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Resumen

Fl presente articulo se centra en determinar el impacto de las politicas eco-

némicas en el riesgo asociado a la banca comercial y universal venezolana durante

el

periodo 1998-2002, especificamente en lo referente al riesgo de liquidez, secto-

rial y cambiario. A través de una investigacion de tipo descriptivo-observacional,
los resultados revelan que este importante segmento del sector financiero presen-
té una exposicion al riesgo sectorial; mientras que los riesgos de liguidez y cam-
biario fueron controlados dada la efectividad de la politica econémica.
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Abstract

The present article is centered specifically on determining the impact of
economic policies in the risk factor associated in both commercial and universal
Venezuelan banks during the period 1998-2002, specifically in relation to
liquidity, sector, and exchange risks. Through descriptive and observational
research, the results reveal thar this important segment of the financial sector
presents concentration risk; while liquidity and exchange risks were controlled
through the effectiveness of economic policies.

Key words: Banking, risk, sector, liquidity, exchange.

1. Introduccion

Hoy en dfa, es innegable la importancia que posee el sistema bancario den-
tro de toda la actividad real de un pais. Su participacién dentro de todos los dmbi-
tos de la economia es cada dia mayor y su funcionamiento es, sin duda alguna, im-
prescindible en el mecanismo de pagos que exigen las transacciones de los agentes
econémicos que componen el sistema financiero en su totalidad.

Dentro de esta perspectiva, dado el grado de significacién y protagonismo
que el sistema bancario posee dentro de la actividad econdmica de un pais, obliga
a sus autoridades a controlar su exposicidn a los distintos tipos de riesgos, ya que
es de vital importancia garantizar su buen funcionamiento y operabilidad, en un
ambiente lo menos voldtil posible. T.amentablemente, el sistema bancario vene-
zolano ha sido sometido en varias ocasiones a situaciones de profundos desequili-
brios, que han entorpecido la estabilidad v continuidad de estos intermediarios fi-
nancieros, originando severas crisis en el sistema econémico venezolano. La pri-
mera de ellas ocurrié entre 1960 y 1963, y la segunda entre los afios 1994-1995,
siendo esta tltima la mas conocida en rérminos del grado de notoriedad que ob-
tuvo a nivel mundial, producto del impacto tan perjudicial que ocupé sobre todos
los sectores de la actividad real de la economia venezolana.

Atendiendo a la problematica antes expuesta, y la demostrativa relevancia
que posee, Garcia et al. (1998) sefialan la existencia de una gran similitud entre
ambas crisis si se realiza un estudio ex -ante, lo cual llama poderosamente la aten-
cion dado el nivel de correlacién existente entre los factores y condiciones exter-
nas previo a las crisis del sistema bancario. Partiendo de lo antes expuesto, es me-
nester evaltuar los efectos que los factores externos y en especial, las politicas eco-
nomicas de tipo monetaria, cambiaria y fiscal, tienen sobre el riesgo asociado a la
banca comercial y universal, dado ¢l persistente cambio al que estas instituciones
estan enfrentadas.

En este sentido, la siguiente investigacion se centra en determinar la evolu-
cién de los riesgos de liquidez, sectorial y cambiario a los cuales estuvo sometida
la banca comercial y universal venezolana, asi como, los factores de naturaleza de
politica econdmica que influyen en estas instituciones a través del ricsgo asociado
a este importante sector del sistema financiero venezolano.
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2. Consideraciones teoricas

Las instituciones financicras seguan Garcfa et al. (1998:4) "...presentan una
elevada exposicidn a gran variedad de riesgos los cuales surgen como consecuen-
cia de mediacion entre agentes econémicos poscedores de flujos financieros exce-
dentes o de ahorros, y agentes econémicos deficitarios que demandan fondos de
créditos para costear sus inversiones o niveles de consumo”.

Al fungir de intermediarios entre agentes econdmicos demandantes v ofe-
rentes de recursos financieros o fondos prestables, las instituciones bancarias ad-
quieren activos v asumen pasivos que pueden presentar asimetrias de diversa in-
dole, lo que en determinadas circunstancias pueden afectar su viabilidad financie-
ra o solvencia econémica como empresa.

Segnin Padoa-Schioppa (1998), la globalizacion entendida en sus dos ver-
tientes: globalizacion geogrifica (supresion de las fronteras financieras entre na-
ciones), v globalizacidn funcional (supresion de la frontera que diferencia los ins-
trumentos financieros de los servicios financieros, debido a la aparicidn de nuevos
productos que hace dificil su inclusion en uno de los dos grupos) ha originado la
presencia de entidades financieras en mercados financieros diferentes a los tradi-
cionales, asi como la utilizacion de nuevos productos financieros, situacion ésta
que ha coadyuvado a la aparicién de nuevos riesgos y la intensificacién de los ries-
gos bancarios cldsicos.

Dentro de estas mismas ideas, Kibritcioglu (2002), sefiala que las institu-
ciones financieras y en especial los bancos, estin potencialmente expuestos a dife-
rentes tipos de riesgos, entre los mds comunes se encuentran el riesgo de liquidez
v ¢l riesgo cambiario.

En virtud de lo extenso de la literatura de los diferentes tipos de riesgos que
presentan las instituciones financieras y los factores que confluyen para su poten-
ciacion y desarrollo, se ha procedido en esta investigacion a desarrollar tres de los
mds caracterfsticos que han presentado las instituciones financieras venezolanas
en los dltimos afos v constituyeron el factor idoneo para el desencadenamiento
de la crisis financieras como lo son el riesgo de liquidez, sectorial y cambiario.

2.1. Riesgo de liquidez

Segtin el Banco Mundial (1989) y Sinkey (1992}, citado por Garcia et al.
(1998}, este tipo de riesgo es aquel que se produce cuando una institucion finan-
ciera queda "en posicién corta” (limitada) de fondos liquidos para hacer frente a
retiros masivos o disminuciones de depositos, en un momento en el que la venta
de uno o varios activos que respaldan a esos depdsitos no puede realizarse sino a
costa de un descuento sustancial en su precio; lo cual determinard pérdidas patri-
moniales para la institucion bancaria. Por otra parte, Castellano (2000) plantea
que este tipo de riesgo refleja la posible pérdida en que puede incurrir una entidad
que se ve obligada a vender activos o contraer pasivos en condiciones desfavora-
bles para hacer frente a retiros de instrumentos de captacidn o para satisfacer la
demanda de solicitudes de créditos.
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Segun Caprio y Klingebiel (1996), Diamond y Rajan (1999), cuando un
banco enfrenta problemas de liquidez se ve forzado a realizar ofertas "fire sale” de
activos iliquidos lo cual se expresa en vender los activos en propiedad del ente fi-
nanciero por debajo del precio que éstos pudieran haber exigido en condiciones
normales en una subasta u obtener mds informacion del precio real del activo.

