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INTRODUCCION

Nuestro entorno econémico con caracteristicas de tasas de interés
muy altas, recesion en las inversiones extranjeras, recuperacion de
créditos inestable, expectativas de devaluacién constantes e inflacién;
hacen que el sector financiero se desenvuelva en un mercado altamente
volatil y susceptible, por lo que es interesante comentar como es el tema

del desempefio de la Tesoreria dentro de un Banco.

La Tesoreria tiene funciones criticas dentro del area financiera,
pues debe administrar el flujo de fondos con una tasa de rentabilidad, por
lo que debe estar visualizando constantemente las oportunidades para
ese mercado, tanto en activos como en pasivos. Ese flujo es muy
fluctuante y esta influenciado directamente por cada sector econémico, y
adicionalmente por las caracteristicas del pais, las tendencias y las

estacionalidades, asi como el contexto politico y regulatorio del momento.

Las empresas bancarias para alcanzar sus principales objetivos de
ganancia y crecimiento realizan operaciones que se centran en una serie
de transacciones uniformes e interdependientes, regidas por normas
juridicas establecidas por los entes reguladores, y la preocupaciéon
fundamental del negocio bancario gira sobre céomo lograr el equilibrio

adecuado de los objetivos de Rentabilidad, Seguridad y Liquidez.

La presente investigacibn contempla cinco capitulos, siendo el
primero denominado Aspectos Introductorios; en el, se planteara como
problema de investigacién la relevancia del manejo de la Tesoreria de un
Banco, tratando de demostrar como aplican las herramientas adecuadas

sobre el flujo de fondos a corto, mediano y largo plazo para lograr




maximizar el negocio bancario y aportar el bienestar que buscan los

agentes econémicos excedentarios y deficitarios.

El Capitulo II como Marco Teorico considerara las variables que
afectan tanto a los mercados como al sistema financiero y su aplicacion
en el manejo de Tesoreria, consolidando las bases teéricas inherentes al

tema para comprender con mayor comodidad el tema.

El Capitulo III titulado la Actividad de Tesoreria en un Banco
definira a la Tesoreria, sus funciones, objetivos, valoracién de riesgos,

actividades que realiza en pro del negocio bancario

El Capitulo IV se refiere al marco legal y entes reguladores de la
actividad bancaria que se vera reflejado en las diversas operaciones que se

realizan en una Tesoreria

El Capitulo V incluye Conclusiones y Recomendaciones




CAPITULO 1
ASPECTOS INTRODUCTORIOS

1.CONTEXTUALIZACION Y DELIMITACION DEL PROBLEMA

La administracion de recursos bancarios es pilar del desarrollo del
ciclo econ6mico, se considera a la Banca como el ente custodio de los
ahorros de la comunidad y como empresa financiera, €l negocio bancario
persigue el lucro; por lo que es importante estudiar a la Tesoreria y
determinar el por qué juega un papel determinante en el manejo de
portafolios de inversion los cuales deben ajustarse a las caracteristicas y
necesidades del mercado; deben considerar rentabilidades y riesgos
basandose en la actualizacion y la practica constante para tomar asi
decisiones adecuadas de inversion; y al mismo tiempo, tratando de captar

las oportunidades que continuamente se presentan en los mercados

financieros.

Las decisiones financieras han dejado de ser evaluadas solo por su
rentabilidad (inversion) o por su bajo costo (financiacién); nuevos
elementos tales como el riesgo, la oportunidad y la liquidez se han
integrado a una evaluacion definitivamente integral, por lo que se
determinara como lograr los tres factores claves, en el manejo de fondos
que se inclinan por centrarse en la busqueda de un equilibrio adecuado

de los objetivos de Rentabilidad, Seguridad y Liquidez .

La gestion financiera es un instrumento integrador que tiene por
objetivo asegurar la maximizaciéon de los resultados financieros de los
recursos empleados. En la gestion financiera han de tenerse en cuenta los

siguientes aspectos, en los que la Tesoreria juega un papel preponderante:




» Aprovechar las oscilaciones de los tipos de interés y de cambio para
incrementar la rentabilidad con unos riesgos de mercado
perfectamente controlados.

» Asegurar que el Banco se financie adecuadamente para lo cual es
necesaria una buena gestion de recursos propios, control de
liquidez, amplio conocimiento de la composicion de la cartera de
activos y pasivos, etc.

» Determinar la vulnerabilidad que tiene el Banco en cuanto al
coeficiente de liquidez de tal forma de alertar sobre cualquier
posicion corta o larga de fondos y tomar decisiones acertadas de

acuerdo al momento.

La Tesoreria debe tener criterios para la correcta gestion de activos y
pasivos por lo que debe considerar las siguientes premisas:

» Velocidad y porcentaje con que se reflejan las fluctuaciones del tipo
de cambio y de interés de los mercados de dinero en los precios de
los diversos instrumentos y fuentes de los recursos del banco.

» Sensibilidad que tienen las diversas partidas del balance del banco

a las variaciones de los tipos de cambio y de tasas de interés!.

Finalmente pensamos que la realizacién de esta investigacién bajo
los parametros descritos, representa un valor afadido para demostrar que
la Tesoreria es la clave en el manejo de las Instituciones Bancarias, vy,
ademas, este trabajo permitira determinar los criterios de decisiones que
actualmente aplica la Banca venezolana para la utilizacién de recursos en
pro de sus propios intereses como empresa y de los agentes econémicos

excedentarios y deficitarios del sistema econémico que le proveen de los

fondos.

1 Gutiérrez, B. (2001): "Gestion financiera de la empresa bancaria", [en linea] Scampus.com, Banca

<http: / /www.Scampus.com/ leccion/banca4> [02/04 /2004




2. Objetivo de la Investigacién

Identificar la importancia del area de Tesoreria en las Instituciones
Bancarias con las operaciones que realiza, en cuanto a la planificacion,
direccion y control de los flujos de caja de la organizacion bancaria, tanto
en Moneda Nacional como en Moneda Extranjera, con la finalidad de
optimizar los flujos de fondos de manera que la organizacion pueda lograr

los objetivos propuestos.

3. Justificacién de la Investigacion

La Tesoreria de un Banco maneja en forma coordinada el corto,
mediano y el largo plazo; todos los dias hay una transacciéon que pasa,
total o parcialmente del largo al corto plazo, y por eso se deben conocer
las transacciones que hacen para asi entender el negocio bancario y la

relevancia que tiene sobre el manejo de éste.

Los mercados financieros se han caracterizado en los Ultimos afios
por la influencia de un entorno global en donde la informacién fluye y se
disemina casi en el momento en que se produce, generando variaciones en
los precios, cambios en la composicion y estructuraciéon de portafolios y en
la movilidad del capital. En un contexto global y de la mano del desarrollo
de la tecnologia y de las comunicaciones, se ha producido una mayor
interconexion de los capitales, lo que ha permitido desarrollar
instrumentos y operaciones mediante los cuales los mercados emergentes

han tenido acceso al capital internacional.

Paralelo a estos cambios y frente a un mundo cada vez mas pequeno
e interconectado, la turbulencia financiera, la volatilidad de los precios y

de los indicadores han venido creciendo, posibilitando el aumento de los




retornos, pero a su vez incrementando también las probabilidades de

pérdidas. En otras palabras, €l riesgo ha aumentado.

Es esencial que la Tesoreria de un banco lidere el proceso de
gestion de riesgo, exigiendo que la adopcion de las decisiones cuenten con

una evaluacién previa y sean controladas segun criterios de rentabilidad-
riesgo.

4. Metodologia

Debido a que el proposito de ésta investigacion es realizar un
estudio sobre el area de Tesoreria en la Banca venezolana, para determinar
la importancia que tiene la correcta utilizacion de los recursos obtenidos
por esta, se puede indicar que ésta investigacion es de tipo documental
explicativa y monografica, ya que quiere conocer el grado de relacion que
existe entre las variables, analizando y profundizando un tema ya
conocido, con apoyo principalmente, en trabajos previos, informacion y
datos divulgados por medios impresos, audiovisuales o electrénicos; para
asi conocer la situacién, basada en antecedentes, sirviendo como base a la
aplicaciéon inmediata de la solucion del problema planteado, mas que sobre
la formulacién de las teorias.

4.1 Técnicas e Instrumentos de Recoleccion de Datos

Las técnicas de recoleccion de datos son las distintas formas o
maneras de obtener informacion. Son ejemplos de técnicas; la observacion
directa, la encuesta en sus dos modalidades (entrevista o cuestionario), €l

analisis documental, analisis de contenido, etc.




En el caso que nos ocupa se utiliza la técnica del analisis
documental, puesto que es netamente bibliografica y se utilizara el

analisis, sintesis del material para plantear conclusiones sobre el tema.




CAPITULO 1II
MARCO TEORICO

1. Variables a considerar

1.1.Entorno del sistema bancario venezolano.

El sistema bancario de un pais es el conjunto de instituciones y
organizaciones publicas y privadas que se dedican al ejercicio de la banca
y todas las funciones que son inherentes, tales como la intermediaciéon
financiera que “consiste en la captaciobn de recursos, incluidas las
operaciones de mesa de dinero, con la finalidad de otorgar créditos o
financiamientos, e inversiones en valores; y s6lo podra ser realizada por los
bancos, entidades de ahorro y préstamo y demas instituciones financieras

reguladas por este Decreto Ley”2.

El sistema bancario no es mas que el reflejo de lo que ocurre en el
resto de la economia. Una de las dificultades para recuperar un
crecimiento sostenido de la economia venezolana ha sido la pérdida de su
intermediacion financiera. Ello es asi, no s6lo por las fugas de capital y el
traslado de la capacidad de ahorro interno al exterior, sino también por la
consecuente disminucién del crédito local, sobre todo de mediano y largo
plazo. En consecuencia, uno de los beneficios mas importantes del sistema
financiero y en particular del sistema bancario, es el apalancamiento de la
inversion privada mediante el crédito y por lo tanto la ampliacién de las

posibilidades de crecimiento de la economia, se encuentra algo afectado.

2 http://www.sudeban. gov.ve/sudeban/uploads/1Ley%20General%20de%20Bancos. pdf (25/05/2004)




El ritmo de la actividad econémica venezolana esta determinado por

el gasto publico interno.

Los niveles de competitividad estimulan la actividad comercial por

encima de la industrial.

La estabilidad monetaria reciente fue el resultado de la dinamica
cambiaria que afecto el nivel de las reservas internacionales, por lo que se
realiz6 la implantaciéon del control de cambio a través de la ejecucién de
estrategias implantadas por Banco Central de Venezuela y ejecutadas a
través de Cadivi. En la actualidad, es el resultado de la reduccién de los

gastos internos y del nivel de las tasas de interés.

El sistema bancario venezolano estd segmentado segin lo cita la Ley
General de Bancos y Otras Instituciones financieras en: bancos
universales, bancos comerciales, bancos hipotecarios, bancos de inversion,
bancos de desarrollo, bancos de segundo piso, arrendadoras financieras,
fondos del mercado monetario, entidades de ahorro y préstamo, casas de
cambio, grupos financieros, operadores cambiarios fronterizos; asi como

las empresas emisoras y operadoras de tarjetas de crédito.

