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El comportamiento del mercado monetario durante el afio 2008 se caracterizé por el
menor ritmo de crecimiento en los agregados monetarios, a pesar de la reanudacién del
signo expansivo de la politica fiscal y, por lo tanto, de las mayores inyecciones
monetarias netas de procedencia fiscal. Entre los factores que permitieron explicar este
comportamiento se encuentran: a) la mayor entrega de divisas por parte de CADIVI, b) la
mayor salida neta de capitales del sector privado (asociada, entre otros factores, a la
emision de los “Bonos Soberanos Internacionales”) y c) el efecto contractivo que sobre
M2 ejercieron las Operaciones de Mercado Abierto (OMA’s).

De esta forma, el comportamiento de las tasas de interés estuvo condicionado por la
menor expansion de los agregados monetarios y, hasta el primer semestre del afio, por el
efecto del Impuesto a las Transacciones Financieras (ITF) y las medidas de fijacién al
alza de tasas por parte del BCV (con el propdsito anunciado de estimular el ahorro
privado y desalentar el consumo). En este contexto, las tasas de interés tanto activas
como pasivas tendieron al alza.

RESULTADOS DE LA BANCA COMERCIAL Y UNIVERSAL
SEGUNDO SEMESTRE ANO 2008

Durante el segundo semestre de 2008 se intensificaron las principales tendencias que se
venian observando en la primera mitad del afio en el sector bancario venezolano:
desaceleracion del crecimiento de las captaciones y créditos, aumento en el volumen de
préstamos demorados y en litigio y reduccion de la rentabilidad. Esta reciente evolucion
de la banca se explica por un contexto macroeconémico que ha empeorado por efecto
del debilitamiento de la actividad econdémica, las presiones alcistas en la inflacion, mayor
incertidumbre en los agentes economicos por el deterioro de los mercados
internacionales y por el creciente signo restrictivo de la politica monetaria.

No obstante, el retroceso en los valores de los fundamentales indicadores de desempefio
bancario, éstos ain se mantienen en niveles muy aceptables tanto en términos absolutos
como en relacion con los valores registrados a finales del afio 2001, momento en el que
puede identificarse el inicio del ciclo de crédito que finalizd en el cuarto trimestre de 2007.
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OFERTA MONETARIA DE ORIGEN FISCAL. El desempefio de la gestion del Gobierno
Central, durante el afio 2008, se caracterizé por el retorno a la tendencia expansiva del
gasto fiscal que comenzé en el afio 2003 y que se interrumpid durante el afio 2007. Este
desempefio, en parte fue influido por los eventos electorales de noviembre pasado, y
favorecido por: a) los elevados precios petroleros durante la mayor parte del afio, b) la
disponibilidad de recursos excedentes de los afios 2006 — 2007, y c¢) la mayor
recaudacion tributaria interna bajo la jurisdiccion del SENIAT.

En efecto, de acuerdo con las ultimas cifras suministradas por el BCV, el gasto del
Gobierno Central acumulado hasta el mes de octubre alcanzé Bs.F 134,3 millardos, lo
que significé un crecimiento nominal de 36,4% en comparacion con el afio 2007, 2.750
puntos basicos por encima del crecimiento observado en 2007, lo que refleja la
orientacion expansiva de la politica fiscal. Al descontar la elevada inflacion promedio del
periodo, el gasto ordinario del Gobierno Central mostré un crecimiento de 3,9%, en
contraste, con el decrecimiento real de 7,8% registrado en el lapso enero-octubre del afio
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Gréfico I-1
Gasto Primario Ejecutado segln Tesoreria Nacional
MM Bs.FdeDic-2007| Sj se considera informacion  mas

actualizada suministrada por el Ministerio
del Poder Popular (MPP) para Economia y
Finanzas relacionada con la ejecucion del
gasto primario segun la Tesoreria Nacional
(el cual excluye los pagos por concepto de
intereses y amortizaciéon de la deuda
publica), estas erogaciones alcanzaron,
durante todo el afio 2008, Bs.F 164,2
millardos, 34,4% por encima del registro
Mar Abr May Jun Jul Ago Sep Oct Nov Dic de igual periodo del afio 2007 (crecimiento

