion. Pag. 33-34.
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sitivo de los fondos propios de la Banca.

I.3.LA INFLACION EN VENEZUELA:

1983 -~ 1988, afios de devaluaciones y altos déficit

fiscales:

En 1983 se produce una devaluacién la cual no tuvo
un impacto significativo en la inflacién (12,5%), debido
al establecimiento de un fuerte sistema de controles de
precios y de las importaciones, y también por la implan-
tacién de un sistema de tipo de cambio diferencial (tasa
controlada y tasa libre).

Cuando el valor de la divisa es la tasa de cambio
libre, los precios internos tienden a equipararse con
los precios mundiales convertidos a tasa libre. El
objeto de los controles de precios es evitar gue esa
alineacién ocurra, pero con el costo de introducir
presiones en el nivel general de los precios, ademés de
las distorsiones antes mencionadas.

Otro factor que contribuydé a restringir la presidén
inflacionaria fue la persistente contraccién de la
demanda, que llevé a las empresas a limitar la transfe-
rencia de sus mayores costos a los precios, mediante la
reduccién de sus margenes de beneficio.

Cuando el diferencial del tipo de cambio se vuelve

insostenible, ya que el gobierno no puede seguir finan-
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ciando 1la diferencia entre tasa libre y tasa regulada;
€ste decide devaluar la tasa de cambic controlada en
diciembre de 1986 en 93%, que junto con el aumento de
los sueldos en 1987, genera una fuerte presién sobre los
precios sobre todo por el elevado componente importado
en la estructura de costos del sector industrial.

Como las tasas nominal de interés se mantienen
controladas, la inflacién hace que las tasas reales se
vuelvan negativas. Con éstas tasas de interés, la renta-
bilidad de invertir especulativamente en d6lares en el
mercado cambiario, se hace muy atractiva contribuyendo de
ésta manera a nuevas alzas del dbélar en el mercado
libre.

El Gobierno se dié cuenta que la medida cambiaria
estaba generando una transferencia importante de recur-
sos del sector privado al sector piblico, ademds de la
contraccién del ingreso real de los venezolanos origina-
da por la mayor inflacién de costo implicita en la
misma; estos efectos eran contrarios al objetivo princi-
pal de reactivacién econémica. Por ello en 1987 el
Gobierno decide realizar nuevos aumentos en los sueldos
y salarios de los trabajadores, adem&s de otros benefi-
cios a través de los bonos compensatorios, con el fin de
suavizar la tendencia contractiva gue venian sufriendo
las remuneraciones en log Gltimos afios.

A principios de 1988, se observd una desaceleracién
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en los precios, ocasionada por la dréstica caida en los
precios agricolas, producto de una sobreoferta estacio-
nal, por la reduccidén de la ligquidez monetaria, y por
mayores controles de precios que se realizaron.

Para finales de 1988 el déficit fiscal resulta
inmanejable para el Gobierno debido a la falta de acceso
al mercado del crédito internacional, ya que las reser-
vas internacionaleé se agotaron producto del exceso de

importaciones autorizadas.

1989 y la aplicacién de Medidas Macroeconémicas:

El Gobierno que asume en 1989, se encuentra con la
necesidad de aplicar drésticas medidas de ajuste macro-
econémicos:

1. Decide eliminar los controles de precios, pasando las
decisiones sobre éstos a las empresas, pero manteniendo
la regulacibédn sobre un grupo de bienes y servicios
considerados de primera necesidad.

2. Levanta parcialmente el sistema de control de impor-
taciones, y unifica la tasa de cambio dentro de una
flotacién intervenida.

3. Implanta un programa gradual de reduccién de arance-
les, para desarrollarlo en tres anos, con el fin de
alcanzar un 20% de tarifa mé&xima.

4. Como legalmente las tasas de interés no pueden ser

liberadas, se decide fijar un rango de flotacibébn de las
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tasas activas méximas y pasivas minimas, donde el merca-
do financiero opere competitivamente.

5. Adopta un programa de actualizacidn de precios y
tarifas pGblicas. Y otras medidas.

El efecto inmediato de todo éste programa de ajus-
te, fue una aceleracién de la inflacidn que sobrepast un
80%. La unificacidn cambiaria que significé una devalua-
cidén del 58%, juntd con el aumento nominal de las tasas
de interés de 85%, significaron un aumento considerable
en los costos de las empresas. Por otro lado la libera-
cién de los precios que permitié expresar las presiones
de precios represados en afos anteriores; ayudaron en su
conjunto, a que la presién sobre los precios haya sido
la registrada.

A pesar de que el impacto inmediato que tuvo el
programa, fue inflacionario; el programa de ajuste es
anti-inflacionario, ya que al eliminar los controles que
existian en el mercado real, cambiario, comercial y
financiero, y generar condiciones para que se reduzcan
las distorsiones en la asignacién de los recursos; la
politica puede conducir a un crecimiento mé&s sostenible

y menos inflacionario de la economia venezolana.
1990. a un ano del programa de aijustes:

La inflacién para este afo alcanzdé un 36,5%, lo que

significé una desaceleracién considerable con respecto a
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1989.

La inflacién reqgistrada se debidé a diversas causas,
entre ellas, al ajuste en los costos que han venido
realizando diversos sectores de la economia y a la
recuperacibn en los mérgenes de utilidad de las empre-
sas, lo cual se hizo posible por el aumento ocurrido en
el consumo.

Por otra parte'los precios se vieron afectados por
el encarecimiento de las importaciones, ocasionado por
el aumento del tipo de cambio y de la inflacién mundial.
Adicionalmente, se presentaron presiones por el lado de

la demanda, producto de la expansién de la oferta mone-

taria.
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I1.1.CARACTERISTICAS Y FUNCIONES DE LA BANCA
MERCIAL:

Los Bancos Comerciales son Instituciones Financie-
ras que basan su actividad principal en la captacién de
fondos del ptiblico, exigibles a la vista y a corto
plazo, con el fin de realizar operaciones de crédito
cuyo ciclo de evolucién es de corta duracién. Las opera-
ciones de crédito las realiza bajo un régimén de libre
competencia. Constituye ademés el lazo de unién entre la
autoridad monetaria y el piblico.

De acuerdo a la Ley General de Bancos y otros
Institutos de Créditos, las Operaciones Activas y Pasi-
vas de la Banca Comercial son las siquientes:

IT.1.1. Operaciones pasivas:

a) Depésitos:

a.l. Depésitos en Cuenta Corriente: son efectuados
regularmente por personas naturales o juridicas, que
requieren la seguridad y disponibilidad de las sumas
confiadas al Banco.

a.2 Depb6sitos de Cuenta de Ahorro: esté&n formados por
las cantidades aportadas por personas naturales o Jari=
dicas, las cuales se supone que no persiguen fines
mercantiles.

a.3 Depbsitos a plazo fijo y bonos de caja: est&n cons-

tituidos por cantidades exigibles a un término fijo,
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siempre a plazos mayores de 30 dias.

b) Encaje legal de los dep6sitos: el art. 20 de la
ley General de Bancos establece la obligacién, a los
institutos receptores de depbsitos, de mantener como
garantia de sus obligaciones un encaje legal minimo, el
cual viene determinado segiin los tipos de depésitos.

c) Venta de Giros: es una remesa de una plaza a
otra, que tiene como instrumento la letra de cambio
principalmente.

d) Venta de titulos: bajo éste nombre se incluye
una amplia serie de actividades, que consisten en la
colocacién en el mercado de acciones u otros titulos.

€) Emisién de Bonos de Renta: es otra fuente de
recaudacién usada por los bancos, el cual los emite y

los coloca en el mercado, generalmente entre sus propios
ahorristas.

f) Redescuentos Pasivos: los bancos descuentan en
otros bancos y m&s generalmente en los bancos centrales
© emisores, documentos provenientes de sus operaciones
activas; con lo cual se proveen de fondos, bien sea para
hacer frente a compromisos extraordinarios o imprevis-
tos.

g) Anticipos Pasivos: que consiste en dar en cau-
cién al Banco Central titulos y valores, con el fin de
obtener anticipos pasivos.

h) Reportos Pasivos: es una compra-venta de titulos
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(compras al contado y ventas a crédito).

i) Los Bonos de Ahorro: se definen como titulos de
crédito en contra del propio banco emisor.

j) E1 Reporto: es una operacién en la cual el
banco-reportador, adquiere por una suma de dinero la
propiedad de titulos valores y se obliga a transferir a
una persona o entidad-reportado, la propiedad de otros
tantos titulos de la misma especie. En ambos casos el

reporto se perfecciona por la entrega de los titulos.

I1.1.2. Operaciones Activas:

a) Descuentos: es la forma mé&s usada de intercambio
entre valores actuales y valores nominales, donde esté
siempre presente una diferencia que es exactamente la
remuneracién. Donde el valor nominal constituye la deuda
total y el valor actual resulta de descontar al valor
nominal la comisi6n cobrada por el banco.

b) Préstamos Bancarios: es el contrato mediante el
cual el banco entrega a el cliente dinero o bienes de
capital, para que se sirva de ellos mediante su consumo,
obligdndose el cliente a restituirlo en el plazo y al
interés convenido.

c) Adelantos: en éstas operaciones los bancos conce-
den a sus clientes un crédito hasta por determinada
cantidad y por un cierto limite de tiempo, de acuerdo

con las condiciones estipuladas en el contrato.
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d) Compra de Divisas y Letras: el objeto es obte-
ner, letras de cambio sobre plazas del exterior pagade-
ras en monedas extranjeras; con el objeto de establecer
fondos en el exterior y traficar con letras compradas y
obtener ganancias.

e) Compra de Titulos Piblicos y Privados: consiste
en la adquisicién de titulos piblicos y privados, bien
sea nacionales o extranjeros, que tenga cotizacién en
las bolsas o en los mercados nacionales o internaciona-
les, con el objeto de tener en cartera valores de cébmoda
o fécil realizacién en cualgquier momento.

f) Redescuentos Activos: son las operaciones que
realizan los bancos menores con los bancos més grandes,
para obtener liquidez; en general el redescuento se

efectiia por parte del Banco Central.
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Jiv PAINANCIEMOS:

11.3.1. Egresos Financieros:

a) Intereses Gastos:

a.l Por Depbsitos de Ahorro
a.2 Por Depdsitos a Plazo

- Moneda Nacional

- Moneda Extranjera
a.3 Por Bonos de Ahorro

a.4 Otros

b) Intereses y Comisiones Gastos, Banco Central de
Venezuela
b.1l Por Préstamos

b.2 Por Anticipos

b.3 Por Descuentos y Redescuentos

b.4 Otros

c) Intereses y Comisiones Gastos, Otros Instituto
de Créditos Nacionales

c.l Por Préstamos.

c.2 Por Anticipos

c.3 Por Descuentos y Redescuentos

c.4 Por Operaciones de Corresponsalia, Bancos del
Pais

c.5 Por Préstamos para la Adguisicidén de Inmuebles




destinadas a oficinas del Banco.

c.6 Otros

d) Intereses y Comisiones Gastos, Otras Fuentes
Institucionales

d.1l Por Préstamos Recibidos

d.2 Por Descuentos y Redescuentos

d.3 Otros

e) Intereses y Comisiones Gastos, Otros Institutos
de Crédito del Exterior

e.l Por Préstamos y Anticipos

e.2 Por Depbsitos a Plazo Fijo

e.3 Por Operaciones de Corresponsalia, Bancos de

Exterior

f) Otros: gastos financieros no incluidos en otros

rubros.

II.3.2. Ingresos Financieros:

a) Intereses Cobrados sobre Cartera de Créditos

a.l Por Préstamos

a.2 Por Descuentos

a.3 Por Créditos en Cuenta Corriente

a.4 Por Certificados de Depbsitos emitidos por
Instituciones Financieras

a.5 Por Obligaciones no Documentadas %
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a.b Por Créditos Agropecuarios
- Exonerados del I.S.L.R. y no exonerados.

a.7 Otros

b) Comisiones Cobradas sobre Cartera de Créditos
b.1 Por Préstamos

b.2 Por Descuentos

b.3 Por Créditos en Cuenta Corriente

b.4 Por Aceptaciones

b.5 Por Obligaciones no Documentadas

b.6 Otros

c) Intereses y Dividendos Cobrados sobre Cartera de
Crédito

c.l Por Valores emitidos o Avalados por la Nacién

c.2 Por Obligaciones de Companias Privadas

c.3 Por Acciones de Companias Privadas

c.4 Por Obligaciones, emitidas por Instituciones
Financieras Internacionales

c.5 Por Inversiones en Moneda Extranjera

c.6 Otros

d)Intereses y Comisiones Cobrados a otros Insti-

tutos de Créditos

?

d.l Por Préstamos

d.2 Por Anticipos'

d.3 Por Descuentos y Redescuentos



d.4 Otros
e) Intereses

ponsales

32

y Comisiones Cobrados a Bancos Corres-

e.l Bancos del Pais

e.2 Bancos del Exterior

e.3 Otros

f) Intereses

de Mora

f.1l Por Préstamos

f.2 Por Descuentos

£f.3 Por crédito en Cuenta Corriente

f.4 Por Aceptaciones

£f.5 Tarjetas
f.6 Fondo de
f.7 Fondo de
f.8 Fondo de
f.9 Fondo de

Industria

de Crédito

Crédito Agropecuario

Crédito Industrial

Financiamiento de las Exportaciones

Financiamiento de la Pequefia y Mediana

g) Otros: otros egresos financieros no incluidos en

los otros rubros.

(3) Humberto

(3)

Linares: Operaciones de Banca

Comercial. p&gs: 112-114 y 130-134.
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11.4. ESTRUCTURA DEL BALANCE GENERAL:

El Balance General que se presenta a continuacién y
el Estado de Ganancias y Pérdidas en el punto siguiente,
estén presentados tal y como la Asociacién Bancaria de
Venezuela.

