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RESUMEN

La presente investigacion explica el papel que juega la liquidez monetaria en el
sector bancario nacional a la hora de determinar la oferta de créditos de la
Banca Comercial y Universal venezolana durante el periodo 2012-2018. El
estudio incluye un set de variables macroeconémicas y microfinancieras que
serviran de complemento para exponer los impactos individuales y conjuntos.
Se aplican distintos modelos econométricos y pruebas estadisticas para

describir el comportamiento de las variables de estudio.

Descriptores: Liquidez monetaria, oferta de crédito, inflacién, captaciones,

intermediacion financiera.
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ABSTRACT

The following investigation explains the rol of the monetary liquidity over national
banking sector in order to determine the credit supplied by the Venezuelan
universal and commercial banks over the period 2012-2018. The investigation
includes a set of macroeconomical and microfinancial variables that will work as
complement to expose individual and joints impacts. Econometrical and
statistical tests will be applied to describe the behavior of the variables in this
study.

Descriptors: Monetary liquidity, credit supply, inflation, bank deposits, financial

intermediation
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INTRODUCCION

Durante los ultimos afios en Venezuela se ha evidenciado el aumento sin
control por parte de la liquidez monetaria, que ha generado multiples efectos
para la economia domeéstica, de manera que ésta ha tenido un impacto
totalmente negativo, que junto a otras variables macroecondémicas que
presentan fuertes distorsiones, han provocado una de las peores crisis

econdémicas y sociales del pais.

El sistema bancario venezolano no ha escapado de sufrir
contundentemente estos desequilibrios, o que ha generado una disminucion en
términos reales de las variables microfinancieras mas importantes que mueven

a la banca hoy en dia.

La liquidez monetaria durante todo el periodo de estudio presentd
variaciones en distintas direcciones, en términos nominales crecid un
147.422%, mientras que en términos reales, ocurri6 una disminucion del
92.41% ocasionando un problema para la banca, dado que son ellos los
encargados de recibir y hacer fluir el dinero a todos los sectores econémicos del
pais, pero los cambios en la liquidez han sido tan grandes (en términos
nominales) que la banca no ha podido realizar su actividad de intermediacién
de la manera adecuada, tal como lo podemos observar durante el periodo 2017-
2018 durante el cual, la intermediacion financiera sufri6 una disminucion del
72%, en gran medida porque se encuentra regulada por los entes competentes
gue para este caso son el Banco Central de Venezuela (BCV) y la
Superintendencia de Bancos (SUDEBAN).



Los créditos otorgados en este periodo presentan un aumento
exponencial en cuanto a términos nominales se refiere, pero cuando es
deflactado por el indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) la realidad
es totalmente distinta, mostrando un descenso total, lo que ha influido
directamente en la poblacion, es decir, que los créditos no son suficientes para
reactivar la economia en términos reales, y esto es causado por el aumento
generalizado de precios en la economia o también llamada inflacion, que para
el cierre del periodo de estudio se agrava de manera abrupta, siendo clasificada

como hiperinflacion.

Cabe destacar que las fuentes oficiales encargadas de publicar los datos
de inflacion y variaciéon del indice Nacional de Precios al Consumidor, no han
publicado cifras desde el afio 2014, por lo tanto es necesario acudir a otras
fuentes privadas extraoficiales, en este caso particular se tomara la data de

inflacion de la firma “Econométrica”.

Los aumentos exponenciales se han originado en parte porque el
gobierno ha impreso dinero sin respaldo para financiar el déficit (monetizacion
del déficit) y esto se ha traducido en inflacion.

La banca para contrarrestar los niveles de liquidez e inflacion se ve en la
necesidad de aumentar sus créditos, que es su principal via de ingresos, pero el
aumento de créditos se encuentra condicionado al patrimonio de la banca, ya
gue solo puede aumentar o disminuir por inyeccion de dinero por parte de los
accionistas, aumento por devaluacion que impactan sus activos en moneda
extranjera, revaluacién de sus activos fijos o ajustes en los indices de capital
minimos requeridos siendo estas dos ultimas dependientes de la SUDEBAN. En
todo caso, el crecimiento del patrimonio de los bancos no se modifica a la

misma velocidad que varia la liquidez, con lo cual provoca que la banca se



encuentre atada de manos para disminuir el impacto que las distorsiones en la

economia tienen sobre la ella.

Para efectos de esta investigacién fue elegida la banca universal y la

banca comercial dado que representan el grueso de las instituciones bancarias.

El uso de politicas econdmicas eficientes y que generen un cambio
rotundo en la evolucion de los indicadores econOmicos, es un tema
ampliamente ligado a la economia politica, pues bien los costos de
implementacion de dichas medidas no son solo costos econémicos, sino que
implican grandes e importantes reacciones sobre quienes son afectados, que
por naturaleza, son los estratos sociales mas vulnerables y desprotegidos,
quienes no gozan de un respaldo crediticio para esperar por la estabilizacion

macroeconomica.

Hay situaciones que deben ser tomadas en cuenta a la hora de analizar
el sistema financiero de Venezuela, como por ejemplo, la existencia de la Ley
de Precios Justos, la monetizacion del déficit de la mayor empresa estatal del
pais a través de Petréleos de Venezuela (PDVSA), las rigurosas restricciones a
la hora de tener acceso a divisas para importacién de productos y materia

prima.

Para comprender el funcionamiento de la economia venezolana, es
necesario analizar las implicaciones y los impactos que tiene el sector bancario
sobre ella, es por ello que esta investigacion tiene cabida. Es muy relevante el
entendimiento de las variables que explican la oferta de crédito, de manera
tacita estan desencadenando una serie de reacciones en otras variables tanto
macroecondémicas, como microeconomicas que influyen sobre el sistema

financiero venezolano.



CAPITULO I:

PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA DE INVESTIGACION

Consideraciones generales

El siguiente capitulo se enfocara en describir el problema de
investigacion, su importancia y aportes, asi como la definicion de los objetivos
generales y especificos que se traza dicha investigacion y las hipoétesis que

seran contrastadas.

1.1 PLANTEAMIENTO DEL PROBLEMA

En los ultimos afios las variables econdmicas como la liquidez, inflacién y
producto interno bruto (PIB) por mencionar algunas, han impactado al
sistema financiero de manera exponencial, provocando que el
funcionamiento de la banca en Venezuela presente retos para su

funcionamiento.

El constante aumento de la liquidez monetaria en la economia doméstica
ha implicado un fuerte crecimiento de la inflacion, que viene dada en gran
parte por la impresion de billetes sin respaldo por parte de BCV e

impulsado por el periodo recesivo de la economia.



En los dltimos 6 afios la liquidez tiene un aumento de 147.000 % en
términos nominales (desde el afio 2012 hasta el primer semestre del afio
2018), mientras que en términos reales?, la situacion es totalmente distinta,
ya que presenta una disminucion aproximada del -92%, esto sucede porque
la inflacibn acumulada supera los 230.000.000 en términos porcentuales,
dejando a la banca practicamente sin oxigeno, ya que la cartera de créditos
s6lo aumenta por cambios positivos en el patrimonio y para el caso
venezolano este solo aumenta por cambios en el valor de los activos fijos,
cambios en el valor de sus posiciones en moneda extranjera o por inyeccion
de dinero por parte de los accionistas y estas opciones estan reguladas por
la SUDEBAN.

FIGURA 1: LIQUIDEZ MONETARIA REAL VS LIQUIDEZ MONETARIA NOMINAL.

M2 Real vs M2 Nominal (2012-2018)
(En Miles de Bolivares)
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Fuente: SUDEBAN, BCV. Cdlculos propios.

1 . ) . . " . . P p
Para transformar una variable de términos nominales a términos reales, es necesario hacer el siguiente calculo: Real =
(Nominal/Variacién de precios)*100



El sistema financiero por su parte le ha tocado realizar un ajuste
ampliando la oferta de créditos para contrarrestar los niveles inflacionarios
actuales teniendo un crecimiento por encima de 130.000% en términos
nominales pasando de 12 mil millones de Bs. en 2012 hasta alcanzar

niveles de 17 billones de Bs. en 2018.

En términos reales, los créditos presentan una disminucion del 94% ya
que el aumento de la cartera de créditos es muy pequefio en relacion al

aumento de acumulado de la inflacion.

La variacion desde el punto de vista nominal es positivo y exponencial, y
al considerar que las tasas de interés se encuentran fijas y reguladas en
todo el periodo de estudio, les otorga incentivos a los individuos para
generar una mayor demanda de créditos dado que las tasas de interés
reales son negativas, gracias al aumento constante de los precios en la
economia. A pesar de esta situacion, se aprecia una disminucién importante
de los créditos otorgados durante enero de 2012 y el primer semestre de

2018 en términos reales.

En este caso es de vital importancia expresar las variaciones tanto
nominales como reales, con la finalidad de describir el grado de distorsiéon

en la economia.

En los capitulos siguientes, las variables seran expresadas Unicamente
en términos reales ya que de esta manera explican certeramente la

conducta de las variables a las que se haran referencia a continuacion.



FIGURA 2: VARIACION PROMEDIO DE LA LIQUIDEZ NOMINAL VS CREDITO NOMINAL
PROMEDIO

Variacién M2 Nominal vs Crédito Nominal (2012-2018)
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Fuente: SUDEBAN, BCV. Célculos propios.

Entendiendo el aumento de Ila liquidez (2012-2018) debemos
preguntarnos si ¢es ésta la variable que mayor incidencia tiene sobre la

oferta de créditos?

Es importante comprender a fondo el papel de la liguidez monetaria ya
gue tiene grandes efectos sobre variables tan importantes como la inflacion,
y es bien sabido que sus repercusiones son de caracter determinante sobre
la direccion que lleva la economia, y en adicion a ello, la importancia que

tiene para la banca.