Fuente: Banco Central de Venezuela, Ministerio del Poder Popular para Economiay Finanzas y Célculos Propios nomlnal de 19,2% en 2007). En térmanS

reales, dada la elevada inflacion del periodo, esto signific6 un crecimiento de apenas
2,9% (decrecimiento real de 0,3% durante el afio 2007) (Ver Gréfico I-1). No obstante, la
Tesoreria Nacional habia programado gastar aproximadamente Bs.F 187,8 millardos, lo
que hubiera determinado un incremento nominal de 53,8%. Esto indica una sub-ejecucién
de gasto primario en promedio de 12,7% en el afio 2008.

Dado el mayor nivel de ejecucion de gasto en los primeros diez meses del afio, la caida
en el servicio de la deuda publica externa y el bajo nivel de endeudamiento interno bruto
que se registré hasta casi la mitad del afio’, la inyeccién monetaria neta de origen fiscal®

! Hasta mediados del mes de mayo el Gobierno no adjudicé ningtn tipo de titulos publicos, fue hasta el dia 20
de mayo cuando se reanudd el programa de colocacion de Letras del Tesoro por Bs.F 50 millones semanales y
hasta la primera semana de octubre cuando se inici6 el programa de subastas semanales de Bonos DPN (bajo
la modalidad VEBONOS) por Bs.F 350 millones.
2 La inyeccién monetaria neta de origen fiscal se origina cuando los gastos ordinarios del Gobierno Central mas
el servicio de la deuda publica externa supera la recaudacion tributaria interna y el endeudamiento interno
(colocaciones de VEBONOS y Letras del Tesoro).
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Gréfico I-2
Inyeccion Monetaria Neta de Origen Fiscal
Acumulado a Octubre (Millones de Bs.F)
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Gréfico I-3
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Gréfico I-4

Inyeccion Monetaria Neta de Origen Fiscal y Filtraciones
Acumulado al Tercer Trimestre (MM de USD)
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EVOLUCION DE LOS AGREGADOS MONETARIOS.

resulté superior a la registrada durante el
afio 2007, a pesar de que los ingresos
fiscales internos (recaudacién tributaria)
resultaron 19% por encima de los
registrados en los primeros diez meses del
afio 2007 (Ver Grafico I-2). Es asi como, la
creacion primaria de dinero de procedencia
fiscal se ubico6 en Bs.F 80,9 millardos (USD
37.624 millones) acumulado en el lapso
enero - octubre del afio 2008, lo que
significd un crecimiento nominal de 57,3%
en relacion con igual periodo del afio 2007,
poco mas de 4.760 puntos basicos por
encima del aumento registrado en igual
lapso del afio previo. Al descontar la
inflacion  del periodo, la inyeccion
monetaria fiscal creci6 19,4%, lo que
contrasta con el decrecimiento de 7,3% en
el acumulado a octubre de 2007.

No obstante, en los primeros tres trimestres
del afio, la mayor creacion de oferta
monetaria fiscal se esterilizé via Balanza
Comercial no petrolera y por la mayor
salida neta de capitales del sector privado,
factores que fueron relevantes en la
explicacion del menor incremento de la
liquidez monetaria (M2) que se observd en
ese lapso (Ver Grafico I-3). Es asi como, la
Balanza Comercial no petrolera registré un
déficit de USD 15.788 millones en el
acumulado de los primeros tres trimestres
del afio, sin embargo, 43,4% por debajo del
registro de similar periodo del afio 2007.
Por su parte, la salida de divisas via
acumulacion de activos en el exterior del
sector privado mas errores y omisiones fue
de USD 19.718 millones, 46,4% por encima
del registro de igual periodo del afio 2007
(Ver Grafico I-4).