Alternativamente para el Comiré de Basilea (1997}, el riesgo de liquidez
surge de la incapacidad del banco para acomodar decrementos en las obligaciones
o para fondear incrementos en los activos. Cuando un banco tienen una liquidez
inadecuada, no puede obtener suficientes fondos va sea incrementando sus pasi-
vos o convirtiendo prontamente a efectivo sus activos a un costo razonable, lo
cual afecta su rentabilidad. En casos extremos, la insuficiente liquidez puede ori-
ginar la insolvencia del banco.

En este sentido, Anastasi et al. (1998) sefialan que cuanto mayor liquidez
mantenga una entidad, mds ficilmente podri responder a cambios en las decisio-
nes de los ahorristas y, esta prontitud en su accionar se podrd traducir en una ma-
vor confianza de los depositantes.

2.2. Riesgo sectorial

Segun el Banco Mundial (1989) y Sinkey (1992), cirado por Garcfa et al.
(1998), es aquel que se deriva de una elevada concentracion de operaciones de
créditos en un sector especifico de la actividad econdmica, el cual tiene la posibili-
dad de verse seriamente afectado por una coyuntura desfavorable. Garcia et al.
(1998:6) plantea al respecto que "..este tipo de riesgo se materializé en Venezuela
en los anos 1993 v 1994, producto de la contraccion en el nivel de la actividad
economica del sector de la construccion (-2,3 por ciento y -25,7 por ciento, res-
pectivamente), que dado el considerable volumen de recursos colocados en el
mencionado sector, no pudieron recuperarlos cuando las instituciones se vieron
obligadas a cancelar la fuerte disminucién de depdsitos del piblico en el sistema
financiero que se registrd entre 1992 y 1994",

Por otra parte, Caprio y Klingebiel (1996) observan que uno de los factores
principales de insolvencias bancarias lo constituye la concentracién del portafolio
de préstamos, lo cual causa que los bancos tengan un bajo o negativo patrimonio.
En este sentido los propictarios privados tienen menos incentivo de administrar
el banco de manera adecuada.

Por su parte De Juan (1997} asevera que la concentracidn de excesivos re-
€UrsSOS$ €N UNOS POCOs propietarios en ciertos sectores de la economia o en deter-
minadas zonas geograficas, es contraria al principio de diversificacién de los ries-
gos, que es esencial para una sélida actividad bancaria. En tales casos, el incumpli-
miento de unos pocos prestatarios o una crisis en un determinado sector, pueden
conducir a la insolvencia del banco acreedor. Mas adelante el autor sefiala que la
concentracion de préstamos es riesgosa cuando el banquero se basa en una eva-
luacion errénea de la calidad del prestatario, particularmente cuando éste estd vin-
culado con el banco o con el banquero.
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Segun Caprio y Klingebiel {1996; citado por Mathieson, 1996) los lazos de
propiedad contribuyen a la concentracién del riesgo crediticio en los portafolios
de préstamos bancarios. Segtn los autores, en algunos pafses en desarrollo se per-
mite este tipo de préstamos de grupos entrelazados lo cual crea dificultades espe-
ciales a la hora de realizar una supervision efectiva, ya que, los autoacuerdos fi-
nancieros entre los grupos involucrados es una practica comun; haciendo muy di-
ficil a tarea de evaluar la verdadera posicion de capital del banco.

Segun Latter (1997), la concentracion de préstamos vinculados han consti-
tuido histéricamente una fuente de problemas que conlleva a las crisis bancarias.
El mismo autor plantea la necesidad de establecer controles mds estrictos para la
supervision de estos préstamos tal y como se utilizan en los paises desarrollados
donde los topes en la concentracion de préstamos se especifican v se camplen de
manera transparente.

2.3. Riesgo cambiario

Este tipo de riesgo segiin el Banco Mundial (1989) y Sinkey (1992}, citado
por Garcia et al. (1998), se presenta cuando hay diferencias entre las operaciones
activas v pasivas denominadas en moneda extranjera, y las que estin denominadas
en moneda nacional, lo que en un momento puede perjudicar a las instituciones
bancarias.

Segin la posicidn de los autores, este tipo de riesgo tuvo lugar en Venezuela
a partir de febrero de 1983, cuando la desaparicion del tipo de cambio fijo, con su
consecuente devaluacidn, trajo consigo la insercién de dos tipos de cambio prefe-
renciales, Bs/USS 4,30 v Bs/Us$ 6,00, y una tasa de cambio libre. Guerra y Pine-
da (2000) sefialan que las dos primeras tasas cubrfan las importaciones calificadas
como esenciales y el servicio de deuda externa, mientras que a la tasa del mercado
libre tenian lugar el resto de las transacciones de la economfa.

Para Faraco v Suprani (1995), la referida remocion del tipo de cambio fijo
con libertad irrestricta a los movimientos de capital instaurado en Venezuela entre
enerc de 1964 y febrero de 1983, produjo pérdidas cambiarias significativas en va-
rias instituciones financieras del pafs, las cuales habfan adquirido deudas en délares
para financiar adquisicion de activos o extension de préstamos en bolivares.

De Juan (1997), sefiala que este tipo de riesgo existe cuando un banco ob-
tiene préstamos en moneda extranjera y los convierte en moneda local con el fin
de prestar los recursos a una tasa de interés mucho mds alta . Ello resulta lucrativo
a corto plazo, pero potencia el riesgo cambiario; va que si se produce una deva-
luacién del tipo de cambio el prestatario puede amortizar su deuda en moneda lo-
cal, pero los préstamos externos que el banco realizd le resultardn a la larga mucho
m4s Costosos.

Al hacer un andlisis de este tipo de riesgo en la crisis bancaria chilena Garcia
etal. (1998), sefialan que el mismo constituyé el detonante principal para cl esta-
llido de la crisis de ese pais debido a los altos indices de endeudamiento en ddlares
que asumieron las instituciones financieras para extender préstamos en dicha mo-
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neda durante ¢l periodo de fuerte apreciacion del peso chileno, a principios de los
ochenta. Mis adelante senala el autor, que una vez que cl tipo de cambio se hizo
insostenible dado los problemas de balanza de pagos producto de la apreciacion
de la moneda, se produjo una devaluacién que impidié a la mavoria de los deudo-
res honrar sus compromisos y la consiguiente crists financiera que acontecio so-
bre el pais austral.

De manera analoga, Demirgiig-Kunt y Detragiache (1998) senalan que cier-
tos bancos adquieren deudas en moneda extrajera mientras que sus préstamos son
realizados en moneda nacional, fo que en determinas circunstancias, una inespera-
da depreciacidn de la moneda doméstica afecta de manera significativa la rentabili-
dad de los bancos. Por su parte, Garber (1996) afirma que a pesar de que en mu-
chos pafses poseen regulaciones sobre la cantidad de posiciones o compromisos en
moneda extrajera , éstos siempre encuentran la forma de evadir tales regulaciones.