El sector financiero venezolano ha tenido un gran aumento en sus
indicadores en términos nominales pero que en términos reales esta
ocurriendo un efecto inverso, provocado por el fenbmeno mencionado
anteriormente de la alta inflacion, seguido de regulacién de las tasas de

interés y regulaciones de precios por comisiones y servicios..

El aumento de los créditos y de la liquidez parecen ir en la misma
direccibn pero que no son directamente proporcionales, y dadas las
regulaciones impuestas al sistema financiero por parte del banco central y la
SUDEBAN, el aumento de la liquidez ha sido mucho mayor que el aumento
de los créditos en términos porcentuales, pero, ¢realmente la liquidez

genera un aumento en la cantidad de créditos otorgados?

El sistema financiero en su reto por ampliar la cantidad de créditos
otorgados presenta un aumento (2012-2018) de méas de 20.000% en las
captaciones en términos nominales, pero que gracias a las distorsiones que
presenta la economia venezolana, en términos reales dichas captaciones
decrecen, con lo cual, en la practica, los bancos estan otorgando menos
créditos, sin embargo, si para este caso aislamos el efecto producido por el
incremento en el indice nacional de precios la banca esta recibiendo hoy en

dia muchos més depdsitos de los que recibia en el 2012.



FIGURA 3: CAPTACIONES PROMEDIO BANCA PRIVADA VS CAPTACIONES PROMEDIO
BANCA PUBLICA.

Captaciones Banca Privada vs Captaciones Banca Publica
(2012-2018)

(En Miles de Bolivares)
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Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.

El impacto que ha tenido la liquidez dentro del sistema financiero ha
afectado tanto a la banca publica como a la banca privada, pero ¢existe
alguna diferenciacion en quien se ha visto con mayor impacto en su cartera

de créditos?



El hecho de estar reguladas las tasas de interés ha provocado un
problema adicional para la banca ya que normalmente la mayor parte de
sus ingresos son producidos por el costo del dinero o tasa de interés, al
estar fijas junto a un contexto de inflacion prolongada, estas impactan
directamente en la competitividad de las instituciones tanto publicas como
privadas y es por ello que es tan importante establecer las diferencias entre
ellas, considerando que tienen objetivos corporativos y estratégicos
distintas, para poder apreciar cual de ellas ha tenido un mayor impacto y
cual podria estar en problemas dado que nos encontramos en un ciclo

econdémico de recesion.

Desde gue el Banco de Venezuela paso6 a formar parte del estado en el
afio 2009, la banca publica obtuvo un posicionamiento importante ya que
previamente esta institucion era considerada por la Superintendencia de
Bancos, como un banco de estrato grande, lo que le permitié al estado

tomar una cuota de mercado importante.

En la Figura 4 se aprecia que la cuota de mercado del Banco de
Venezuela para el periodo en estudio, es en promedio, del 63% de la
totalidad de la banca publica, es decir, que las variaciones de los créditos
otorgados Unicamente por esta institucion afectan fuertemente el total de los
préstamos de la banca de capital del estado. De hecho en promedio, es el
Banco de Venezuela la institucion que mayor crédito ha otorgado durante
todo el periodo. Cabe mencionar que Banco de Venezuela representa el
17% del totalidad de créditos otorgados por la banca comercial y universal

(Ver anexo 8).
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FIGURA 4: PROMEDIO DE LA OFERTA DE CREDITOS REAL PARA LA BANCA PUBLICA

Promedio de Crédito Real Banca Publica (2012-2018)
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Fuente: SUDEBAN. Calculos propios

En el periodo de estudio establecido en esta investigacion la banca
publica ha tenido un crecimiento importante en su cartera de créditos (Ver
Anexo 2) , que viene dado en gran medida por el aumento desmesurado de
la liguidez monetaria, y, gracias a que posee regulaciones que favorecen a
los demandantes de crédito en relacion a la banca privada, es decir, que
posee ventajas comparativas en cuanto a captaciones se refiere, dado que
la banca publica tiene un objetivo de caracter social y en pro del beneficio
de sus clientes, es por ello que el porcentaje de créditos otorgados es

mucho mayor.
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Por su parte la banca de capital privado se encuentra mas concentrada
en el periodo 2012-2018, con respecto a las cuotas de mercado que
poseen, siendo las tres (3) de estrato grande calificadas por SUDEBAN los

bancos Banesco, Provincial y Mercantil.

Es importante para esta investigacion resaltar como el aumento sin
control de la liquidez monetaria en el periodo de estudio ha impactado tanto
a la banca de capital del estado como a la banca de capital privado, y de
esta manera poder establecer diferencias en la forma que esta variable
macroecondmica tan importante ha afectado a sus indicadores financieros,
ya que de esta forma podemos reflejar como la actual situacién econémica

ha tenido impacto en el sistema bancario nacional.

Sin embargo, en el periodo final de este estudio vemos como la banca
publica en el primer semestre del afio ha tenido una reduccién en relacién
con el aflo 2017 importante, lo que implica que no todas sus captaciones se
estan traduciendo en crédito, es decir que la banca de capital publico no ha
podido absorber de manera completa los altos niveles de liquidez

monetaria.

1.2 OBJETIVOS GENERALES

Determinar y analizar el impacto de la liquidez monetaria sobre la oferta
de créditos por parte de las instituciones bancarias venezolanas realizando un
estudio de la banca en su conjunto y luego haciendo énfasis en las diferencias

gue presentan tanto el sector publico como el sector privado.
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1.3 OBJETIVOS ESPECIFICOS

1. Describir el comportamiento de la liquidez monetaria y de los créditos
otorgados por la banca venezolana como variables principales de este estudio.

2. Determinar las variables tanto macroeconémicas como financieras que tienen
mayor impacto sobre la oferta de créditos por parte de la banca venezolana,
diferenciando el comportamiento que presenta la banca publica y la banca
privada.

3. Establecer un modelo que expligue el comportamiento de las carteras de
crédito, haciendo un enfoque agregado entre instituciones publicas y privadas

usando la liqguidez monetaria y un conjunto de variables de control.

4. Determinar si existen diferencias significativas en la manera en que la

liquidez monetaria afecta los créditos de la banca publica y privada.

5. Determinar si la liquidez monetaria es la variable que causa mayor incidencia
sobre la oferta de créditos.

1.4 HIPOTESIS

H1: La liquidez es la variable que genera mayor efecto sobre el otorgamiento de

créditos en Venezuela.

H2: La influencia que tiene la liquidez monetaria sobre el otorgamiento de

créditos por parte de la banca privada es diferente de la de la banca publica.
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CAPITULO Il

MARCO TEORICO

CONSIDERACIONES GENERALES

En este capitulo se describen todas las herramientas que seran usadas
durante esta investigacion que puedan acercarnos a conclusiones y a su vez
dar lugar a una solucion del problema planteado. Adicionalmente se describen
los conceptos y definiciones a las que se hace referencia durante el desarrollo
del problema.

El espacio temporal en el que se realiza este estudio estara comprendido
entre el | semestre de 2012 y | semestre de 2018, de esta manera se hace una
investigacibn mas precisa de las variables a estudiar, sin contaminar este
estudio con la crisis financiera ocurrida después de 2008 como consecuencia
de los problemas financieros externos que afectaron el funcionamiento de la

economia doméstica.

2.1 ANTECEDENTES DE LA INVESTIGACION

Las fuentes consultadas durante la investigacion impulsan a comprender

mejor el problema planteado. De acuerdo a ellas se seleccionaron las variables
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que serian incluidas a la hora de dar respuesta a nuestros objetivos. Permiten
obtener una visibn mas clara sobre la manera en la cual sera atacado el
problema e interpretados los resultados. Sirven como herramientas de analisis

comparativo entre la situacion planteada por los autores y esta investigacion.

Existen diversas posturas con respecto a la incidencia de la oferta
monetaria sobre el otorgamiento de crédito. De acuerdo a Krugman (2012) “en
algunos (muchos) casos el crédito estd asociado con incrementos en la
demanda, porque los recursos estan siendo transferidos a personas con mayor
propension al gasto” , también considera que “la Unica manera que la demanda
agregada no pueda crecer sin que se incremente la oferta de dinero, es si la
velocidad de circulacién del dinero es fija”, es decir, bajo su postura, considera
que es verdad que hay una relacién entre los incrementos del nivel de crédito
otorgado y el crecimiento de la demanda agregada, sin embargo es falso asumir

gue el crecimiento de la oferta monetaria supone un incremento en la demanda.

Keeton (1999) manifiesta que las economias ante situaciones donde
exista una expansion economica los bancos tienden a reducir los niveles de
tasas de interés y estatutos de riesgo para de esta manera poder tener una

politica crediticia expansiva.

La figura 5 en su lado izquierdo nos muestra en su eje vertical la tasa de
retorno esperada de los créditos (r) y en su eje horizontal, los niveles
estdndares de crédito (z) mide qué tan rigurosas son las instituciones
financieras a la hora del otorgar préstamos. En el lado derecho se muestra de
nuevo la tasa de retorno esperada (r) y en el horizontal se miden los préstamos
totales (L).
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FIGURA 5: KEETON (2009)
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Fuente: Keeton (2009) “Does faster loan growth lead to higher loan losses”

En la figura de la derecha se aprecia la oferta y demanda de los créditos
y se puede observar el punto de equilibrio inicial que ocurre en L1, nivel en el
cual el banco estaria dispuesto a recibir un retorno de r1”e y donde a su vez es

capaz de tener un nivel estandar de crédito z1.

Segun Keeton, durante un momento de expansion econdmica, la oferta
de préstamos se expande, generando un nuevo Optimo en L, el cual es mayor
que L1, lo que quiere decir que habra una expansion de los préstamos totales,
también se pasa de rl”e a r2”e, siendo r2”e menor que su nivel inicial, es decir
gue para gue suceda esta expansion de los préstamos la tasa de retorno
esperada debe disminuir. Los niveles estandares de crédito también
disminuyen, por lo tanto la calidad del crédito de todo el sistema financiero se

ve deteriorada.