1.2. Los Mercados Financieros

Los mercados financieros facilitan la transferencia de fondos
excedentes desde las unidades superavitarias hacia las deficitarias. Debido
a que la necesidad de fondos varia entre las unidades deficitarias, se han
establecido diversos mercados financieros. El mercado primario permite la
emision de nuevos valores, mientras que en el mercado secundario se

realiza la venta de valores ya existentes. Los mercados de dinero facilitan




la venta de valores de corto plazo, mientras que los de capital facilitan la

venta de valores de largo plazo.

La banca ayuda a financiar las necesidades de las unidades
deficitarias, pueden servir como intermediarios eficaces en los mercados
financieros, porque tienen la mayor informacién sobre fuentes y usos
posibles de fondos, pueden evaluar la solvencia de los acreditados y
ajustar la oferta de recursos depositados a los montos y vencimientos que

aquellos desean.

Existen instituciones como sociedades de inversion, aseguradoras
que son grandes compradores de valores, con lo que proporcionan fondos

a las unidades deficitarias.

1.3. La Politica Monetaria

Los cambios en la oferta de dinero pueden modificar las condiciones

econdémicas del pais.

Cada pais tiene su propio Banco Central para dirigir su politica
monetaria, su fin principal es reflejar el propésito de estabilidad de precios
(baja inflacion) y crecimiento econéomico (bajo desempleo). Como las
condiciones y recursos varian, un Banco Central puede irse por cualquiera

de las dos metas econémicas de acuerdo a lo que quiera lograr.

Las decisiones del Banco Central que influyen sobre la oferta
monetaria son parte de la politica monetaria, las tasas de interés y las
condiciones financieras de la economia. Su objetivo final es preservar el
poder adquisitivo de la moneda mediante la creacién de condiciones

monetarias y financieras que favorezcan la estabilidad de precios. Los
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principales instrumentos de la politica monetaria son las operaciones de
mercado abierto, los requisitos de encajes bancarios y los créditos a los

bancos3.

Desde el pasado 10 de julio de 2002 el Banco Central de Venezuela
interviene diariamente en el mercado con operaciones de Inyeccion y
Absorcion de liquidez, a plazos de 7, 14 y 28 dias, estas ultimas
representadas por operaciones de Venta con pacto de Recompra y Venta de
Certificados de Deposito a plazo con montos no anunciados y con tasas
fijas; y los dias viernes de cada semana al plazo de 56 dias, dicha
actuacion sera a través de una subasta de tasas multiples con montos
anunciados4, con dichas operaciones las Tesorerias manejan sus cortos o

excedentes seglin sea el caso.

El Banco Central de Venezuela desde el 10 de marzo de 2003, que
interviene como un operador mas a través del SET y SIGALC. El mismo
asigna lineas de crédito con garantias por monto preestablecido a todas las
instituciones autorizadas, en funcion de parametros establecidos por el

Directorio de ese instituto.

1.4. La Volatilidad

Es la medida basica del riesgo y puede utilizarse para medir el riesgo

de mercado, de un Ginico instrumento 6 de una cartera de valores.

Mide la dispersion de la rentabilidad esperada para el mercado, y

puede obtenerse una aproximacion a través de varias medidas.

?  http://www,bancaynegocios.com/ glosario.asp (26-05-2004)

Banco Central de Venezuela (2004).Politica Monetaria.05-25-2004
http:/ /www.bcv.org.ve/cS/pdf/cirinveabsor.pdf

4
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La utilizacién de una u otra dependera de la compatibilidad con el

modelo de valoracién empleado, de la informacion de que se disponga, etc.

1.4.1. Volatilidad del mercado financiero Venezolano

La tasa de interés es la variable econémica que conecta el sector real
de la economia, representado por la oferta y demanda de bienes y
servicios, con las transacciones financieras. Los Bancos son sencillamente
las instituciones que operan entre ambas puntas del mercado. La tasa de

interés constituye el medio mediante el cual se transmiten situaciones de

un sector a otro.

La demanda de crédito del sector privado dependera del nivel de la
actividad econ6émica real o crecimiento econoémico y de la comparacion de
la tasa de interés con el nivel esperado de inflacion y las expectativas
acerca del desempeno de la tasa de cambio en una economia abierta a las
transacciones de capital. El volumen de depésitos al publico, y en
consecuencia la demanda de dinero, dependera de las mismas variables;
es decir, del nivel de ingreso y de la comparacién de la remuneraciéon de
los depdsitos que reflejan las tasas de interés con la inflaciéon esperada y
las expectativas de devaluacion. El desempefio de las tasas de interés

reflejara entonces, la inestabilidad o volatilidad de las variables

macroeconomicas.

La remuneracion de los depodsitos o el costo del crédito son
impredecibles en nuestro pais, durante un horizonte de tiempo razonable,
debido a las fuertes fluctuaciones de las tasas de interés en periodos

relativamente cortos. Eso es lo que se significa volatilidad o inestabilidad.
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Ademas, producto de esa volatilidad, la probabilidad de que la
remuneracion de los activos financieros denominados en bolivares resulte
una pérdida significativa, o que €l costo del crédito se convierta en un
gasto tan elevado que frustre cualquier proyecto de inversién real a
mediano plazo , resulta sumamente elevada. Eso es lo que significa riesgo,
ya que esa pérdida medida en términos reales o en su equivalente en

dolares puede resultar significativa.

“El riesgo que refleja el desempeno de las tasas de interés ha traido
como consecuencia la disminuciéon de la demanda de crédito y de la
inversion privada, la disminucion del volumen de depésitos en bolivares en
el sistema financiero y el traslado del ahorro financiero y de una parte
considerable de la demanda de crédito de largo plazo del sector privado
hacia el exteriors”, por considerarse que las tasas de interés en el exterior
resultan no s6lo mas estables, y en consecuencia predecibles, sino que la
remuneraciéon de los depoésitos en dolares ha sido siempre positiva en

términos reales.

Los depésitos en Venezuela se han concentrado en instrumentos de

corto plazo, cuya naturaleza es fundamentalmente transaccional.

1.5. El Sistema Financiero

Los diferentes agentes que forman parte de un sistema econdémico
toman decisiones sobre produccién, consumo y ahorro, cuya dimension
temporal no tiene por qué coincidir necesariamente con la disponibilidad
de recursos para llevarlas a cabo. En ocasiones, estos agentes econémicos
se autofinancian, es decir, generan los recursos necesarios para llevar a

cabo sus inversiones; pero este tipo de hechos no siempre se produce ante

5 Qarcia G (2001). El sistema bancario. Debate lesa: VII, 10,11.

13




la existencia de unidades econémicas que transitoriamente se encuentran
en posiciones excedentarias o deficitarias de recursos, es decir, afrontan
desajustes entre sus cobros y pagos. Esta situacién pone de manifiesto la
necesidad de intercambiarlos, actuando como demandantes o como
oferentes, al objeto de que sus decisiones lleguen a buen fin, y aquellas
unidades con necesidades de financiacién, derivadas de la carencia de
medios de pago en determinados momentos, han de endeudarse, pidiendo

recursos a aquellas otras, ahorradoras, que ingresan mas de lo que

gastan.

No obstante, es posible que los deseos entre los agentes economicos
excedentarios y deficitarios no coincidan porque las caracteristicas de
liquidez, seguridad y rentabilidad que ofrecen los activos emitidos por los
inversores no se ajusten a las preferencias de los ahorristas, no

pudiéndose efectuar, en consecuencia, este tipo de financiaciéon directa.

Surge asi la figura del intermediario financiero que tiene como
mision fundamental la de proporcionar a los demandantes de fondos
aquellos recursos que necesitan, en tanto que a los ahorradores
suministra activos en funcion de cuales sean sus deseos o preferencias, al
transformar los activos o titulos primarios que adquieren de los
demandantes de recursos y adaptarlos a sus gustos en forma de activos

indirectos.

Los agentes economicos al prestar o tomar prestados recursos a lo
largo del tiempo dan lugar al nacimiento de las relaciones financieras,
utilizando la economia real los instrumentos de la economia financiera que
deben facilitar, fundamentalmente, tanto el intercambio de bienes y
servicios como la financiacion de la actividad econémica, y para cuyo
perfeccionamiento es necesaria la consolidacion de un sistema eficaz de

instrumentos y de instituciones financieras.
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El nivel de desarrollo alcanzado por el sistema financiero de un pais
esta en funcion del grado de autofinanciacioén, pues en la medida en que
sea menor, dada una cifra de ahorro total, mayor sera la participaciéon de
la suma de la intermediacion financiera y de la contratacion directa de
titulos en la inversiéon. Por otro lado, la importancia relativa de los
intermediarios financieros sera mayor, en tanto que la colocacion directa
de titulos de deuda entre los oferentes de fondos sea menor. Finalmente, la
creacion de medios de pago (ceteris paribus) y la participacién de los
bancos en la oferta monetaria serd mayor, en la medida en que las
entidades bancarias sean mas importantes que el resto de intermediarios

financieros.

El intercambio de los activos financieros entre las instituciones tiene
lugar en los mercados financieros, si bien su existencia no es condicién
necesaria para que éste se produzca. Instrumentos e intermediarios
financieros, junto con los mercados en los que tienen lugar los
intercambios de los activos financieros, constituyen lo que denominamos
sistema financiero, cuyo estudio se refiere al analisis de aquellas vias o
canales por los que pasa el ahorro para su conversion en inversion, desde
las unidades de gasto con superavit hasta las unidades de inversion

deficitarias.

Todo sistema financiero debe lograr la consecucion de tres objetivos,
y el grado o medida en que éstos se alcancen constituye el reflejo de su

eficacias:

6 Bernabé, M (2002): "Generalidades del sistema bancario ', [en linea] Scampusorg, Banca
<http: / /www.Scampus.com/leccion/ gensisban> [05-04-2004].
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1.5.1. El fomento del ahorro privado, como fuente basica de los recursos
de que se ha de nutrir su funcionamiento, facilitando que se mantenga con

las mayores garantias posibles.

1.5.2. Una asignacion eficaz de los recursos financieros escasos, es decir,
que todas las necesidades sean satisfechas éptimamente, y los activos
sean adquiridos por los mejores inversores posibles; todo ello adecuando
perfiles tanto en plazos como en costos, para poder alcanzar un cumulo

del capital existente en una economia de la forma mas eficaz posible.

1.5.3. Actuar con la flexibilidad suficiente para que instituciones,
instrumentos y mercados se adapten a los cambios precisos y obtener los
dos primeros objetivos, contribuyendo al logro de la estabilidad monetaria

y financiera y permitiendo el desarrollo de la politica monetaria.

En Venezuela la fuerte recesion econdémica y la existencia de tasas
de interés reales negativas han acentuado la recomposicion de las
captaciones del sistema financiero, que viene ocurriendo desde la crisis de
1994-1995. Los depésitos a la vista han crecido, en términos reales, de
manera considerable en los ultimos meses, mientras que los depositos a
plazo (los que ofrecen la mayor remuneracion) y de ahorro se han reducido
dramaticamente. El sistema financiero es un instrumento con fines

transaccionales?.