De acuerdo a Kaminsky y Reinhart (1999) citado por Kibritcioglu (2002),
los problemas del sector bancario tipicamente son precedidos por problemas so-
bre la moneda, sin embargo, estos problemas sobre ¢l tipo de cambio profundi-
zan las crisis bancarias, lo cual a juicio de los autores generan un circulo vicioso.

En el andlisis realizado por Durin y Mayorga (1998) se seiiala a la evolu-
cion del tipo de cambio como significativa y elemento causal de las crisis que sur-
gieron en la pasada década en paises tales como: México, Argentina, Chile, Uru-
guay v Pert, esto si se toma en cuenta que en casi la totalidad de los casos el régi-
men prevaleciente era el tipo de cambio fijo. Bajo dicho esquema y en un contex-
to de elevados niveles de déficit fiscal en cuenta corriente, y acelerados procesos
inflacionarios; la sostenibilidad del tipo de cambio se hizo imposible con lo que se
produjeron violentas devaluaciones de la moneda que a su vez estimularon el pro-
ceso inflacionario y subida de las tasas de interés.

3. Lainterrelacion del riesgo y el sistema financiero venezolano

De acuerdo a lo expresado por Pérez y Quesada (1992), el sistema financie-
ro estd sometido en mayor o menor medida a situaciones de riesgo, las cuales pue-
den ser debido a dos circunstancias; la primera de ellas tiene que ver con una ma-
yor preferencia por el riesgo de los bancos y/o una peor evaluacion de los riesgos
que asume (factor imputable al banco). La segunda causa y es esta la abordada en
el presente trabajo, la constituye los factores externos donde el banco actiia, entre
los cuales se pueden citar: La exposicidn a shocks imprevistos, entornos inciertos,
informacion de peor calidad y politicas desacertadas entre otras.

Por otra parte, en determinadas circunstancias los diferentes tipos de ries-
gos pueden concertarse u ocurrir paralelamente, haciéndose compleja su separa-
cion categorica. Segun Hausmann y Gavin (1996}, durante los afios anteriores a
la crisis bancaria de Chile, se permitid a los bancos endeudarse en moneda extran-
jera, pero se les prohibid asumir el riesgo cambiario, por lo que se le exigié que los
créditos financiados por préstamos internacionales fuesen denominados en mo-
neda extranjera. Se suponia que esto transferirfa el riesgo cambiario de los bancos
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a las empresas no financieras a las cuales concedian los préstamos, pero a raiz de la
inesperada devaluacion, muchas empresas se encontraron incapaces de cancelar
oportunamente la totalidad de sus préstamos. Por lo tanto el riesgo cambiario
afrontado por las empresas no financieras correspondi6 significativamente al sis-
tema cambiario bajo la forma de riesgo crediticio.

Segtin Faraco (1995) la confluencia de factores enddgenos, a saber, una
gestion deficiente, fraude y autopréstamo originan la denominada insolvencia es-
tructural de la banca, la cual se manifiesta a través de una deformacion de 1a es-
tructura de balance, que le impide ingresos en la cuantia necesaria para sustentar
un crecimiento equilibrado de los intermediarios, entendiéndose por tal aquel
que permite mantener el riesgo global en niveles compatibles con la seguridad de
los depositantes y la estabilidad del sistema financiero.

Por otra parte, la recesién econémica provoca una insolvencia técnica o co-
yuntural, toda vez que eleva las tasas de interés y restringe el flujo de caja de los
deudores, lo que debilita la demanda de servicios ¥ deteriora el valor de mercado
de los activos bancarios, haciendo insostenible la situacidn financiera y operativa
de las instituciones con problemas de insolvencia estructural, vy, dependiendo de
su duracion , de todo el sistema financiero del pafs.

En ese sentido, la gerencia bancaria segun Garcia et al. (1998) persigue re-
ducir estos tipos de rresgos a través de diversas operaciones, tales como: la cober-
tura cambiaria, la exigencia de garantfas colaterales en los créditos, el mancjo de
mdrgenes entre las diversas tasas de interés, los cdlculos de reservas técnicas de in-
terés, entre otras. Sin embargo, los autores sefialan que cuando el entorno ma-
croeconémico que rodea a las instituciones financieras presenta dificultades de
considerable dimensidn, o cuando los shocks agregados a la economfa se mani-
fiestan con relativa intensidad, limita sustancialmente la capacidad de la gerencia
bancaria para reducir la exposicion a los diversos tipos de riesgos, en especial si la
administracidn y fa conduccién de las instituciones financieras ha sido deficiente
0 se caracteriza por una elevada exposicion a asumir riesgos, Frente a este panora-
ma, cualquier shock en los agregados macroecondmicos que genere expectativas
de mayor inflacién o de devaluacidén, puede segin los autores motivar la conver-
sién o transformacion de los depdsitos denominados en moneda local, en bienes
durables o en instrumentos financieros denominados en moneda extranjera.

Por su parte, Caprio y Klingebiel (1996) plantean que especialmente cuando
los depositantes gozan de una proteccidn ya sea implicita o explicita, los bancos pue-
den atraer a mds depositantes con la promesa de mds altas tasas de interés incremen-
tando de esta manera sus deudas con nuevos clientes, encontrado asi altos riesgos,
dreas de altos rendimientos o trabajando con estructuras financieras de Ponzi.

De Juan (1997) y Kaplan (1998), sefialan que la existencia explicita o imphi-
cita de garantias o seguros de depdsitos, en algunos casos ilimitados, conduce a
los sistemas financieros a un aumento en los niveles de riesgos. Por una parte, las
referidas garantias incentivan a los banqueros a poseer una alta concentracion de
créditos en determinados sectores de la actividad econdmica (la mayorfa de las ve-
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ces en empresas relacionadas) asi como, una elevada exposicion al riesgo en la ad-
quisicién de instrumentos financieros. Por otra parte, estimulan a los depositan-
tes a colocar sus depdsitos en bancos considerados poco conservadores o impru-
dentes donde las tasas de interés pasivas son inclusive superiores a los niveles es-
perados de inflacion o devaluacion.

Dentro de esta perspectiva, Demirgiig-Kunt y Detragiache (1999) aseveran
que existe evidencia empirica de una gran muestra de paises la cual evidencia que
el uso de los seguros de depdsitos explicitos aumenta la vulnerabilidad del sistema
bancario en los paises con entornos institircionales débiles y no bien definidos.

Seguin Faraco (1995) la gerencia bancaria y los reguladores no actuaron en
la direccién de moderar la asuncién de riesgos en los afios previos a la crisis finan-
ciera de 1994-95, ya que segun el autor éstos estaban convencidos que como ocu-
rri6 en 1983, el Estado, como lo hizo con la deuda externa en 1983 y con los de-
positantes y acreedores del Banco de Comercio en 1985, absorberta las pérdidas,
lo cual resultd como potenciador del riesgo de cartera.