El comportamiento del mercado

monetario durante el afio 2008 se caracterizé por el menor ritmo de crecimiento en los
agregados monetarios, a pesar de la reanudacion del signo expansivo de la politica fiscal
y, por lo tanto, de las mayores inyecciones monetarias netas de procedencia fiscal. Entre
los factores que permitieron explicar este comportamiento se encuentran: a) la mayor
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100%

entrega de divisas por parte de CADIVI, b)
la mayor salida neta de capitales del sector

Gréfico I-5
Liquidez y Base Monetaria
(Var. Anual)
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privado (asociada, entre otros factores, a la
emisibn de los *“Bonos Soberanos
Internacionales”) y c) el efecto contractivo
que sobre M2 ejercieron las Operaciones
de Mercado Abierto (OMA’s).

Liquidez Monetaria

En efecto, M2 alcanz6 Bs.F 191,2 millardos
al cierre del afio 2008, lo que significé un
crecimiento acumulado de 24,8%, 300
puntos béasicos por debajo del incremento
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4 3 3 & & & & & & & & < registrado durante el afio 2007 (Ver Gréfico
ey Boen S e ey o o Popres I-5). Este crecimiento se registrd
principalmente en el segundo semestre del afio en donde la tasa de crecimiento
intermensual se ubic6 en 2,9% frente a 0,9% registrada en el primer semestre del afio. Al
descontar el efecto de la elevada inflacién del periodo, resultdé en un decrecimiento

acumulado en el afio 2008 de 5,4% (vs. un crecimiento de 4,4% en el afio 2007).
Por componentes, el mayor crecimiento en el afio 2008 lo registraron las Monedas y
Billetes, al alcanzar una variacion de 33,6%, lo que permitio explicar 3,7% del crecimiento
de M2”. Los Depésitos de Ahorro experimentaron un aumento de 25,9% que contribuyd
oaneara] con 6,1% del incremento de la Liquidez.
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Fuente: Banco Central de Venezuela y Calculos Propios

implantacion del control de cambios, el
aumento de la liquidez se ha concentrado
en los Depésitos a la Vista. Mientras que,
los Depdsitos a Plazo explicaron apenas
1,9%, al registrar un aumento de 15,6%
(Ver Grafico I-6).

La Base Monetaria alcanzé Bs.F 82,9
millardos al cierre del afio 2008, para

mostrar un crecimiento acumulado de 29,1% frente a un aumento de 43,3% durante el
afio 2007. De manera similar a lo ocurrido con la liquidez, esta expansion se concentré en
el segundo semestre del afio, con un crecimiento promedio intermensual de 4,3% vs.
0,2% registrado en el primer semestre del afio. Al descontar el efecto de la inflacién
promedio del periodo, la Base Monetaria mostr6 un crecimiento de apenas 1%

® Las divisas liquidadas por el BCV y autorizadas por CADIVI alcanzaron USD 46.219 millones en el afio 2008,
lo que significé un crecimiento de casi 10% en relacion con el afio 2007. La entrega promedio diaria se
increment6 en 7,6%, de USD 169 millones en 2007 a USD 181,8 millones en el afio 2008.

“ Este crecimiento acumulado puede explicarse por el proceso de reconversién del cono monetario realizado
durante el afio 2008.
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gue sobre la base ejerci6 una politica
monetaria contractiva a través de las

OMA’s, aunque debe destacarse que hasta el primer cuatrimestre del afio la politica
monetaria fue expansiva. En efecto, en el afio 2008 hubo una mayor emisién de
instrumentos de crédito por parte del BCV, los cuales se incrementaron en 61,8% (Ver
Gréfico I-7).

Gréfico I-8
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Fuente: Banco Central de Venezuelay Calculos Propios

provocaron un incremento, en promedio de
mas de 60% en el monto negociado en el mercado overnight, con respecto al afio pasado
y el aumento de la tasa cobrada por estas operaciones, llegando a 56% en las Ultimas
semanas del afio (Ver Gréfico |- 8).