Balance de Publicacién

B A= e < T 1= V) TR S SRR el G [~ P e ST MR . | - s, 7.2 (SR,
A GEP-T N D

1. DIPONIBILIDADES EN MONEDA NACIONAL
a) Caija
b) Banco Central de Venezuela
b.1. Depésitos
b.2. Encaje Legal
b.3. Otros depbsitos y Encajes
c) Bancos Moneda Nacional

2. DISPONIBILIDADES EN MONEDA EXTRANJERA

3. CARTERA DE CREDITOS
a) Préstamos
a.l. A Entidades Oficiales
a.2. A Particulares
a.3. A Institutos de Crédito
b) Descuentos " 4
b.1. A Entidades Oficiales
b.2. A Particulares
b.3. A Institutos de Crédito
c) Créditos en Cuenta Corriente
c.l. A Entidades Oficiales
c.2. A Particulares

4. PROGRAMAS ESPECIALES DE FINANCIAMIENTOQ
a) Fondo de Crédito Agropecuario
b) Fondo de Crédito Industrial
c) Fondo de Financiamiento de las Exportaciones
d) Fondo de Financiamiento de la Industria
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5. INVERSION EN VALORES
a) Valores Emitidos o Avaladous por ia hacion
b) Acciones u Obligaciones Emitidas
por las Compafiias Privadas
c) Emitidas por Entes Piblicos y
Privados del Exterior
d) Obligaciones Emitidas por
Instituciones Financieras Internacionales

6. CAPITAL ASIGNADO A OFICINAS EN EL EXTERIOS
7. INVERSION EN BIENES MUEBLES E INMUEBLES

8. OTROS ACTIVOS

9. CUENTA DE RESULTADO DEUDORAS

10. TOTAL ACTIVO

11. CUENTAS DE ORDEN
a) Cuentas Deudoras Contingentes
b) Cuentas de Fideicomiso
c) Otras Cuentas de Orden

PASIVO X CAPITAL

1. DEPOSITOS DEL PUBLICO
a) A la Vista
b) De Ahorros

'c) A Plazo
c.1l. De Institutos de Crédito
c.2. Otros

2. DEPOSITOS OFICIALES
a) Del Gobierno Nacional
a.l. A la Vista
a.2. A Plazo
b) De Otras Entidades Oficiales
; b.1. A la Vista
b.2, De Ahorros
b.3. A Plazo
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3. BANCOS ACREEDORES
a) Bancos del rais
b) Bancos del Exterior

4. PRESTAMOS, ANTICIPOS, DESCUENTOS Y REDESCUENTOS
a) Con el Banco Central de Venezuela
b) Con Otros Institutos de Crédito

5. RECURSOS RECIBIDOS PARA LA EJECUCION DE

PROGRAMAS ESPECIALES DE FINANCIAMIENTO
a) Fondo de Crédito Agropecuario
b) Fondo de Crédito Industrizal
c) Fondo de Financiamiento de las
Exportaciones
d) Fondo de Financiamiento de la
Pequefna y Mediana Industria

6. OTRAS OBLIGACIONES
a) A la vista
b) A Plazo

7. OTROS PASIVOS

8. CUENTAS DE RESULTADO CREEDORAS

9. TOTAL PASIVO

10. CUENTAS DE CAPITAL Y RESERVAS
a) Capital suscrito
b) Deudores por Cuotas no Pagadas de Capital
c) Capital Pagado
d) Reserva Legal
e) Otras Reservas de Capital
f) Superéavit
g) Reservas y Superéavit

11. TOTAL PASIVO Y CAPITAL

12. CUENTAS DE QORDEN PER CdﬁTRA




IT.5. ESTRUCTJRA DEL ESTADO DE GANANCI

PERDIDAS:

[+

INGRESOS

1. IRGRESOS FINANCIEROS
a) Operaciones de Cartera de Crédito
b) Operaciones de Cartera de Inversiones
c) Programas Especiales de Financiamiento
d) Otros

2. PRODUCTO DE OPERACIONES ACCESORIAS Y CONEXAS
a) Servicio de Intermediacién en los Pagos
b) Fideicomiso y otras Operaciones de Confianza
c) Otros Servicios

3. INGRESOS EXTRAORDINARIOS
a) Otras Inversiones
b) Venta y Recuperaciones de Activos
c) Otros

4. TOTAL INGRESOS

EGRESOS

1. EGRESOS FINANCIERGCE
a) Depbsitos de Ahorro
b) Depésitos a Plazo
c) Otros

2. SUELDOS Y OTROS GASTOS DE PERSONAL

3. GASTOS OPERATIVOS DIRECTOS
a) Pérdidas Realizadas y Castigos Aplicados
b) Atencién de Servicios
c) Gastos por Bienes Muebles e Inmuebles
d) Otros Gastos de Administracién

N
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4. TUOTAL EGRESOS
UTILIDAD EN OPERACIONES

TRANSFERENCIAS PARA APARTADOS

a) Provisién para Contingencia de Cartera
de Crédito

b) Provisién para Contingencia de Cartera
de Inversiones

c) Apartado Especial para Bienes Recibidos
en Pago

d) Apartado Especial Inversiones y Créditos
no Autorizados

e) Provisién para Obligaciones Sociales

f) Otras

TOTAL TRANSFERENCIAS

UTILIDAD LIQUIDA ANTES DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA

UTILIDAD LIQUIDA DESPUES DEL IMPUESTO
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AI1.) .MEDICION DE LJ: INFLACIOW:

El Indice de Precios al por Mayor fue utilizado
para realizar los anélisis de los Estados Financieros y
de los Modelos Econométricos, por considerario como el
indicador mé&s adecuado para medir el comportamiento de
los precios de un sector generador de servicios en gran
escala.

El Cuadro 1 del anexo muestra la serie mensual del
indice de precios al por Mayor con base del afio 1984 tal
y como lo publica el Banco Central de Venezuela, a
partir de 1985 hasta el primer semestre de 1991. En
funcién a este cuadro se obtuvo el Cuadro 2, que contie-

ne:

~E1l deflactor con base 1984 que es el resultado de divi-
dir el indice de precios del Gltimo mes de cada semestre
entre el indice de precios del afio base 1984 que es 100.
Este fue utilizado para deflactar las partidas del

" Balance General y del Estado de Ganancias y Pérdidas.

;La inflacién promedio semestral que se calcula dividien-
do el indice de precios promedio de un semestre, entre
el indice de precios promedio del semestre inmeaiato
anterior; fue utilizado para determinar la elasticidad
prec;o de las partidas analizadas, por cuanto ésta

relaciona el aumento de los precios de un periodo con
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respecto al anterijior; se utilizd adewds pera determinar
el impacto de los precios sobre la rentabilidad del
patrimonio.

-La inflacién puntual anual se calcula dividiendo el
indice de precios del mes de diciembre de un afio entre
el indice de precios del mes de diciembre del ano inme-
diato anterior. Esta serie est& a partir del ano 1983 a
diferencia de los demds, por cuanto los modelos economé-
tricos para los que fue utilizado fueron realizados para
los anos comprendidos entre 1983 y 1990, ambos inclusi-

ve.
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i1r.2.0h INFLACION SOBRE LOS ESTADOS FINARCIEROS:

En esta primera parte se pretende explicar tedrica-
mente, cudles son los efectos de la inflacidén sobre las
principales partidas del Balance General y del Estado de
Ganancias y Pérdidas de las instituciones bancarias.

Posteriormente se cuantificaré&n los efectos que
sobre las operaciones de intermediacién y los resultados

de la Banca Comercial Privada, ha tenido la inflacién.

ITT.2.1.BATL.ANCE GENERAL:

A. Sobre el ACTIVO:

1.Disponibilidad en Moneda Nacional:
a)Caja: ante una elevaciédn continua en los precios,

esta partida de carédcter monetario se desvaloriza; es

decir, pierde poder adquisitivo, reduciéndose la capaci-.

dad de la Banca de responder a sus deudas y compromisos
de més corto plazo.

b)Banco Central de Venezuela:

-Dep6sitos: al igual que la partida anterior el
valor adquisitivo de estos depdsitos se reduce.

—Encajé Legal: mientras més elevado sea el encaje
legal, mayor es la cantidad de dinero que estd perdiendo
poder adquisitivo y ademés el costo financiero implicito

para la Banca aumenta, al no poder colocar esoOs recursos
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B. Sobre el PASIVO:

1.Dep6sitos del PGblico:

a)A la Vista: Con la inflacién esta partida tiende
a disminuir, ya que al no tener remuneracién el ptblico
tiende a utilizar mayor cantidad de dinero en la adqui-
sici6én bienes de consumo final. Como esta partida no
paga interés, no existe una motivacién para que el
piblico aumente este tipo de depSsitos en estos perio-
dos.

b)De Ahorro y a Plazo: La Banca normalmente bajo
inflacién, tiende a elevar el nivel de sus tasas pasi-
vas, haciéndolas més atractivas para asi elevar el
nivel de sus captaciones y tener fondos con que respon-
der a la demanda de crédito.

Al aumentar las tasas de interés pasivas y por
consiguiente los dep6sitos, los egresos financieros
correspondientes también aumentarén.

Puede suceder que si el pGblico llega a necesitar
mayores cantidades de dinero para realizar sus transac-
ciones reales los Depdsitos de Ahorro y.a Plazo disminu-
yan pero no en la misma proporcién gque los Dépositos a
la Vista, todo dependeré de la coyuntura que enfrente el
piblico, y de sus necesidades de fondos como producto

de la caida de sus niveles de ingresos reales.

Ty



z.Depositos Oficiales: Su comportamiento es similzr a las

anteriores.

3.Bancos Acreedores: Su comportamiento depends de la
coyuntura que enfrenta la Banca en un momento derermina-

do en cuanto a su situacidén de liquidez.

4 .Préstamos, Anticipos y Descuentos: Para hacer Irsnte a

iliquidez transitoria y demanda de crédito, lz Banca

m

recurre a estos instrumentos para proveerse de ZIondos,
generando por consiguiente un aumento en los egresos
financieros correspondientes.

En periodos inflacionarios y expansivos cuzndo la
Cartera de Crédito tiende a expandirse, la Bancz podria
verse en la necesidad de recurrir a estos instrumentos
cuando los Depbsitos no generan la cantidad de fondos

suficiente para responder a esa demanda de créditos.

5.Recursos recibidos para la ejecucién de Programas
Especiales de Financiamiento: son montos depositzZos por
el Gobierno en la Banca Comercial, con la finalidéd de
ser utilizacdos en el financiamiento de sectores priori-
tarios de la economia, a-una tasa de interés przferen-
cial. ‘

En periodos inflacionarios y expansivos estos ssctores

de la economia, como el resto del piblico, sclicitan

mayor cantidad de créditos; por lo que este partida
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aumenta al igual que los egresos correspondientes.

6.0tras Obligaciones: su comportamineto es similar a los

depbésitos a la vista y a plazo.

7.Cuenta de Capital y Reservas: en periocdos inflaciona-
rios el valor real de esta partida disminuye, producién-
dose una descapitalizacién.

La descapitalizacién viene poducida por tres efec-
tos:

-La pérdida en poder adquisitivo.

-Por la reparticién de dividendos sobre utilidades
que no han sido generadas en términos reales; es decir,
gque se pagan dividendos sobre montos que deben ser
destinados al aumento del patrimonio.

-Al igual que el punto anterior, se pagan impuestos
sobre utilidades gque no han sido generadas realmente,
llegando a ser la tasa efectiva de impuestos més eleva-

da.

A partir del Balance General se obtiene la pérdida
monetaria, la cual se define como la pérdida en poder
adquisitivo que ha experimentado la Banca en un periodb
determinado por el mantenimiento de activos monetarios
netos, bajo iﬁflacién. Es elaiesultado de multiplicar la
tasa de inflacién, por la diferencia de activos moneta-

rios y pasivos monetarios, denominado Activo Monetario
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Neto 6 Posicién Monetaria Neta.

Activos y pasivos monetarios como anteriormente se
habia dicho, son aquellas partidas del Balance que estén
fijadas en unidades monetarias, independientemente de
que se produzcan o no a posteriori cambios en los pre-
cios.

El mantenimiento de activos monetarios en un entor-
no inflacionario significa, una pérdida en poder adqui-
sitivo que no recoge la cuenta de resultados. Los pasi-
vos monetarios por la argumentacién contraria, aportan
un beneficio no contable que compensaria aquella pérdi-
da.

La pérdida monetaria es de suma importancia, ya que
al deducirla de la utilidad liquida néminal, se deriva
la utilidad real ajustada por el método API (Ajuste por
Inflacién).

.Estos ajustes no significan pérdida contable o
salida de fondos, sino una tebrica reduccién en el poder

adquisitivo de los fondos propios.



C. ANALISIS DE I.Q35 RESULTADQOS OBTENIZCS:
C.1.) Anélisis de Cifras Histéricas:

Analizando las cifras hist6ricas correspondientes al
periodo I del semestre de 1985 y I semestre de 1991 del
Cuadro "A", se observa que el comportamiento en términos
nominales de la partida de Activos Totales es de conti-
nuo crecimiento durante todo el periodo estudiado, donde
el mayor crecimiento ocurre para el II semestre de 1990,
alcanzando un aumento de 36% con respecto al semestre
anterior. Sin embargo, al compararlo con los valores
deflactados resalta la gran diferencia existente entre
los valores nominales y los expresados en moneda de
1984. En efecto, tomando en cuenta la cifra en términos
reales se evidencia una caida de 7% en el Total de
Activos para el I semestre de 1989, en el cual se expe-
rimenté la mayor inflacién registrada hasta la fecha.

Dentro del Total de Activos se tiene que las parti-
das que experimentaron mayores caidas en términos rgales
para el I semestre de 1989 fueron: Cartera de Cré&dito
con 45.5%, Inversién en Valores con 27.7% y los Progra-
mas Especiales de Financiamiento con 51.2%, esta Gltima

presenta ademé@s una reduccién en sus montos nominales.

En el gréfico N2 1 puede observarse la evolucién de

la Cartera de Crédito a precios corrientes y expresada
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en moneda de 1984, donde s1 bien nominalmente la Cartera
de Crédito ha aumentado, en términos reales no ha sido
asi, por cuanto a partir del I semestre de 1989 hasta el
I del 1991 se observa una caida en la Cartera de Crédi-
to, con respecto a la base del I semestre de 1985.

Los Programas Especiales de Financiamiento estén
representados en el Grafico N2 2, donde se aprecia que a
diferencia de la Cartera de Crédito en términos nomina-
les su comportamiento no ha sido estable y menos afin en
términos reales. En el ano 1987 y desde el I semestre de
1989 se observa una caida real de esta partida con

respecto al I semestre de 1985.

En el Gradfico N2 3 referido a las Inversiones en
Valores se observa hasta el II semestre de 1988 un
crecimiento moderado de esta partida, y a partir de alli
un gran aumento, alcanzando para el I semestre de 1991
casi los 120 mil millones de bolivares en términos
nominales; sin embargo se aprecia una reduccién real
desde el I semestre de 1987 hasta el II del 1989, a
partir del cual se observa incrementos en términos
reales.