El crecimiento del circulante en conjunto con la existencia del
control de cambios han elevado, en términos reales, las captaciones del
publico (37,3% con respecto a diciembre 2002), permitiendo el crecimiento

del activo en los ultimos meses (24,6% en términos reales).
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Sin embargo, el mal desempeno econdmico de los ultimos dos afos
ha provocado un severo deterioro de la cartera de créditos del sistema
financiero, que, aunado al exceso de liquidez, el control de cambios y las
necesidades fiscales del gobierno, han provocado una recomposicion del

activo, donde las inversiones han tomado una mayor proporcion.

1.6. Situacién Cambiaria y Reservas Internacionales

Desde el afo 1993 el gobierno nacional adopté como politica
cambiaria un control de cambio, paralelamente se ha generado un
comportamiento del doélar paralelo (medido en términos del arbitraje
CANTV) como un tipo de cambio flexible, sometido a las fuerzas del
mercado. En este sentido, una vez anunciado el proyecto de Ley de
Presupuesto 2004, en el cual se esperaba un tipo de cambio de Bs. 1.920
por US$, el mercado ajusto el precio del mercado paralelo al saltar de Bs.
2.569, el 28 de noviembre de 2003, a Bs. 3.036 el 12 de diciembre del

mismo afno.

Las reservas internacionales continuaron creciendo en el marco del
control cambiario, ubicandose en US$ 23.862 millones al 7 de mayo de
2004. CADIVI realiza liquidaciones de divisas que afectan positivamente la
reactivacion economica pero podria debilitar las reservas internacionales
en el marco de una probable caida de los precios del petréleo para el
segundo semestre del afio. Esta situacién podria acentuarse en el mismo
escenario electoral si la administracibn de divisas se hace mas

complaciente.

7

http://www.buniak.com/documentos/Evolucion%20de%20la%20Economia%20Venezolana%20y%20Perspectivas.pd
£ 04-06-2004
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2. Banco

El Banco se define como una institucion que se dedica,
principalmente, a recibir dinero de terceros en forma de depésito irregular,
al objeto de prestarlo, por su cuenta y riesgo, en aquellas condiciones de
seguridad y remuneracion que razonablemente permitan esperar que sera
posible la devolucion de los depdsitos y el pago del interés pactado con los
depositantes, juntamente con la generacion de un beneficio para los
suministradores del capital de riesgo, que constituye la base de garantia
para la captacion de dichos depositos. Al lado de esta actividad principal,
la banca realiza actividades propias de una Sociedad Mercantil,
proporcionando a su clientela una extensa gama de servicios diversos, con
riesgo o sin él, por los que percibe una remuneracién llamada comisién;
entendiéndose por depodsitos irregulares aquellos en los que el que recibe
los mismos puede hacer frente a su obligacion de devolverlos, no con la

misma cosa recibida, pero si en la misma cantidad y calidad.

De la anterior definicion destacamos, en primer lugar, que la
actividad principal de un Banco es la inversion de los depdsitos realizados
por el puablico, y los cuales hay que reintegrar, asumiendo los posibles
riesgos, con el fin de obtener un beneficio que permita la remuneraciéon del
interés pactado con el depositario y de la asunciéon del riesgo. Y como
segundo aspecto relevante, podemos mencionar la existencia de una
actividad secundaria en la banca consistente en la prestacion de una serie
de servicios accesorios, que pueden implicar o no riesgo, por los que

también obtiene ingresos .

2.1. Banco y sus funciones en el mercado financiero

Los Bancos tienen dos principales funciones:
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2.1.1. Captacion del ahorro.
2.2.2. Encauzamiento de la inversion (otorgamiento de créditos)

Los Bancos son el agente custodio del ahorro de la comunidad,
captan los fondos de los agentes econdmicos excedentarios y los
transforman para los agentes econdmicos deficitarios; es decir reciben un

pasivo y lo convierten en activo productivo y cumple su labor de

intermediacion.

El Gobierno como agente econdmico pide préstamos para financiar
sus gastos, emite Bonos y Letras del Tesoro que distribuye al mercado
financiero a través de la banca, asi como también la recaudacion de

impuestos son negocios para la banca.

Puede afirmarse que los Bancos permiten que los ahorros de la
comunidad no se queden estancados; los canaliza hacia los sectores

productivos y contribuye con el desarrollo econémico del pais.

Para la Venezuela actual donde existe una alta liquidez en el sistema
financiero motivado al existente control de cambio, la Banca tiene la
especial labor de intermediar los fondos de la manera mas expedita que
brinde la relacion ganar-ganar a los agentes econdmicos, es aqui en el que
un departamento de Tesoreria eficiente es la clave del manejo del flujo de
fondos.
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CAPITULO III
LA ACTIVIDAD DE TESORERIA EN UN BANCO

1. Definicién de Tesoreria

La tesoreria constituye un mecanismo de intermediacién financiera
que tiene por objetivo principal la captacion de fondos de los agentes
economicos excedentarios para colocarlos en los agentes econoémicos
deficitarios. La tesoreria sigue todo el ciclo productivo en el Banco, dentro
del cual se produce una circulacion continua de los fondos, desde el
efectivo que depositan las personas naturales en una agencia, hasta los
instrumentos de renta fija o derivados que puedan presentarse como
oportunidad de inversion para maximizar los rendimientos y disminuir los
costos. La tesoreria no puede tener un comportamiento neutro, pues debe
diversificar correctamente la cartera por lo que debe estar en constante

comunicacién con todas las areas de negocios del banco y con el mercado

financiero.

2. Manejo de Activos

Las operaciones de activo para los Bancos, implican prestar recursos
a sus clientes acordando con ellos una retribuciéon que pagaran en forma
de tipo de interés, o bien acometer inversiones con la intenciéon de obtener

una rentabilidad.

En general, las operaciones de activo suponen un riesgo para la
entidad financiera ante la posibilidad de impago total o parcial de un
préstamo o un crédito. Teniendo en cuenta esta caracteristica podriamos

descomponer las cuentas de activo para los bancos en dos tipos genéricos:
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2.1. Operaciones que conllevan movimientos de fondos y en las que el banco

experimenta un riesgo:
2.1.1. Operaciones de préstamo.
2.1.2. Operaciones de crédito en cuenta corriente.

2.1.3. Descuento .

2.2. Operaciones que en principio, no representan movimiento de dinero,
puesto que Gnicamente representan un compromiso por parte del banco,
pero ocasionalmente, pueden producir movimiento de capital ocasionando

para la entidad la asuncion de riesgo:
2.2.1.Tarjetas de crédito.
2.2.2.Créditos documentarios.

2.2.3 Fianzas.

2.2.4.Prendas.

Desde el punto de vista financiero, tanto para personas naturales
como juridicas, se clasifican las operaciones, en general, en las que se
realizan en el corto plazo como las pagarés, el descuento de giros,
factoring, tarjetas de crédito, etc., y los productos mas habituales
utilizados para el largo plazo como los préstamos hipotecarios, préstamos

personales, leasing, etc.
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Debido a que cualquier operacion de crédito o préstamo suponen un
riesgo para la entidad financiera, ésta tiene que analizar minuciosamente
la solvencia y el patrimonio, en definitiva la capacidad que tiene la persona
natural o juridica de generar fondos para devolver el dinero que han

tomado prestado.

La Tesoreria con el conocimiento que posee en cuanto al
comportamiento y volumen del flujo de fondos, participa a través de un
comité en la elaboracion de estrategias para el otorgamiento de créditos y
de acuerdo al costo de los fondos dictaminan las tasas de interés con los

que distribuiran los productos financieros.

Asimismo la Tesoreria en su monitoreo constante del mercado
financiero es capaz de decidir cuales son las mejores inversiones que
pueda realizar a través del trading, la compra y venta de titulos que
conforman la cartera de Inversion del Banco, siempre cuidadoso de
respetar los limites establecidos por los entes reguladores y si se trata de

un banco transnacional los estandares de su casa matriz.

3. Manejo de Pasivos

Los diferentes productos y principales operaciones que ofrecen las
entidades bancarias a sus clientes, responden a la terminologia utilizada
en la practica contable, de este modo, las operaciones pasivas hacen
referencia al contrato de depodsito, imputandolas al pasivo del balance
como obligaciones para la entidad financiera, mientras las operaciones
activas se basan en el contrato de préstamo y su correspondiente

ubicacion en el balance bancario es en el activo como bienes y derechos.
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Entre las distintas versiones juridicas que amparan los diversos
conceptos de deposito y sus clasificaciones, conviene destacar la que
realiza el Codigo de comercio de manera circunstancial al referirse a la

separacion entre deposito regular y deposito irregular.

Depésito regular es cuando el depositario se obliga a devolver
exactamente lo mismo que ha recibido en dep0sito, mientras que en el
depésito irregular el depositario puede usar y consumir aquello que ha
sido objeto de depédsito, de manera que adquiere su propiedad y se
compromete a devolver no la misma cosa, al tratarse de cosas fungibles,

sino otro tanto de la misma especie y calidad, un ejemplo obvio seria el

dinero.

Se denomina depésito bancario de dinero a aquel que realiza una
persona natural o juridica en una entidad de crédito, la cual se
compromete a custodiar y devolver, cuando el depositante lo exija o al
vencimiento del mismo si se ha pactado un plazo para la devolucién, el
dinero resultante del depodsito constituido mas el interés fijado en el
contrato por la libre disposicion y uso que tiene la entidad del mismo,
puesto que el dinero entregado al banco pasa a ser propiedad de éste, para
poder realizar las operaciones de activo y, por lo tanto, la actividad
bancaria. Adquiere el cliente un derecho de crédito frente a la entidad por
lo que, no sb6lo no paga por la custodia en si misma, que constituiria el
deposito mercantil, sino que es el banco quien abona intereses

precisamente por la disponibilidad de la cosa depositada.

Las operaciones de inversion y depoOsito que realizan los agentes
econdémicos excedentarios se encuentran protegidas por fondos de
garantia regulados por Ley. Asi, para el caso de quiebra de un banco o

caja, el Fondo de Garantia de Depositos Bancarios, institucion financiada
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por la banca privada, responde de los fondos de los clientes hasta una

cantidad méaxima, indemniza a los afectados por fraudes o quiebras

4. Funciones de la Tesoreria en un Banco

Como funcién principal estan el Desarrollar, Planificar y Ejecutar
las politicas de inversién en el mercado local y foraneo para las cartera de
los productos que administran fondos pertenecientes a terceros con la
finalidad de maximizar el retorno a un nivel de riesgo dado, siguiendo los
lineamientos del comité de inversiones y las regulaciones legales

existentes en el mercado financiero.

La gestion de Tesoreria se sitiia en el contexto del corto, mediano y

largo plazo; en las incidencias del dia a dia.

La tesoreria trabaja en base a un plan financiero que debera resolver
la compatibilidad global de los movimientos de fondos previstos en el
espacio de tiempo fijado. Dicho de otro modo debera asegurar los recursos
de acuerdo a las necesidades de financiacion observadas. En el marco de
este planteamiento general podran darse desajustes transitorios de
liquidez, por exceso o por defecto en periodos muy cortos, cuya resoluciéon

entrara de lleno en el campo de actuacién de la Tesoreria.