Por su parte, Hausmann y Gavin (1996) afirman que dada la responsabili-
dad limitada de los accionistas, ésta genera incentivos para que los gerentes de
bancos mantengan una cartera excesivamente riesgosa. Ello se debe al hecho de
que los accionistas reciben la totalidad de los beneficios de los bucnos resultados,
mientras que los deudores deben pagar el precio de los resultados que sean sufi-
cientemente adversos como para llevar al banco a la insolvencia.

De acuerdo con Minsky (1977), Dewatripont y Tirole (1994) citado por
Garcia, eral; (1998), la alta exposicion al riesgo por parte de las instituciones fi-
nancieras es atribuida a los bajos niveles de capitalizacion, ya que la proporcién de
dinero propio que invierten los accionistas o directivos en una operacion de in-
version o colocacion es relativamente baja. De manera andloga, los autores sefia-
lan que la mayoria de los recursos utilizados por las instituciones procede de los
pasivos y en especial de los depdsitos de la cartera de clientes, los cuales en su con-
junto son colocados a corto plazo, lo que eventualmente en tiempos de inestabili-
dad econdmica experimentan retiros masivos, dejando evidenciado la vulnerabili-
dad de las estructura financiera de estas instituciones.

Dentro de esta perspectiva Garcia et al. (1998) han senalado que en muchos
casos, los niveles de capitalizacion tan bajos presentes en el sistema bancario vene-
zolano, estan asociados a deficiencias en la regulacién o en la supervisién bancaria
para establecer las provisiones adecuadas en operaciones de cierto riesgo, y para
compensar las pérdidas probables de créditos vencidos.

Por su parte, Hausmann y Gavin (1996) aseveran que ¢l capiral de un banco
constituye el colchén entre los shocks adversos v la bancarrota, y dado lo estrecho
de este colchon, los shocks de menor escala pueden volver insolvente a un banco.
Por lo tanto, ¢l capital sirve como especie de existencia estabilizadora para los
bancos, v al igual que otras existencias de este tipo la cantidad de capital requerida
dependerd de la volatilidad del ambiente en el cual opera un banco. En ¢l caso de
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regiones voldtiles como América Latina, los problemas generados por el endeu-
damiento podrian ser mayores que en otras regiones mds estables,

4. Principales politicas econdmicas implantadas en Venezuela
en el periodo 1998-2002

La evolucion de la actividad del sistema financiero en Venezuela es sin duda
alguna sensible a las fluctuaciones macroecondmicas y a la forma especifica en que
adopte fa politica fiscal y monetaria, en este sentido, ¢} presente punto plantea se-
gun el BCV (1998-2002) el desempeiio de las politicas fiscal y monetaria durante
el quinquenio estudiado.

4.1. Politica monetaria y cambiaria

La politica cambiaria y monetaria para los anos 1998 v 1999, estuvo orien-
tada a su objetivo antiinflacionario, de esta forma la politica monetaria fue clara-
mente restrictiva y la misma se sustenté en las operaciones de mercado Abierto
(OMA); asi como dos nuevos mecanismos para absorcion de liquidez monetaria
como lo fueron: las Subastas de Compra con Pacto de Reventa y viceversa (RE-
POS) y las subastas de recompra y compra de titulos emitidos tanto por el BCV
como por el gobierno (BCV, 1998-1999).

Para el afio 2000, la politica monetaria estuvo caracterizada por dos perio-
dos claramente diferenciables, en el primer semestre tuvo una orientacion expan-
siva dirigida a eliminar, el saldo en circulacién de los titulos de estabilizacién mo-
netaria (TEM) adn en circulacién. Mientras que el segundo semestre, tuvo un
corte neutral, imitando el BCV sus intervenciones en el mercado de dinero a ope-
raciones puntuales de asistencia crediticia al sistema bancario v utilizando a la
venta de divisas como principal mecanismo de ajuste del mercado de dinero.

Elafio 2001, la politica monetaria utilizo al tipo de cambio como ancla nomi-
nal de los precios, para ello se continud con el sistema de bandas de flotacién (politica
cambiaria) asignando a la politica monetaria el papel de mantener las condiciones ne-
cesarias para cumplir con el objetivo antiinflacionario (como nivel de reservas inter-
nacionales entre otros). A partir del segundo semestre del afio el BCV continué con
las operaciones de mercado abierto con titulos de deuda piiblica, v reinicié las opera-
ciones de certificado de depdsitos, {CD) adicionalmente incrementd el porcentaje de
encaje legal para los depésitos del sector piiblico pasando de un 17% al 30%.

En el afio 2002, dado el agotamiento del esquema de bandas, y la inefectividad
de las medidas contractivas aplicadas, condujo a la adopcion de un esquema de libre
flotacién, por lo que la estabilidad de precios dependia ahora de la armonizacion de la
politica fiscal v la politica monetaria. Con este propdsito, tal y como lo expresa el In-
forme Econémico 2002 el BCV definié un rango de oscilacion para el dinero base asi
como hizo uso de alzas de la tasa de interés, en particular, durante el segundo semes-
tre del afio con el fin de procurar el mantenimiento de la meta inflacionaria fijada en
Julio entre 25% y 27%; manejo que aunado a la caida del dinero base en términos
reales permitirfa calificar a esta politica como restrictiva.
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4.2. Politica fiscal

Parael BCV (19998-1999}, La pohtma fiscal para los afos 1998 y 1999 se
caracterizod por tener un corte restrictivo dado el desfavorable desempeno del
mercado petrolero internacional, en ¢l cual incidié negativamente el precio de la
canasta de exportacion de hidrocarburos del Pais, de esta forma ocasiond que el
cjecutivo decretara modificaciones presupuestarias que incluyeron un recorte de
gastos;, asi como, la disposicién de medidas a fin de reforzar la caida de los ingre-
sos petroleros a través la aprobacion de un Impuesto a las transacciones financie-
ras (Impuesto al Débito Bancario)} con una alicuota de 0,5% y la sustitucién del
Impuesto al Consumo Suntuario y Ventas al Mayor por el Impuesto al Valor
Agregado, fijandose la alicuota de este dltimo en 15,5%.

En el afio 2000, la politica fiscal se formulé de corte expansivo fue inducido a
través de la captacion de recursos por via de la colocacidn de bonos de mediano y
largo plazo como la emisidn de Letras del Tesoro, de igual forma, a manera de in-
centivar la reactivacion econdmica a través de la inversion v el consumeo el ejecutivo
adopté medidas de orden fiscal disminuyendo en un punto porcentual la alicuota
aplicada por impuesto al valor agregado (IVA, de 15,5 a 14,5%} v exonerando de
este tributo a las entidades decretadas como puertos libres y zonas francas.