El comportamiento de la Cartera de Inversidén res-
ponde al entorno macroeconémico que a partir de 1989 el

- B.C.V. definié al comenzar la aplicacién de una poli-

" tica monetaria restrictiva mediante emisién de bonos,
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con el objeto de controlar las presiones inflacio.arias
que se habia generado a partir del I semestre de 1989
por la liberacidén de los precios. Los bonos Cero Cupbn
se convirtieron en los inatrumentoa financieros méas
atractivos en los gue la Banca Comercial invirti6é gran
parte de los fondos captados, por la seguridad y renta-
bilidad que representan y sobre todo por la dificultad
de colocar fondos la Cartera de Crédito por efecto de la
recesidn sufrida la economia.

Ademés, el elevado aumento experimentado en la
Cartera de Inversiones a partir del II semestre de 1989
coincidib6 con la caida del Coeficiente de Intermediacién
como se analizard mas adelante. Esto evidencia que el
incremento de esta partida implicé por la Ley de Walras,
la reduccidén del Coeficiente de Intermediacidén de la
Banca Comercial entre el II semestre de 1989 y el II
semestre de 1590. »

Para el 1 semestre de 1991, cuando la Cartera de
Crédito y los Programas Especiales se incrementaron en
mayor groporcién que la Carterg'de Inversiones, el
coeficiente de intermediacién se recuperé l;vemente,
rompiendo la tendencia descendente que trafa desde el I

semestre de 1989 inclusive.

En cuanto a los Pasivos Totales se tiene que para

el I semestre de 1989, estos presentaron una-.caida



wucho mayvr que los Activos , de 43.5% contra 7.8%.
Dentro de los Pasivos, se tiene que los Depdsitos
Totales presentan un crecimiento persistente alcanzando
una magnitud importante; sin embargo,‘al révisar las
cifras reales del Cuadro "A" se observa con respecto a
los semestres anteriores, una caida de 14.4% para el I
semestre de 1987, de 0.3% para el II de 1988 y de 43.3%
para el I semestre de 1989, siendo ésta una reduccién en
grado similar a los Activos Totales. En el Gr&fico Ne 4,
se puede apreciar mejor el comportamiento de los Depbsi-
tos Totales, donde para el ano 1987 y a partir de el I
semestre de 1989 hasta el I de 1990, tuvieron una caida
real con respecto al I semestre de 1985, recuperéndose

s6lo a partir del II semestre de 1990.

Dentro de los Depésitos Totales se tiene que los
Depb6sitos a la Vista del Publico, (Grafico N2 5) no han
presentado la tendencia ascendente en términos nominales
de los Dep6sitos Totales, éxperimentando Yy manteniendo
considerables caidas reales desde el I semestre de 1989.

Los Depbsitos de Ahorro del Pablico (Grafico N2 6)
también tuvieron caidas reales en el II semestre de_
1985, en el I semestre de 1987 y desde el II de 1988
hasta el I semestre de 1990, con respecto al I semestre
de 1985, resultado de una mayor inflacién y caida del

producto; pero a partir del II semestre de 1990 se
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produjo un incremento real generedo por la menor infla-
c¢idén, la recuperacién de la economia y mayores tasas de
interés nominales que por efectos de los precios arroja-
ron tasa reales positivas.

Finalmente los Depbsitos a Plazo que se presentan
en el Grafico N2 6, evidencian la mayor estabilidad en
términos reales, donde s6lo para el II semestre de 1987
y el I del 1989 se registraron las mayores tasas de
decrecimiento, y a partir del II semestre de 1989, a
diferencia de los Depbésitos a la Vista y de Ahorro,
tuvieron un significativo crecimiento, producto de la
recuperacidn de la economia, la menor inflacidén y las

mayores tasas de interés.

_ === = e = ==

Crédito, los Programas Especiales de Financiamiento y

los Depbsitos Totales, ante la tasa de inflacién:

El coeficiente de elasticidad precic en todos los
casos analizados, ha sido calculado dé la siguiente
manera:

E = Var. % de la Partida analizada / Var. % de los
precios. -

La variacidén porcentual de los precios corresponde

a la inflacién promedio de cada semestre, que relaciona

el aumento de los precios de un semestre con respecto al




semestre inmediato anterior.

La elasticidad en este anélisis presenta dos posi-
bles rangos de valores: _

1. 8i |E| » 1, indica que la partida analizada ha
variado en una proporcién mayor que la inflacidn.

2. 8i 0 > |E| < 1, indica que la partida analizada

ha variado menor proporcién que la inflacién.

Comportamiento de la Cartera de Crédito:

En el Cuadro "B" se observa que la Cartera de
Crédito para los periodos anteriores al I. semestre de
1989, muestra una elasticidad precio positiva a excep-
cién del I semestre de 1987 cuando fue inel&stica posi-
tiva; es decir, que ante un aumento en 1% de la infla-
cién la Cartera de Crédito aumentdé en menor proporcidn,
en 0.61%.

A partir del I semestre de 1989 en el que se regis-
tré la mayor inflaci6én la Cartera de Crédito se vuelve
inelé&stica en 0.13, hasta el I semestre de 1990 inclusi-
ve; es decir que ante un aumento de 1% en la inflacién
&sta partida aument® en menor proporcién. Desde el II
semestre de 1990 en adelante la Cartera presenté elasti- -

cidad precio positiva, veédse el Grafico N2 7.

Comportamiento de los Programas Especiales de
Financiamiento:

Para el periodo comprendido entre el I semestre de
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CLADRD "B"

s*¢0 ASTICIOAD PRECIO DE LA CARTERA DE CREDTO, LDS PROGRAMAS ESPECIALES DE
FINANCIAMENTD Y DE LDS DEPGSTOR TOTALES
INDICE DE INTERMEDIACION= CARTERA DE CREDITO TOTAL / DEPDSTDS

|1 BB | BB {1 BB | R7
SHNDICE DE INTERWEDIACION 0.7203 0.7482 0.765E 0.B024 0.E1383
Varlacldn Semastral [ I.445B 2774 4774 2111
**RELACION PROVEDID (%) B I8 8 4804 R B&RE ZB 104
**CARTERA DE CREDITD 7B782801 BERZ2050E 00284840 118723951 136221748
Varlacldn Samestral (%) 14854 14.471 18 458 17.274
ST ASTICIDAD PRECID 2728% 1.7086 2272 D613
SPROGCRAMAS ESPC. FINANC JABTEE EBE7EZ4 9581100 1148168 1100311
Varlactdn Semesiro (%) 16.200 0 05 20828 ~4.254
vep ASTICDAD PRECID 2.038 1131 2432 ~0.151
SCLRTERA DE CREDTO TOTAL 7BE2BET B7BEE432 100335040 110873146 140232080
Vorloctn Semestral (%) 14870 14.423 18472 17.067
se0] ASTICIDAD PRECID 2.7381 1.701 2273 C.608
BSDEPOSITOS TOTALES 106248717 117676087 131014918 148304027 171276082
varloeldn Semestral (%) 10.754 11.338 14.028 14.647
*OELASTICIDAD PRECID 2.015 1.337 1.638 D.518
I B7 I&E || B8 | BG | BG | 80 1&g =1
DRREZE £.eb50 0.9430 Dut7E 07818 DB4DE DE734 DR7ER
2171 2118 4 168 ~3. 7327 =17 1EA& =14 804 -10.47Z2 0oza
18.324 4827 9BER B4.085 Z0.144 EE14 10,620 G otd
1701068884 10D0FRTER 2283260841 248401331 28HBR1780R7 27300Z648 IT4T4T1ROE  4T278CE12¢
22.2408 1A 325 16.494% RR24 £810 3270 25.34% 26219
1.214 2070 1.708 D138 0.226 D.AEC 2284 2814
1351877 1608318 1847171 1RGR2EE 2274148 2252023 25L08BE 2400314
22 RET 18.04F 20684 26513 18.827 -0.873 11.454 IRATH
1.248 S.B8E 2178 =-3.341 G881 ~0.14Z 1.077 BES4
17154B7681 10754R104 230207712 250207614 2B7B081B0E 27B24B672 3480941474 A4Z6190726
22.245 18.188 16832 R.727 B.o0Do 2,234 2B.230 25 CER
1.214 30876 1713 2.136 0.228 0.475 2373 2821
183860B24 2182733BE 244112248 27B720081 3BBG42244  A31314BBZ2 BOZ319831 7B041B43R
13.011 Bl a7 11.BZR 12.648 26098 21178 3G BTG 2B.0%3
D710 2551 1.226 D.zb2 L.9658 3108 37082 2515

Fuante: Azaclactdn Bancarla de Venezuelo
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1985 y el II semestre de 1988, esta partida mostrd una
elasticidad precio positiva a excepcibtn de el I semestre
de 1987. Ademés , se observa que en los periodos en que
los Programas Especiales mostraron una elasticidad
precio positiva, ésta fue mayor que la elasticidad
registrada por la Cartera de Crédito, a excepcién de el
I semestre de 1986 cuando la tendencia fue contraria;
esto se explica porque la tasa de interés que la Banca
cobra por estos tipos de préstamos son menores que la
correspondiente a Cartera de Crédito Total.

En el I semestre de 1989 los Programas Especiales
de Financiamiento, tuvieron una inelasticidad precio
negativa, al igual que en el I semestre de 1990, ya que
ante un aumento de 1% en la inflaci6n los Programas
Especiales disminuyeron en 0.04% y 0.14% respectivamen-
te; para el resto de los periodos el coeficiente de
elasticidad se recuperd. Vedse Grafico Ne° 8,

La inelasticidad mostradé por la Cartera de Crédito
Y los Programas Especiales de Financiamiento, se explica
por el hecho de gue en esos periodos se experimentaron
elevados niveles de inflacién generando gran pérdida en
el poder adquisitivo del piGblico, que afecté los niveles
de ventas en.general disminuyendo la capacidad de pago
de los préstamos comerciales, sobre todo a partir del I

semestre de 1989_cuando la inflacién fue de 64% promedio

y el nivel de producto de la nacién cayé considerable
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mente, siendo ambos parte de los efectos recesivos del
programa de ajuste implantado por el gobierno.

Si se toma la Cartera de Crédito conjuntamenpe con
los Programas Especiales de Financiamiento, el comporta-
miento de la elasticidad precio en los periodos estudia-
dos, es iqual al de la Cartera de Crédito, dada la
escasa participacibn de los créditos dirigidos en la

Cartera de Crédito Total.

Comportamiento de los Depdsitos Totales:

En el cuadro "B" se observa que esta partida ha
mostrado una elasticidad positiva en la mayoria de los
periodos estudiados, & excepcidén de los afios 1987 y
1989, que fueron los perfodos con la mayor inflacién
registrada; en ellos los Depbsitos Totales arrojaron una
inelasticidad precio positiva, es decir, que frente a un
incremento de 1% en la inflacidén los depbsitos aumenta-
Yon en menor proporcidén, a saber: 0.52%, 0.71% para el I
y II semestre de 1987, y 0.20% y 0.97% para el I y II
semestre de 1989 respectivamente. La inelasticidad
mostrada por los Depbsitos se explica por el hecho de
que ante la inflacién, el publico se vé& en la necesidad
de reducir sus nivelegkdeseados de ahorro para proveerse
de saldos liquidos nominales y satisfacer sus necesida-

=

des. Grafico N2 9.
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C.3.) Sensibilidad de la Cartera de Credito y de los
Depégitos Totales ante variaciones de las tasas activas
Yy pasivas de la Banca Comercial:

Comportamiento de la Cartera de Crédito:

En el Cuadro “C" se puede apreciar que en los
periodos anteriores a la liberacidn de las tasas de
interés y correspondientes al periodo estudiado, I
semestre de 1985 y I1 semestre de 1988, la Cartera de
Crédito mostrd una elasticidad con respecto a la tasa de
interés activa mayor que uno en términos absolutos que
oscilan entre 1.07 y 222.48. Esta Gltima elasticidad se
explica por el hecho de que no existieron grandes varia-
ciones en las tasas de interés activas debido a la regu-
lacidén existente, lo que estimuld la demanda de crédito
al ser el costo barato. Estos comportamientos pueden
observarse en el grafico N2 10.

A partir de 'la liberacién de las tasas de interés
(aunque en-el sentido estricto es flexibilizacién de las
tasas, por cuanto se establece un rango minimo y maximo
de flotacién), en el I semestre de 1989 y hasta el I
semestre de 1990 inclusive, esta partida mostrd una
elasticidad con respecto a la tasa de interés activa
menor que uno en términos absolutos, lo que se explica
porque al encarecerse considerablemente el costo de los

préstamos (la tasa activa aumento en 105.6%), se produce



CUADRD o

't-mmmmummmmovmmswmosmrmm .
VAEWSE@LASTASAS]INTERBACWAYPASWAUEL&MAM&L
i BB i85 | B8 I B8 I BY
*TARA ACTIVA PROMEDID 16,520 13.420 12.840 12.BRO 12.800
Variacdn Semestral (%) -13.531 ~-4.322 0.312 0.078
*TASL PASIVA PROVEDID 11620 8520 B.840 8.020 B.830
Varlocién Semestra! (97) ~18.072 -5.002 =0.224 g1z
*NDCE DE NTERMEDIACION 0.720 0.7458 0.766 D.B02 0.B1&
Variaaldn Semestral (%) 3.448 2.774 4774 2111
*ELASTICDAD TASL ACTIVA =0 2588 -0.642 158.324 27187
*ELLSTICIDAD TASA PASA -0.191 ° ~0 48R =-21.3340 1882
SCARTERA DE CREDT O+ PROG.ESF. 7BRIEETQ B76BE432 100338040 119872146 140232050
Vorlacldn Samastral (%) 14870 14.423 10,472 17.067
*ELASTICIDAD TASA ACTIVA =1.077 - 837 BZz.E04 218 828
*CARTERL DE CREDTD 7B7RGERGY BER20ROR GOZR4R4D 118723051 130251748
Variaelbn Samestra (%) 14554 14471 18 450 17.274
*ELASTICIDAD TASH ACTIVA -1.076 =3.Z4R E2.48% 222 48R3
*0cPOSTOS TDT’&.ES' 106245717 117878087 131014818 140304027 171276002
Variazldn Semesiral (%) 10.754 11.335 14 02K 14647
*ELASTICIDAD TASA PASIvA -0 KAk =1.B61 =52.706 130.68583
P87 | BB || BR IEG || BG an ] Qr 9
12820 12870 12.710. Z8.120 38700 27170 24.0E0 2E.R30
=2.008 D.20F 0.216 105 8RR 4B 108 =3 0R3T -R 213 B.047
8850 8840 8.880 24140 34010 28 BEO 27180 20.230
0.224 ~0.112 22 160,420 40886 =132 ~2.215 10,645
D.BBE 0808 0.843 D.8CR 0.752 0.640 0573 057
2171 2118 4.18R -%737 =~17.1R5 ~14.80F -10.473 0.0Z¢
=801 H248 15.208 ~0.025 ~3. 357 27458 1.260 C.LOR
3B 4BZ -i1B.858 18,764 -0.022 =0.420 1.137 1.2958 0.004
M T1E4B7E1 18754R104 230207712 2BD2087514 287RC1R0B 275248872 348841474 438100 ;IZ‘E
22.2458 15.158 16,832 B.727 b.8pa 2234 28,220 2E°C08ER
=10.6820 3B.253 52367 0.0B3 D.144 -0.B18 =3 038 5.188
170196884 18E03R7BR 22R260K41 248401331 . 2BRZ178K7 272902640 Z4TL4Z1R0R 432760212
22.240 15.125 16.466 B.EB24 5.810 2.270 25 343 252149
=10.618 38175 52.251 0.084 0.142 =0.827 =3.04¢0 B.185
SIS3ERNR24 2152?3_355 244112240 278720081 3588042244 431314852 BOZ210531 7ED41R 458
i 15819 127687 T1.EZR 12048 28 008 21.178 38 870 28 030
BE.004 =114.268 B201R 0.076 0.712 =1.62E -4 BR4 2.445

Fuente: Asoclocldn Bancarla de Venezusln
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un desestinuwlo en la demsnda de crédito.