De acuerdo a esto, en el momento en que finaliza el periodo de

crecimiento economico, dado que se otorgaron en el pasado préstamos bajo
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estandares menores, presenta en el futuro problemas incumplimiento de pagos
para los bancos, los cudles con la finalidad de disminuir el efecto de las

pérdidas, promoveran una contraccion de la oferta de créditos.

Adicionalmente hay una corriente de pensamiento que critica
ampliamente la postura anterior. De acuerdo a M. Hudson la velocidad de
circulacion del dinero es una variable “dummy” si se usa en funcidon de
balancear cualquier ecuacion. Su explicacion esta basada en que “los bancos
no solo crean crédito, al hacerlo, también generan deuda. Esta es la esencia de

un balance general contable.”

Pulgar Gonzalez, A., & Castellano Montiel, A. (2011). Hace referencia a
gue la politica monetaria es una variedad de decisiones bajo la responsabilidad
del banco central para tener un control estricto sobre la circulacion monetaria,
de esta manera es posible incidir sobre el costo del dinero y los créditos para

cada sector de la economia.

En este sentido los autores plantan que existen dos modalidades de
politica monetaria, una expansiva y una contractiva. La expansiva tiene un
relacion directa con el aumento de la circulacion del dinero y que esto genera
como consecuencia bajas tasas de interés, lo que representa mayores
incentivos a los agentes econdmicos para obtener préstamos, y de esta manera
estimular la inversion privada, mientras que en el caso contrario con una politica
monetaria contractiva se busca disminuir el nivel de circulacién del dinero, para
ello las tasas de interés aumentan, lo que naturalmente provoca una caida en la

demanda de créditos.

Por su parte, Aristimufio, C. (2017) “la actividad fundamental de la banca
es la intermediacion entre el excedentario y aquel que tiene déficit”. Es
entonces facil asumir que mientras haya un sector excedentario que esté

motivado a hacer colocaciones en el sistema bancario, pues mayor sera la
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posibilidad de crecimiento en el crédito doméstico. En funciébn que esto sea
posible es necesario planes e instrumentos financieros atractivos para los
usuarios de lo contrario asi exista un excedente, este no se vera reflejado en la
banca nacional, dado que los agentes prefieren resguardarse mediante el uso

de monedas mas duras y que gocen de mayor confianza.

De acuerdo a Berrédspide (2001), la alta liquidez se traduce en un boom
de préstamos por parte del sector bancario, creando presiones en el sistema
para cumplir con las nuevas exigencias del mercado. El excesivo optimismo y la
agresividad por ganar las preferencias sociales motiva a un rapido crecimiento
del crédito por encima de su capacidad. Estas practicas deficientes de crédito
dan origen a los problemas financieros; primero por liquidez y luego por

insolvencia.

Mientras que segun Rojas (2002), la liquidez provoca en los bancos un
aumento de los activos, debido a la alta participacion de la cartera dentro del
total de activos y también se muestra un deterioro del capital de los bancos
como proporcién del total de activos, porque no se realiza una correcta

evaluacion del riesgo ni se cumple con las reservas correspondientes.

Arreaza A (2006) en su trabajo documental, titulado “Expansion del
crédito y calidad del portafolio bancario en Venezuela”, tuvo como objetivo ver
el impacto de la calidad de las carteras mediante un boom de créditos, y
afirman que el crédito es pro ciclico es decir cuando las economias domésticas
se encuentran en su fase de expansién econémica la banca recurre a aumentar
la cantidad de créditos otorgados ya que relajan el riesgo de impago dado que
la economia esta su momento mas productivo y que en el caso contrario
cuando el ciclo econdmico es contractivo la oferta de créditos disminuye ya que

el riesgo asociado a los préstamos bancarios aumenta de manera simultanea.
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Siguiendo este mismo orden de ideas Arreaza A (2006) establece que el
incremento de los recursos disponibles para el préstamo obliga a las
instituciones financieras a ampliar su cartera crediticia, es decir dar mas crédito
a sus clientes existentes y buscar nuevas captaciones ya que en ese momento
es necesario ampliar su cuota de mercado, muchas veces presionado por la

competencia que también estara buscando ampliar su cuota de mercado.

“El crecimiento de los agregados monetarios ha provocado que el precio
del dinero caiga, incrementandose la cartera de créditos del sistema”, Las bajas
tasas de interés reales abaratan el costo de los prestatarios, lo cual impulsa la

demanda de créditos” Arreaza A (2006).

La principal diferencia entre el trabajo citado anteriormente y la
investigacion propuesta en este proyecto, radica en que, el andlisis de los
créditos esta dirigido hacia la calidad de la cartera y no a una de las causas de
la expansion de crédito como lo es el caso de esta investigacion que busca
estudiar la liquidez como variable determinante en la oferta de créditos
analizando la banca global (Universal y comercial) y luego segmentandola entre
banca publica y privada para poder observar donde ha tenido mayor impacto.

Vera L (2003) en su trabajo de caracter documental, titulado
“Determinantes de la demanda de crédito. Una estimacion con un modelo
mensual de series de tiempo para Venezuela®, tuvo como objetivo el estudio de
la demanda de crédito una fase de apertura y desregulacién de los mercados y
entre otras cosas se evidencié que el mercado de créditos para el sector
privado tuvo una fuerte contraccién, siendo las principales causas choques
permanentes en la oferta de créditos y perturbaciones del lado de la demanda,
este estudio sirve de base para la investigacion en curso pero que se diferencia
tanto en la variables de estudio como el periodo en el que esta se realizo,

siendo economias totalmente distintas la que se presentaba en esos afios en
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relacion con la economia actual, en aquel momento los créditos tuvieron un
declive gracias a la crisis bancaria y que paulatinamente luego aumentaron,
mientras que en la actualidad los créditos han aumentado por mal manejo de la

politica monetaria y por la crisis econémica.

2.2 CASO VENEZUELA

El periodo de estudio de esta investigacion esté caracterizado por un mal
desempefio en los indicadores macroecondémicos de Venezuela, el producto
interno bruto, como consecuencia del mal manejo de las politicas econémicas,
ha venido cayendo constantemente, por lo que el pais se ha visto envuelto en
todo este periodo de estudio, en una contraccion econémica en la que se ha
sumergido la economia domeéstica, segun el Banco Mundial, entre 2015 y 2018
la economia venezolana se ha contraido en -6.0%, -16.5%, -14.5% y -14.3%
para cada afio respectivamente desde el 2014, es decir que el pais se enfrenta

a un ciclo recesivo prolongado que no parece tener una salida clara.

El sistema financiero no ha pasado por alto la delicada situacién en la
que se encuentra la economia, ya que ha impactado directamente a la banca en
su totalidad, provocando una disminucion en las carteras de crédito tanto
publicas como privadas en términos reales, que junto a las restricciones de
expansion crediticia por parte de los entes que rigen este sistema como lo es
SUDEBAN y BCV, lo cual genera que las instituciones financieras se
encuentren de manos atadas para contrarrestar todos estos shocks adversos

gue presenta la economia doméstica.
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Una de las variables econdémicas que méas han impactado a la banca han
sido la inflacién y la contraccién econdmica, sin embargo existen muchas otras
variables que han impactado negativamente a la economia como el gasto
publico que ha impuesto gobierno en turno, la dependencia de importaciones
como consecuencia del ciclo recesivo, y los diferentes controles que ha
instaurado el gobierno central, por mencionar algunas.

FIGURA 6: CARTERA DE CREDITOS PROMEDIOS DE LA BANCA PUBLICA Y BANCA
PRIVADA VS PIB REAL PROMEDIO

Crédito Banca Publicay Privada vs PIB Real (2012-2018)
(En miles de Bolivares)
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Fuente: BCV, SUDEBAN, Torino Capital, Calculos Propios.

En consonancia con lo descrito anteriormente, la figura 6 muestra la
relacion entre los créditos otorgados y la contraccién econémica que ha sufrido
el pais durante los ultimos afios, de hecho la relacién entre los créditos y el PIB
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Real, para el periodo en estudio, muestra una correlaciéon de 0,9970, lo cual
describe la dificil situacion a la que se enfrenta la banca producto de las

politicas implementadas en esta materia.

La banca publica bajo este esquema de contraccion econémica posee en
los primeros afios un mejor desempefio en cuanto a oferta de créditos se
refiere, pero que al final del periodo también se ve mermado por el ciclo
recesivo junto al excesivo incremento en los niveles de precios en la economia
interna, por su parte la banca privada ha manejado sus recursos con mayor

precaucion.

De acuerdo a Levine, Loaiza y Beck (2000) “el crédito privado sirve como
indicador del tamafio del sector financiero”. A pesar de esta afirmaciéon, de
acuerdo a la data de la banca comercial y universal, la banca comercial y
universal de capital publico tiene un comportamiento bastante parecido a la

banca privada. (Ver Anexo 1)

Sin embargo, el crecimiento de la banca publica en Venezuela durante el
periodo en estudio, hace que tan solo usar el crédito privado para explicar el
tamafio del sector financiero sea algo incompleto, ya que estariamos dejando

por fuera una gran parte de actores determinantes.

En la figura 7 se aprecia que el estudio de la banca de capital del estado
es clave a la hora de analizar el comportamiento de la totalidad de la banca
venezolana, ya que la banca publica representa en promedio el 64% de las

captaciones de la banca comercial y universal en el periodo 2012-2018.
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FIGURA 7 : CARTERA DE CREDITOS REAL PROMEDIO SEGUN TIPO DE BANCA VS
LIQUIDEZ MONETARIA REAL PROMEDIO.

Crédito real promedio por afio segun tipo de banca vs M2 real
(En miles de Bolivares)
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Fuente: BCV, SUDEBAN. Célculos propios.