La gestion de tesoreria en los bancos responde a criterios técnicos
que podemos considerar afines a los de una empresa no financiera. Su
cometido fundamental se dirige, también, al ajuste de los flujos monetarios
y su campo de actuacion es mucho mas amplio y su complejidad mayor,

por la versatilidad de la actividad bancaria.
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En las empresas no financieras, las transacciones monetarias son,
unicamente, el modo regular de liquidar las relaciones de intercambio con
los agentes que intervienen en el ciclo de explotacion de sus actividades,
mientras que en los bancos ; los flujos financieros constituyen el nucleo
de sus actividad principal, esta multiplicidad de movimientos monetarios

delimita, indudablemente, un marco de mayor dificultad.

5. Objetivos de la Tesoreria en un Banco

5.1. Politicas de gestion

La actuacién en los mercados financieros responde a algunos de los
propositos siguientes:

5.1.1.Ajuste de Liquidez

Los Bancos han de mantener un porcentaje determinado del saldo
de acreedores en depésitos a la vista, si se produce algin desajuste,
pueden obtenerse los fondos necesarios para cubrir el déficit o en caso
contrario colocar el excedente de liquidez en le mercado interbancario por
ejemplo. Esta posibilidad permite a la Tesoreria situarse en unos margenes
de liquidez muy ajustados a los coeficientes legales y obliga a establecer,

en contrapartida, algiin mecanismo estricto de seguimiento y control.

5.1.2. Adquisicién de activos para atender la demanda de la clientela o

las necesidades de acuerdo al coeficiente
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Los Bancos pueden proceder al ajuste necesario para atender la

demanda y desarrollar las estrategias de cobertura o especulacion.

Los Bancos pueden utilizar instrumentos de renta fija que ofrezca
tanto el mercado local como el foraneo para invertir sus excedentes y

rentabilizar su cartera.

5.1.8. Actividad de Arbitraje

Se refiere a las operaciones combinadas de compra-venta de titulos

con el propésito de lucrarse con un diferencial (spread).

Los Bancos pueden tomar o colocar fondos, segiin las expectativas;
sean al alza o hacia la baja, al tipo de interés vigente en el mercado en los

momentos anteriores a su realizacion.

Ante expectativas de tipo a la baja, la estrategia adecuada es ir a
posiciones prestadoras, que podran ser financiadas después con fondos

tomados a un nuevo tipo inferior.

Si se esperan cambios al alza, el comportamiento adecuado sera
posicionarse a la inversa; es decir situarse en disposicion tomadora
(obtencion de depositos o colocacion de activos). Los fondos obtenidos se

colocaran después al nuevo tipo més alto.
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5.1.4. Posiciones especulativas

Se generan en las posiciones combinadas; toma y colocacion

simultanea de fondos, pero a vencimientos diferentes.

Cuando la posicidn activa (depoésitos cedidos o activos adquiridos),
tiene vencimiento mayor que la posicidon pasiva (depoésitos tomados), se
estd en posicion larga. La situacion contraria, el pasivo con un
vencimiento mayor que el activo, se sefiala como posicion corta. Ambas

constituyen un desfase.

El desfase parcial entre los vencimientos de las operaciones
combinadas persigue beneficiarse de la diferencia entre el tipo de interés
de la operacién con vencimiento largo y el que se aplicara en el momento
de renovar la operacion de vencimiento mas corto.

Ante expectativas a la baja de los tipos de interés interesara situarse

en posiciones largas, es decir con el activo a vencimiento mayor. Y a la

inversa con perspectivas de tipos al alza, se buscaran posiciones cortas.

5.1.5 Cobertura de Riesgos

La propia naturaleza de la intermediacion financiera comporta el

desacoplamiento inevitable de las posiciones activas y pasivas.

e (@estion del riesgo de cambio y el riesgo de tipo de interés
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Dentro del proceso de inversion-financiacién de un banco tienen
gran importancia el riesgo que éste asume si opera en divisas debido a la

fluctuacién de los mercados monetarios.

Una de las funciones de la Tesoreria es gestionar estos riesgos vy,
para ello, debe conocer los principales instrumentos de cobertura que le

ofrece el sistema financiero, por ejemplo los mas utilizados son:

Productos para cobertura de riesgo de tipo de interés:
- El mercado de futuros (forward)

- Swaps (convenio sobre tipo de interés futuros)

- Opciones de tipo de interés.

- Garantias por los tipos de interés; Caps, Floors.

Productos para cobertura del riesgo cambiario:

Seguros de cambio (contratos de cambio de divisa a futuro)

Contratos de Opciones.

Contratos a futuros.

Combinaciones de depodsitos/préstamos a corto plazo.
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5.2. Preguntas que debe plantearse un Banco en cuanto al

riesgo

¢Cual es el nivel maximo de riesgo que un banco o grupo bancario

esta dispuesto a asumir?

El deterioro de la cuenta de resultados que el banco esta dispuesto a
asumir (una caida del margen de intermediacion), ya que el objetivo tltimo
es maximizar el valor para el accionista.

¢cCuanto paga el mercado porque el banco asuma el riesgo?

Si lo que paga compensa el riesgo, la operacion se llevara a cabo. (Si

la rentabilidad es adecuada en relacion al riesgo).

La féormula, para los bancos, supone anatomizar el riesgo: valorar
todas y cada una de las categorias de riesgo. El equilibrio en el riesgo
implica diversificacion y establecimiento de limites en posiciones, tanto en

productos, clientes, mercados y zonas geograficas.

5.3. Tres conceptos que debe plantearse un Banco

Al entrar en un nuevo mercado o producto, y en aras de la
estabilidad de la cuenta de resultados, el banco ha de plantearse tres

conceptos clave:

5.3.1.Rentabilidad ajustada al riesgo
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Analiza en cada operacion cuanto se gana en relacion al riesgo que
se asume. Hay dos clases de pérdidas: esperadas e inesperadas. Los
ingresos se ajustan por las pérdidas esperadas y los rendimientos netos
del capital se enfrentan con el capital que se ha expuesto para cubrir la

pérdida inesperada, es decir, la parte del riesgo que no se puede cubrir con

precio.

5.3.2. Capital econémico asignado al riesgo

Es el volumen de capital que permite conocer con una confianza del

99,9% que nunca sera superado por una pérdida inesperada.

5.3.3. Rating de empresas

Consiste en la clasificacion de las empresas con las que se trabaja.
Se valora el producto, la demanda, el mercado, los accionistas, la gerencia,
el acceso al crédito, la rentabilidad, los beneficios, la generacién de

recursos y la solvencia. El rating evaliia de 1 (minima calidad de crédito) a

9 que es la maxima.

5.4. Concentracién de riesgo

Para cubrirse del riesgo, las empresas bancarias dotan provisiones
para insolvencias. Las normas en vigor establecen coberturas,
determinadas por los saldos de morosos y dudosos, su antigiiedad y el

riesgo asumido con clientes, exceptuando lo cubierto por garantias reales.

En cuanto a las inversiones la cobertura del riesgo-pais debe

hacerse separadamente del resto de provisiones e insolvencias.
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5.5. Equilibrio financiero: Manejo de la Liquidez, Rentabilidad y
Seguridad

El equilibrio financiero existe cuando hay una debida correlacién
entre liquidez de los activos y la exigibilidad del endeudamiento; es decir,
cuando se aprecia una correspondencia entre el tiempo necesario para la
transformacion de los activos en dinero y el plazo comprometido para el

reembolso de las deudas.

Por tal razon para la Tesoreria debe plantearse la inversion de
excedentes en activos financieros escogiendo los mas idéneos, en base a
tres caracteristicas: Liquidez, rentabilidad y seguridad (solvencia) de los

instrumentos que utiliza para el negocio bancario.

5.5.1. La trascendencia del tema de la liquidez en los Bancos

Esta es una cuestion fundamental puesto que cualquier posible
error de gestibn en este terreno tendra repercusiones muy negativas para
el prestigio € imagen de solvencia del Banco, que son factores decisivos en
el negocio bancario. Como se ha demostrado histéricamente, las crisis se
precipitan en el instante que cunde la desconfianza entre el publico acerca
de la aptitud de la institucién financiera determinada para afrontar los
reembolsos solicitados por sus depositantes. Es suficientemente conocido
que aun tratandose de una entidad satisfactoriamente gestionada, una
conviccion diferente por parte del publico podria llegar a comprometer el

equilibrio financiero de ésta, bajo la presion de retiradas de fondos de sus

depositantes.

En este contexto general, la Tesoreria de un Banco debera asegurar

las vias de financiacién necesarias, si la politica de la entidad se orienta a
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la utilizaciébn de fondos procedentes del mercado interbancario, o
rentabilizar, en su caso, los excedentes generados, mediante su colocacion

en depositos o en activos a corto plazo; la tesoreria se mueve en una doble
perspectiva:

e La interior, vinculada con la corriente de flujos monetarios de la

entidad y a su politica global de activos y pasivos.

e La exterior, relacionada con las expectativas de los mercados a corto
plazo y el marco economico general que los condicionan; en especial,

la evolucion de las magnitudes monetarias y las perspectivas de los
tipos de interés del sistema.

El enfoque tradicional que tenian las Tesorerias estaban acentuados
en su caracter administrativo y su funcion se reducia a actuar de caja
centralizadora de la red de sucursales del banco, administrar las cuentas
con ¢l resto de las entidades financieras y con el Banco Central, vigilar el
cumplimiento de las normas y en una fase posterior acudir al Mercado

Interbancario para regularizar los déficits o superavits de caja.

El enfoque actual acentia, en cambio, su caracter de centro gestor
de los activos mas liquidos del balance; articulando las funciones puras de
Tesoreria y las actuaciones en los mercados monetarios que desarrollan
actividades de arbitraje y de negociacion de activos financieros por cuenta
propia, gestionando, ademas, la colocacion de éstos entre su clientela.
Actualmente la Tesoreria tiene posibilidad de vender casi todos los

instrumentos que haya utilizado en la inversion y asi obtiene la liquidez

necesaria.
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5.5.2. La Rentabilidad

Es una idea fundamental en el analisis econéomico, la rentabilidad
es una variable deseada por el inversor financiero que, por tanto, deseara
maximizar. Esto implica que la Tesoreria intentara que el valor actual de
los rendimientos futuros esperados tenga el mayor valor posible. Sin
embargo, y como contraposicion, las variaciones de estas rentabilidades

supone un componente de riesgo que, por tanto, no sera deseado por el
inversor.

La adquisicion de los activos debe realizarse de manera
sistematizada. Esta politica de compra debe centrarse en adquirir activos
que estén lo menos correlacionados posible entre ellos, inclusive
inversamente correlacionados. De esta manera, al comportarse de forma
diferente ante variaciones del mercado, sus efectos pueden compensarse
en el periodo de tenencia de la inversion, provocando una reduccion
acusada de la volatilidad de la rentabilidad de la cartera y, por tanto, una

disminucion del riesgo asociado a la misma.

A corto plazo la rentabilidad siempre es fija por lo arriesgado que
seria invertir a interés variable (acciones). Los activos a largo plazo deben
ofrecer mayor rentabilidad, pero hay ocasiones en que la tendencia de los

tipos es a la baja y entonces puede darse €l caso de que los tipos de interés
a corto plazo estén altos.

Por orden de rentabilidad enumerariamos:
- Activos de empresas
- Activos de entidades financieras.

- Activos de entidades publicas.
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Los instrumentos mas utilizados para la inversiéon en Venezuela son:
- Letras del Tesoro
- Bonos de la Deuda Publica Nacional

- Papeles comerciales.