Para el afto 2001 a la politica fiscal se le asigno el papel de coadyuvar a la re-
cuperacion de la demanda agregada interna, mediante la ejecucién de un nivel del
gasto fiscal interno que no comprometiera la sostenibilidad de las finanzas pabli-
cas en ¢l mediano plazo.

En el afo 2002, ¢l debilitamiento de los ingresos petroleros, como secuela
de los sucesos de 11 de Septiembre de 2001 asi como la desaceleracion de la acti-
vidad econdmica interna durante el dltimo trimestre de 2001, aunada al enrareci-
miento del clima politico permitia visualizar un panorama sombrio en torno al
desempefio de la economia venezolana durante el ano 2002. Esta conjuncidn de
factores se reflejé en la adopcidn, a lo largo del ano de una politica fiscal restrictiva
que consistia en reducir el gasto e incrementar los ingresos no petroleros, dada la
cafda previamente referida de los ingresos petroleros.

5. Las politicas econémicas y los riesgos de liquidez, sectorial

y cambiario en la banca comercial y universal venezolana.
Periodo 1998-2002

La eficiencia del sistema financiero venezolano, particularmente la banca
comercial y universal estd indefectiblemente ligada tanto a factores externos como
a factores internos, entre fos primeros se puede citar a la volatilidad macroecond-
mica que presenta cualquier pais en vias de desarrollo; mientras que el segundo se
relaciona con el estilo en que los agentes bancarios gerencian los diferentes tipos
de inversiones. En este sentido, el presente punto explora la dindmica existente
entre el desenvolvimiento de las politicas econémicas monetaria, cambiaria y fis-
cal y los diferentes riesgos esbozados en lineas anteriores.
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5.1. Riesgo de liquidez

La valoracion del riesgo de liquidez del conjunto de la banca comercial v
universal se realizo a través de las razones Disponibilidades/Captaciones Totales v
Activo Productivo/Activo Total. La referida evaluacion tiene su soporte en el he-
cho que conceptualmente el riesgo de liquidez, esbozado en lineas anteriores,
presenta una combinacion de cuentas que involucran tanto a las disponibilidades
de la institucién como la calidad de sus activos.

Dentro de esta perspectiva, Gutiérrez (2001} sefiala que el riesgo de liqui-
dez estd constituido tanto por la posicion Hquida del sistema como por la calidad
de sus activos, resaltando el hecho que el retiro masivo de fondos liquidos puede
ser compensado con la venta de activos revalorizados, contrarrestando de esta
manera el efecto negativo que la exigibilidad del pasivo posee en el corto plazo
para las instituciones.

Al evaluar el riesgo de liquidez (Gréfico 1), se puede observar que a pesar de
la mejora sustancial experimentada por los precios del petrdleo en el mercado in-
ternacional en el mes de abril de 1999, y la consecuente aplicacion de una gestion
fiscal mds expansiva por parte del Ejecutivo Nacional, el principal indicador de la
liquidez bancaria (Disponibilidades sobre Captacxoncs Totales) para el afio 1999,
se ubico en 32,77%, permaneciendo el referido porcentaje cast inalterado con re-
lacion al afio anterior 32,94%, porcentaje éste que resulta bajo si se toma en cuen-
ta la severa politica fiscal de corte restrictivo implantada por el gjecutivo durante
ese afio. Esta situacion evidencia que la capacidad de la banca comercial y univer-
sal para responder en forma inmediata a eventuales retiros de depdsitos del publi-
co, permanecio relativamente inalterable a lo largo del quinquenio estudiado, es-
cenario que resulta atipico si se considera que durante los afios 1998 v 1999, las
politicas fiscales y monetarias fueron marcadamente diferentes.

Durante el afio 2000, los altos recursos provenientes del shock externo po-
sitivo del mercado petrolero fueron trasmitidos v potenciados a través de las poli-
ticas de corte expansivo por parte del Ejecutivo Nacional. Durante este periodo,
pese a la monetizacién de los grandes recursos fiscales, la banca comercial y uni-
versal venezolana observo la manera como los indices de liquidez continuaban su
tendencia sin modificaciones sustanciales, producto del fuerte perfodo recesivo
de la economia durante los aflos 1998-1999, experimentando caidas del PIB de
0,7% y 6,1% respectivamente y una leve recuperacion para el aiio 2000 con un
crecimiento econdémico de 3,2%.

Dentro de este contexto, al observar el referido indicador de la liquidez para
el afio 2000; ¢l cual como se =xplicd con anterioridad mide la capacidad de fa ban-
ca comercial y universal para responder en forma inmediata, a ocasionales retiros
de depésitos por parte de los agentes econdmicos, se ubicd en 31,25% (Grifi-
co 1) disminuyendo 1,52 puntos con relacién al afio 1999. Dicha disminucion
presenta al sistema bancario con una ligera falta de liquidez producto del incre-
mento mds que proporcional de las captaciones 36,44% con relacion a las dispo-
nibilidades 30,12%, esto a pesar de que las tasas de interés que remuneraba los
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ahorros del pablico presentaron un comportamiento negativo a lo largo del pri-
mer semestre del afo v parte del segundo.

Para ¢l afio 2001, a pesar del desfavorable comportamiento de la caida de
los precios petroleros con su consecuente impacto sobre las cuentas fiscales, ¢l
sector externo y el crecimiento econdmico, ademis de los acontecimientos ocurri-
dos el 11 de septiembre en los Estados Unidos, el indicador de riesgo de liquidez
permanecié casi inalterado al ubicarse en 31,21% {Grifico 1), ésto producto de la
existencia a lo largo del afio de tasas de interés activas altas en términos reales y la
creciente volatilidad de las mismas, fo que sin duda alguna deteriord la reactiva-
cidn de la demanda de crédito por parte de los agentes econdmicos.

Es importante sefialar que para el afno 2002, el referido indicador presenté
el menor valor en términos porcentuales al ubicarse en 27.27% lo que supuso una
caida de 3,94 puntos porcentuales. Dicha situacion tuvo su soporte en la merma
de las disponibilidades de ambos sectores del sistema financiero, producto de las
presiones contenidas sobre el tipo de cambio que ya experimentaba los rigores de
la presién desde agosto de 2001 y comienzos del ano 2002, lo cual influyd en ¢l
viraje de la politica cambiaria venezolana. Estos acontecimiento influyeron de
manera directa en el final del esquermna de bandas que habia estado vigente desde
1996, y la puesta en marcha del sistema de libre flotacién del tipo de cambio a
partir del 13 de febrero de 2002.