Adicionalmente King y Levine (1993) plantean que un sistema financiero
gue destine la mayoria de sus créditos al sector privado sera mas eficiente, ya
que sabra canalizar de mejor manera sus riesgos y optimizar el volumen de

transacciones que estan en capacidad de operar.

En el contexto venezolano, la banca publica ha tomado parte de la cuota
de mercado que antes tenia la banca privada, sin embargo, podemos ver como
los créditos de la banca privada son mucho menores que la publica. Al observar
los indicadores de rentabilidad, la banca privada tiene un mejor desempefio, lo
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que nos dice que las instituciones de capital privado en promedio son mas
eficientes que la banca publica en los mercados financieros. Es importante
destacar que la rentabilidad de la banca viene determinada por distintos
factores, y no necesariamente la medicion de su efecto total es recogida por
indicadores como Rentabilidad sobre Activos (ROA)?, Retorno sobre
Patrimonio, (ROE)® o calidad del crédito, es por esto que hablamos de un
promedio de eficiencia, ya que muchas veces estos indicadores responden
directamente a los objetivos especificos de cada institucion bancaria, y que
dadas sus estrategias, es posible que sus margenes de rentabilidad no sean los
mejores a corto plazo pero tengan gran posibilidad de mejoras considerables.
Lo mismo puede suceder en el caso contrario, instituciones con indicadores
dentro del periodo en estudio muy buenos, pero que pudiesen ser resultado de
politicas usadas para disminuir el efecto generado por el mal desempefio del
pais en el ambito financiero y no han dedicado esos esfuerzos en inversiones

capitalizables a un plazo mayor.

Estudios como los de McKinnon (1973) y Shaw (1973) sugieren la
relacion de causalidad directa entre la tasa de interés real de la economia, el
grado de intermediacién financiera y el incremento en los niveles de ahorro e
inversién, dando como resultados que cuando las tasas de interés reales son

positivas, genera un estimulo positivo sobre la intermediacion.

Por el contrario el caso venezolano presenta en el periodo de estudio dos
(2) enfoques en cuanto a las variaciones de este ratio, en el primero (2015-
2017) el crecimiento de la intermediacion crece exponencialmente, dado que las
tasas de interés reales son negativas lo que incide directamente en un aumento
en la demanda de créditos sustancialmente, aunado a los niveles inflacionarios

gue para todo el periodo de estudio crece constantemente.

> ROA es una medida de rentabilidad, se calcula dividiendo el beneficio neto entre los activos totales.
® ROE es una medida de rentabilidad, se calcula dividiendo el beneficio neto entre patrimonio.
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Para los demandantes de crédito es totalmente atractivo demandar mas
créditos ya que el retorno que estos tienen que realizar a las instituciones
bancarias se minimiza con el paso del tiempo debido a los altos niveles
inflacionarios, por otro lado en el segundo periodo (2017-2018) vemos como la
intermediacién cae bruscamente, esta situacion viene dada porque los bancos
estan atados a las regulaciones impuestas por los organismos competentes
(SUDEBAN, BCV) que les impide seguir aumentando los créditos ofrecidos,
gracias a esto el aumento constante de la liquidez (M2) no se ve absorbido en
su totalidad por la banca, es decir que no es proporcional el nivel de liquidez
con el nivel de créditos otorgados, esto provoca que los bancos tengan recursos

0Cios0s gue no generan ningun tipo de beneficio.

FIGURA 8: INTERMEDIACION PROMEDIO DE LA BANCA PRIVADA VS INTERMEDIACION
PROMEDIO BANCA PUBLICA.

Intermediacién Privada Vs Publica (2012-2018)
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Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.



En la Figura 8 es posible identificar los periodos de crecimiento y

decrecimiento de la intermediacion.

El indice de intermediacion financiera del sector publico es mayor al del
sector privado durante el periodo de estudio, esto puede estar motivado a que
la cuota de mercado de la banca publica es ligeramente mayor a la de la banca
privada, y adicionalmente hay que tomar en consideracion que el
funcionamiento de la banca publica tiene como uno de sus objetivos, contribuir

con el buen desempefio de los principales indicadores econémicos del pais.

Los trabajos de Freixas y Rochet (1997) sefialan que dentro de los
factores que inciden en la restriccidon al crédito, se encuentran los problemas de
selecciéon adversa, temas relacionados al marco regulatorio, limites a la

cantidad de crédito, regulaciones en las tasas de interés y riesgo moral.

Ciertamente estos factores en la economia venezolana han determinado
el destino del otorgamiento de los créditos por parte de las instituciones

financieras.

Los problemas antes descritos dan un panorama sobre cémo se
comportan algunas variables normalmente en un sistema econdémico y, de
acuerdo a todo a los expertos en la materia, tener la posibilidad de generar
afirmaciones con respecto al desempefio de las instituciones financieras del

pais.

Guttentag y Herring (1984), explican cdmo los agentes, en este caso
gerentes, se vuelven miopes al no poder asignar la probabilidad de un evento
futuro. A este comportamiento lo denominan miopia de desastre, y esto puede
suceder como consecuencia de un cambio en un régimen politico, cambios en
las regulaciones o un hecho natural provocado por el hombre. Si estos agentes

no consideran esto, dentro sus efectos negativos a futuro, son vulnerables a
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realizar expansiones del crédito, y cuando el evento efectivamente sucede, los

agentes reducen los niveles de préstamos de forma significativa.

El trabajo presentado por Guttentag y Herring posee una linea de
investigacion completamente distinta a la planteada en esta investigacion, pero
que posee una base sélida de comparacion con el caso Venezuela que, a pesar
de que los agentes si estan asignando probabilidades a eventos negativos
futuros, estos no estan siendo eficientes dado que la coyuntura econdémica esta
creciendo a un ritmo vertiginoso que, junto a las regulaciones que posee la
banca, son pocas las opciones que tienen para contrarrestar estos eventos,
dejandole a la banca como Unica opcion expandir el crédito para contrarrestar
las tasas de interés reales negativas, pero la expansion de crédito solo es

posible por parte de la banca si aumenta su patrimonio.

En la figura 9 se puede observar una relacion negativa entre las
captaciones reales y la poblacibn que aumenta durante todo el periodo. El
mayor contraste ocurre en el periodo comprendido entre 2014 y 2018, en el cual
se observa una disminucion abrupta de las captaciones reales, y al mismo

tiempo la poblacion continda en crecimiento.
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FIGURA 9: CAPTACION REAL PROMEDIO DE LA BANCA UNIVERSAL Y COMERCIAL VS
POBLACION.

Captaciones Real vs Poblacién (2012-2018)
(En miles de Bolivares)
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Fuente: SUDEBAN, INE. Célculos propios.

2.2 BASES TEORICAS

CREDITO

El crédito, de acuerdo con “El ABC econémico de Banco Central de

Venezuela”, es aquel contrato existente entre la entidad bancaria y el
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devolucion de una cantidad de dinero, mas un cargo por intereses y comisiones

preestablecidas en un determinado plazo.

Es decir que el crédito funge rol vital para cualquier economia, ya que
permite la intermediacién entre excedentarios y deficitarios. En su rol como
intermediario financiero los bancos estan inevitablemente ligados a los cambios
en las condiciones econdmicas. Tedricamente, los bancos se dedican a recibir
depdsitos por parte del publico y a cambio otorgar préstamos mucho menos
liquidos.

BASE MONETARIA

La Base Monetaria (BM) esta constituida por todo el dinero legal en
circulacion (es decir, billetes y monedas), sumado a las reservas de los bancos
comerciales en el banco central. En otras palabras, es el dinero legal emitido
por el Banco Central de un pais y puede estar en manos del publico, o sino en
la caja de los distintos bancos comerciales que el sector financiero del pais. La
base monetaria es monitoreada por el banco central y constituye su principal via
para controlar la oferta monetaria. También otra forma para definir la base

monetaria es que constituyen los pasivos monetarios del banco central
LIQUIDEZ MONETARIA

La liquidez monetaria es la capacidad que tienen los activos para
transformarse en efectivo sin que este provogue una pérdida de valor
significativa y que esta representada por dos agregados monetarios que estan
incluidos en la oferta monetaria como lo son M1 y M2, y que estan ampliamente
relacionados con el valor intrinseco de la moneda Moffat M (2015) define la
liuidez monetaria simplemente como la rapidez que un activo tiene para

convertirse en efectivo.
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En el transcurso de esta investigacion se hara referencia al papel que
juegan los agregados monetarios:

- Efectivo en manos del publico (LM): monedas y billetes de curso legal
en manos del publico.

- MZ1: efectivo en manos del publico (LM) més los depdsitos a la vista en
las entidades de crédito. También es conocida como “oferta monetaria”

- M2: M1 + depositos de ahorro en entidades de crédito.

- MS3: M2 + depdsitos a plazo y otros pasivos bancarios

PATRIMONIO

“Valor residual de los activos del ente econdmico después de deducir todos los
pasivos, y agrupa el conjunto de cuentas que representa el valor remanente de
comparar el activo menos el pasivo, producto de los recursos netos del ente
econdémico que han sido suministrados por el propietario de los mismos, ya sea
directamente o como consecuencia del giro ordinario de sus negocios”

Sinisterra, Polanco y Henao, (2005)
CAPTACIONES

Proceso mediante el cual el sistema financiero recoge recursos del
publico ahorrador y los utiliza como fuente del Mercado Financiero. En el caso
de la captacion bancaria son todos los Recursos que la banca obtiene a través
de sus instrumentos de captacion (cuenta de cheques, cuenta de Ahorros,
depdsitos a Plazo fijo, etc.), que conforman los pasivos del sistema bancario e

incluyen Recursos en Moneda nacional y extranjera.

INTERMEDIACION
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Se entiende por intermediacion bancaria al proceso por el cual una
empresa o varias se especializan en captar depdésitos del publico para proceder

a prestarlos

RENTABILIDAD SOBRE ACTIVOS

ROA (“Return on Assets”) o rentabilidad econdmica es un indicador que

mide la rentabilidad del total de activos de la empresa.