5.5.8. Seguridad

Es la capacidad que tiene el emisor de un instrumento financiero de
devolver el capital mas los intereses en un vencimiento pactado. La
importancia de este elemento estarda en funciéon del plazo de reembolso;
cuanto menor sea éste, menos se valorara la solvencia. De todas formas la
tendencia siempre sera arriesgar 1o minimo al momento de invertir, por lo
que la Tesoreria esta visualizando constantemente las oportunidades de
mercado para hacer las inversiones mas solventes y no poner en riesgo los

flujos de fondos.

Normalmente a menor seguridad se obtiene una mayor rentabilidad.

La Tesoreria logra el equilibro financiero de las inversiones,

basandose en lo siguiente:

I) Las inversiones financieras, especialmente las carteras de inversion,
pueden ser analizadas en base a la rentabilidad y el riesgo, lo cual suele
ser normalmente mas que suficiente para la mayoria de los analisis

financieros de inversiones.
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II) La correcta medicion de la rentabilidad y, sobre todo, del riesgo
puede revestir en ocasiones cierta sofisticacion y complejidad, sobre
todo a nivel de estimaciones de lo que puede ocurrir en el futuro. En

cualquier caso, dicha medicion es fundamental para la adecuada

gestion de carteras de inversion.

IIl) La eficiencia en gestion de carteras de inversion es un elemento de
sentido comun financiero ya que cualquier inversor racional prefiere
mas rentabilidad a menos rentabilidad (a igual riesgo), mientras que

prefiere menos riesgo a mas riesgo (a igualdad de rentabilidad).

IV) La diversificacion financiera y la reduccion de riesgos para obtener
carteras eficientes es fundamental en el contexto actual de los

mercados financieros.

6. Actividades de Tesoreria

En los puntos anteriores comentamos sobre el manejo de activos y

pasivos para la maximizacion de recursos, los cuales seran ampliados a

continuacion con las actividades en las que participa la tesoreria para

lograr sus objetivos

6.1. Mercado Monetario

La actividad del Mercado Monetario se basa principalmente en la

constitucién de mecanismos de intermediacién financiera que tienen como

objetivo principal la captacion de fondos de personas naturales o juridicas

que tengan exceso de liquidez a corto plazo para colocarlos con quienes

requieran de dichos recursos en el mismo lapso. Los plazos de colocacién
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van desde las 24 horas “overnight” hasta mas de 90 dias, pero las

operaciones mas frecuentes se pactan entre los 7 dias y los 60 dias.

La Tesoreria puede operar como captadora y colocadora de fondos-
intermediacién financiera-, pudiendo también prestar apoyo financiero a
otras Tesorerias en lo que se denomina “operacion interbancaria”
generalmente en un plazo de 24 horas para cubrir necesidades urgentes

pero transitorias o momentaneas de caja.

El mercado monetario es, en realidad, como un mayorista, el cual se
considera que ofrece bajo riesgo, alta liquidez y devolucion del dinero a

corto plazo, que es lo que verdaderamente desea el inversionista.

El mercado monetario maneja instrumentos a corto plazo y de alta

calidad, entendiendo por corto plazo no mas de doce meses.

La actividad del mercado monetario, para las operaciones realizadas
en moneda extranjera por parte de la tesoreria de una banco flucttia de
acuerdo a las estimaciones del flujo de caja, donde colocan sus excedentes
de efectivo en las distintas entidades financieras del exterior en la que
estén autorizados o mantengan lineas de crédito con la finalidad de

obtener rendimientos favorables y acordes al mercado.

6.2.Renta Fija

Se define como el conjunto de valores cuyos flujos futuros son
conocidos con certeza de antemano. Esta rentabilidad es independiente de

los resultados obtenidos por la entidad emisora.

La actividad de renta fija se basa principalmente en la compra/venta

de titulos como Bonos, Letras del Tesoro; emitidos por la Republica de
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Venezuela, mercados emergentes, por los diferentes gobiernos de los
paises que integran la comunidad internacional y por compafiias privadas;

en el caso de los papeles comerciales.

Estos titulos valores varian de acuerdo al emisor, en consecuencia,
puede cambiar el grado de riesgo de crédito percibido. Estos instrumentos
tienen diferentes grados de liquidez, por lo tanto los rendimientos que se

cotizan en cualquier momento determinado varian entre ellos.

Los Bancos manejan su liquidez mediante su participacion en los
mercados de renta fija. Pueden emitir valores para ese mercado cuando
sufren deficiencias de efectivo y necesitan elevar su liquidez, también
pueden vender instrumentos que han comprado en dicho mercado para

obtener efectivo.

Las tasas de interés y precios varian entre paises. Algunos
inversionistas son atraidos por las altas tasas de interés en paises
extranjeros, por lo cual los fondos fluyen hasta ellos. La tesoreria al tomar
este tipo de decisiones como la de invertir en un determinado titulo esta
sujeta al riesgo del tipo de cambio, porque la divisa extranjera en que
estan denominados los valores puede sufrir alguna devaluacién o al riesgo

pais de acuerdo a las caracteristicas del emisor.

De acuerdo con las estrategias de la Tesoreria del Banco, con las
expectativas de evoluciéon de los mercados y las necesidades de liquidez, se
toma la decision de compra o venta de activos, o simplemente de no

negociar y esperar el momento adecuado para realizar trading o el servicio

de intermediacion.

La tesoreria realiza conjuntamente con la unidad de riesgo de

mercado el analisis y hace una seleccién mediante los sistemas Bloomberg
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y Reuters de los titulos que adquirird y en que mercado participara;
primario o secundario. Determina el volumen y el plazo deseado con el

propésito de clasificar las inversiones en:

e Disponibilidad para la venta (mediano y largo plazo)
e Para realizar negociaciones (corto plazo)

e Como cartera de inversiones al vencimiento (largo plazo)

6.3 Renta Variable

Conjunto de valores cuyos flujos futuros no son fijos ni conocidos
con certeza de antemano. Dentro de la renta variable estan entre otras las
acciones, obligaciones convertibles y participaciones en fondos de

inversions.

La actividad de renta variable se basa principalmente en la
compra/venta de titulos de Acciones locales que cotizan en la Bolsa de
Valores , también se realizan operaciones de arbitraje con ADR’s que se
cotizan en la bolsa de New York y operaciones con productos derivados

cuyos subyacentes son activos de renta variable.

La tesoreria debe tratar de elegir los valores adecuados al perfil de
riesgo del emisor, considerando las necesidades de flujo de caja
coordinadas con las unidades de negocio que le determinaran las

fluctuaciones del mismo.

® http: //www.bancaynegocios.com/glosario.asp# 1 (04-06-04)
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6.4 Mercado de Cambio (Foreing Exchange)

Se basa principalmente en la compra y venta de divisas. Este
mercado en Venezuela se caracteriza por una alta influencia por parte del
Banco Central de Venezuela y por un control estricto sobre las posiciones
que pueden tener los bancos, en los momentos de libre mercado tenian

establecidos los siguientes limites:
Delivery versus payment (entrega contra pago):

En este tipo de operaciones se elimina el Riesgo de Crédito porque
no se produce desembolso alguno hasta estar seguros que el banco ha

recibido el contravalor de la operaciéon en su cuenta.
Free of payment (libre de pago):

Es el método wusual para liquidar operaciones en el mercado
profesional. Se realiza el pago sin esperar que los fondos de la otra moneda
entren en la cuenta del banco, el departamento de riesgo le determina las

contrapartidas con las que se pueden hacer este tipo de liquidaciones.

De acuerdo con las estrategias de Tesoreria del Banco y con las
expectativas de evolucion de los mercados, se toma la decision de compra

o venta de divisas.

Basandose en las variables que intervienen en las fluctuaciones de la
oferta y la demanda en el mercado, asi como las expectativas sobre el
comportamiento de las principales variables macroeconémicas, se
establecen los criterios para fijar la posicion de la tesoreria que garantice

los mas saludable para el Banco y sus clientes.
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7. Planificacién y Control del Flujo de Fondos

Luego de realizar el estudio de mercado necesario, la Tesoreria

efectuara las estimaciones del flujo de caja a corto, mediano y largo plazo,

pone en practica un plan de accién el cual no es méas que la

intermediacién financiera basica y consta de dos situaciones:

a. Activa: Si las condiciones del mercado y las necesidades de flujo de

caja son excedentarias podemos decir que la tesoreria procedera a
realizar las colocaciones de fondos “ociosos”, tanto interbancaria
como de empresas. Estas colocaciones las pueden realizar a través
de diversos productos que se ofrecen, tales como; Overnight,
Aceptaciones Bancarias, Reportos, Depésitos a Plazo Fijo, tanto en

délares como en bolivares, etc.

Pasiva: Si por el contrario, las necesidades de flujo de caja son
deficitarias, la Tesoreria procedera a buscar en el mercado
interbancario, la forma de cubrir dicho déficit en el corto plazo,
usualmente lo efectita con operaciones overnight. Si el déficit
persiste, existen otras salidas como; la venta de instrumentos
financieros en el mercado secundario que forman parte de la cartera
de inversiones del Banco o en caso de mercado cambiario libre la

venta de divisas.
La tesoreria construye €l flujo de caja de acuerdo a lo siguiente:

Planificacion a corto y mediano plazo:

Una gestion de Tesoreria eficaz depende en buena medida de una

adecuada planificacion a corto y mediano plazo.
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El departamento de Tesoreria debe prestar atencidon continua a los
movimientos de fondos, de acuerdo a los programas y objetivos de

mercado, estableciendo un circuito permanente de informacion.

La prevision de Tesoreria de un Banco es una tarea compleja por la
cantidad de movimientos a considerar y la significacion cualitativa de los

mismos.

e Origen de los fondos.

Recoge la prevision de los recursos captados de terceros mediante
depositos ordinarios, titulos emitidos; se trata de una variable
fundamental sobre la que incide directa o indirectamente en la actividad

del Banco.

Se valoran de acuerdo a los siguiente:

- La tendencia lenta de crecimiento a mediano plazo que puede
relacionarse con la expansion de los agregados monetarios del
sistema, como variable exdgena y también la cuota de mercado
ocupada.

- Los objetivos internos que pueden tener influencia, en especial;
nuevos productos de pasivo y posibles modificaciones técnicas y
comerciales, nuevas emisiones de instrumentos de renta fija,
programas de expansion territorial (apertura de nuevas agencias,
campanas publicitarias).

- La estacionalidad de los movimientos (néminas, pensiones,
vacaciones, habitos sociales, recaudacion de impuestos,
disposiciones de las empresas).

- Los movimientos nominales internos como; amortizaciones de

créditos, intereses.
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- Las cesiones y participaciones de activos que exigen una relacion
coherente entre la demanda del publico y las adquisiciones
programadas.

- Los saldos del sector publico, relacionados con los servicios de
recaudacion que prestan los Bancos, influidos por la estacionalidad
de los cobros y liquidaciones posteriores.

- Recuperaciones de Activos; entradas de fondos por realizaciones de
activos, cuotas periddicas de amortizacion de préstamos, reembolso

de créditos y vencimiento de cartera de renta fija.
e Aplicacion de los fondos

- Cartera de titulos, se refiere a la inversién programada del periodo;
en acciones, participaciones, titulos de renta fija.