Para el II semestre de 1990 cambia la tendencia y el
coeficiente de elasticidad vuelve nuevamente a ser mayor
que uno en términos absolutos, sin llegar todavia a loé
niveleg de elasticidad registrados en los periodos
anteriores a la liberacién del mercado financiero. Este
cambio se explica por la dindmica del mercado como ente
requlador de las tasas de interés, y por la recuperacién
de la economia de la contraccién sufrida en sus niveles

de producto en el afio 1989.

Comportamiento de los Depésitos Totales:

Para los periodos anteriores a la liberacién de las
tasas de interés de 1989, los depbésitos muestran una
elevada elasticidad con respecto a las tasas de interés
pasivas en términos absolutos; sin embargo, esto es
totalmente contradictorio, puesto que no se justifica
que ante tasas de interés pasivas nominales tan bajas,
que incluso en todos los periodos fueron negatiﬁas en

términos reales, los dep6sitos hayan mostrado una ten-

dencia ascendente. Por tal motivo no tiene sentido _

hablar de sensibilidad interés en estos periodos puesto
que el pablico ahorraba por inercia o precaucidén més que
por razones especulativas. Es decir, que como no existia
conciencia del problema inflacionario, al aumentar el

nivel de ingresos aumentaba el nivel de consumo y de



72

ahorro.

Para el afio 1989, los depbésitos mostraron una ine-
lasticidad positiva con respecto a las tasas de interés
pasiva, de 0.07 y 0;71 para el I y II semestre respecti-
vamente, esta menor respuesta de los depb6sitos ante la
variacién en la tasa de interés se justifica, porgue si
bien las tasas aumentaron en un 169% para el I semestre
y 40.9% para el II semestre, se prodﬁjo un gran aumento
en los precios que contrarrestaron aquellos aumentos,
tal como se observa en el Grafico N2 11.

A partir del I semestre de 1990 la elasticidad
interés es mayor que uno en términos absolutos, lo que
se justifica puesto gue aparentemente existe un motivo
especulativo para ahorrar, debido a las atractivas tasas
de interés que pagan los depdsitos al ser positivas en
términos reales, haciendo del sistema financiero y en
particular la Banca Comercial una alternativa de inver-
sién del puiblico, y consecuentemente de mantener sus

saldos monetarios reales.

C.4.) An&lisis del Coeficiente de Intermediacidn:

e
=

El Coeficiente de Intermediacién, tal como se pre-
senta en el Grafico N¢ 12 con las cifras del Cuadro "B",
nmuestra una tendencia ascendente a partir del I semestre

de 1985 con un valor de, 72%, hasta el II semestre de
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1968 cuando alcanzd a 94%; esta tendencia cambia total-
mente a partir del I semestre de 1989 al coeficiente
ubicarse en 90.8%, para caer en 17% (mayor caida regis-
trada) para el II semestre de i989. El Coeficiente de
Intermediacién desde el II semestre de 1988 hasta el II
semestre de 1990 cay6 en 39.2%; presentando una leve
recuperacién sd8lo a partir del I semestre de 1991,
cuando el coeficiente aumenté en 0.04%.

El comportamiento del Coeficiente de Intermediacién
para el periodo comprendido entre I semestre de 1985 y
el II semestre de 1988, se explica porque la Cartera de
Crédito conjuntamente con los Programas Especiales de
Financiamiento siempre han crecido mé&s que los Dep&sitos
Totales, tal y como se observa en el Cuadro "B"; por el
argumento contrario, desde el I semestre de 1989 hasta
el II semestre de 1990 inclusive, el Coeficiente de
Intermediacién ha experimentado serias caldas puesto que
para escs periodos los Depbsitos Totales han tenido un
mayor crecimiento de la Cartera de Crédito Total. La
recuperacién ocurrida en el coeficiente para el I semes-
tre de 1991 se debid entonces a que la Cartera de Crédi-
to Total se récuperb Yy crecié en mayor proporcidén que
los Dep6sitos Totales, producto de menores expectativas

de precios y de un mayor nivel esperado de crecimiento.

Con el objeto de determinar si la inflacidén ha sido
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una variable importante en lz explicacién del comporta-
miento observado en el Coeficiente de Intermediacién
durante el perfiodo estudiado, se realizé una regresién
con programa TSP. En el modelo se hizo depender al
Coeficiente de Intermediacién, de la Inflacidén, de la
Utilidad Liquida, de la Cartera de Crédito Total y de
los Depbsitos Totales entre los anos 1985 y 19950 ambos
inclusive.

Los resultados obtenidos se muestran en la hoja de
regresién # 1, donde el modelo tal como esté& planteado
explica el 98.7% de los comportamientos observados en el
Coeficiente de Intermediacidn. En ella se observa que,
como se esperaba, el coeficiente de la inflacién tiene
signo negativo y es representativo (puesto que el T-
Statistic igual a -4.585, cae fuera de la zona de acep-
tacién de la Hipdétesis nula: -2.76 , 2.76; con un 95% de
confianza).

La caida registrada por el Coeficiente de Interme-
diacién a partir de 1989 por efectos de la inflacién se
debe a que los Depbdsitos Totales mostraron un mayor
crecimiento que la Cartera de Crédito Total; la causa de__
la reduccién en el crecimiento de la Cartera de Crédito
Total fue debida como anteriormente se mencibné, a la
reduccién en el ingreso real de la poblacién por efectos
de la inflacibén y por el dréstico aumento registrado en

las tasas de interés activas. Ademés, tiene mucho que
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1986 0.802400 16£.10000 2098528. 1.20D+08 1.49D+08B
1987 0.BB&T0O0 47 ,50000 2663638, 1.72D+08 1.94D+08
1988 0.F4Z000 19.20000 S5121296. 2.30D+08 2.44D+08
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ver en la reduccidn del Coeficiencte de lntermediacién, el
compertamiento cbservado en la Certera de Inveisivnes a
partir del mismo afio, como producto de la politica
monetaria aplicada por el B.C.V, dirigida a controlar
la inflacibén, mediante la colocacién de bonos emitidos
por el Instituto Emisor.

Por otra lado, el coeficiente de la Utilidad resul-

t6 de signo negativo, lo que en principio no parece
l6gico pero que se explica por la siguiente razén:
- Adicional a la reduccién del crecimiento de los ingre-
sos generados por la Cartera de Crédito Total, se regis-
tré un importante aumento de los Ingresos por Inversio-
nes en Valores a partir de 1989; de hecho los Ingresos
Financieros por Inversibén en Valor fue la variable méas
importante en la obtenci6én de mayores Utilidades para
1990. Ademé&s, el crecimiento de las Utilidades fue
producto de la participacién de los Ingresos por Opera-
ciones Conexas y de los Ingresos Extraordinarios, sobre
todo este Gltimo que mostrd un significativo aumento en
el II semestre de 198% y para el afio 1990.

Por otro lado, los signos de los coeficieuntes de la
Cartera de Crédito y de los Dep&sitos totales,zobtenidos
en la regresidén son correctos puesto que el Coeficiente
de Intermediacidn aumenté cuando la Cartera de Crédito
_Totaf se incrementa, y se reduce cuando los Depésitos

Totales aumentan.

2 e



C.5.) Anélisis del Pailriwuiijo:

A partir del Cuadro "D" se han elaborado tres grafi-
cos, el N2 13 refleja la evolucidn del Patrimonio en
términos nominales y a precios reales de 1984. En térmi-
nos nominales el Patrimonio ha experimentado un creci-
miento continuo durante todo el periodo estudiado; sin
embargo, al revisar las cifras reales representadas por
las lineas en el gréafico, puede observarse que dicho
aumento no es tal, ya que para los afos 1987, 1989 y
1990 el Patrimonio se redujo en términos reales; es
decir ha ocurrido una descapitalizacién.

Lo dicho anteriormente est& expresado en el Cuadro
"D", mediante dos indices:

-Indice de Patrimonio Nominal, calculado como el cocien-
te entre el Patrimonio nominal de cada uno de los perio-
dos, con respecto al Patrimonio del I semestre de 1985;
éste presenta un indice de crecimiento al ser cada
semestre mayor que todos los anteriores, tal y como esté

representado en el Grafico Ne 14,

-Indice de Patrimonio Real, calculado de la misma

manera que el anterior, pero tomando en cuenta los
Patrimonios expresados a precios de 1984; refleja el
aumento o reduccién del Capital en términos reales segin
el indice sea mayor o menor que la unidad respectivamen-

te. En el mismo grafico se tiene que toda 1la' linea

i e Tt

I ——————
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interzumplde suc ze encuentre por encima de la unidad,

indica una capiitalizacién, mientras que la que esté por

debajo de la wnidad indica una descapitalizacién del-

patrimonioc de Ila Banca Comercial Privada.

En el mismo cuadro estén calculados los porcentaje
de capitalizacién real que se han producido. Cuando el
valor es posittivo indica una capitalizacidén, cuando es
negativo indic:2 una descapitalizacién. En el Gré&fico Ne
15 estén repr=sentados estos procentajes, observandose
para el I semexstre de 1989, cuando se registré la mayor
inflacién, que la Banca Comercial se descapitalizé en

28% con respecio al periodo base.
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I1I.2.2.ESTADO DE GEHANCIAS ¥ PERDIDAS:

A. Sobre los INGRESOQS:

1.Ingresos Financieros:

a)Si aumenta la Cartera de Crédito ceteris paribus la
tasa de interés activa, 1oé ingresos financieros aumen-
tan.

Los ingresos provenientes de la Inversidn en Valores son
determinados exdfgenamente ya que dependen de variables
del Mercado de Valores. Aumentardn en el caso de que las
acciones en las cuales la Banca ha invertido aumentan su
cotizacién en el mercado y por tanto generan mayores

rendimientos.

2 .Producto de Operaciones Accesorias y Conexas: conforman
todos los ingresos asociados al proceso de intermedia-
cidn. |

La Banca puede utilizar esta partida para mejorar
sus niveles de ingresos, y obtener mayores utilidades
aumentando la tarifa que cobra por sus servicios; con lo
cual se garantizaria mayores ingresos ademéds de sér unid
medida para evitar utilidades reales negativas.
3.Ingresos Extraordinarios:
a)Otras Inversiones: su comportamiento es similar a
Inversién en Valores.

b)Venta y recuperacién de Activos: al aumentar 1los

—— =
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precics se produce una revelorizacion de activos, en el
caso de gque estos sean liquidados se producirén aumentos
de estos ingresos, siempre y cuando el diferencial de

ganancia sea positivo.

B. Sobre los EGRESQS:
l.Egresos Financieros:
Como anteriormente se mencioné el aumento de las tasas
pasivas con el consecuente aumento de los depdsitos,

generard un aumento de los egresos.

2.Sueldos y Otros Gastos de Personal: Esta es una partida
sobre la cual la Banca puede influir en el sentido de
que pude reducirlos o aumentarlos, no obstante no parece
que exista una relacidén clara con la meta de Utilidades
reales positivas.

En la medida en que los aumentos de sueldos y
salarios sean realizados de manera compulsiva por el
Ejecutivo Nacional, por la pérdida en el poder adguisi-
tivo sufrida por la inflacidén, se produciré&n aumentos en

esta partida.

3.Gastos Operativos Directos: Estos gastos tenderédn a
aumentar sobre todos los que estén relacionados con los

servicios, ante el aumento de los precios.

4 .Transferencias para Apartados: Esta cuenta es importan-

e
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te ya gue su monitv seduce &l valor iinal de las Utilida-
des de la Banca. Durante los periodos inflacionarios se
requieren mayores provisiones por cuanto existen mayores
riesgos en la recuperacidén de la cartera. |

Esta cuenta lo que pretende es cubrir esos riesgos,
pero sacrificando una parte importante de las Utilida;

des.

5.Impuesto sobre la Renta: Con la inflacién la tasa

efectiva del impuesto Que se paga tiende a elevarse.

6.Utilidad Liquida: En un entorno inflacionario las
cifras de utilidades resultante del sistema de contabi-
lidad tradicional, tiende a resultar sobreestimada ya
que el método se fundamenta en la estabilidad del poder
adquisitivo de la moneda.

El comportamiento de la Utilidad liquida dependeréa
de los aumentos de los ingresos y egresos de la Banca, y

de que aumenta m&s nominalmente frente a la inflacién.

C. ANALISIS DE LOS RESULTADOS CETENIDOS:

C.1:.) Andlisis de Cifras Histéricas:

Analizando las cifras hist6éricas del Cuadro "E" se
observa que el comportamiento de los Ingresos Financie-

ros en términos nominales es de un crecimiento continuo,
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pero al tomar en cuenta el efecto inflacionario se tieae

que para ciertos periodos se registran caidas reales en

dicha partida (Gréaficos 16 y 17). A partir del II semes-

tre de 1989 los Ingresos Financieros han crecido signi-
ficativamente en términos reales, con respecto a 1985,
gracias al importante crecimiento que experimenté la
Cartera de Inversiones en el mismo periodo, como se
observé en el Grafico N2 3.