De forma general, se considera que para que una empresa sea valorada
de forma positiva en cuanto a su rentabilidad, la cifra obtenida de su ROA debe

de superar aproximadamente el 5%.

Se calcula como el cociente entre el beneficio y el activo total. Expresa la
rentabilidad econémica de la empresa, independientemente de la forma en que

se financie el activo (con recursos propios o recursos de terceros).

RENTABILIDAD SOBRE PATRIMONIO

El ROE (“Return on Equity”) o rentabilidad financiera es un indicador que
mide el rendimiento del capital invertido por los accionistas. Concretamente,

mide la rentabilidad obtenida por la empresa sobre sus fondos propios.

PRODUCTO INTERNO BRUTO

Nunes P. (2015) define al Producto Interno Bruto como el valor del output

(produccién) final de todos los bienes (productos y servicios) producidos
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internamente en una economia durante un determinado periodo de tiempo
(generalmente un afio). El término "interno” describe el movimiento como uno
gue da cuenta de los productos elaborados por los residentes y no residentes
en la economia cuando no hay registros de la asignacion de los activos internos
y externos. El término "bruto" significa que el importe de la depreciacion (o
"desgaste”) de capital (instalaciones, equipos, etc.) que se utliza en la

produccion no se deducen del valor de la produccion final.
ENCAJE LEGAL

Porcentaje de los depdésitos totales que un banco debe mantener como
reserva obligatoria en el Banco Central. Es legal porque la ley autoriza al Banco
Central a fijar discrecionalmente dicho encaje. Mediante este instrumento, la
autoridad monetaria influye sobre los fondos disponibles para el crédito por

parte de los bancos.
RESERVAS BANCARIAS EXCEDENTARIAS

Diferencia entre las reservas mantenidas por los bancos y las reservas

requeridas por la ley (encaje legal).
TASA DE INTERES

Es la tasa que, aplicada sobre un monto de capital, establece su

rendimiento o sus costos pro periodo, generalmente anual.
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2.3 BASES LEGALES

La “Ley de bancos Yy otras instituciones financieras en su “Articulo 213"
establece que SUDEBAN debe realizar las funciones de “inspeccion,
supervision, regulacion y control de bancos, entidades de ahorro y préstamo,
otras instituciones financieras, casas de cambio operadores cambiarios
fronterizos y empresas emisoras, y operadores de a tarjetas de crédito”, es por
ello que esta institucion es tan importante para el sistema financiero venezolano
dado que es ente encargado tanto de regular como velar por el funcionamiento

de la banca.

De acuerdo a la “Ley de bancos y otras instituciones financieras”, en su
“Articulo 17. Los bancos, entidades de ahorro y préstamo, y demas instituciones
financieras regidas por este Decreto Ley deberan mantener un patrimonio que
en ningun caso podra ser inferior al doce por ciento (12%) de su activo y del

monto de las operaciones a que se refiere el numeral 3 de este articulo”.

Durante el afio 2017 las instituciones financieras venezolanas, con la
finalidad de disminuir los efectos de la galopante inflacion, ofrecer productos
financieros de mayor calidad y darle aumentar considerablemente, su
capacidad intermediacién, se sometieron a un proceso de revaluacion de
activos supervisado por la SUDEBAN, enmarcados en la Gaceta Oficial nimero
41.123 del 28 de Marzo de 2017 y la Gaceta Oficial 41.261 del 20 de Octubre
de 2017, donde se establecen las normas relativas a la aplicacion de la primera

y segunda fase de revaluacion de activos en las instituciones bancarias.

En el Articulo 3 de las NORMAS RELATIVAS A LA APLICACION DE LA
SEGUNDA FASE DE REVALUACION DE ACTIVOS EN LAS INSTITUCIONES

BANCARIAS en su numeral 6, se establece que “El importe de la revaluacion
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no debe superar el Patrimonio Primario (Nivel 1) de la institucién bancaria,
considerando los parametros establecidos en la norma que regula el célculo del

indice de Adecuacién Patrimonial.”
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CAPITULO Il

MARCO METODOLOGICO

Para este proceso de investigacion se muestran las técnicas y
herramientas pertinentes que seran aplicadas a lo largo de esta investigacion, y
en el andlisis de resultados, de manera que sea posible hacer un estudio para
la banca en su totalidad y de manera simultanea realizar una abstraccién entre

banca publica y banca privada.

3.1 TIPO DE METODOLOGIA

La metodologia utilizada para alcanzar los objetivos del presente trabajo
requiere una investigacion documental con un tipo de investigacion descriptivo e
inferencial. Describe las caracteristicas mas importantes de un determinado

objeto de estudio de acuerdo a su comportamiento. Lafuente, C (2008)

1- Revision Bibliogréfica vinculada al estudio de la liquidez monetaria,
carteras de crédito en Venezuela y las variables econémicas que generan

impacto sobre la oferta de créditos por parte de la banca venezolana.
2- Recopilacion de datos relevantes para el estudio de las variables.

3- Llevar a cabo un andlisis descriptivo de las variables involucradas,

mediante el uso de tablas, gréafico y diagramas.

4- Medir el nivel de asociacién entre las variables usando un andlisis de

correlacion.
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5- Efectuar un analisis de regresion para determinar la influencia de la
liguidez monetaria sobre las carteras de créditos de la totalidad de la banca
comercial y universal venezolana, haciendo uso de data panel para obtener

tamafos de muestra mayores y llegar a conclusiones mas robustas y precisas.
Ce = a+BM, + y'Zy + py
Donde M, = Liquidez Monetaria
C;; = Créditos otorgados por la banca venezolana
Z;; = Vector de Variables de control

Ser& utilizada una base de datos tipo panel, ya que serd necesario
trabajar con variables cuyo comportamiento sera medido a lo largo de una serie
de tiempo y a su vez esta dividida por distintas clases. Es decir seran una

mezcla de series de tiempo, junto con datos longitudinales.

Se debera normalizar las variables con la finalidad de establecer una
misma escala para todos los coeficientes y de ésta manera hacerlos
comparables. Segun Gujarati (2010) para normalizar las variables es necesario

aplicar la siguiente férmula para cada observacion de la muestra:
vy=-1/S,
Donde:

Y :Variable Normalizada
Y;: Variable No Estandarizada
Y: Media de la Variable No Estandarizada

Sy :Desviacion Estandar
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Las variables que forman parte del panel de datos son fuertemente no
balanceadas. Se controlara la heterogeneidad existente entre los distintos
bancos mediante el método de efectos fijos entre bancos. Para solucionar el
problema de autocorrelacion serial presente en las perturbaciones de los
modelos, se estimard el modelo de regresion utilizando minimos cuadrados
generalizados (GLS) asumiendo que el comportamiento de las perturbaciones

en el tiempo sigue un modelo autoregresivo de orden 1 AR (1).

Con la finalidad de aislar el efecto del comportamiento autoregresivo de
la cartera de créditos, se aplicaran multiplicadores a largo plazo (MLP) para

recoger el efecto acumulado por los rezagos de la variable a explicar.

Se implementara el modelo de efectos fijos ya que los efectos del tiempo
son independientes para cada variable en cualquier momento de la serie de
tiempo. Se uso la prueba de especificacion de Hausman y se determind que el

mejor modelo para controlar lo efectos es el fijo.

Para llevar a cabo el andlisis que nos permita determinar si existen
diferencias significativas en los efectos de las variables macroeconémicas y
microfinancieras sobre la banca publica y privada por separado, se usara un
modelo de andlisis de varianza (ANOVA), ya que este tipo de modelo admite el
uso de variables dicotomicas, que de acuerdo a Gujarati (2010) son un recurso

para clasificar datos en categorias mutuamente excluyentes.

En funcién de verificar la segunda hipétesis, sera utilizada la “Prueba de
restriccion lineal de Wald” para determinar si la influencia de la liquidez
monetaria sobre el otorgamiento de créditos es distinta sobre la banca publica y
privada.

De igual manera se aplicara el test de Wald para todas las variables

microfinancieras seleccionadas en el modelo de regresion, con el objetivo de
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determinar si hay diferencias significativas en la manera que éstas afectan los

créditos en la banca publica y privada.

3.2 POBLACION Y MUESTRA

Para realizar la investigacion planteada se utilizara como muestra la
banca universal y banca comercial que para efectos de esta investigacion son
los que mas aporte generan, delimitando esta muestra para el periodo
comprendido entre el | semestre de 2012 y el | semestre de 2018.

Una vez obtenida la muestra se procedera a estudiar un conjunto de variables
tanto financieras como macroecondémicas bajo un modelo de series de tiempo
para la banca global y luego un modelo para segmentar banca privada y banca
publica. Las variables de estudio son, cartera de créditos, patrimonio,
captaciones, intermediacion, ROA, liquidez, INPC, reservas excedentarias,

producto interno bruto, poblacion.

Toda la informacion bancaria es extraida de la base de datos de
SUDEBAN. Se estudiaran treinta (30) bancos, los cuales conforman el periodo
2012-2018, sin embargo la cantidad de bancos varia entre afio y afio ya que
existen instituciones que no entraron en funcionamiento desde el primer afio de
estudio de la presente investigaciébn, o que sufrieron fusiones dentro del

periodo. De estos treinta bancos, soélo seis (6) son de capital del estado.
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Tabla 1 : LISTADO DE INSTITUCIONES BANCARIAS PRESENTES EN EL PERIDOO DE
ESTUDIO (2012-2018)

BANESCO BANCO UNIVERSAL, C.A.

BANCO PROVINCIAL, S.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO MERCANTIL, C.A. BANCO UNVERSAL

BANCO OCCIDENTAL DE DESCUENTO, BANCO UNIVERSAL, C.A.
BANCO DEL CARIBE, C.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO EXTERIOR, C.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO NACIONAL DE CREDITO, C.A.