- Inversion Crediticia; incluira los desembolsos programados y una
estimaciéon de las disposiciones de las lineas de financiacion

otorgadas.

Es una de las partidas que presenta mayores dificultades de

previsién por el comportamiento incierto en la demanda de créditos.

- Otras aplicaciones de fondos; como el pago de dividendos, otros

movimientos.

- Control de coeficientes obligatorios dictaminados por los entes

reguladores:

Encaje Legal: El encaje legal es un fondo de reservas liquidas que el
Banco Central de Venezuela exige mantener a las instituciones financieras

para regular las reservas del mercado financiero.
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La Banca tiene que mantener actualmente un encaje minimo del
15%, del monto total de sus depdsitos, captaciones, obligaciones u

operaciones pasivas, depositado en su totalidad en el Banco Central de

Venezuela.

Aporte a Fogade: Es el 0.25% del total de los dep6sitos del publico

que los Bancos tengan al final de cada semestre.

e Ajuste de movimientos de ingresos y pagos.

¢ Mantenimiento del saldo obligatorio en las cuentas abiertas en el
Banco Central de Venezuela.

e Requiere del conocimiento exacto de la situacion puntual de cada
dia.

¢ Una proyeccién requerida a los dias siguientes.

e Abonos o cargos correspondientes a vencimientos de operaciones
realizadas en el mercado de dinero.

e Compromisos de compra-venta adquiridos.

¢ Liquidacion de las posiciones netas de la camara de compensacion.

¢ Desembolsos de importes adjudicados en las subastas de deuda.

e El saldo de los depésitos.

e Datos proyectados a la fecha de cierre.
e Inversién de Excedentes:

Aspectos a considerar.

- Cuanto invertir.

- Cuando y hasta cuanto invertir (plazo de la inversién en funcion de

acuerdo se necesitara de nuevo el importe.
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- En qué invertir (selecciébn de activos financieros en funcién de su
liquidez, solvencia y rentabilidad)

- Con quién invertir (en cuanto al emisor del activo)

Con la planificacibn de estos cuatro puntos anteriores
conseguiremos una adecuada inversion de los excedentes, pero de todas
formas es importante que el tesorero detecte los excedentes a presente y a
futuro, tanto a corto como a medio plazo si es posible, los cuantifique y

determine el plazo de inversién evitando situaciones de descubierto.

La decisién del tesorero debe evitar situaciones de sobreinversion
con posibles problemas de descubiertos, pero también infrainversién

obteniendo rentabilidad inferior a la 6ptima.

8. Manejo de GAP

El manejo de GAP tanto de liquidez como de tasas constituye una
estrategia de gran utilidad para la Tesoreria, permite determinar en un
momento dado la politica a adoptar, permite manejar correctamente la
cartera de vencimientos o de inversién y evita los riesgos de liquidez o
precio, ya que son la anticipacion de los movimientos del mercado y puede

ahorrar costos si se realiza de forma acertada..




9. Fijacion de Tasas

Las tasas de interés son el precio del dinero en el mercado
financiero. Al igual que el precio de cualquier producto, cuando hay maéas

dinero la tasa baja y cuando hay escasez sube.

Cuando la tasa de interés sube, los demandantes desean comprar
menos, es decir, solicitan menos recursos en préstamo a los bancos o
intermediarios financieros, mientras que los oferentes buscan colocar mas
recursos (en cuentas a la vista, depdsitos a plazo fijo). Lo contrario sucede
cuando baja la tasa: los demandantes del mercado financiero solicitan mas

créditos y los oferentes retiran sus ahorros.

Completando la definicion anterior hay que mencionar que existen
dos tipos de tasas de interés: la tasa pasiva o de captacién, es la que
pagan los intermediarios financieros a los oferentes de los recursos por
dinero captado; la tasa activa o de colocacion, es la que reciben los

intermediarios financieros de los demandantes por los préstamos

otorgados.

Posterior al analisis de mercado, en conjunto a las respectivas
unidades del Banco Tesoreria procede a publicar las tasas definidas a
utilizar tanto en pasivos como en activos, esta tasa sera la referencia con

la que se pactaran todas las operaciones y es cambiada de acuerdo a los

movimientos y expectativas del mercado.

9.1. Tasa Pool

Es una tasa de transferencia de liquidez, en la cual el Banco estaria

dispuesto a colocar o captar fondos dependiendo de la posicion del mismo,
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de las perspectivas a largo y a corto plazo que pueda tener el Banco en un
momento determinado segin el comportamiento de las tasas y de la
disposicion de captar fondos que en todo caso estara determinada por la
estrategia a seguir. En teoria la tasa pool deberia ser fijada a un nivel que
incentive a las instancias del Banco que necesiten fondos a obtener la
mayor cantidad de fondos posibles al mas bajo costo, a mayores fondos

obtenidos a una tasa mas baja que la tasa pool, se obtendra una mayor
ganancia.

10. Sistemas Utilizados

10.1. Sistema de Operaciones de Mercado Abierto (OMA)

El Banco Central de Venezuela a partir del 01 de junio de 2004
tiene en funcionamiento el Sistema de Operaciones de Mercado Abierto
(OMA) con titulos valores desmaterializados, tanto en el mercado primario
como en el mercado secundario. Con este sistema, las instituciones
financieras inscritas en el registro general del BCV para operaciones con

titulos podran realizar de manera automatizada y en linea sus

transacciones.

En una primera fase, el Sistema de Operaciones de Mercado Abierto
permite realizar operaciones de absorcion e inyeccion de liquidez de
manera automatizada. Posteriormente, se permitira la compra en masa y

venta de titulos de la cartera, entre otras funciones.

El sistema para las operaciones de mercado abierto permite a las

instituciones financieras realizar sus cotizaciones via electronica. Ademas,
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los procesos de validacion, adjudicacion y liquidacién se ejecutan en

tiempo real y en forma automatica.

Dado que el BCV asume las cotizaciones en firme, procedera a
realizar la liquidacion de las operaciones de forma automatica en la fecha
valor. Igualmente, la aplicacion proporciona al Instituto Emisor
herramientas de analisis, tales como simuladores, analisis de cartera,
costos, etc. Las instituciones financieras participantes tienen la posibilidad
de interactuar con el sistema en lo que se refiere al registro y consulta
automaticos de las operaciones efectuadas con el BCV, en su caracter de

autoridad monetaria.

De esta manera el BCV continua prestando las facilidades
transaccionales al sistema financiero a fin de hacer mas eficiente y

oportuna su labor de intermediaciong.
10.2. Sistema SET'Y SIGALC:

Utilizados para realizar el sondeo interbancario para revisar la

posicion de otros bancos
10.3. System World Interfaz Transaction “Swift”

Es un sistema de uso internacional, cuya funcién principal es la de
realizar transferencias de fondos tanto a nivel local como internacional,
también a través de este sistema se pueden realizar o enviar

confirmaciones de operaciones, asi como mensajes de tipo informativo.

® http: / /www.globovision. com /economia/2004.05/ 16 /bev/index.php (04-06-2004)
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10.4. Global Limited

Es un sistema de gerencia de riesgo crediticio provisto por Reuters
en tiempo real de Tesoreria, trabaja con una base de datos central de
contrapartes, limites e informacién sobre las transacciones para todos los
trading del mundo, los cuales estan conectados a un pc, pueden

monitorear titulos y posiciones en un tiempo real y de manera

consolidada.
10.5. SIBE-SICET

El SIBE-SICET es el "Mercado Secundario de Renta Fija Publica de
la Bolsa de Valores de Caracas (BVC) y el Banco Central de Venezuela
(BCV)". Mediante este mercado se transan titulos de deuda emitidos por la
Republica en una plataforma conjunta en la que participa el emisor, el
Banco Central, los Miembros de la Bolsa de Valores de Caracas, otras
sociedades de corretaje no inscritas en la Bolsa y los bancos que han
calificado para participar, utilizando el mecanismo del Sistema Integrado
Bursatil Electrénico (SIBE) de la BVC y del Sistema Integrado de Custodia
Electronica de Titulos SICET del Banco Central de Venezuela enlazados en

tiempo real.
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CAPITULO IV
MARCO LEGAL

1. Regulacion y supervision de la actividad bancaria

Los Bancos se caracterizan y diferencian de la generalidad de
empresas de otros sectores econdmicos, siendo distinta no soélo la
naturaleza de sus operaciones, sino también su propia estructura
financiera y operativa. Ademas, son uno de los sectores claves de la
economia, pues gran parte del ahorro, la inversién y la financiacion en
términos amplios se canaliza a través de ella, por lo que su regulacién en
todos los paises viene siendo objeto de una mayor atencion para que su
correcto funcionamiento redunde en beneficio de la actividad econémica

general.

En Venezuela la Ley General de Bancos y otras Instituciones
Financieras adopta un sistema de supervision externa considerablemente
amplio que permite una adecuada y constante recoleccion de documentos.
En este sentido se puede indicar que la Ley General de Bancos y otras
Instituciones Financieras consagra basicamente dos formas de recolecciéon
de documentos. En primer término, la recoleccidn periodica de
documentos que debera realizarse continuamente en las oportunidades
previamente determinadas durante toda la vida operacional de las
instituciones financieras; y, en segundo lugar, la recoleccién ocasional, la
cual habilita a la SUDEBAN para requerir de los bancos reportes o

informes, cuando éstos les sean requeridos por aquella.

Las Instituciones Bancarias estan sujetas a unas medidas

exhaustivas de regulacién y control de forma permanente por parte de las
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correspondientes autoridades financieras. Mediante la labor de supervision
y regulacion de la que, en general, son objeto las instituciones y
actividades desarrolladas en cualquier sistema financiero, se persigue la
consecucion de basicamente dos objetivos:

a.- La estabilidad del sistema financiero que pasa, fundamentalmente, por
asegurar el buen funcionamiento regular de sus distintos mercados, asi
como por la vigilancia de la solvencia de las entidades participantes en el
sistema.

b.- La proteccion a los consumidores de los servicios financieros,
especialmente a aquellos que se encuentran en una posicion de desventaja
por falta de los conocimientos

necesarios o de los recursos adecuados para poder actuar con las

garantias suficientes.

En este punto es conveniente precisar que regulacion y supervision
son dos conceptos distintos, ejecutadas por 6rganos, en principio, también
diferentes. La regulacion consiste en la elaboracion de las normas que han
de cumplir o por las que se han de regir las actividades desarrolladas por
las entidades y los mercados de un sistema financiero, pudiéndose
justificar por la complejidad del sistema financiero y por su importancia
para la economia en general. Los organismos encargados de la regulacion
son todos aquellos entes con competencia para emitir normas de caracter
general, mas los 6rganos supervisores que normalmente han adquirido la
potestad normativa por delegacién expresa de alguna de las instituciones
con capacidad normativa. El organismo regulador bancario es el Banco
Central de Venezuela.

Se puede justificar la actividad supervisora ejercida sobre las
entidades bancarias desde un punto de vista macroeconémico y desde un

punto de vista microecondmico:
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1.- Desde una perspectiva macroecondmica, al tener las instituciones
bancarias un papel preponderante como intermediadoras en el sistema
financiero, se hace necesario su control con el fin de alcanzar su
estabilidad y para evitar situaciones con efectos perjudiciales en el sistema
y, por ende, en la economia en general.