En el mismo cuadro se aprecia que los Ingresos
Totales han mostrado un crecimiento favorable en térmi-
nos nominales durante el periodo estudiado, y s6lo para

el I semestre de 1987 y I del 1989 se experimentd caidas

reales en el orden de 21.5% y 23.7% repectivamente.

Por el lado de los Egresos Financieros se tiene que
en términos reales se han producido caidas en el II
semestre de 1985 ylen los primeros semestres de 1986,
1987 y 1990. Para el I semestre de 1989 es de hacer
notar que a diferencia de los Ingresos Financieros, los
Egresos no cayeron sino que experimentaron un incremento
real del 21%, generando que el Margen Financiero para
ese mismo periodq cayera en mas de 35%. El1 aumento
registrado en los Eqresos Financieros a pesar de que los
Depésitos Totales disminuyeron en términos reales, fue
debido al aumento aumento experimentado en las tasas

pasivas de interés de 169% para ese periodo.

>
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C.2.) Sensirilidsc del pusguen fioancieyv y de sus
componentes ante variacionesgs en los precios:

La sensibilidad de los Ingresos Financieros durante
el periodo estudiado se encuentra entre 0.51 y 3.26,
siendo ineléstica solamente en el II semestre de 1985.
Para el resto de los periodos se tiene que frente a la
inflacién los ingresos Financieros tienden a aumentar en
una proporcién mayor que el aumento de los precios.
(Datos calculados en el Cuadro "F").

En cuanto a los Egresos Financieros el coeficiente
tiene un mayor rango de variacidn: entre -1.23 y 3.80,
siendo ineldastico en més de un perfiodo. Tomando en
cuenta el I semestre de 1989 cuando la inflacién fue de
64% promedio y la mayor registrada hasta la fecha, los
Egresos Financieros presentan una mayor sensibilidad que
los Ingresos, siendo los coeficientes 2.21 y 1.26 res-
pectivamente, dando como resultado un Margen Financiero
inelastico para ese mismo perfiodo.

En. el Grafico N2 18 se observa que s6lo para los
periodos: I semestre de 1986, II de 1987 y II semestre
de 1990, los Ingresos Financieros fueron més sensibles
que los Egresos ante cambios en el nivel de los precios.
En estos periodos la inflacién nunca llegé a ser mayor

del 19% promedio semestral.
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En cuanto al Margen Financiero se observa que para
aquellos periodos més inflacionarios: I del 1987, I del
1989 y II de 1989, el coeficiente se encuentra entre
0.23 y 1.17. En el Grafico N2 19 se observan las grandes
variaciones que ha experimentado el Margen Financiero

frente a la inflacién de cada periodo.

3.) Anélisis de la Utilidad por Intermediacién y sus

componentes:

La Utilidad por Intermediacién se deriva de restar
al Margen Financiero todos los costos relacionados con
las operaciones caracteristicas de la Banca. Estos
costos esté&n asociados a los Gastos de Personal, los
Gastos Operativos Directos y las Transferencias para
Apartados, excluyendo los Ingresos Extraordinarios y por
Servicios.

En el Cuadro "G" se muestra cual ha sido el compor-
tamiento, las variaciones y la elasticidad precio de
todas las partidas antes mencionadas.

Los Gastos de Personal presentaron una tendencia

ascendente durante todo el periodo estudiado; para

aquellos periodos con mayor inflacién: I semestre de
1987, I de 1989 y II semestre de 1989, esta partida
mostrd una inelasticidad precio positiva; es decir que
los Gastos de Personal aumentaron en menor proporcién

gque la inflacidén; y por tanto la elevacién de los suel-
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CHADROD Y6 ¢

| BB |1 BS | 86 I BB | B7
**INFLACION PROMEDID 5.336 R.4R0D B.EEE 2B.108
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**TRANSFERENCISS PARA APARTADDS 371835 ZREE15 4B5013 RE1BEZ B451R5
Varioz'dn Semestral (%) 3.587 18.222 83 38R ~2B.R2Z
*SELASTICIDAD PRECID 0E74 2.161 10,003 ~-3J.851
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FB7 I R& I B8 I BG Il &G 1 8n I1an a1
18.324 4927 9ER3 B4.0BE E0.144 BEi4 10.620 G084
54270232 BR7BED4 S0B14B0 102R420F 12011054 1H26RB4E  1ROBO1BE 22148168
2586408 2004F0R SREZ23IRO 4757424 Bi2E7E7 T2GRTER R40BEOZ GEBRRIZIR
22780 12.3C2 22.20% Z4.204 28.482 18,145 1B.AEE 14.6858
1.287 2.487 2210 0.5%4 D.04E 2810 T.427 1808
3‘520141 40E8e1324 BR42727 BR21748 Q4DB7OZ 10230134 1284873 14212048
27 638 12.128 21622 £2.08E 44 268 BELA 22827 13.282
2.054 2.461 2.278 0.244 1.4569 1.285 2118 1.224
FE1382 727811 1485814 847B03 1830204 ZBRO4E4 408447 27684292
1B.00B -4.406 108.52 ~28.656 83161 41.484 BE.12 ~7.8961
0.OR3 =0.804 10.8952 -0 872 3.081 6.0BR D4ER =0D.BO0
=1840969 =1R14B2Z5 =23304F1 =1852392 =34B2B3E0 ~4B5BER{ ~880R743 ~E4087710
84.040 VP72 28908 =15.8458 76.851 40,718 43,084 -21.413
4 BER 3867 2.885 =0.2ER 2880 B.87R 4.138 -2.181
>

Fuente: AsnelnclAn Boncarla de Yenezuen
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dos no compens6 el incrementvo de los precios. A partir
del I semestre de 1990 esta partida vuelve a tener la
elasticidad que presenté en la mayoria de los periodos
anteriores a la liberacién de los precios, elasticidad
que se explica por la menor inflacién experimentada en
el periodo.

Los Gastos Operativos Directos esté&n formados por
los Gastos en Bienes Muebles e Inmuebles, por Otros
Servicios y por Otros Gastos Administrativos. En su
conjunto, muestran una elasticidad precio positiva para
la mayoria de los periodos estudiados, a excepcién del I
semestre de 1987 y del I semestre de 1989, cuando fue
ineléstica positiva; es decir, que siguié aumentando
pero en menor proporcidén que el resto de los periodos,
esto se explica porque como ya se ha mencionado, estos
dos periodos fueron de alta inflacién.

Las Transferencias para Apartados en la mayoria de
los periodos estudiados han mostrado una tendencisa
ascendente, a excepcidén de los primeros semestres de los
ahos: 1987, 1988, 1989, 1991, cuando se redujeron con
respecto al semestre anterior. No se observa una rela-
ci6én muy clara entre la inflacién y los movimientos de
las Transferencias, puesto que para los primeros semes-
tres de 1988 y 1991 cuando la inflacibébn promedio fue de
4.9% y 9.9%, esta partida disminuyé en 4.4% y 7.9% res-

pectivamente. Es probable que los movimientos de las




Ltransferencias respondan mds a politicas internas de la
Banca.

La Utilidad que obtiene la Banca por sus activida-
des de Intermediacifn siempre halsido negativa para
todos los periodos analizados. En el Cuadro "G" se
observa que para los primeros semestres de 1987 y 1989
en los que se registraron unos de los mayores incremen-
tos de precios, la Utilidad por Intermediacién se hizo
menos negativa en 18.9% y 16.5% respectivamente, la
excepcién a estos dos casos lo representa el II semestre
de 1989 cuando la inflacién fue mayor que el I semestre
de 1987 y la Utilidad por Intermediacibén se hizo 76.8%
més negativa que el semestre anterior.

Solamente para el I semestre de 1987 y 1989 1la
Utilidad por Intermediacién mostré una inelasticidad con
respecto a los precios; ya que para el resto de los
periodos la elasticidad en terminos absolutos fue mayor
que la unidad; la menor variacién que tuvo la Utilidad
por Intermediacién fue originada por la reduccién que
experimenté las Transferencias para Apartados en el

orden de 26.8% y 36.6%, respectivamente.

C.4.) Analisis de los Ingresos por Servicios y de

los Ingresos Extraordinarios::

En el Cuadro "H" se muestra la evolucién de los
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”E’.ASTCDADPRECDDELAUTLDADLU.DAYSLBCDL‘FCNENM
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l:ﬂ'LDﬁD LOUDA= UTIL INTERMEDIACION + NG, SERVICIDS + MG, EXTRADRDNARIDS
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I BS i | BB I BS i1 BB | B7

**LUTILIDAD POR INTERMEDIA IO -278818 ~401881 -28410 =1032471 =-827Z00
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Z7EEE 17 F2EZER 1248208 622880 FO782Z 7220258 1042278 8E217E
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Ingresos por Sevicios y Extraordinarios de la Banca
Comercial; los Ingresos por Servicios corresponden a las

Operaciones Conexas: atencién de servicios de interme-

diacién, fideicomiso, etc; y los Ingresos Extraordina-

rios son los obtenidos por otras inversiones, venta y
recuperacién de activos.

Los Ingresos por Servicios tuvieron una participa-
cidén creciente sobre los Ingresos Totales que se mantuvo
hasta el II semestre de 1988, puesto que a partir del I
semestre de 1989 su participacién comenzé a hacerse
menor hasta alcanzar s6lo el 7.75% para el I semestre de
1991.

Los Ingresos por Servicios han mantenido un buen
ritmo de crecimiento que sélo fue interrumpido para los
primeros semestres de 1989 y 1991, cuando se redujeron
en 10.4% y 4% repectivamente. Adem&s presentan una elas-
ticidad precio para la mayoria de los periodos a excep-
cibén del I semestre de 1987, I y II semestre de 1989 y I
semestre de 1991; inelasticidad que se explica por la
menor participacién que han tenido los Ingresos por
Servicios de los Ingresos Totales a partir de 1989, y
que incluso en términos nominales su valor se redujo
para el I semestre de 1989 y de 1991.

Los Ingresos Extraordinarios, muestran una partici-
pacién sobre los Ingresos Totales mucho menor que la

correspondiente a los Ingresos por Servicios que alcanzé
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el 4.9% en el T semestre de 1991, del 7.2% qus tuvo en el
II semestre de 1990.

Ademds a diferencia de los Ingresos por Servicios,
los Extraordinarios han experimentado caidas nominales
en mis de un periodo, debido a sus componentes de varia-
cibén aleatorios y esporé&dicos por lo que no parecen
estar relacionados con la inflaciébn. En efecto, en los
primeros semestres de 1986, 1988 y 1991 se registaron
unas de los menores niveles de inflacibén promedio, a

saber: de 8.4%, 4.9% y 9.9% respectivamente.

C.5.) Anédlisis de la Utilidad Liquida:

Retomando al Cuadro "H" que contiene las variaciones
a precios corrientes y a precios de 1984 de la Utilidad,
representados en el Grafico N2 20, se observa que su
comportamiento en términos nominales ha tenido picos y
caidas sin mantener esa tendencia creciente qué tanto
los Ingresos como los Egresos Totales han tenido.

En términos reales se observan varias caidas impor-
tantes sobre todo para el I semestre de 1987 y I de 1989
donde la reduccién en la Utilidad estuvo por el orden de
los 24.5% y 53.7% respectivamnete, con respecto a los
semestres antériores. Sin embargo, en el mismo gr&fico
puede apreciarse que no se han producido caidas reales

de la Utilidad, en relaci6n al periodo base.
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“n el cuaaro esté&n contenidas las elasticidades para
cada uno de los periodos de la Utilidad Liquida, anali-
zando aquellos periodos de mayor inflacibn: I del 1987,
I del 1989 y II semestre de 1989, se observa que la
Utilidad para el primero y Gltimo, aumenté en términos
nominales en menor proporcién que el aumento en los
precios, no siendo asi para el 1 semestre del 1989,
cuando frente a un incremento de los precios de 64%
promedio, la Utilidad Liquida nominal se redujo en un
7.7% con respecto al semestre anterior; es decir que fue
ineléstica negativa, debido a que para ese semestre los
Egresos Totales aumentaron en una proporcién mucho mayor
que los Ingresos Totales.

El hecho de que la Utilidad Liguida Nominal no haya
caido para el II semestre de 1989 cuando la inflacién
promedio fue de 30%, se explica porque como se observa
en el cuadro "H" los Ingresos Extraordinarios tuvieron
un considerable aumento de 108.9% y los Ingresos por
Servicios aumentaron en 26.7% con respecto al semestre
anterior.

En el cuadro "H" se indica que la Utilidad Liquida
ha sido obtenida sumando a la Utilidad por Intermedia-
cibn, los.Ingresos por Servicios y los Ingresos Extraor-
dinarios y deduciendo del resultado el Impuesto sobre la
Renta. Por lo tanto podria decirse que la Utilidad

Liquida que la Banca ha obtenido no ha sido generada por
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ias operaciones caracteristicas de la misma, por cuanto
la Utilidad por Intermediacitén siempre ha sido negativa;
han sido los Ingresos por Servicios y los Ingresos
Extarordinarios los que hén mantenido lo niveles de

utilidad que la Banca ha registrado en todos estos afios.

C.6.) Andlisis de la Rentabilidad Real del Patrimo-

Si bien la Banca Comercial Privada Nacional obtuvo
durante el periodo estudiado ganancias nominales impor-
tantes, se hace necesario medir el rendimiento efectivo
en funcién del comportamiento de la infacidn.

En términos reales, calculado por el método Fisher
de descuento de la inflacién, la Banca presenta una
rentabilidad negativa sobre el patrimonio para los I y
ITI semestres de los afos 1987 y 1989. Véase Cuadro " I".

Estos rendimientos menores a la inflacién se tradu-
cen en una descapitalizacidén real para este subsector.