FONDO COMUN, C.A. BANCO UNIVERSAL

VENEZOLANO DE CREDITO, S.A. BANCO UNIVERSAL
BANCO CARONI, C.A., BANCO UNIVERSAL

BANCO SOFITASA, BANCO UNIVERSAL, C.A.

BANPLUS BANCO UNIVERSAL, C.A.

BANCO PLAZA, C.A., BANCO UNIVERSAL

BANCO ACTIVO, C.A. BANCO UNIVERSA

DEL SUR BANCO UNIVERSAL, C.A.

100% BANCO, BANCO UNNERSAL, C.A.

CITIBANK, N.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO ESPIRITO SANTO, S.A.

INTERNACIONAL DE DESARROLLO, C.A. BANCO UNIVERSAL
BANCO DE VENEZUELA, S.A. BANCO UNVERSAL

BANCO BICENTENARIO, C.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO DEL TESORO, C.A. BANCO UNIVERSAL

BANCO AGRICOLA DE VENEZUELA, C.A. BANCO UNIVERSAL

BANCA
UNIVERSAL

BANCO DE EXPORTACION Y COMERCIO, C.A.
BANCO PLAZA, C.A.

100% BANCO, BANCO COMERCIAL, C.A.
BANCO GUAYANA, C.A.

BANPLUS BANCO COMERCIAL, C.A.

BANCA
COMERCIAL

Fuente: SUDEBAN
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CAPITULO IV

ANALISIS E INTERPRETACION DE RESULTADOS

Durante el siguiente capitulo se llevard a cabo un analisis de las

variables incluidas en los modelos desarrollados.

El analisis de resultados involucra el manejo de los datos alcanzados y
contenidos en cuadros, graficos y tablas. Una vez dispuestos, se inicia su
proceso de comprension teniendo como unico referente, el marco tedrico sobre

el cual el investigador construye conocimiento (Méndez 2006)

Este proceso de andlisis es vital en la investigacion, pues en funcion del
mismo se generan conclusiones y llegan a ser la pauta marcada para formular
conclusiones y recomendaciones en la materia. Nos da la posibilidad de
verificar si la investigacion cumple con dar respuesta a los objetivos planteados

al inicio del proceso.

Para llevar a cabo los andlisis de impacto, se utilizaron dos tipos de

variables, las Microfinancieras y las Macroeconémicas.

Con la finalidad de suavizar los impactos de los valores extremos en la
base de datos, es necesario llevar las variables a escala logaritmica,
adicionalmente esto nos ayuda a interpretar los coeficientes con facilidad, dado
gue trabajar en esta escala permite encontrarnos en presencia de elasticidades

y no semi-elasticidades.
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Tomando en consideracién las caracteristicas generales del sistema

bancario venezolano, se trabaj6 usando las siguientes variables

Microfinancieras:

Patrimonio (PATRI): Es el conjunto de bienes, servicios y obligaciones
gue pertenecen a una determinada empresa o0 institucion, esta
conformado por los aportes de capital de los socios, y las reservas o
beneficios generados y no distribuidos por la institucion. Se espera un
signo positivo.

Captaciones (CAPT): es el resultado de la sumatoria de todos los
depdsitos a la vista, de ahorro, a plazo y otras captaciones. Se espera
un signo positivo.

ROA: es el resultado del cociente de la utilidad entre los activos totales,
y reporta la rentabilidad de los activos. Se espera un resultado positivo.
Intermediacion (INTER): Es la capacidad de transformar las captaciones

en créditos otorgados, se espera un resultado positivo.

REGRESION 1:

Para dar inicio al andlisis, se llevo a cabo un analisis de regresion en el

cual se observa el impacto de las variables seleccionadas sobre el crédito

otorgado por las instituciones pertenecientes a la banca comercial y universal.

Esta primera regresién responde al objetivo de establecer algunos de los

determinantes de la oferta de créditos de la banca venezolana en el periodo de

estudio. Entre ellas se encuentra la liquidez monetaria.
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Tabla 2: MODELO AUTOGRESIVO DE REZAGOS DISTRIBUIDOS (ADL)

MODELO INICIAL

LnCRED Coef.

LnM2R 0.0932764
LnPATRI 0.0896236
LnCAPT 0.1604463
L3.ROA 0.0002841
INTER 0.0119132
L3.LnPIBRP 0.1257032
L1.LnCRED 0.7981532
_cons -2.676416

Inicialmente observamos que los signos de los coeficientes van de la
mano con los signos esperados, todas las variables son significativas
individualmente al 1%. La variables seleccionadas tienen la capacidad de

explicar el comportamiento de los créditos en un 99,87% (Ver anexo 4)

Dado que se estd usando el factor autoregresivo, se debe aplicar el
método de multiplicadores de largo plazo para determinar el efecto real por

variable.
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Tabla 3: APLICACION DE MULTIPLICADORES DE LARGO PLAZO (MLP) PARA MODELO
ADL.

MODELO INICIAL MLP

LnCRED Coef.

LnM2R 0.4621
LnPATRI 0.4440
LnCAPT 0.7949
L3.ROA 0.0014
INTER 0.0590
L3.LnPIBRP 0.6228
_cons -2.6764

INTERPRETACION DE COEFICIENTES:

» Liquidez Monetaria: Por cada 1% que aumente M2 en términos reales
los créditos reales aumentan en promedio 0.46% céteris paribus.

= Patrimonio: Por cada 1% que aumente el patrimonio en términos reales,
los créditos reales aumentan en promedio 0.44% céteris paribus.

= Captaciones: Por cada 1% que aumenten las captaciones en términos
reales, los créditos reales aumentan en promedio 0.79% céteris paribus.

» ROA: Por cada 1% que aumente el ROA, los créditos reales aumentan
en promedio 0.14% céteris paribus.

» Intermediacién bancaria: Por cada 1% que aumente la intermediacion
bancaria, los créditos reales aumentan en promedio 5.9% céteris péribus.

» PIB Per Capita: Por cada 1% que aumente el PIB Real Per Cépita, los

créditos reales aumentan en promedio 0.62% céteris paribus.
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REGRESION 2: NORMALIZACION O ESTANDARIZACION DEL MODELO
INICIAL

Esta regresion tiene como finalidad, hacer posible una comparacion entre
los coeficientes de las variables, llevandolas todas a una misma escala,
tomando en cuenta que cada una de ellas posee una naturaleza distinta. Para
lograr esto, fue necesario normalizar las variables individualmente y de esta
manera establecer si realmente la liquidez monetaria es la variable que mayor

influencia tiene a la hora de explicar los créditos de la banca.

Tabla 4: NORMALIZACION O TIPIFICACION DEL MODELO ADL.

MODELO INICIAL NORMALIZADO

ZLnCRED Coef.

ZLnM2R 0.0305
ZLnPATRI 0.0658
ZLnCAPT 0.1508
ZROA 0.0363
ZINTER 0.0076
ZLnPIBR 0.0260
ZLnCRED 0.7982
_cons -0.0090

De acuerdo a la Tabla 4, la variable que mas aporta informacion para
explicar el comportamiento de los créditos son las captaciones del publico,
seguidas del patrimonio y posteriormente la liguidez monetaria.

Esto quiere decir que no se acepta la hipétesis 1 formulada al inicio de la
investigacion que dice lo siguiente: “La liquidez es la variable que genera mayor

efecto sobre el otorgamiento de créditos en Venezuela.”

Econdmicamente era posible predecir esta situacion dado que la banca

en su conjunto debe captar la mayor cantidad de dinero posible para poder
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hacer el proceso de intermediacion, pero para que esto pueda suceder la banca
debe retener el dinero de los individuos. Este resultado nos esta diciendo que a
pesar de los altos niveles de liquidez presentados en el periodo de estudio, la
banca no esta reteniendo todo el dinero, que en parte es ocasionado por la
inflacion creciente en todo este periodo, lo que genera que exista un aumento
en la demanda de dinero, dado que los demandantes necesitan cubrir sus
necesidades antes que los precios sigan aumentando a causa del aumento

generalizado de precios.

REGRESION 3: ESTIMACION DEL MODELO PARA INFLUENCIA
MACROECONOMICA

La siguiente regresion es un analisis diferencial en la manera que la
liquidez monetaria y el producto interno bruto afectan al sector publico y privado
en cuanto a sus créditos otorgados. Tiene el objetivo de determinar como estas
dos variables macroeconémicas seleccionadas afectan a los créditos reales de
la banca publica y privada, con la intencion posterior de determinar si el impacto
generado es diferente para la banca publica y privada. Para poder establecer
esta diferencia es necesario llevar a cabo un andlisis ANOVA para el modelo de

regresion.
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TABLA 5: MODELO ANOVA PARA DETERMINAR IMPACTOS MACROECONOMICOS.

ESTIMACION DEL MODELO PARA
INFLUENCIA MACROECONOMICA

LnCRED Coef.

LnM2R Privado 0.1285492
LnM2R Publico 0.2123947
LnPATRI 0.0962602
LnCAPT 0.1587633
L3.ROA 0.0002857
INTER 0.0112781
LnPIBRP Privado 0.1915503
LnPIBRP Publico 0.3157079
L1.LnCRED 0.7980473
_cons -5.56118

Es de notar que los coeficientes que representan el impacto de la
liquidez monetaria y del PIB Per Capita sobre los créditos otorgados por la
banca de capital del estado, no son muy diferentes de los descritos para la
banca privada. Sin embargo, en funcién de llegar a resultados estadisticamente
mas certeros, es necesario eliminar el efecto de la variable autoregresiva
L1.CRED. Esto se lleva a cabo de nuevo mediante los multiplicadores de largo
plazo (MLP)

Haciendo uso de los Multiplicadores a largo plazo:
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TABLA 6: MODELO ANOVA PARA DETERMINAR IMPACTOS MACROECONOMICOS
AJUSTADO POR MULTIPLICADOR DE LARGO PLAZO (MLP).