OPERACIONES DE MERCADO ABIERTO DEL BCV. En cuanto al manejo de la politica
monetaria, durante el afio 2008, el ente emisor mantuvo la misma direccion de las
politicas adoptadas en los ultimos meses del afio 2007. De esta forma, el BCV aprobé la
modificacion de tasas y plazos de las Operaciones de Mercado Abierto (OMA’s) y el
incremento de las tasas de reportos, anticipos y redescuentos (en dos oportunidades,
febrero y abril de 2008) (Ver Informe Banca Comercial y Universal del Primer Semestre
2008 — Banco Mercantil). Mientras que, en un entorno de estrecha liquidez, no se
presento la necesidad de mantener una actuacién tan activa como en afios anteriores con
respecto a la adjudicacion de instrumentos de absorcion (Certificados de Depdsitos
(CD’s) y Repos).
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En efecto, con respecto a las operaciones de absorcion, el total de las colocaciones de
CD’s y Repos alcanz6é Bs.F 180,3 millardos (99,6% corresponde a colocaciones de
CD’s), en claro contraste con los Bs.F 308,9 millardos que fueron colocados durante el
afio 2007, cifra que a su vez significd una disminuciéon de poco mas de 45% con respecto
a la colocacion del afio 2006. En promedio, el BCV adjudic6é aproximadamente Bs.F 3,4
millardos semanalmente, 37,1% por debajo del promedio de adjudicaciones semanales
para el afio 2007 (con vencimientos cada 7 dias promedio de Bs.F 1,8 millardos, 43,8%
por debajo del registro del afio previo). Destaca que, las colocaciones de ambos
instrumentos se realizaron con un rendimiento efectivo y un plazo promedio mayor a los
registros del afio pasado. Es asi como, el rendimiento efectivo promedio ponderado se
incrementd durante el afio 2008 en poco mas de 250 puntos basicos en relacion con el
afio previo, para ubicarse en 12,2%. Mientras que, el plazo promedio ponderado alcanzé
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compara con el registro del afio 2007, para

totalizar Bs.F 2,1 millardos, esto a pesar
del incremento en el rendimiento promedio ponderado cancelado por los CD’s y Repos
(Ver Gréfico I-9).

En un entorno de ajustada liquidez a lo largo del afio, especialmente en el Ultimo
trimestre, las operaciones de inyeccion a través de la Compra de Bonos DPN con Pacto
de Reventa se incrementaron. Asi, la colocacion de este tipo de instrumento se ubic6 en
Bs.F 30,5 millardos (62,5% de este monto se inyecto en el dltimo trimestre del afio), casi
5 veces el monto total colocado durante el afio 2007 (Bs.F 5,2 millardos).

A pesar de la inyeccion de medios de pagos a través de la Compra de Bonos DPN por
parte del BCV, el efecto conjunto de las operaciones de mercado abierto resultd
contractivo en Bs.F 8,3 millardos, lo que contrasta significativamente con la expansion de
Bs.F 23,5 millardos registrada durante el afio 2007 (Ver Grafico 1-10). De acuerdo con la
trayectoria mensual, como se observa en el Grafico 1-10, s6lo en dos meses del afio se
produjo expansion de los medios de pagos, en el mes de abril por Bs.F 5,8 millardos, con
la finalidad que el mercado monetario se preparara para la liquidacion de la oferta
combinada de titulos “Bonos Soberanos Internacionales”, mientras que, la segunda
expansion se produjo durante el mes de noviembre por Bs.F 4,6 millardos explicado por
problemas puntuales de iliquidez de algunas instituciones bancarias. En tanto que, en el
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Gréfico I-10
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Gréfico I-11
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resto de los meses que conforman el afio
se produjo una contraccibn neta de
liquidez, especialmente, durante el mes de
junio en donde la astringencia neta de
liquidez alcanz6 Bs.F 6,8 millardos.