Es conveniente aclarar que,

) ) G_I' afico 1 . a pesar de que ¢l primer compo-
Riesgo de liquidez. Banca comercial pente del riesgo de liquidez como

y universal venezolana lo es el nivel de recursos liquidos
Disponibilidades/Captaciones total. exhibido por la banca comercial y
Periodo 1998-2002 universal durante los afios 1998-

2002, result6 satisfactorio; su se-

=R oz nz gundo componente (el Activo)
o E B ' estuvo acompafado por un com-
portamiento irregular de la parti-
cipacion productiva de este en el
total del activo durante la mayor
) - Prgast 1 ~ ¢ parte del periodo analizado, al
1998 1959 2000 2001 2002 ubicarse para ¢l aflo 1999 en

Ao 69,28%; lo que reflejé una cafda
de 4,71 puntos porcentuales con
relacion al ano 1998, afo en el
cual se situo en 73,99%, situa-
cion que continud con oscilaciones errdticas y que fue revertida en el dltimo afio
det periodo analizado cuando el referido indicador se incremento en 4,94 puntos
porcentuales al ubicarse en 73,87%, siendo éste el segundo mayor porcentaje de
participacion del activo productivo en el activo total (Grafico 2).
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Fuente: Sudeban y cilculos Propios,
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Grifico 2 Es significativo sefialar que
Riesgo de liquidez. Banca comercial el rCﬁ“-ri'dO f:omportamienm Cff‘éfi'
y universal venezolana co del indicador comprometié li-

Activo Productivo/Activo total. geramente el riesgo de liquidez del

. sistema financiero venezolano, va
Periodo 1998-2002 que la calidad del activo producti-

vo constituye el soporte funda-
mental de la banca comercial y
universal en un potencial incre-
mento de los retiros de los depdsi-
tos. Dicha aseveracion resulta sen-
sata, ya que mientras mds renta-
bles sean los activos en poder de la
banca, la misma podrd hacer de
manera mds efectiva la venta de es-
tos tltimos sin incurrir en pérdi-
das de su valor monetario dada la
Fuente: Sudeban y cdlaulos Propios. alta rentabilidad que poseer.

Forcentajen

5.2, Riesgo Sectorial

En relacion al riesgo sectorial o de concentracién medido por la concentra-
cion de la cartera de créditos por actividad econdmica, presenté una asimetria en
cuanto al porcentaje de participacion del total de la cartera de créditos. Para ¢l afio
1998 otorgd el 26,14% al sector comercio al mayor v detal, restaurantes y hote-
les; mientras que el sector de establecimientos financieros, seguros, bienes inmue-
bles y servicios prestados a empresas absorbid el 33,43%. Dichos porcentajes re-
presentaron una concentracién en ambos sectores de 59,57%, el cual result6 ser
el segundo mayor porcentaje de concentracion del periodo estudiado, ya que para
los afos 1999,2000, 2001 y 2002 los mencionados sectores absorbieron el
62,31%, 52,51%, 58,13% v 52,78% del total de la cartera de crédito respectiva-
mente (Grafico 3).

Es importante mencionar que si bien es cierto que para el ano 1998, los
mencionados sectores agenciaron en conjunto una concentracion del total de cré-
ditos otorgados del 59,57%, dicho porcentaje presentd el segundo nivel més bajo
de créditos vencidos y en litigio con 7,56%, ya que para el periodo 1999-2002 los
referidos créditos alcanzaron el 10,88%, 10,66%, 9,70% vy 6,36% respectiva-
mente potenciando de manera directa el riesgo de concentracion.

Para el ano 1999 prodicto de la contraccién econdomica venezolana de
6,01%!, el mencionado riesgo de concentracion se potencié de manera rigurosa,

I Lascifras correspondientes a las tasas de crecimiento de las variables macroeconomicas v
sectores econdmicos fueron tomadas de los informes economicos del Bance Central de Ve-
nezuela en sus respectivos pericdos.
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Grifico 3
Banca comercial y universal venezolana
Cartera de crédito por actividad econémica
Periodo 1998-2002

O COMERCIO MAYQOR Y DETAL DE RESTAURANTE ¥ HOTELES ‘
B ESTABLECIMEINTSO FIBNACIERCS, SEG BIENE SIN;NMUBLES Y SERV. EMPRESAS "
BTOTAL

BCREDITOS VENCIDOS ¥ EN LITIGIG

Fuente: Sudeban y cilcutos Propios.

va que paralelamente a la caida del Producto Interno Bruto (PIB), la cartera de
crédito presentd la mayor concentracidn de recursos en sectores de la actividad
econdmica, siendo el sector vinculado a los establecimientos financieros, seguros,
bienes inmuebles y servicios prestados a empresas el que absorbi6 el mayor por-
centaje de recursos del total de la cartera de crédito con 42,47% (Grifico 3),
mientras que, el sector de comercio al mayor y detal, restaurantes y hoteles, ab-
sorbid el 19,84% del total de recursos del financiamiento bancario.

L.a concentracion del crédito en ambos sectores, la cual alcanzé el 62,319% (el
mayor del quinquenio), aunado al debilitamiento de la actividad econdmica pre-
sente en la economia producto de la atonia de la demanda agregada; incrementd de
manera directa el riesgo sectarial dentro del conjunto de la banca comercial y uni-
versal. La razén que se arguye para esta aseveracion tiene su basamento en la con-
traccion casi generalizada, experimentada por la mayoria de las actividades no pe-
troleras durante el referido afio lo cual influyd en la presencia del mayor porcentaje
de créditos vencidos y en litigio del trienio estudiado con 10,88%.

Para ¢l afio 2000, dado el creciente volumen de recursos provenientes de los
ingresos petroleros, asi como, el efecto combinado de la reactivacién de la acrividad
economica interna medida a través del PIB con 3,2% vy la disminucién gradual que
rcgistrt’) la tasa de interés activa en un proceso de control sobre la inflacién, permi-
ud que la cartera de créditos de la banca comercial y universal registrara un impor-
tante atmento en términos nominales de 26,69% (SUDABAN, 2000).

En este sentido, para ¢l afto 2000, el incremento de la cartera de créditos es-
tuvo acompafiado de un volumen de recursos concentrados relativamente bajos
en los dos sectores de la actividad econémica, si se compara con los registrados en
los afos anteriores; distinguiéndose claramente que los sectores vinculados a los
establecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a
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empresas, asi como, el sector comercio al mayor y detal, restaurantes v hoteles,
absorbieron el 30,90% y 21,61% respectivamente del total de recursos del finan-
ciamiento bancario.

Es pertinente mencionar que la contraccion experimentada por el sector
construccion en los afios 1993 y 1994, fue similar a Ia apreciada durante los afos
1998-2000, en donde el sector construccidn se contrajo 4,9% y 16,5%, situacién
ésta que de no haber sido por la escasa participacion del mencionado sector en el
total de la cartera de créditos, asi como, el incremento sostenido de las captacio-
nes del publico, hubiese potenciado los riesgos a los que enfrentd la banca comer-
cial y universal venezolana.