ESTIMACION DEL MODELO PARA INFLUENCIA
MACROECONOMICA (MLP)

LnCRED Coef.
LnM2R Privado 0.6365
LnM2R Publico 1.0517
LnPATRI 0.4766
LnCAPT 0.7861
L3.ROA 0.0014
INTER 0.0558
LnPIBRP Privado 0.9485
LnPIBRP Publico 1.5633
_cons -5.56118

INTERPRETACION DE COEFICIENTES:

» Liquidez Monetaria sobre crédito sector privado: Por cada 1% que
aumente M2 en términos reales los créditos reales otorgados por la
banca de capital privado aumentan en promedio 0.63% céteris paribus.

» Liquidez Monetaria sobre crédito sector publico: Por cada 1% que
aumente M2 en términos reales los créditos reales otorgados por la
banca de capital del estado aumentan en promedio 1.05% céteris
paribus.

= Patrimonio: Por cada 1% que aumente el patrimonio en términos reales,
los créditos reales aumentan en promedio 0.47% céteris paribus.

= Captaciones: Por cada 1% que aumenten las captaciones en términos
reales, los créditos reales aumentan en promedio 0.78% céteris paribus.

= ROA: Por cada 1% que aumente el ROA, los créditos reales aumentan
en promedio 0.14% céteris paribus.

» Intermediacion bancaria: Por cada 1% que aumente la intermediacién
bancaria, los créditos reales aumentan en promedio 0.55% céteris

paribus.
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= PIB Per Céapita sobre crédito banca privada: Por cada 1% que
aumente el PIB Real Per Cépita, los créditos reales de la banca
comercial y universal privada aumentan en promedio 0.94% céteris
paribus.

= PIB Per Céapita sobre crédito banca publica: Por cada 1% que
aumente el PIB Real Per Cépita, los créditos reales otorgados por la
banca de capital del estado aumentan en promedio 1.56% céteris

paribus.

Posterior a la regresion, se llevo a cabo un contraste de hipotesis, el cual
verifica con mayor rigurosidad si el efecto de la liquidez monetaria y del PIB
Real Per Capita sobre la banca comercial y universal de capital del estado es
significativamente diferente con respecto a la banca privada.

TABLA 7: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA LA LIQUIDEZ MONETARIA REAL.

Prueba de Restriccidon Lineal de Wald para M2R

Hipétesis LnM2R Privado = LnM2R Publico
LnM2R Privado - LnM2R Publico =0

F( 1, 1840) 0.92

Prob. 0.3365

El primer test de Wald nos permitié verificar si existen o no diferencias
significativas en la manera en que la liquidez afecta los créditos de la banca

privada y publica por separado.

Segun esta prueba se acepta la hipotesis nula, dado que el P-valor se
encuentra por encima de 0.1. Quiere decir que no existen diferencias
significativas en la manera en que la liquidez afecta los créditos publicos y

privados.
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TABLA 8: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA EL PRODUCTO INTERNO BRUTO
REAL PER CAPITA.

Prueba de Restriccion Lineal de Wald para PIBRP
Hipotesis LnPIBRP Privado = LnPIBRP Publico
LnPIBRP Privado - LnPIBRP Publico =0
F( 2, 1840) 0.72
Prob. 0.3948

Lo mismo sucede en este test en el cual en el que observamos un P-
valor bastante elevado, lo cual sugiere que el PIB Real per Cépita afecta en la
misma manera a los créditos otorgados por la banca privada y la del capital del
estado.

TABLA 9: CONTRASTE DE HIPOTESIS CONJUNTA DE WALD PARA LA LIQUIDEZ
MONETARIA REAL Y EL PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL PER CAPITA.

Prueba de Restriccidn Lineal de Wald M2R VS
PIBRP
Hipatesis LnM2R Privado - LnM2R Publico=0
LnPIBRP Privado - LnPIBRP Publico =0
F( 2, 1840) 0.54
Prob. 0.5828

En este caso se lleva a cabo una prueba para evaluar si existen
diferencias significativas en la manera en que la liquidez y el PIB Real per
Céapita afectan en conjunto los créditos otorgados por la banca publica y privada

por separado.

REGRESION 4: MODELO PARA DETERMINAR LA INFLUENCIA
MICROFINANCIERA
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Adicionalmente se evalud la incidencia de cada una de las variables
microfinanciera en estudio sobre los créditos de la banca publica y privada por
separado, y de igual manera, se contrastaron hipétesis usando la Prueba de
Restriccion Lineal de Wald con la finalidad de determinar si existen o no

diferencias significativas en los efectos de cada una.

TABLA 10: MODELO ANOVA PARA DETERMINAR IMPACTOS MICROFINANCIEROS

ESTIMACION DEL MODELO PARA INFLUENCIA
MICROFINANCIERA

LnCRED Coef.
LnM2R 0.1728
Ln PATRI Privado 0.1089
LnPATRI Publico 0.0661
LnCAPT Privado 0.1575
LnCAPT Publico 0.1932
L3.ROA Privado 0.0003
L3.ROA Publico -0.00004
INTER Privado 0.0130
INTER Publico 0.0007
LnPIBRP 0.2664
L1.LnCRED 0.7930
_cons -1.1138

Usando MLP:

50



TABLA 11:MODELO ANOVA PARA DETERMINAR IMPACTOS MICROFINANCIEROS
AJUSTADO POR MULTIPLICADORES DE LARGO PLAZO (MLP).

ESTIMACION DEL MODELO PARA INFLUENCIA
MICROFINANCIERA (MLP)

LnCRED Coef.
LnM2R 0.8348
Ln PATRI Privado 0.5261
LnPATRI Publico 0.3193
LnCAPT Privado 0.7609
LnCAPT Publico 0.9333
L3.ROA Privado 0.0014
L3.ROA Publico -0.00019
INTER Privado 0.0628
INTER Publico 0.0034
LnPIBRP 1.2868
_cons -1.1138

La tabla 11 nos sugiere que la variable intermediacion bancaria presenta
diferencias bastante marcadas en la manera en que afecta los créditos, sin
embargo, esto sera corroborado de manera individual y colectiva mediante la

prueba de Wald.

A continuacion los contrastes de hipotesis para cada una de las variables

microfinancieras:

TABLA 12: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA LA VARIABLE PATRIMONIO.

Prueba de Restriccion Lineal de Wald para LnPATRI

Hipotesis LnPATRI Privado = LnPATRI Publico
LnPATRI Privado - LnPATRI Publico =0

F( 1, 1840) 3.17

Prob. 0.0751
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El P-valor, es bastante pequefio, inferior al valor frontera establecido.
Quiere decir que se rechaza la hipétesis nula y por lo tanto en cuanto a
patrimonio, se puede afirmar que existen diferencias significativas en la manera
en que el patrimonio afecta los créditos de la banca comercial y universal
privada y publica.

TABLA 13: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA LA VARIABLE CAPTACIONES.

Prueba de Restriccidn Lineal de Wald para LnCAPT

Hipoétesis LnCAPT Privado = LnCAPT Publico
LnCAPT Privado - LnCAPT Publico=0

F( 1, 1840) 1.75

Prob. 0.1861

Las captaciones, de acuerdo a este test, si presentan diferencias
significativas al 5% en la manera en que afectan a los créditos de la banca

comercial y universal publica y privada

TABLA 14: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA LA VARIABLE ROA CON 3
REZAGOS.

Prueba de Restriccidn Lineal de Wald para L3.ROA

Hipétesis L3.ROA Privado = L3.ROA Publico
L3.ROA Privado - L3.ROA Publico=0

F( 1, 1840) 1.39

Prob. 0.2389

Dado el P-valor que arrojé esta prueba, es posible afirmar que el ROA
afecta de igual manera a los créditos otorgados por la banca comercial y

universal tanto publica como privada. Es decir, no se rechaza la hipotesis nula.
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TABLA 15: CONTRASTE DE HIPOTESIS DE WALD PARA LA VARIABLE INTERMEDIACION.

Prueba de Restriccidn Lineal de Wald para INTER

Hipdtesis INTER Privado = INTER Publico
INTER Privado - INTER Publico=0

F( 1, 1840) 4.61

Prob. 0.0319

La prueba de restriccion de Wald sugiere que existen diferencias
significativas al 10% en cuanto a la manera en que la intermediacion bancaria
afecta a los créditos otorgados tanto por la banca comercial y universal publica,

como privada.

TABLA 16: CONTRASTE DE HIPOTESIS CONJUNTA DE WALD ENTRE PATRIMONIO,
CAPTACIONES, INTERMEDIACION Y ROA.

Prueba de Restriccion Lineal de Wald conjunta
Hipétesis LnPATRI Privado = LnPATRI Publico
LnCAPT Privado = LnCAPT Publico
L3.ROA Privado = L3.ROA Publico
INTER Privado = INTER Publico
F( 4, 1838) 2.24
Prob. 0.0629

Segun esta prueba las variables microfinancieras en su conjunto afectan
significativamente al 10% los créditos de la banca publica y privada por

separado.
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CAPITULO V

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El presente trabajo de investigacion tuvo como objetivo general,
determinar y analizar el impacto de la liquidez monetaria sobre la oferta de
créditos por parte de las instituciones bancarias venezolanas, realizando un
estudio de la banca en su conjunto y luego haciendo énfasis en las diferencias

que presentan tanto el sector publico como el sector privado.

De acuerdo a esto se llevé a cabo un proceso de recoleccion de data
microfinanciera y macroeconomica, con la finalidad de servir de base para
varios modelos econométricos y pruebas estadisticas que nos acercaron a
resultados cuantitativos. Esta data estd compuesta por las variables que
generan impactos significativos sobre los créditos otorgados por las entidades
bancarias comerciales y universales en Venezuela para el periodo 2012-2018,
lo que permitio describir el comportamiento de la liquidez monetaria y los
créditos otorgados. En términos reales M2 presento un decrecimiento continuo
a partir de 2014, a su vez los créditos tuvieron un comportamiento similar, es

decir que también presentaron un decrecimiento continuo desde el afio 2014.