Es asi como, el saldo en circulacion de los
CD’s y Repos pas6 de Bs.F 12,6 millardos
al cierre del afio 2007 a Bs.F 23,4 millardos
al cierre del afio 2008, lo que significo un
crecimiento de 85,7% del stock de estos
titulos. Este nivel equivale a 12,2% de M2,
poco mas de 400 puntos basicos por
encima de lo alcanzado en el afio 2007,
cuando esta relacion se ubicé en 8,2%. No
obstante, este nivel (12,2%) esta muy por
debajo del maximo histérico (46,2%)
registrado en el indicador en junio del afio
2006 (Ver Grafico 1-11).

ENDEUDAMIENTO INTERNO NETO DEL
GOBIERNO CENTRAL. afio
2008, la holgada disponibilidad de recursos
del Gobierno  Central  provenientes
fundamentalmente de afios anteriores®, los
sélidos ingresos fiscales petroleros y no

Durante el

petroleros, asi como los recursos acumulados en los distintos fondos del sector publico,
entre otros factores, permitieron que el Gobierno mejorara el perfil de la deuda publica,

tanto interna como externa.

En este sentido, fue a partir del 20 de mayo del afio 2008 cuando se comenzé con el
programa de subastas por Bs.F 50 millones semanales de Letras del Tesoro, en el marco
de la emisién aprobada en la Gaceta Oficial N° 38.905 de fecha 8 de abril de 2008, con lo
que se acumulé durante el afio 2008 una colocacion total de Bs.F 1,5 millardos.
Adicionalmente, en la primera semana del mes de octubre, se comenzé con el programa
de subastas por Bs.F 350 millones semanales de VEBONOS?, en el marco de la emisién

® Las reservas del tesoro se ubicaron al cierre de los primeros diez meses del afio en Bs.F 37,2 millardos, lo
que significd 52,1% mas que el registro del lapso enero — octubre de 2007. Ademas, debe mencionarse, la
disponibilidad de ahorros en fondos especiales, como el Fondo Miranda, entre otros.

® El cupén cancelado por estos titulos se calculara de dos formas: a) Fijo, a ser anunciado por la Republica
determinado mediante mecanismos que tomen en cuenta las condiciones del mercado financiero; b) Variable, el
cupon sera el promedio simple del rendimiento promedio ponderado semanal de las subastas de Letras del
Tesoro a un plazo de 91 dias de las tres semanas inmediatamente anteriores a la semana de inicio del cupén,

mas 250 puntos basicos.
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aprobada en la Gaceta Oficial N° 38.791 de fecha 17 de octubre de 2007, con lo que se
acumulé en el afio 2008 una colocacion de Bs.F 2,6 millardos.

En este contexto, dados los vencimientos programados de Letras del Tesoro y Bonos
DPN, el endeudamiento interno neto resulté negativo en Bs.F 5,9 millardos durante el afio
2008 (Ver Gréfico 1-12), lo que contribuyé a

4.000 -

3.000 -

2.000 +

1.000 4

0

Gréfico I-12
Endeudamiento Interno Neto (Bonos DPN + Letras)
Millardos de Bs.F

incrementar la disponibilidad de liquidez.

De esta forma, el stock de titulos del
Gobierno Central se ubicé al cierre de
diciembre del afio 2008 en Bs.F 29,6
millardos (USD 13.768 millones) (98,2% del
stock de titulos corresponde a Bonos
DPN), esto es 15,1% menos que el saldo
en circulacién alcanzado durante el afio
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Fuente: Banco Central de Venezuelay Calculos Propios
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Destaca que, a finales del mes de abiril, el
MPP de Economia y Finanzas convocé la