La rentabilidad nominal y real esté&n representadas
en el Grafico N2 21, en &l destaca la gran diferencia
existente entre ambas lineas, como es el caso del I
semestre de 1989 cuando.la rentabilidad nominal fue de
16.35% y la rentabilidad real fue de -47.71%; siendo la
diferencia entre ellas la inflacién promedio registrada

en el periodo.
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CUADRD "

**#NDICES DE RENTABLIDAD EN

TERMNDS NOMMNALES Y REALES

MNDICE DE RENTABLIDAD = UTLIDAD LIDUDA // PATRMOND PROMEDID

| BS |1 BB | BB Il BB | B7
*UTILIDAD LIOUDA B164583 B2190% 1062864 1035864 1048222
PELITILIDAD LIGLIDA ANCIAIL 113835¢ ZDOBE2ZE
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**PATRIMOMO PROMEDID ANUAL 6962027 B20226R
#ERENTABILIDAD FINAL ANUAL 16.368% 2B BRY
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. Fuante: Aspelnnldn Boncarla de Venszueln
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La rencabilidad de la Banca {ce aleclada eil general
por un menor crecimiento en el Margen Financiero sobre
todo en 1989, cuando &n un ambiente de liquidez restrin-
gida y con tasas de interés pasivas minimas y activas
méximas es normal que ello ocurra. Adem&s el aumento de
los precios que se experimentaron se reflejaron en un
importante aumento en los Costos Operativos y de Perso-
nal. Todo esto hizo presién para que se generaran ingre-
sos adicionales mediante el aumento de los cobros por
los servicios que presta la Banca; sin embargo, los
aumentos fueron insufucientes para obtener rentabilida-
des reales positivas.

La obtencién de rendimientos reales positivos sobre
el patrimonio invertido se hace entonces imperativo para
evitar la descapitalizacidén y garantizar la continuidad
de operacidén la Banca, cuyos activos son en su mayoria
activos monetarios los cuales se desvalorizan, en lugar

de revalorizarse por efectos de la inflaciédn.

C.7.) La Pérdida Monetaria y la Utilidad de la

Banca Comercial Privada:

En este punto es importante resaltar la diferencia
existente entre los métodos para determinar ‘el efecto
“que tiene la inflacién sobre la Utilidad de la Banca.

En . apartados anteriores, se realizdé el anédlisis
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de la Utilidad Liquida deflactardo los montos nominales,
con el objeto de expresar dicha partida en moneda de un
mismo poder adquisitivo, y poder realizar las compara-
ciones de Utilidad en cada uno de los periodos. El
deflactar la Utilidad por el iIndice de precios, es un
método que utilizan todas las empresas productoras de
bienes y servicios con el objeto de determinar el efecto
de la inflacibn.

'Sin embargo, al ser el Sistema Financiero Yy en
particular de la Banca Comercial Privada un sector
productor de servicios por excelencia, gque posee en su
mayoria Activos y Pasivos Monetarios, que tienen elevada
exposicién a la inflacién, pues en lugar de revalorizar-
se se deprecian, no se le puede dar el mismo tratamiento
que al resto de los sectores. Se hace necesario realizar
por tanto, un an8lisis especial para determinar como se
afecta realmente la Utilidad de la Banca en términos de
su Posicién Monetaria Neta.

En este sentido, es conveniente determinar cuédl es
la Pérdida Monetaria que la Banca ha experimentado, por
la tenencia de Activos Monetarios Netos bajo inflacibn;_
que aidn cuande no significa un desembolso contable, o
salida de fondos, representa teéricamente una importante
reducccién en el poder adquisitivo de la Banca.

La Pérdida Monetaria Neta, es el resultado de

multiplicar el monto de los Activos Monetarios Neto por
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la tasa de inflacién puntual del ano correspondiente.

En el Cuadro "J" se muestra la Pérdida Monetaria
que la Banca Comercial ha tenido desde 1985 hasta 1990.

Los Activos Monetarios Netos que también se les
denomina Posici6n Monetaria Neta, es la diferencia entre
los activos monetarios y pasivos monetarios. El1 Gréfico
Ne 22 muestra la Posicién Monetaria Neta y la Pérdida
Monetaria correspondiente a cada uno de los periodos
estudiados.

De los periodos analizados 1987 y 1989 representan
los periodos donde se han registrado las mayores pérdi-
das monetarias causadas por la elevada inflacién experi-
mentada, alcanzando las cifras de Bs 8 mil millones y 31
mil millones respectivamente.

En el cuadro se observa que 1990, la pérdida mone-
taria se redujo a pesar de que la posicidén monetaria
neta se incrementd sustancialmente, lo que estd asociado
a la desaceleracién de la tasa de inflacién.

81 se deduce de la Utilidad Liguida nominal la
pérdida monetaria correspondiente para cada uno de los
periodos, se obtiene la Utilidad Real ajusta&a por el
metodo API (Ajuste por Inflacién); las cifras estén
calculadas en el Cuadro "K" y estén representadas en el
Grafico N2 23, donde la diferencia entre barras repre-
senta la pérdida monetaria.“Ja

Resalta en el gréfico que en 1989 cuando la Utili-
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c¢ad Ligquida Nominal fue de unos Bs 7 mil millones, la
Utilidad Real ajustada por la inflacién fue Bs -24 mil

millones.




CUADRD "J"

PERDIDA MODONETAR!A P
DE ACTIVDE MECNETHA

PeMo = (AM = PM) * P2

Amhl = AM = Pul

donde: Peio es lo Pérddo Meneioria

AW =an Ins Actvps Monsto-los

Pl son Ios Pozlvos Monetorios

Ank gz al Active Monetorin Netn o lo PosiciAn Monatorlo Neto
P2 &z o tasa Inflactin

La TENENLCIA
IDE NETODE

ACTIVOE PaSVOR ACTIVO MON, TASS DE PERCDA.

WMONETARD MOMNETARIZS METDS INFLACICN MOMETARIA
1885 141218R24 1322508708 8463005 01280 =122072R8
1886 1BE1B4421 1740815834 120B2B87 0.2120 =-2BB1R74
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i3%.3. SIMULACION PARA EL II SEMESTRE DE 1991:

OBJETIVO:

Determinar el monto de los Ingresos por Operaciones
Conexas (por servicios) y Extraordinarios que la Banca
Comercial Privada tendria que generar en el II semestre
de 1991, para que la Rentabilidad Real del Patrimonio
sea al menos igual a cero, y evitar una pérdida patrimo-

nial.

JUSTIFICACION:

En anélisis anteriores quedo determinado que la
Utilidad Nominal positiva gque la Banca Comercial Privada
Nacional habia obtenido a lo largo del periodo estudia-
do, fue posible gracias a los Ingresos por Servicios
(por Operaciones Conexas) y & los Ingresos Extraorodina-
rios; que no corresponden a la actividad principal de la
Banca.

Si bien el Margen Financiero es una partida muy
importante para la Banca, no es una variable que pueda
ser manejada con facilidad con el objeto de obtener
aumentos en la Utilidad Nominal. Esto se debe a dos
limitaciones bésicas:

- Existe un encaje legal determinado por la.autoridad

monetaria que limita los recursos que la Banca puede
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utilizar para el otorgamiento de créditos y la obtencién
de los Ingresos correspondientes.

- La Banca no puede manejar arbitrariamente las tasa de
interés. No puede bajar significativamente las tasa
pasivas con el objeto de reducir sus Egresos Financie-
ros, puesto que en el nuevo entorno econémico los Dépo-
sitos son muy sensibles a los cambios en las tasas de
interés, pudiéndose correr el riesgo de que los depdsi-
tos se reduzcan y por tanto no pueda expandirse la
capacidad de crédito y con ellos los Ingresos Financie-
ros. Tampoco puede elevar significativamente las tasas
activas, puesto que al encarecerse el crédito la dem&nda
de éste se reduciria y por ende los Ingresos Financie-
ros; a menos que el efecto del producto-ingreso sea
mayor.

Por tanto la Banca debe utilizar los Ingresos por
Servicios y Extraordinarios para aumentar sus niveles de
Utilidad Nominal, con el objeto de evitar futuras desca-

pitalizaciones por efectos de la inflacién.

METODOLOGTIA:

Se estimé la Utilidad Operacional para todo el afio,
se redujo del resultado obtenido la Utilidad en él I se~
mestre de 1991, para obtener la Utilidad en Operacién
esperada para el II semestre de 1991.

La Utilidad Operacional es el resultado de restarle
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al Margen Financiero los Gastos de Personal y los CGastos
Operativos Directos. ( Se excluyen las Transferencias
para Apartados, puesto que por definicién la Utilidad en
Operaciones es aquella que se obtiene antes de deducir
las provisiones de contingencia de Cartera de Crédito;
se excluye ademés los Ingresos Extraordinarios por ser
estos una variable no previsible y que no podria ser
determinada a priori por la Banca).

La Utilidad Operacional se estimdé mediante el
programa TSP de regresidn lineal; las variable explica-
tivas fueron: la Inflacibén, el Producto Interno Bruto no
Petrolexro, el Margen Financiero y la Cartera de Crédito
Total .

Segin estimaciones de varias empresas consultoras,
la inflacién promedio para todo el ano 1991 ser& de 32%,
el P.I.B. no petrolero crecerad en 40% con respecto al
P.I.B. no Petrolero de 1990.

El Margen Financiero para el II semestre de 1991,
s5e estimbé con el mismo programa donde las variable
explicativas fueron: la tasa de interés activa y la tasa
de interés pasiva. Seglin estimaciones la tasa de interés
activa promedio serd 35% y la tasa de interés pasiva
serd 28%. para el II semestre de 1991.

La Cartera de Crédito Total se estimdé también con
el programa TSP de regresién lineal donde las variables

>

explicativas fueron: el P.I.B. no petrolero y la infla-
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cidén y la tasa &= interés activa.

Finalmente esperando que el Patrimonio promedio
para el II semestre de 1991 sea un 15% mis que el regis-
trado en el I semestre de 1991, y que la inflacidn del
ITI semestre sea de 16%, se determinarid el monto de los
Ingresos por Operaciones Conexas que ser&n necesarios
generar para que la Banca Comercial Privada tenga un
Rendimiento Real del Patrimonio por lo menos igual a
cero para el II semestre de 1991.

La Rentabilidad Real del Patrimonio estd@ definida
como:

R.R.P = [( UT.0 + I.0.C ) / PATR.PROM.] - P2 , >=0
Donde R.R.P es la Rentabilidad Real del Patrimonio
UT.0 es 1la Utilidad Operacional
I.0.C son los Ingresos por Operaciones Conexas
PATR.PROM es el Patrimonio Promedio

P2 es la Tasa de Inflacién promedio.

Los Ingresos por Operaciones Conexas y Extarordina-
rios (Ingresos Indirectos) que deberén ser para el II
semestre de 1991:

I.1. >= PATR.PROM. * PR < TT.O

RESULTADOS OBTENIDOS :

En el cuadro "L" se muestran los montos estimados

para la Utilidad Operacional, el Margen Financiero y la



Cartera de Crédito, obtenidos a treves del programa TSP
de regresién lineal; las ecuaciones que se presentan
fueron tomadas de la hoja de regresién # 2.
Estimaciones para el II semestre de 1991
Margen Financiero = 35.028.331
Cartera de Crédito Total = 543.970.818
Utilidad Operacional = -13.709170
Patrimonio Promedio = 46.884.464

Tasa de Inflacién = 0,16

Seglin estas estimaciones, los Ingresos Indirectos
que tendria que generar la Banca para el II semestre de
1991, para obtener un nivel de Utilidad en Operaciones
tal que, el efecto de la inflacién no afecte el patrimo-

nio seria:

I.I >= 46.884.464 * 0.16 - (-13.709.170)

]

I.I >= 21.210.684

Lo que significa que la Banca tendria aumentar en
75% sus Ingresos por Operaciones Conexas + Ingresos

pxtraordinarics, con respecto al I semestre de 1991.
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FIB.NF 0.2141227 O.0132824 16£.036244 0. 000
TASA.A -7808024.5 1102131.3 ~7.0B44773 Q.00Z
R-ecausred 0.993&45 Mean of dependent wvar 1.700+0¢
fdiusted R-sguarea Q.988879 ©.D. of dependent var 1.03D+08g
S.E. of regression 10837387 Sum of sgusared recsid 4.70D+14
Purbin-Watson stat 2052871 F-statistic 208.4885
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I1I.4.MODELCS ECONOMETRICOS QUE RELACICNLI VARIA-
BLES MACROECONOMICAS CON LA ACTIVIDAD DE INTERMEDIACION
I RESULTADOS DE LA BANCA COMERCIAL PRIVADA:

1II1.4.1.TIPO DE ANALISIS A REALIZAR:
A) TEST ECONOMICO:
1.-Signos de los coeficientes a priori: en un primer
término se debe verificar si los signos de los coefi-
cientes obtenidos se corresponden con la teoria que
sirve de base al modelo. La presencia de uno o mé&s
signos contradictorios con la teoria pueden deberse a:
la existencia de problemas de multicolinealidad, que el
modelo econométrico o tebérico estén errados o que se
presenten problemas en los datos utilizados.
B) TEST ESTADISTICOS:
2.-Prueba de la bondad del ajuste (Rz): esta prueba se
realiza a través del andlisis del coeficiente de deter-
minacidén (Rz). El cual indica el porcentaje de las
variaciones de la variable dependiente que est&n expli-
cadas por las variables independientes del modelo. Lste
coeficiente siempre seréd positivo y tomar& valores entre
0 y 1; mientras mayor sea el valor del coeficiente mayor
serd el poder explicativo del modelo.

3.-Prueba de significacién de los parédmetros: en un

.=
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modelo de regresidn lineal, no sélo se pretende determi-
far s8i las wvariables incependientes incluiqas en el
modelo y tomadas conjuntamente explican los comporta-
mientos de la variable dependiente, también es importan-
te identificar la influencia individual de cada una de
las variables. .

Puede suceder que un modelo que posea un elevado
Rz, una o mas variables explicativas no tengan importan-
cia en la explicacién de la variable explicada. Para
ello deberédn realizarse contrastes de hipbtesis, para
cada uno de los coeficientes del modelo.

Ho: Bj=0 , sino se llega a rechazar ésta hipb6tesis
nula, quiere decir que la variable correspondiente, nao
explica el comportamiento de la variable dependiente.

Para realizar el contraste se utilizaré el T-Sta-
tistic que se encuentra en la hoja de regresién obtenida
por el Programa TSP de Regresién Lineal, si éste se en-
cuentra entre -t@/2 y t€/2, para un €=0.05, se aceptaré
la hip6tesis nula.
4.-Prueba de la significacidén global de la regresidn
(F):

Hay que contrastar la hipotesis nula Ho= P2=0, que
es equivalente a contrastar, que todas las variables in-
cluidas en la ecuacién consideradas en forma conijunta,
no tienen influencia significativa en la variable

dependiente . Para ello el estadistico a utilizar es
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F-Statistic, si éste es mayor que F@€(k-1,n-k), se rechaza
la hip6tesis nula con un nivel de significacién de €;
con lo cual quedaria demostrado que todas las variables
tomadas conjuntamente si explican el comportamiento de
la variable dependiente. El1 F-Statistic también se

encuentra en la hoja de regresién.