De todo lo anterior resulta evidente que durante el afio 2000, el riesgo sec-
torial de la banca comercial y universal se hubiese potenciado de manera sustan-
cial de no haber sido por la manera como se monetizaron los recursos provenien-
tes de la actividad petrolera durante ese afo, lo cual trajo consigo la reactivaron de
la gran mavorifa de las actividades econdmicas.

Para el afio 2001, la actividad econdmica venezolana se caracterizé por una
sostenida pérdida de dinamismo producto de factores tanto externos como inter-
nos, pudiendo sefalar entre los primeros ef débil desempeno del mercado de hi-
drocarburos debido a una sobreoferta petrolera, ademds de los ataques llevados a
cabo en contra del World Trade Center el 11 de Septiembre en EE.UU. De esta
forma el producto interno bruto (PIB) registré una desaceleracion en su tasa de
crecimiento con relacion al afio 2001, al ubicarse en 2,8%.

En este sentido, el riesgo de concentracion del crédito continud su presen-
cia al ubicar el 58,13% del total de los créditos en los sectores establecimientos fi-
nancieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a empresas, ‘asi como,
el sector comercio al mayor v detal, restaurantes y hoteles; situacion que se agrava
si se considera que para el referido afio los créditos que se encontraban con atrasos
en sus pagos sin ser reestructurados, y los que se encontraban en proceso de cobro
mediante la via judicial alcanzaron el tercer nivel mds alto con 9,70% producto de
la existencia a lo largo del afto de tasas de interés activas altas en términos reales y
la creciente volatilidad de las mismas, lo que dificulté la reactivacidn de la deman-
da de crédito.

Para el afto 2002, la situacién fiscal que presento rasgos de insostenibilidad
en el mediano y largo plazo, asf como el grado de polarizacion entre los actores
publicos, produjo una significativa contraccién del PIB de 8,9%; situacién ésta
que potencio el riesgo sectorial del sector bancario venezolano ya que experimen-
t6 una concentracion del 52,78%, distribuido en 17,5% para los comercio mayor
y detal de restaurantes y hoteles ( el mds bajo del periodo) y 35,28% para los esta-
blecimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a em-
presas. Dicha escenario acentud de manera sofrenada el incremento del mencio-
nado riesgo, ya que como se apunto en lineas anteriores, la elevada concentracion
de operaciones de créditos en un sector especifico de la actividad econdémica es
contraria a la diversificacion del riesgo, va que estos sectores tiene la posibilidad
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de verse seriamente afectado por la contraccion econdmica y se ven imposibilita-
dos de honrar la deuda contraida.

5.3. Riesgo Cambiario

Como se explicd con anterioridad, este tipo de riesgo se presenta cuando un
punto de inflexién del tipo de cambio, a saber, devaluaciones o depreciaciones
significativas, origina un subito deterioro del signo monetario nacional y por
ende un deterioro de los balances de las instituciones financieras que presentan
operaciones tanto en moneda nacional como extranjera.

A excepeion del ano 2002, el mencionado riesgo estuvo controlado gracias
a la efectividad del sistema de bandas cambiarias implantado por el BCV desde ju-
lio de 1996, el cual permitio al sistema financiero y en especial a la banca comer-
cial y universal, tener un patrén de comportamiento de las fluctuaciones de pari-
dad entre la divisa norteamericana y la unidad monetaria venezolana.

Tal y como senala Guerra y Pineda (2000:7), ¢l referido sistema de bandas
de flotacidn cambiaria aplicado por el ejecutivo nacional "...representa un hibrido
que intenta acotar la volatilidad del tipo de cambio dentro de una banda, al tiem-
po que esa relativa flexibilidad del tipo de cambio, otorga un margen mayor de
autonomia a la politica monetaria. De esta forma, bajo un régimen de bandas se
procura, por una parte, retener la principal ventaja del esquema de tipo de cambio
fijo al minimizar las oscilactones del tipo de cambio nominal con lo cual se conser-
varian las propiedades de ancla del tpo de cambio y, por la otra, contar con ins-
trumentos de politica monetaria para instrumentar medidas contraciclicas”.

En este sentido, para el afio 1998 el BCV modifica la tasa de ajuste mensual
de la pendiente de la paridad central de 1.16% a 1,28% con el fin de evitar expec-
tativas devaluacionistas. La politica de sistema de bandas cambiarias tuvo sin lu-
gar a dudas, un efecto positivo sobre el riesgo cambiario de la banca comercial y
universal, ya que evité fuertes presiones sobre las perspectivas devaluacioncitas de
los agentes econdmicos y el sector bancario de manera considerable, ubicando el
referido sistema de bandas en (7.5 % hacia el alza v 7.5 % hacia la baja sumando
una fluctuacion permirida del 15% con respecto a la paridad central). La referida
medida ubicé el tipo de cambio nominal en 548,06 Bs./USS, lo cual contribuyé6 a
que cste importante segmento del sector financiero venezolano no abrigara gran-
des depreciaciones de la moneda nacional.

De manera andloga, para los anos 1999 al 2001, la aseveracidén entornoala
disminucién del riesgo de tipo de cambio tiene su soporte en fa estabilidad del
tipo de cambio nominal (Cuadro 1) el cual ubicd en promedio para el afio 2000
en Bs./US$ 680.42. cifra ligeramente superior al valor registrado por la divisa
norteamericana en el ano 1999, el cual se ubicé en 607.06 Bs/USS$, arrojando una
depreciacion interanual de la moneda local en relacidn al délar norteamericano de
12,1%, 10,6% y 12,1% para el triecno 1998-2000. En este sentido, la deprecia-
cidn del tipo de cambio nominal, estuvo a lo largo del periodo estudiado dentro
del sistema de bandas establecido por el ente emisor.
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Cuadro 1
Riesgo Cambiario
Banca Comercial y Universal Venezolana
Afio 1998-2002

Tipo de Cambio Nominal IRCEY
(Base: Jun.
_ 1996=100)
Periodo Variacion Indice  Variacion
~__porcentual porcentual
Puntual Promedio Puntual Promedio
1998 565,00 548.06 119 121 47 58 (15,7)
1999 64925 607,06 149 10,6 4296 (9,71
2000 700,60 680,42 7,8 12,1 39,50 (8.1)
2001 758,00 724 50 8.3 6,5 38,10 (3.7)
2002 1.403,00 1.170.70 85,1 61,6 86,40 503

1/ Indice real de cambio efectivo. Estimado en relacidn a las importaciones de Ve-
nezucla con sus principales socios comerciales, conformando una canasta de divisas
con los respectivos paises. Una variacion positiva de este indicador se traduce en
una depreciacion del tipo de cambio.

Fuente: Banco Central de Venezuela.