Para llevar a cabo esta investigacion, se realizé un proceso de seleccion
de variables que fuesen altamente relevantes para el entorno venezolano
durante el periodo investigado, siendo seleccionadas: patrimonio, captaciones,

intermediacion financiera y ROA.
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A través de un modelo de rezagos distribuidos se estudido el
comportamiento de la oferta de crédito y como se vio afectada por las variables

seleccionadas durante el periodo de estudio.

Adicionalmente se usaron estas variables para determinar si los impactos de la
liquidez monetaria sobre la banca publica son significativamente diferentes del
impacto generado en la banca de capital privado. Se encontré mediante
contrastes de hipétesis soportados por la Restriccion Lineal De Wald, que no
existen diferencias significativas en la manera en que la liquidez monetaria
afecta tanto a la banca publica como a la banca privada, o que causo que se

rechazara la hipétesis 2 (H2) planteada en este trabajo.

Se usaron modelos econométricos para determinar si la liquidez
monetaria es la variable que genera mayor impacto sobre los créditos
otorgados. De acuerdo a los resultados estadisticos la liquidez monetaria no es
la variable que tiene mayor peso a la hora de determinar el comportamiento de
la oferta de créditos, es decir que para efectos de esta investigacion se rechaza
la hipotesis 1 (H1).

Segun éste estudio, las captaciones representan la variable que mayor
impacto genera sobre los créditos de la banca comercial y universal en

Venezuela durante el periodo 2012-2018.

Este trabajo sirve como base para futuras investigaciones del sector
financiero venezolano para determinar qué parte los recursos que no pueden
ser captados a causa de las regulaciones de la SUDEBAN, se convierten en
recursos ociosos y qué parte es llevada a carteras de inversion dentro de las
mismas instituciones. Por otro lado, sirve de base en caso que el pais presente
incrementos en los niveles de liquidez mayores a los de esta investigacion,

dado que el proceso inflacionario actual estd afectando la banca lo que en un
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futuro puede llegar a poner en riesgo la totalidad del sistema financiero que, aun
durante esta investigacion, presenta capacidad operativa.
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ANEXOS

ANEXO 1:
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Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.
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ANEXO 2:

Promedio de Cartera de Crédito Real (2012-2018)

m BANCARIBE

B BANESCO

m CORPBANCA

W EXTERIOR

B MERCANTIL

# NACIONAL DE CREDITO

W OCCIDENTALDE DESCUENTO
W PROVINCIAL

% VENEZOLANO DE CREDITO
mOTROS

Fuente: SUDEBAN. Calculos propios.
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ANEXO 3:

Promedio de Cartera de Crédito Real por Banco (2012-2018)
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INTERNACIONAL DE DESARROLLO
IMCP
NOVO BANCO
ESPIRITO SANTO
BANFANB
GUAYANA
DEL SUR
CITIBANK
100% BANCO
BANCO ACTIVO
BANPLUS
SOFITASA
CARONI
BANCO AGRICOLA DE VENEZUELA
INDUSTRIAL DE VENEZUELA
PLAZA
FONDO COMUN
E—
]
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1
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Fuente: SUDEBAN. Calculos propios.
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ANEXO 4:

FE (within) regression with AR({l) disturbances HNumber of cbs = 1,878
Group wvariable: COD Number of groups = 25
B-sg: Ols per group:
within = 0.5523 min = 2
between = 0_5985 avg = g4 .8
overall = 0.3337 max = T4
F{7,1l842) = 5250.37
corrfu i, ¥b) = -0.0285 Prokb = F = O._aoaaa
LnCRED Coef Std. Err. t P=lt] [95% Conf. Interwvall]
LnM2R 09327c4 -0345c5 2_&7 o.ooz .024g534 .1le13554
LnPATRT 08596236 -011a02 3.15 0_000 .0€80455 21112014
LonCRET le04463 .01l235¢ 12.55 0.000 .136213 124759
BOA
L3. .000z2a41 -000024€ 11 .58 0.00a .0002355 .0003323
INTER .0l1sl32 -0023152 5.15%5 0.aaa .0073725 .0le454
LnPIBRP
L3. .1257032 -0587885 2.14 0.033 -0104434 2405963
LnCRED
L1. 7581532 -0l1131% T1.70 0.00a TT£3207 .815%5&858
_cons -2.8Tedls -4z8dccd -&.25 0.0a0a -3.51e747 -1.23e08&
rho_ar -41127455
sigma_u -052188607
sigma e 17342153
rho fov .220314s88 {fraction of wvariance because of u_i)
F test that all u i=0: F({228,1842) = 3_.52 Prob = F = 0.0000

Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.
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ANEXO 5:

Froup wariakle: COD Number of groups = 25
B-sg: Obs per group:
within = 0.8523 min = 2
between = 0.59585 avg = 4.8
owverall = 0_.5%537 max = T4
F{7,1242) = 5250.37
corriu_1i, ¥kl = -0.0225 Prob > F = 0.Qaoo
ZLnCRED Coef. Std. Err. t B=lt| [95% Conf. Interwval]
ZLnM2R .03052585 .01l4454 2.67 a.oos .ooz0821 .05257&%5
ZLnPATRI -0E576E3 .002a733 2.15 0.00a .1455325 .02le002
ZLnCAFT 1508135 .0116142 12 .55 a.00aa 1280351 1735513
IROR
L3. 03€34€7 .003143¢ 11.5¢ 0.00a -0301813 .04z25121
ZINTER SN07ELTE 0014304 5.15 0.0aad .a047141 .0la521
ZLnPIER
L3. 0280121 .0121lel2 2.14 0.033 -0021el .0453633
ZLmCRED
L1. .7981532 .0ll1l3z2 71.70 0.00a -TT7€320¢6 .8155858
_cons —-.00839¢c78 .001le411 -5.4¢ 0.00a —-.01218€5 —-.0057451
rho_ar .4113750¢
sigma_u .03410854
Sigma = LUE41E03¢
rho fow .22031437 {fraction of wariance because of u_i)
F test that all u ji=0: F(28,1842) = 3.352 Prok = F = 0.0000

Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.
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ANEXO 6:

FE (within) regression with LR(1l) disturbances HNumber of obs = 1,878
Froup variakle: COD Number of groups = 29
E-=sq: Obs per group:
within = 0.%525 min = 2
between = 0.5205 avg = 4.8
overall = 0.523% max = 74
Fi{5,1540) = 4132 .52
corrfu i, ¥b) = -0.4174 Prok = F = 0.000a
LnCRED Coef. Std. Err. t P=lt| [95% Conf. Interwvall
TIPOge . LnM2R
Privado 13854352 042033 308 0.002 .0dellls 2108285
Diblico 21323947 -078e511 2 _&7 0.0oz .05el72e -3EREl0E
LnFATRI -0562€02 -01141:23 .43 0.0aa 0738768 21136437
LnCAFT 1587633 0123374 12 .87 0.000 1345885 18259601
ROA
L3. - 0002857 -2000z2 47 11 .55 0.aaad 0002374 000334
INTER .011z2721 -0o232131 4 _28 0.a0oa .00e741e .0152147
TIPCg oLl . LaPTERP
Priwvado 18155032 -0e820e7 277 0.00e .0s5E21=24 -3272822
Diblico -315707% 13207581 Z.41 0.01e .0581755 8722383
LnCRED
Ll. 7530473 -011054 T1.53 0.0aa TTE2851 .81%80355
_cons -3 .905587 .472528% -8.21 Q.00 —4.843122 -2.376051
rh-:_ar 40523681
sigma u .TEd83242

Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.
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ANEXO 7:

FE (within) regression with AR(l) disturbances MNumber of obs = 1,878
GFroup wariable: COOD Humber of groups = 25
B-sg: Obs per group:
within = 0.3522 min = 2
between = 0_95388 avg = g4 .8
cwverall = 0.933¢ max = T4
F(l0,183%) 3€€l.0%
corriu_i, ¥b) = -0.0312 Frob > F = 0.0ooaa
LnCRED Coef. Std. Err. t Bxlt| [95% Conf. Interwval]
LnM2ZR 0221515 .0l3e9€€ l.18 0.23¢ -.0145173 .1588203
TIPOfc . .LnPATRI
Friwvado 0541128 .0llss&8 7.87 0.00a 0708585 1175871
Luklico 0556422 .0z221312 2.51 o.01z2 0122372 .0550472
TIPOfc LnCRET
Frivwvado -1e07532 O01270E2 12 _.€5 0.00a .135833 135€733
Fublico -1533477 .02v2g42 T7.0%9 0.00a .1358364 2468559
TIPOgcL2 ROL
Friwvado .000z2a7e .0000z24€ 11.&€%5 0.00a 0002353 .0003358
Luklico —-. 000047 .oooza3s -0.23 0.820 —-.0008212 .0004515
TIFPOgc INTER
Privwvado 01439582 .0025011 5.58 0.00a .010052% .0158€35
Fubklico Lan3zTes 00526l o.e2 0.533 —.0070354 013557
LnCRED
L1. TH5EETE .0112237 70.8%9 0.00a . T773e545 -817&8
_cons -1.113&84 1077352 =10.34 0.00a -1.325137 -.50254432
rho ar 41321576
sigma_u .0534031%
sigma e 173353717
rho fow 22450302 {fraction of wariance because of u_i)
F test that all u_i=0: F{28,61835) = 4.02 PFrokb = F = 0.0000

Fuente: SUDEBAN. Calculos propios.

63



ANEXO 8:

Captaciones Reales Promedio Banco de Venezuela vs Resto
de laBanca (2012-2018)

= BANCODE VENEZUELA
B RESTODE LABANCA

Fuente: SUDEBAN. Célculos propios.
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