ITT.4.2.MODELOS ECONOMETRICOS:
1l) Modelo de Captacién de Fondos:

En este modelo se relacionan los Dep6sitos Totales
con el ingreso nacional, la tasa de interés pasiva y la
inflacién.

Se utilizdé logaritmos para realizar la regresién
con el objeto de obtener las elasticidades de la varia-
ble dependiente con respecto a cada una de las variables
independientes. Los resultados obtenidos se encuentran
en la hoja de regresién # 3.

L.DEPOSI = f (L.YNAC, L.INTP, L.INFL)

Evaluacidén del modelu obtenido:

a) Test econbmico:
1. Signos de los coeficientes a priori:
B2>0 , B3>0 , B4<0

Se verificaron los signos de todos los coeficientes.
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43— 3+ 2 1 I 33 3 -4 43 T 433+ 1 4=t 3 - 13 i+ I 31 S 4+t 2t 1 4 3 2+ 3+ 333 13 1
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STaT., Z2-TAIL SIG,.
C 2.4435581 0.2981914 8.1945962 0.001
L.YNAC 1.05238&5 0.0642346 16.383486 0.000
L e INTE ~0, 1551509 0.08B22500 -1.88&63340 Q132
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R-sguared 0.9921&63 Mean c©f dependent var 8.278138
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b) Test estadirs%icos
2. Bondad del Ajuste: el modelo tal y como estd plantea-
do explica el 98.6% de las variaciones en los Depésitos
Totales.
3. Prueba dé significacidén individual de los coeficien-
tes:
El rango de aceptacién de la hip6tesis nula Ho=0, con
una confianza de 95% es (-2.776 ; 2.776).
-Para el Ingreso Nacional:T.statistic= 16.383, se recha-
za la hipdtesis nula.
-Para la Tasa de interés pasiva: T.statistic= -1.886, se
rechaza lahipbtesis nula.
-Para la Inflacifn:T.statistis= -0.59, se acepta la Ho.
Aparentemente la inflacién es la Gnica variable que
no es importante en la explicacidén del comportamiento de
los Depésitos.
4. Significacién global de la regresibn:
Donde para n=8, k=5, y €=0.05, Fe(k-1,n-k)= 6.59
En la hoja de regresién se obtuvo que F.statistic=
168.80, como es mayor que 6.59 se rechaza la hipb6tesis
nula P2=0, y se concluye que las variable tomadas en
conjunto si explican los comportamientos de los Depbsi-

tos Totales.

2) Modelo de Colocacién de Fondos:

En este modelo se relacionan .la Cartera Total
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(Cartera de Crédito + Programas Especiales de Financia-
miento), con la Inflacién, la Tasa de Interés Activa y
el Producto Interno Bruto; todo en funcién de logarit-
mos. Los resultados obtenidos se encuentran en la hoja
de regresion # 4.

L.CART = £ (L.PIB, L.INTA, L.INFL)

Evaluacién del Modelo:

a)Test econbémico:

1.-Signos de los coeficientes a priori: en el modelo se
establecieron los siguientes signos:
B2 > 0 B3 < 0 B4 > 0
En la hoja de regresién se verifican todos los signos
esperados, ya que se tienen que los coeficientes obteni-
dos son:
B2= 1.10 B3= -0.68 B4= 0.08
b)Test Estadisticos:
2.Bondad del ajuste: el R2 de este modelo resulté igual
a 0.973, lo que significa que este modelo explica el
97.3% de los cambios observados en la Cartera de Crédito
Total.
3.Prueba de significacién de los parémetros:
Con un 95% de confianza se tiene que el rango de acepta-
cién de la Ho es -2.776 y 2.776.
-Para el P.I.B.:T-Stastistic= 12.24, cae fuera del rango

de aceptacién, se rechaza la hipétesis nula y se conclu-
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ye que la inflacion si es significativa en la explicacidn
de los moviwmientcs observados en la Cartere de Crédito
Total.
-Para Tasa de Interés Activa:T.statistic= -4.48 también
cae fuera de la zona de aceptacién.
-Para la Inflacién:T.statistic= 1.28 quedando dentro de
la zona de aceptacibén, por lo que aparentamente sélo la
inflacién es la finica variable independiente que tomada
individualmente no explica los movimientos observados
en la Cartera de Cré&dito Total.
4. Significacién global de la regresibn:
En este modelo n= 8 , k= 4, con un € igual a 0.05,
F@(k-1,n-k) es iguél a 659,
En la hoja de regresién se tiene que F-Statistic= 86.40,
entonces como F-Statistic es mayor que F@(k-1,n-k), se
rechaza la hip6tesis nula y se concluye que la Infla-
cién, la Tasa de Interés Activa y el P.I.B. tomados
conjuntamente si explican el comportamiento observado en

la Cartera de Crédito Total.

3. Modelo de Utilidad Liquida:

En este modelo se relaciona la Utilidad Liquida con
el Margen Financiero, los Ingresos por concepto de
servicios, los Gastos Operativos Directos, la Inflacién
y con el Producto Interno Bruto. El modelo obtenido esté

en la - hoija de regresién # 5
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L.UTIL = £ = (L.MARG, L.ISER, L.GOD, L.INFL, L.PIB)

a) Test econbmico:

1. Signos de los coeficientes a priori:

B2>0 B3>0 B4<0 B5<0 B6>0

Los signos de todos los coeficientes se verifican, a
exepcién de B6.

b) Test estadisticos:

2. Bondad de Ajuste: el modelo tal y como estd planteado
explica el 99.96% de los movimientos de la utilidad
Liquida Nominal.

3. Significacidén individual de los coeficientes:

Los T.statistic de todos los coeficientes del modelo
caen fuera de la zona de aceptacidén de la Hip6tesis nula
Ho=0, concluyéndose que todas las variables independien-
tes tomadas individualmente son importantes en la expli-
cacién de la la Utilidad Liquida.

4. Significacién global de la regresién:

Para n= 8, k= 7 y €=0.05; F€(6,1)= 234, al compa-
rarlo con el F.Statistic obtenido en la regresién,
4234.6, resulta mucho menor y se rechaza la hipé6tesis
nula P2=0; con lo que se concluye que las variables
independientes tomadas en su conjunto son importantes en
la explicacién de los movimientos observados en la

Utilidad Liquida.
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N IONES ¥ RECOMENDACICONES:

En relacién a las principales Cperaciones que reali-

za la Banca Comercial:

- La Cartera de Crédito de la Banca ha mostrado la
mayor estabilidad y crecimiento ante la inflacién regis-
trada; sin embargo, mostro una inel&sticidad precio
entre el 1 semestre de 1989 y I semestre 1990, como
consecuencia de la elevada inflacién registrada en el
periodo que generd una pérdida en el poder adquisitivo ,
y por el dréastico aumento ocurrido en las tasas de
interés activas de 105.6%; que hicieron que se redujera

la capacidad del piblico de pagar los préstamos.

- El aumento experimentado en las Inversiones en
Valores a partir de 1989 representa una distorsién en el
proceso de intermediacién de la Banca Comercial (al no
ser é&stas la actividad principal de la misma), ya que el
aumento de las inversiones coincide con la caida regis-
trada por el coeficiente de intermediacién a partir de
1989 y hasta el el II semestre de 1990 inclusive.

El comportamiento de la Cartera de Inversiones "~
respondid al entorno macroecondmico que a partir de 1989
el Gobierno definié al aplicar una politica monetaria
restrictiva, con el objeto de controlar la- inflacién;

basada fundamentalmente en la emisién de bonos Cero
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Cupén, en los que la Banca iavirtid debido a las difi-
cultades en la colocacién de 1la Cartera de Crédito
Total, y por el crecimiento del mercado de valores

interno.

- Los Depbsitos Totales de la Banca Comercial mos-
traron una inelasticidad con respecto a los precios para
aquellos periodos més inflacionarios, ya que el piblico
al ver reducidos sus ingresos reales se vidé en la nece-
sidad de reducir sus niveles de ahorro financiero, con
el objeto de proveerse de los saldos liquidos necesarios
para satisfacer sus necesidades; ademds de que las tasas
de interés eran negativas en términos reales.

Por otra parte los Depbésitos Totales para aquellos
periodos més inflacionarios y a partir de la flexibili-
zacibn de las tasas de interés, basicamente en 1989,
mostraron una inelasticidad con respecto a las tasas
pasivas debido a que la elevada inflacién registrada en
el periodo contrarrestdé el efecto expansivoe gue pudo
generarse a partir del aumento de 164% en las tasas
pasivas. La tendencia cambia a partir de 1990 cuando los
Dep6sitos Totales comienzan a mostrar cierta elasticidad
con respecto a las tasas de interés pasivas, debido a
que las tasas de interés son positivas en términos
reales, el producto de la economia se recupera Yy la

inflacién tiende a reducirse.
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Para los perfodos anteriores a la flexibilizacibn ae
las tasas de interés no tiene sentido hablar de elasti-
cidad de los Depbésitos con respecto a las tasas pasivas,
por cuanto en estos periodos las tasas de interés fueron
negativas en términos reales, lo cual desincentivaba el
ahorro, pudiéndose decir que el ahorro total era por

motivo de precaucién.

-La caida registrada en el Coeficiente de Interme-
diacibén a partir de 1989 fue producto de tres causas
fundamentales:

1. De la considerable inflacidn registrada en 1989 que
redujo el ingreso real de la economia, disminuyendo 1la
capacidad de pago de los préstamos solicitados.

2. E1 punto anterior se ve reforzado por el dréstico
aumento de 105.6% registrado en las tasas de interés
activas, que encarecieron los créditos de la Banca
Comercial Privada.

3. A objeto de controlar la inflacidén, la politica
monetaria estuvo centrada en la colocacién de bonos del
instituto emisor gue ofrecen atractivos rendimientos,
instrumentos financieros en los que la Banca Comercial
Privada invirtié una parte importante de los recursos
captados.

La leve recuperacidn que experimentd el Coeficiente

de Intermediacidén en el I semestre de 1991, fue posible

T
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gracias a la recuperacién de la Cartera de Crédito Total,
gue incluso tuvo un mayor incremento que la Cartera de
Inversiones. La recuperacién experimentada para este
periodo por la Cartera de Crédito Total se debié6 a la
recuperacién de la economia, a la menor inflacidn regis-
trada y a la dinémica del mercado como ente regulador de
las tasas de interés, en los limites establecidos por el

Banco Central.

-E1 Patrimonio de la Banca Comercial Privada si bien
ha aumentado en términos nominales durante todo el
periodo estudiado, ha experimentado serias reducciones
reales por efectos de la inflacidén, como es el caso del
I y IT semestre de 1989 cuando el Patrimonio sufrié una
reduccién real de 28% y 19% con respecto al I semestre
de 1985.

Estos resultados evidencian la necesidad que la
Banca Comercial tiene de aumentar su patrimonio para
evitar futuras descapitalizaciones por efectos de la
inflacién, y poder hacer frente a la creciente demanda
de fondos del sistema econédmico general, sobre todo en
el nuevo entorno econdmico, donde es previsible un
crecimiento sostenido de la economia, que se traduciria

en una demanda creciente de crédito.
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En relacion a los resultados obtenidos por la Banca

Comercial Privada:

-En términos generales los ingresos financieros
mostraron una elasticidad precio menor a la registrada
por los egresos financieros, para aquellos periodos més
inflacionarios y sobre todo a partir de la flexibiliza-
cién de las tasas de interés, como fue el caso del I y
IT semestre de 1989, cuando los Dep6sitos Totales cre-
cieron en mayor proporcién que la Cartera de Crédito
Total y las tasas pasivas se incrementaron en 164%

frente al aumento de 105.6% de las tasas activas.

-La Utilidad por Intermediacién de la Banca Comer-
cial, ha sido negativa durante el periodo estudiado como
consecuencia de los elevados costos operativos y de las
elevadas transferencias para apartados que la Banca debe
realizar. Esto significa que los niveles de utilidad que
la Banca Comercial Privada ha registrado es originada
por actividades qué no corresponden a las operaciones
propias de intermediacidén financiera. Asi, los Ingresos
por Operaciones Conexas de la Banca han mantenido un
buen ritmo de crecimiento, aungque su participacién se
redujp para alcanzar s6lo un 7.8% en el I semestre de
1991 del 24.2% que tuvo en el II semestre de 1988. Por
tanto el objetivo de elevar el nivel de utilidad de la

Banca y evitar rentabilidades reales negativas por
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efectos de la inflacién, requiere del aumentc de la
participacién de los Ingresos pcr Servicios :zcbic loa

Ingresos Totales.

-Por otro lado los Ingresos Extraordinarios a pesar
que tienen menor participacién sobre los Ingresos Tota-
les ha representado un instrumento que la Banca ha
utilizado para mejorar su utilidad. Sin embargo, no
llega a representar una variable fundamental, ya que
éstos son ingresos en gran parte de naturaleza aleatoria
que no tienen que ver con las operaciones que realiza la

Banca Comercial.

-La Utilidad Liquida de la Banca, ha sido generada,
por la participacién de los Ingresos por Servicios y de
los Ingresos Extraordinarios, puesto que la Utilidad por
Intermediacién en promedio siempre ha sido negativa.

En aquellos periodos en los que la Utilidad se
redujo respecto al semestre anterior se debi6 a que los
Ingresos por Servicios y los Ingresos Extraordinarios
se redujeron significativamente intersemestralmente.

En este sentido se puede decir que la Utilidad de
la Banca Comercial se ve afectada por los altos Costos .
de Operaciones que enfrenta, Jjunto con los elevados
Apartados y Requefimientos de Provisién que se realizan.

Por otro lado los mejores resultados obtenidos de

la Banca Comercial para 1990, fueron posibles gracias a



et
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que se pudieron colocar una gran cuatidad de los recur:i;os
captados en Bonos Cero Cup6n obteniendc altos rendimien-
tos y bajo riesgo.

No obstante la Banca Comercial deber& obtener mas
ingresos a partir de sus actividades de intermediacién.
Siempre que la politica monetaria del B.C.V eleve los
encajes, la Banca deberd buscar fuentes alternativas de
utilidades distintas a las utilidades directas de las

operaciones de intermediacién.