2.- Desde un punto de vista microeconémico se persigue
fundamentalmente la proteccion del inversor o depositante, situado en una
posicion de desventaja frente a la entidad.

3.- La funciéon supervisora que ejerce el Banco Central de Venezuela sobre
las Banca no se debe considerar tanto €l ejercicio de un derecho o de unas
facultades discrecionales, como el cumplimiento de una ineludible
obligacion que le permita hacer frente a su trascendental responsabilidad,
con el fin de conseguir una estabilidad en el sistema financiero, al ser las
entidades de crédito aquellas que tienen una mayor importancia relativa

en el mismo dentro del conjunto de instituciones que lo integran.

2. Entes Reguladores de la actividad Bancaria en Venezuela
2.1. Banco Central de Venezuela:

Banco Central: "Organismo publico responsable de la gestién de la
politica monetaria. Institucibn a cargo de la regulacion de la oferta
monetaria y del crédito interno y de la emisién de la moneda de curso legal
de un pais o grupo de paises. También es prestamista de Gltima instancia

del sistema financiero"10.

El Banco Central de Venezuela en la Constitucion Nacional en su

Articulo No. 318 establece: " Las competencias monetarias del Poder

10Banco Central de Venezuela (2004).05-25-2004 http:/ /www.bcv.org.ve/cl/abceconomico.asp#B
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Nacional seran ejercidas de manera exclusiva y obligatoria por el Banco
Central de Venezuela..." 11

2.1.1.Funciones del Banco Central de Venezuela que se involucran en el

manejo de Tesoreria

Corresponde al Banco Central de Venezuela crear y mantener

condiciones monetarias, crediticias y cambiarias favorables a la estabilidad

de la moneda, al equilibrio econémico y al desarrollo ordenado de la

economia, asi como asegurar la continuidad de los pagos internacionales

del pais. A tal efecto, tiene a su cargo:

a)
b)

g)
h)

j)
k)

Emisién de moneda de curso legal con caracter exclusivo.

Es el "banco de los bancos". Los bancos comerciales tienen una
cuenta corriente en el Banco Central de igual forma que los
individuos tienen las suyas en los comerciales.

Es el asesor financiero del gobierno y mantiene sus principales
cuentas.

Se encarga de custodiar las reservas de divisas y oro del pais.

Es el prestamista en ultima instancia de los bancos comerciales.
Determina la relacion de cambio entre la moneda del pais y las
monedas extranjeras.

Maneja la deuda publica.

Ejecuta y controla la politica financiera y bancaria del pais.

Regular el medio circulante y en general, promueve la adecuada
liquidez del sistema financiero con el fin de ajustarlo a las
necesidades del pais.

Procurar la estabilidad del valor interno y externo de la moneda.
Centralizar las reservas monetarias internacionales del pais, vigila y

regula el comercio de oro y de divisas.

11 Constitucién de la Repiiblica Bolivariana de Venezuela. 24/03/2000. Articulo 318. Pag. 293
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1} Regular las actividades crediticias de los bancos y otras instituciones
financieras publicas y privadas, a fin de armonizarlas con los
propositos de la politica monetaria y fiscal, asi como el necesario
desarrollo regional y sectorial de la economia nacional para hacerla
mas independientes.

m) Ejercer los derechos y asumir las obligaciones de la Repulblica de
Venezuela en el Fondo Monetario Internacional, en todo lo
concerniente a la suscripcion y pago de las cuotas que le
corresponda, a las operaciones ordinarias con dicha institucién y a
los derechos especiales de giro.

n) Efectuar las demas operaciones y servicios compatibles con su

naturaleza de Banco Central.

2.2. La Superintendencia de Bancos Yy otras Instituciones Financieras
“SUDEBAN’:

La supervision o control del sistema financiero venezolano consiste
en la vigilancia del cumplimiento de estas normas. El organismo
supervisor de las entidades bancarias es la Superintendencia de Bancos y
otras Instituciones Financieras “SUDEBAN” es un ente integrante de la
administraciéon publica descentralizada, que goza de plena independencia
operacional, financiera y administrativa, y que sélo se encuentra adscrito
al Ministerio de Finanzas a los fines de tutela administrativa. La
SUDEBAN so6lo esta sujeta al control posterior de la Contraloria General de
la Republica 2.

2.3. El Fondo de Garantia de Depdsitos y Proteccién Bancaria “FOGADE”

FOGADE es un fondo contingente, encargado de mantener la
estabilidad del sistema fihanciero venezolano, previniendo los riesgos

sistémicos, Vg., las corridas bancarias y panicos financieros; objetivo que
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busca alcanzar a través de la garantia que brinda sobre los depoésitos
mantenidos por personas naturales o juridicas en las entidades
financieras. Dicha garantia tiene por objetivo reafirmar la confianza de los
depositantes en el sistema financiero y sosegar la ansiedad que pueda
surgir en éstos, en momentos econdémicos dificiles, y de esta forma busca

proteger al sistema bancario nacional.

Segiin senala el Dr. Estevez Llamosas, el establecimiento de
FOGADE en 1985 surge como consecuencia de una serie de intervenciones
y posteriores liquidaciones que se suceden en institutos bancarios tales
como ¢l Banco Nacional de Descuento (BND); el Banco de Comercio, y el
Banco de los Trabajadores de Venezuela (BTV). En estas ocasiones, el pago
a los depositantes fue hecho con fondos de la Hacienda Publica Nacional,

quien no tenia obligacién legal alguna de hacerlo1z2.

2.4. Consejo Bancario Nacional

La Ley General de Bancos y Otras Instituciones Financieras,

establece que las atribuciones del Consejo Bancario Nacional sonas:

e Estudiar las condiciones bancarias y econémicas del pais y enviar
informes con sus conclusiones y recomendaciones a la
Superintendencia de Bancos y al Banco Central de Venezuela.

e Responder las consultas que le haga la Superintendencia de Bancos
y el Banco Central de Venezuela.

o Identificar y recopilar las costumbres mercantiles bancarias, bien
que sean estas de caracter nacional, regional o local, a los fines de

declararlas y considerarlas como costumbres mercantiles

12 Estévez Llamosas Hector (2001). Léxico Financiero-Bancario.(Vol. 1, pp159-170) Caracas. Mobilibros .
1 www.cbn. org.ve/01.html 02/06/2004
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o Estudiar, coordinar y mejorar las practicas bancarias y velar por su
observancia y uniformidad y estudiar, para su cabal ejecucion, las
disposiciones y medidas que dicten el Ejecutivo Nacional, la
Superintendencia de Bancos y el Banco Central de Venezuela.

e Se le atribuye funcién conciliadora en las disputas que surjan entre

las instituciones que lo integran, cuando asi se le solicitare.

2.5. Comision Nacional de Valores

Le esta encomendada la vigilancia y control del mercado de
capitales, de las operaciones de la Bolsa de Valores, de las Casas de Bolsa

y Corredores de Bolsa asi como la fiscalizacién de los Fondos Mutuales.
3. Ordenamiento juridico de la Banca que afecta el manejo de la Tesoreria

Para el correcto manejo de un Banco existen ordenamientos
juridicos contenidos en las leyes importantes para el desenvolvimiento del

negocio.

3.1.Ley General de Bancos y otras Instituciones Financieras
3.2.Ley de Mercado de Capitales

3.3. Codigo Civil

3.4. Cabdigo de Comercio.

4.1. Ley del Banco Central de Venezuela
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CONCLUSION

La Tesoreria es el departamento de un banco en el que se pone en
practica la intermediacion financiera, que tiene como objetivo principal la
captacion de fondos de los clientes con exceso de liquidez para colocarlos
en clientes que requieran de esos recursos, también puede prestar apoyo
financiero a otra Tesoreria en una operaciéon interbancaria para cubrir

eventuales y transitorios déficits a través del Overnight.

La Tesoreria trata el ajuste de los flujos monetarios a corto, mediano
y largo plazo dentro de un proceso continuo cuya compatibilidad global se
situara en el plano de la gestién financiera. Se halla en el extremo terminal
y a la vez principal del proceso transaccional de un Banco y recibe el

impacto de las opciones financieras que se presentan en el mercado.

Un manejo de fondos deficiente por parte de la Tesoreria puede
causar desajustes en el negocio bancario, por lo que debe valorar
constantemente la posibilidad ser rentable cumpliendo con las directrices
de los entes reguladores y con los proyectado al cliente, lo que genera en
ocasiones un problema a la hora de seleccionar los activos que
conforman una cartera los cuales deben caracterizarse por tres cuestiones

divergentes: liquidez, rentabilidad y seguridad

La Tesoreria debe trabajar a conciencia para reducir y, si es posible,
eliminar el riesgo especifico de una cartera. Esta gestion se denomina
diversificacién, es decir, tenencia en la cartera de un nimero mas o menos

amplio de tipos de titulos financieros.

La Tesoreria debe fijarse metas de colocaciones, pero no es suficiente

establecer qué porcentaje de su cartera estara destinado a financiar tal o

56




cual area de la actividad econémica del pais, o sera colocado a tal o cual
plazo. Debe hacerse un analisis mas especifico de las colocaciones, desde
el punto de vista de sus posibles efectos sobre el flujo de fondos, y el de

las posibilidades reales de rotacion.

Una vez definidas y diferenciadas las distintas operaciones del Banco
desde estos puntos de vista, podra determinarse qué porcién de la cartera
deberia corresponder a cada una de ellas. Las metas a fijarse han de ser
bastante elasticas y servir mas bien para fijar el rumbo y dar sefiales de
alarma cuando corresponda, que llegar a constituirse en un sistema rigido,

de dificil aplicaciéon, con el cual el Banco arriesgaria a perder su

dinamismo.

Las operaciones en un area de actividad econdémica pueden ser muy
distintas, desde el punto de vista de su duracién o el de sus posibilidades
de reembolso; operaciones catalogadas como de muy corto plazo, pueden

serlo realmente o sblo tedéricamente.
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GLOSARIO

Activo: Acreencia que tiene una persona natural o juridica frente a terceros. Derecho de
propiedad sobre cualquier cosa tangible o intangible que tiene valor econémico, tales
como monedas, billetes, dep6sitos bancarios, acciones, edificios, bonos, etc.

Apreciacion: Aumento del precio de la moneda nacional expresado en moneda
extranjera. Corresponde a una disminuciéon del tipo de cambio nominal en un régimen de
libre flotacion.

Arbitraje: Proceso de compra de un activo real o financiero en un mercado para venderlo
a otro distinto con el fin de beneficiarse de las diferencias de precios existentes entre

ellos. Provoca una tendencia a la igualacién de los precios de los activos involucrados en
el proceso.

Back Office: Conjunto de actividades contables, financieras y administrativas generadas
por la confirmacién escrita de una operacion negociada por los agentes del Front Office de
una sociedad bursatil. // Todos los procesos que se ejecutan por detras y de los que el
usuario no tiene conocimiento normalmente, pero que sin embargo, son fruto, se nutren
de la parte frontal v vuelven a alimentar, en algunos casos otros frontales o el mismo
frontal bajo determinadas condiciones.

Bonos: Instrumento de deuda que representa el compromiso del emisor de devolver el

capital originalmente captado entre los inversores, pagando, normalmente, un interés
periédico.