Para el afio 2000, el tipo de cambio real, medido por el Indice de cambio
real efectivo (IRCE); muestra una tendencia a la apreciacion producto de una
tasa de depreciacion nominal inferior a la de inflacidn, en el marco de la politica
antiinflacionaria que privilegio la estabilidad del tipo de cambio nominal en un
contexto de considerable superdvit comercial, el cual se incremento en aproxima-
damente 10 puntos del PIB. BCV (2000).

En lo referente al afio 2001, producto del débil comportamiento que pre-
sentaron los precios del petroleo a nivel internacional, las cuentas externas sufrie-
ron un debilitamiento considerable lo cual forzé al instituto emisor modificar a
principios de afio los pardmetros del sistema de bandas cambiarias, reduciendo la
tasa de deslizamicnto de la paridad central a 7,0% anual, mientras que la paridad
central fue realineada a la baja en 5,7%, con lo que se preservo la amplitud de la
banda en +/- 7,5%. Bajo estas condiciones el BCV, en el uso de las atribuciones
que le confiere la Ley General de Bancos y otras Instituciones Financieras, decidio
adoptar medidas para la reduccién del limite mdximo autorizado de la posicidon
neta en moneda extranjera de 15% al 12%, con el firme objetivo de mitigar los
posibles efectos que tal medida tuviese sobre cl riesgo cambiario.

La mencionada politica cambiaria ubicé la tasa de cambio nominal prome-
dio en 724,5 Bs/$ lo que representd una variacion con respecto al aflo 2000 de
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6,5% lo que significd una politica acertada para el control del nesgo bancario, ya
que, los entes econémicos observaban un comportamiento cénsono en materia
de politica cambiaria.

A principios del afio 2002, el riesgo bancario al igual que la politica cambia-
ria toman un giro que aunque previsible tuvo sus efectos disonantes en los actores
econdmicos venezolanos v en especial el sistema financiero, ya que el sisterna de
bandas vigente desde 1996 dejo de ser el sistema que servia como ancla de los pre-
clos internos, y comenzo a entrar en escena el sistema de libre flotacion del tipo de
cambio; esto producto de la prolongada presion sobre el mercado cambiario.

Para el BCV (2002) con el régimen de flotacion adoptado, el ente emisor
suministraba un monto predeterminado de divisas al mercado cambiario, el cual
revisaba periddicamente tomando en consideracion el objetivo de mantener un
nivel de reservas internacionales y la proyeccion del flujo de divisas. Adicional-
mente, el BCV conservaba la facultad de intervenir en dicho mercado con la fina-
lidad de moderar la volatilidad del tipo de cambio, sin interferir con la tendencia
exhibida por esta variable.

Dicha modalidad consistio en suministro de divisas mediante subasta com-
petitiva’ y un monto fijo a subastar?, el cual se distribufa en partes iguales entre
los distintos actos de subastas que se realizaban durante el dia.

En este sentido, el nuevo sistema no coadyuvé en minimizar el riesgo cam-
biario de fa banca comercial y universal venezolana va que éste se observo incluso
potenciado dado que durante el aiio 2002, ¢l tipo de cambio nominal se deprecié
en 85,1% con refacion al cierre de 2001, y su evolucion durante el ano fue muy
errdrica. Esto tiene su aseveracidn en la volatilidad de factores externos tales como
la conflictividad politica y el deterioro de las finanzas publicas.

6. Consideraciones Finales

Durante el quinquenio 1998-2002, el comportamiento del riesgo de liqui-
dez del sistema financiero venezolano (Banca comercial y universal) estuvo carac-
terizado por el gran volumen de recursos liquidos del referido sistema, lo cual me-
jord su posicion en relacién al referido riesgo, ya que los niveles de la disponibili-
dades en relacion a la liquidez se mantuvieron casi invariables a lo largo del perio-
do, esto sin que las politicas econdmicas ejercieran grandes presiones sobre las
disponibilidades en poder de la banca comercial y universal. Por su parte, el se-
gundo componente del riesgo de liquidez como lo es ¢l activo, estuvo acompaiia-
do por la disminucidn en la participacion del activo productivo en el total del acti-

I

Consiste en un proceso de “sabre cerrado de primer precio”, en el cual se garantiza una
asignacion no discrecional, y los aperadores cambiarios que reciben las divisas, son quienes
mds las valoran.

3 Este monto diario se ajusto a o largo del ano dependiendo de las necesidades de la econo-
mia y a los requerimientos de la programacicn monetaria
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vo, lo cual permite suponer que dado el proceso de recuperacién econdmica expe-
rimentado durante el aiio 2000, el valor en libros de los mismos se tornd favoreci-
do, ya que la mayor parte del activo productivo en relacién al activo total fue ad-
quirido en periodos de recesién econdmica.

Por su parte, el riesgo sectorial estuvo presente en el periodo de estudio
dado el gran nivel de recursos en términos porcentuales destinados a los sectores
tanto comercio al mayor y detal, restaurantes y hoteles; como los sectores estable-
cimientos financieros, seguros, bienes inmuebles y servicios prestados a empre-
sas, los cuales absorbieron para el periodo de estudio el 59,57%, 62,31%,
52,61%, 58,13% v el 52,78% del total de los recursos otorgados de la cartera de
crédito, lo que representa un monto elevado de fondos prestables en los referidos
sectores, va que estos pueden ser afectados por eventualidades econémicas nega-
tivas e influir de manera directa en la rentabilidad del sector mas importante del
sistema financiero venezolano.

En lo referente al riesgo cambiario, dada la politica del BCV de continuar
con el sistema de bandas cambiarias implantado desde julio de 1996 hasta el 12 de
febrero del 2002, afo en el cual entré en vigencia la fijacidn de un monto diario
de suministro de divisas al mercado a ser distribuido por medio de tres subastas
diarias, permiti6 al sistema financiero y en especial a la banca comercial y univer-
sal, tener un patrén de comportamiento de las fluctuaciones de paridad entre la
divisa norteamericana y la unidad monetaria venezolana sin oscilaciones profun-
das; esto sustentado en la intervencidn efectiva del ente emisor en ¢l mercado
cambiario, lo que coadyuvé a mantener el riesgo cambiario en niveles controla-
dos durante la mayor parte del periodo estudiado y sélo fue potenciado de mane-
ra directa con la implantacion de subastas de las divisas.

A manera de conclusion, se puede aseverar que el buen desempedio de la
actividad econdmica minimiza los diferentes tipos de riesgos a los cuales se
enfrenta la banca comercial y universal, ya que el sistema financiero en general y el
venezolano en particular son susceptibles a shocks macroecondmicos, los cuales
obedecen particularmente al desenvolvimiento que posea el mercado petrolero
mundial. De tal forma que un cambio desfavorable en el mismo, llevard
inevitablemente a un proceso de recesién o contraccién econémica que afectard a
todos los sectores involucrados en el dmbito econdmico, siendo el sistema
financiero uno de los principales afectados.
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