-La Rentabilidad Real de la Banca fue negativa en
varios periodos como consecuencia de la elevada infla-
cién, lo cual pone en evidencia la necesidad de elevar
el nivel de utilidad nominal, mediante el mejoramiento
de las Operaciones de Crédito cuando el entorno econémi-
co lo propicie, 6 a través de la Operaciones Conexas que
ha sido el instrumento utilizado para obtener niveles de
beneficio elevados.

La obtenci6én de tasas de rendimiento positivas en
términos reales sobre el capital invertido, se hace
imperati;a para la continuidad de las opcraciones de la
Banca Comercial; cuyos activos esté&n conformados en su
mayoria por activos monetarios, los cuales estén afecta-
dos constantemente por una pérdida de valor en contextos

inflacionarios._
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-En el modelo de simulacién gue se realizé, se
determiné el monto de los Ingresos por Operaciones
Conexas + Extraordinarios (Indirectos) que la Banca
deberia generar para el II semestre de 1991, con el
objeto compensar la recurrente pérdida por intermedia-
cién financiera y de obtener un nivel de Utilidad en
Operaciones tal que la rentabiliad real del Patrimonio
fuera positiva y evitar una descapitalizacién de este
sector. En este sentido, quedé determinado que la Banca
Comercial Privada tendria que aumentar en 75% dichos con

relacién al I semestre de 1991.

-Un aspecto fundamental que se deriva del estudio es
la diferencia entre los métodos para medir el impacto de
la inflacién en los resultados de la Banca. En tal
sentido, se pudo evidenciar gque el método tradicional de
la determinacién de la Rentabilidad Real calcuiada por
el método Fisher del simple descuento de la inflacién,
no se ajusta a las caracteristicas dc la Banca donde el
insuﬁo basico es la tenencia neta de dinero, que hace
necesario la consideracién de la Posicidn Moﬁetaria
Neta, factor fundamental en el método de Ajuste por
Inflacién (API) aplicado a la Banca.

Es importante resaltar que a la Pérdida Monetaria
que se genera por la tenencia de Activos Monetarios

Utilidad Real, hay que afiadirle el efecto que tiene el



pago de Impuesto sobre la Renta en la obtencidén de Utili-
daddes nominales mayores, que se traduce en una tasa
efectiva muchc mayor, que sumado al reparto de dividen-
dos ocasiona en conjunto inevitablemente una descapita-

lizacién de la Banca Comercial Privada Nacional.
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La inflacion en Venezuela es un fen6meno muy particular, puesto que nunca se
ha experimentado fenémenos inflacionarios como los recientes, aunque por mucho
tiempo la inflacién estuvo reprimida a través de los controles de precios y politicas

de subsidio aplicadas por el Gobierno.

El comportamiento de la inflacién resulta importante en el andlisis de los
diferentes sectores de la economia y en particular en el Sistema Financiero, ya que
los efectos de ésta se hacen sentir de manera determinante sobre los poseedores netos
de dinero, que es la caracteristica fundamental de ésta actividad. El mantenimiento
de activos en dinero de la actividad financiera en perfodos inflacionarios, aunque no
produce un efecto contable en los Estados Financieros de las Instituciones Bancarias,
desde el punto de vista del poder adquisitivo produce una fuerte erosion de los activos,
puesto que el dinero en lugar de revalorizarse se desvaloriza en presencia de la
inflacién; originando rentabilidades negativas, que conducen a descapitalizaciones

recurrentes en periodos definidos por la presencia de la inflacién.

Con el objeto de medir los efectos que la inflacién ha tenido sobre las operaciones
de intermediacién y resultados de la Banca Comercial Privada Nacional, para el
periodo comprendido entre el Isemestre de 1985y el Isemestre de 1991, se realizaron
una serie de anélisis: entre valores reales (deflactando las partidas mediante la
utilizacién del Indice de Precios al Mayor) y nominales; anélisis de la sensibilidad de
las partidas ante la inflaci6n; anélisis de la sensibilidad con respecto a las tasas de
interés; regresiones lineales relacionando las operaciones de intermediacion y
resultados de 1a Banca con variables macroeconémicas (Inflacién, P.I.B. no Petrolero,
Ingreso Nacional); y un modelo de simulacion para los resultados del segundo

semestre de 1991.

- La Cartera de Crédito de la Banca ha mostrado la mayor estabilidad y crecimiento




ante la inflacién registrada; sin embargo, muestra una inelédsticidad precio entre el I
semestre de 1989 y I semestre 1990, como consecuencia de la elevada inflaci6én
registrada, y por el dréstico aumento ocurrido en las tasas de interés activas que

hicieron que se redujera la capacidad del piiblico de pagar los préstamos.

Por otra parte, la Cartera de Crédito para aquellos perfodos anteriores a la
flexibilizacién de las tasas de interés mostré una elevada elasticidad interés, que se
explica por la ausencia de variaciones significativas en las tasas de interés activas y
por el bajo costo del crédito, producto de la regulacién existente. En el periodo
comprendido entre 1989 y el primer semestre de 1990, la Cartera de Crédito mostro
una inelasticidad con respecto a las tasas activas de interés, por el encarecimiento del
crédito al aumentar las tasas de interés activas. A partir del segundo semestre de 1990
la tendencia cambi6 y la Cartera se volvi6 nuevamente eléstica aunque no en los
niveles de afos anteriores. Dicho cambio fue originado por la dindmica del mercado
como ente regulador de las tasas de interés y por la recuperacion de la economia de

la contraccidn sufrida en 1989.

- El aumento experimentado en las Inversiones en Valores a partir de 1989
representa una distorsion en el proceso de intermediacién de la Banca Comercial (al
no ser éstas la actividad principal de la misma), ya que el aumento de las inversiones
coincide con la caida registrada por el coeficiente de intermediacién a partir de 1989

y hasta el el segundo semestre de 1990 inclusive.

El comportamiento de la Cartera de Inversiones respondié al entorno
macroeconémico que a partir de 1989 el Banco Central de Venezuela defini6 al
aplicar una politica monetaria restrictiva, con el objeto de controlar la inflacion;
basada fundamentalmente en las operaciones de mercado abierto con emisién de
bonos Cero Cupén en los que la Banca invirti6 debido a las dificultades en la
colocacion de la Cartera de Crédito Total, y por el crecimiento del mercado de valores

interno.

- Los Dep6sitos Totales de la Banca Comercial muestran una inelasticidad con




respecto a los precios para aquellos periodos més inflacionarios, ya que el ptiblico al
ver reducidos sus ingresos reales y ante tasas de interés reales negativas se vi6 en la
necesidad de reducir sus niveles de ahorro financiero, con el objeto de proveerse de

los saldos liquidos necesarios para las transacciones.

Por otra parte, los Depdsitos Totales para aquellos perfodos més inflacionarios y
a partir de la flexibilizacion de las tasas de interés, basicamente en 1989, mostraron
una inelasticidad con respecto a las tasas pasivas, debido a que la elevada inflacién
registrada en el perfodo contrarrestd el efecto expansivo que pudo generarse a partir
del aumento en las tasas pasivas. La tendencia cambia a partir de 1990 cuando los
Depositos Totales comienzan a mostrar cierta elasticidad con respecto a las tasas de
interés pasivas, debido a que las tasas de interés son positivas en términos reales, el

producto de la economia se recupera y la inflacién tiende a reducirse.

Para los periodos anteriores a la flexibilizacién de las tasas de interés no tiene
sentido hablar de elasticidad de los Depdsitos con respecto a las tasas pasivas, por
cuanto en estos perfodos las tasas de interés fueron negativas en términos reales, lo
cual desincentivaba el ahorro, pudiéndose decir que el ahorro total era por motivo

de precaucion.

-La caida registrada en el Coeficiente de Intermediacién a partir de 1989 fue
debido a tres causas fundamentales:

1. De la elevada inflacion registrada en 1989 que redujo el ingreso real de la

poblacién, disminuyendo la capacidad de pago de los préstamos solicitados.

2. El punto anterior se ve reforzado por el dréstico aumento registrado en las tasas

de interés activas, que encarecieron los créditos de la Banca Comercial Privada.




3. A objeto de controlar la inflaci6n, la politica monetaria estuvo centrada en la
colocacién de bonos del Instituto Emisor que ofrecen atractivos rendimientos, motivo
por el cual la Banca Comercial Privada invirti6 una parte importante de los recursos
captados.

La leve recuperacién que experiment6 el Coeficiente de Intermediacién en el
primer semestre de 1991, fue posible gracias a la recuperaci6n de la Cartera de
Crédito Total, que incluso tuvo un mayor incremento que la Cartera de Inversiones.
La recuperacion experimentada para este periodo por la Cartera de Crédito Total se
debi6 alarecuperacién de la economia, a lamenor inflacién registraday a la dindmica
del mercado como ente regulador de las tasas de interés, en los limites establecidos

por el Banco Central.

-El Patrimonio de la Banca Comercial Privada si bien ha aumentado en términos
nominales durante todo el perfodo estudiado, experimento serias reducciones reales
por efectos de la inflacién, especialmente en 1989.

Estos resultados evidencian la necesidad de la Banca Comercial de aumentar su
patrimonio para evitar futuras descapitalizaciones, y poder hacer frente a la creciente
demanda de fondos del priblico, sobre todo en el nuevo entorno econémico donde es
previsible un crecimiento sostenido de la economfa, que se traducird en demanda

creciente de crédito.

-En términos generales los Ingresos Financieros mostraron una elasticidad precio
menor a la registrada por los egresos financieros, para aquellos periodos mas
inflacionarios y sobre todo a partir de la flexibilizacién de las tasas de interés, como
fue el caso del primer y segundo semestre de 1989, cuando los Depdsitos Totales

crecieron en mayor proporcién que la Cartera de Crédito Total.

-La Utilidad por Intermediaci6n de la Banca Comercial, ha sido negativa durante
el periodo estudiado como consecuencia de los elevados costos operativos y las
elevadas transferencias para apartados que la Banca debe realizar. Esto significa que

los niveles de utilidad que la Banca Comercial Privada ha registrado es originada por




actividades que no corresponden a las operaciones propias de intermediacion
financiera. Asi, los Ingresos por Operaciones Conexas de la Banca han mantenido un
buen ritmo de crecimiento, aunque su participacion se redujo en el primer semestre
de 1991. Por tanto, el objetivo de elevar el nivel de utilidad de l1a Banca y evitar
rentabilidades reales negativas por efectos de la inflacién, requiere del aumento de

la participacion de los Ingresos por Servicios sobre los Ingresos Totales.

-Por otro lado los Ingresos Extraordinarios a pesar que tienen menor participacion
sobre los Ingresos Totales ha representado un instrumento que la Banca ha utilizado
para mejorar su utilidad. Sin embargo, no llega a representar una variable
fundamental, ya que éstos son ingresos en gran parte de naturaleza aleatoria que no

tienen que ver con las operaciones que realiza la Banca Comercial.

-La Utilidad Liquida de la Banca, ha sido generada, por la participacién de los
Ingresos por Servicios y de los Ingresos Extraordinarios, puesto que la Utilidad por

Intermediacién en promedio siempre ha sido negativa.

En aquellos perfodos en los que la Utilidad se redujo respecto al semestre anterior
se debi6 a que los Ingresos por Servicios y los Ingresos Extraordinarios se redujeron

significativamente intersemestralmente.

En este sentido, se puede decir que la Utilidad de la Banca Comercial se ve afectada
por los altos Costos de Operaciones que enfrenta, junto con los elevados Apartados

y Requerimientos de Provision que se realizan.

Por otro lado, los mejores resultados obtenidos por la Banca Comercial para 1990,
fueron posibles gracias a que se pudieron colocar una gran cantidad de los recursos

captados en Bonos Cero Cup6n obteniendo altos rendimientos con bajo riesgo.

No obstante, la Banca Comercial deberéd obtener mas ingresos a partir de sus
actividades de intermediacion. Siempre que la politica monetaria del B.C.V eleve los
encajes, la Banca deberé buscar fuentes alternativas de utilidades distintas a las

utilidades directas de las operaciones de intermediacion.




-La Rentabilidad Real de la Banca fue negativa en varios periodos como
consecuencia de la elevada inflacion, lo cual pone en evidencia la necesidad de elevar
el nivel de utilidad nominal, mediante el mejoramiento de las Operaciones de Crédito
cuando el entorno econémico lo propicie, 6 a través de la Operaciones Conexas que

ha sido el instrumento utilizado para obtener niveles de beneficio elevados.

La obtencién de tasas de rendimiento positivas en términos reales sobre el capital
invertido, se hace imperativa para la continuidad de las operaciones de la Banca
Comercial; cuyos activos estdn conformados en su mayoria por activos monetarios,
los cuales estdn afectados constantemente por una pérdida de valor en contextos

inflacionarios.

-En el modelo de simulaci6n que se realizd, se determiné el monto de los Ingresos
por Operaciones Conexas + Extraordinarios (Indirectos) que la Banca deberfa
generar para el II semestre de 1991, con el objeto compensar la recurrente pérdida
por intermediacién financieray de obtener un nivel de Utilidad en Operaciones tal
que la rentabiliad real del Patrimonio sea positiva y evitar una descapitalizacién de
este sector. En este sentido, qued6 determinado que la Banca Comercial Privada
tendria que aumentar en 75% dichos ingresos con relacion al primer semestre de
1991.

-Un aspecto fundamental que se deriva del estudio es la diferencia entre los
métodos para medir el impacto de la inflacién en los resultados de la Banca. En tal
sentido, se pudo evidenciar que el método tradicional de la determinaci6n de la
Rentabilidad Real calculada por el método Fisher del simple descuento de la
inflacién, no se ajusta a las caracteristicas de la Banca donde el insumo bésico es la

tenencia neta de dinero.

Esto hace necesario la consideracién de la Posicion Monetaria Neta, factor

fundamental en el método de Ajuste por Inflacién (API) aplicado a la Banca.

Es importante resaltar que a la Pérdida Monetaria que se genera por latenencia

de Activos Monetarios Utilidad Real, hay que anadirle el efecto que tiene el pago de




Impuesto sobre la Renta en la obtencién de Utilidades nominales mayores, que se
traduce en una tasa efectiva mucho mayor, que sumado al reparto de dividendos
ocasiona en conjunto inevitablemente una descapitalizacién de la Banca Comercial

Privada Nacional.