Bonos de Deuda Publica : Son los titulos-valores a mediano y largo plazo emitidos por el
Tesoro Publico mediante el sistema de subasta. Es la parte alicuota de un préstamo al
estado, donde el propietario del bono tiene el caracter de prestamista y por lo tanto tiene
derecho a la percepcion de unos intereses y al reembolso del capital pagado, segiin las
condiciones de la emision.

Broker: Agente que actila, a comisién y por cuenta ajena, como intermediario en
diferentes mercados financieros, poniendo en contacto a compradores v vendedores.

Camara de Compensacion: Mecanismo creado por el Banco Central y los bancos con el
propédsito de facilitar el intercambio de cheques, y asi saldar las diferencias entre los

cheques recibidos y pagados por las instituciones financieras con el menor movimiento
posible de efectivo.

Comision Nacional de Valores: Organismo creado por la Ley de Mercado de Capitales de
fecha 16 de mayo de 1973, dependiente del Ministerio de Hacienda y el Banco Central de

Venezuela que tiene por objetivo la regulacién, fiscalizacién y control del mercado publico
de valores.

Control de Cambios: Politica de la autoridad monetaria orientada a controlar la compra y
venta de moneda extranjera. Puede involucrar la determinacién del tipo de cambio y/o el

volumen de divisas transadas. Tiende a impedir la libre convertibilidad entre la moneda
nacional v extranjera.

Crédito: Contrato por el cual una persona fisica o juridica obtiene temporalmente una
cantidad de dinero con el compromiso de devolucién mas un cargo por intereses y
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comisiones preestablecidas en un determinado plazo. Asiento contable que implica un
incremento en las cuentas del activo.

Desintermediacion Financiera: Situacion caracterizada por una menor participacion de
las instituciones financieras en el proceso de intermediacion del ahorro y el crédito. Se
produce desintermediacion financiera cuando los bancos captan ahorro del pablico y no
prestan en la misma proporcion o invierten en bonos y titulos pablicos.

Dow Jones: Es el indice méas conocido de la Bolsa de Nueva York. Son tres los indices
Dow Jones existentes, siendo de los tres el mas conocido y al que se refleren
generalmente los inversores en bolsa el Dow Jones de industriales: 1) Dow Jones de
transportes: compuesto por los 20 titulos de transporte de la maxima capitalizacion. 2)
Dow Jones de servicios: compuesto por los 15 titulos de servicios publicos de la maxima
capitalizacion. 3) Dow Jones de industriales: compuesto por los 30 titulos industriales de
la maxima capitalizacion. Con la suma de estos tres se obtiene el Dow Jones compuesto.
El Promedio Industrial Dow Jones (DJIA por sus siglas en inglés), a diferencia del
Promedio de Transportes Dow Jones (DJTA) y el Promedio de Utilidades Dow Jones
(DJUA), no se limita los titulos tradicionalmente definidos como industriales. Por el
contrario, sus componentes pertenecen a todo tipo de industrias -servicios financieros,
tecnologia, minoristas, entretenimiento y bienes del consumidor. E1 DJIA, es sin duda el
mas seguido y reconocido indice de acciones. Lo conforma un diversificado portafolio con
los titulos de 30 empresas de valor fijo alto (blue chips stocks), es por esto que se lo
considera como un medidor del desempeno del mercado en general.

Flujo de Caja (Cash Flow): Lo conforman los flujos de caja; los que estan comprendidos
por los beneficios netos mas las amortizaciones considerandose estas como las no salidas
de efectivo. El cash flow es el dinero que genera la empresa a través de su actividad
ordinaria. Se consideran dos cash flow el mecanico que se calcula sumando al beneficio
neto de explotacion, la amortizacion del periodo, toda vez que no genera salida de dinero.
Y el cash flow financiero que se obtiene restando de los cobros de explotacion, los pagos
de estos. Una definicién general seria como el instrumento contable que mejor refleja el
flujo de recursos liquidos que se generan internamente por la empresa.

Foreing Exchange: Compra y Venta de divisas. Este mercado en Venezuela se caracteriza
por una alta influencia por parte del Banco Central de Venezuela y por un control estricto
sobre las posiciones que pueden tener los bancos,

Front Office: Son Los procesos, incluidas sus interfaces, que se desarrollan frente al
usuario.

Indice de Intermediacién Financiera: Indice Calculado dividiendo el monto de la cartera
de credito entre las captaciones del publico.

Intermediacion Financiera: Situacion en la cual las relaciones entre los agentes que
tienen necesidad de financiacién y los que tienen capacidad de otorgarla son indirectas.
Esta unida con la presencia creciente de los bancos sobre los mercados. // Diferencia
entre los fondos captados por las instituciones financieras (depositos) y los fondos
otorgados por éstas a los agentes economicos (créditos).

Liquidez Monetaria: Es el total de activos existentes en la economia que tienen la
capacidad de convertirse en dinero efectivo rapidamente y sin ocasionar ninguna
disminucion en el patrimonio de sus propietarios, a partir de cualquiera de las siguientes
figuras: caja chica, cuentas bancarias o titulos monetarios exigibles. En Venezuela esté
conformada por M1 (Monedas y Billetes y Depodsitos a la Vista) mas M2 (Depésitos de
Ahorro, A Plazo y Cuasi dinero).
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Linea de Crédito: permite al Banco solicitar operacion a otra contraparte dentro de un
margen ya preestablecido y evaluado

Margen de Intermediacion Financiera: Se establece por la diferencia entre las tasas de
interés de colocacion y las tasas de interés de captacion. E]l margen de intermediacion es
la diferencia entre la tasa pasiva y la tasa activa, es algo asi como el margen de ganancia
del sector financiero, refleja el grado de competencia del sector de una economia; a menor
competencia, mayor el margen de intermediacion.

Mercado Interbancario: Es el sistema por medio del cual los bancos privados prestan o
piden prestado a otros bancos privados. Para efectos practicos, es el mercado "mayorista’”
de dinero y solo participan bancos.

Mercado Primario: Es el conjunto de operaciones de compra-venta efectuadas en un
marco autorizado y regulado por la ley.

Mercado Secundario: Mercado en el que se renegocian activos financieros previamente
emitidos.

Overnight: Las tesoreria cuando enfrentan necesidades de efectivo a corto plazo, por lo
que acuden a esta alternativa de préstamos de plazo de un dias laborable bancaria a una
tasa acorde a las necesidades del mercado.

Politica Monetaria: Decisiones del Banco Central que influyen sobre la oferta monetaria,
las tasas de interés y las condiciones financieras de la economia. Su objetivo final es
preservar el poder adquisitivo de la moneda mediante la creacion de condiciones
monetarias y financieras que favorezcan la estabilidad de precios. Los principales
instrumentos de la politica monetaria son las operaciones de mercado abierto, los
requisitos de encajes bancarios y los créditos

Prima de Riesgo: Consiste en el mayor coste que para los paises mas débiles supone
captar dinero frente a los paises con una economia mas poderosa. La prima de riesgo es
un dato empirico que mide el exceso de rentabilidad esperada que exigen los mercados a
una inversiéon no segura.

Redescuento, Anticipo y Reporto: Operaciones de crédito concedido discrecionalmente
por el Banco Central con garantias sustentadas en Letras de Cambio, Pagarés, Letras del
Tesoro y otros valores publicos, en plazos que oscilan entre 30 y 90 dias, prorrogables por
una sola vez. Mediante estas operaciones, el Banco Central suministra liquidez al sistema
bancario con el objeto de adecuar la cantidad de dinero a las necesidades de la economia.

Renta Fija: Conjunto de valores cuyos flujos futuros son conocidos con certeza de

antemano. Esta rentabilidad es independiente de los resultados obtenidos por la entidad
emisora.

Renta Variable: Conjunto de valores cuyos flujos futuros no son fijos ni conocidos con
certeza de antemano. Dentro de la renta variable estan entre otras las acciones,
obligaciones convertibles y participaciones en fondos de inversion.

Rentabilidad: Tasa de retorno obtenida de una inversion en un valor especifico o de
algtn titulo de propiedad.

REPOS: Son operaciones de compra - venta de titulos valores con el acuerdo de
recompararlos o revenderlos en el futuro, en una fecha y en condiciones financieras
preestablecidas. En estas operaciones se da una transferencia temporal de la propiedad
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de los titulos objeto de venta. El que vende recibe efectivo y el que compra recibe unos
titulos. Al vencimiento, el que vendié recibe sus titulos y el que compré recibe el efectivo
entregado mas los intereses correspondientes. Los REPOS son usados por los bancos
centrales en sus operaciones de mercado abierto a los fines de restablecer niveles
adecuados de liquidez bancaria, a la vez que permiten la afectacién de ésta de forma
temporal. Cuando los bancos centrales compran con pacto de reventa generan reserva y
cuando venden con pacto de recompra absorben liquidez. Deben su nombre a la
contraccién de la denominacion en inglés de este instrumento "repurchase and reverse
repurchase agreement ", o sea, operaciones de compra- venta con pacto de recompra -
reventa, y también son conocidos como REPOS.

Reservas Bancarias Excedentes: Diferencia entre las reservas mantenidas por los
bancos y las reservas requeridas por la Ley (encaje legal).

Riesgo: Es el grado de variabilidad o contingencia del retorno de una inversion. En
términos generales se puede esperar que, a mayor riesgo, mayor rentabilidad de la
inversion. Existen varias clases de riesgos: de mercado, solvencia, juridico, de liquidez, de
tasa de cambio, riesgo de tasa de interés.

Spread bancario: La diferencia entre Tasa Activa y Pasiva se conoce como spread
bancario, que es el valor que sirve para cubrir los costos de administracién, gastos
generales del banco y utilidades del banco en las operaciones crediticias

Tasa de cambio: La cantidad de la moneda nacional necesaria para adquirir una divisa
(moneda extranjera) es conocida como Tipo de Cambio.

Tasa de Interés: Es la expresion porcentual del interés aplicado sobre un capital. Las
tasas de interés pueden estar expresadas en términos nominales (interés simple) o
efectivos (interés compuesto). Es el precio del dinero, lo que cuesta pedir prestado dinero.
Esta expresion se lleva a todas las rentabilidades que se obtienen con las distintas
inversiones. Existen tantos tipos de interés como plazos a los que prestar el dinero

Tasa de Interés Activa: Tasa de interés que cobran los bancos a sus clientes.
Tasa de Interés Pasiva: Tasa de interés que pagan los bancos a sus depositantes.
Tipo de Cambio: Es la relacién de equivalencia entre dos monedas, valoradas por el
numero de unidades de un pais que se debe entregar para poder adquirir una unidad
monetaria de otro.

Valor Nominal: Cantidad de dinero representada en el titulo (o papel moneda) en el

momento de su emisién. La inflacion hace que el valor nominal del dinero se reduzca en
términos del poder de compra que este genera.

Valores: Cualquier titulo transferibles incluyendo acciones, opciones a la compra y venta
de acciones, bonos, cuotas de fondo mutuo, planes de ahorro, efectos de comercio y, en
general, todo titulo de crédito o inversi6én.

Volatilidad: Una accién se denomina volatil cuando su precio varia con gran amplitud en
relaciéon con la variacién del mercado.
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