oferta combinada de titulos “Bonos
Soberanos Internacionales 2023 y 2028” por USD 3.000 millones, si bien la adjudicacién
final alcanzé los USD 4.000 millones (los bonos fueron adquiridos en bolivares al tipo de
cambio oficial). Esta emisiébn se compuso en un 50% por un Bono Internacional de la
Republica con vencimiento en mayo de 2023 y un cupén fijo de 9%. El restante 50%
correspondié a otro Bono Internacional de la Republica con vencimiento en mayo de 2028
y un cupon fijo de 9,25%. A diferencia de emisiones anteriores, los participantes se
dividieron en dos categorias: a) Categoria I, que incluy6 todas las empresas registradas
en el Registro de Usuarios del Sistema de Administracién de Divisas (RUSAD) que
desarrollen actividades en los sectores alimentos, salud y bienes de capital (hasta 50%
de la emisidon se anuncid que seria destinada exclusivamente a esta categoria); b)
Categoria Il, que incluia todas las personas naturales y juridicas no clasificadas en la
Categoria |. Cada inversionista participé con un monto minimo de USD 4.000. El precio
de los bonos fue fijado por el MPP de Economia y Finanzas con una prima de 15%; de
esta forma, el rendimiento maximo efectivo del Bono Internacional de la Republica con
vencimiento en el afio 2023 se ubic6 en 7% y el de vencimiento en el afio 2028 tuvo un
rendimiento efectivo de 7,4%".

COMPORTAMIENTO DE LAS TASAS DE INTERES. En el afio 2008, el comportamiento de
las tasas de interés estuvo condicionado por la menor expansion de los agregados
monetarios y, hasta el primer semestre del afio, por el efecto del Impuesto a las
Transacciones Financieras (ITF) y las medidas de fijacion al alza de tasas por parte del
BCV (con el propésito anunciado de estimular el ahorro privado y desalentar el consumo).
En este contexto, las tasas de interés tanto activas como pasivas tendieron al alza.

" Ver Informe Banca Comercial y Universal del Primer Semestre 2008 — Banco Mercantil.
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En efecto, durante los seis primeros meses del afio, el BCV modific6 en dos
oportunidades las tasas de interés activas y pasivas. Destaca que, aunque no se modificé
el limite maximo de los réditos activos (28%), si se increment6 en 5 puntos porcentuales
la tasa maxima cobrada por las operaciones financiadas con tarjetas de crédito, la cual
pas6 de 28% a 33%, esto con el objetivo de desalentar el consumo. Mientras que, por el
lado de los réditos pasivos se incrementaron los topes minimos que deben cancelar las
instituciones financieras tanto a los
depositos de ahorro como de plazo,
para ubicarse en 15% y 17%
respectivamente, con la finalidad de

Cuadro |-1
Bancos Comerciales y Universales

Tasas de Interés segun Destino Econémico (%)

) 2007 2008 estimular el ahorro®.
Agricola 12,3 13,3
Industrial 15,6 21,8
Comercio 19,1 258 De esta forma, la tasa activa promedio
Servicios 16,8 24,9 d | B I ial
Hipotecarios 155 20,5 e 0s ancos omerciales 'y
Transporte 20,2 26,5 Universales alcanz6 23,3%, lo que
Turismo 16,9 19,1 [N f :
Comunicaciones 16.2 25.9 significo u,n. incremento ds casi 600
Adquisicion de Vehiculos 20,3 26,9 puntos basicos en relacion con el
Otros Sectores Privados 174 249 promedio alcanzado en el afio 2007. Por
Explotacion de Minas y Canteras 18,1 26,9 desti , .
Electricidad y Agua 19,8 26,4 destino economico, este
Tarjetas de Crédito 26,1 31,3 comportamiento de las tasas de interés
Fuente: Banco Central de Venezuela y Calculos Propios se atribuye a los incrementos

registrados en los siguientes sectores: Comunicaciones (980 puntos basicos),
Explotacion de Minas y Canteras (872 puntos basicos) y Servicios (822 puntos basicos).
Resalta que, los sectores cuyas tasas son objeto de medidas de tasas preferenciales, a
saber, Agricola, Turismo e Hipotecario registraron los menores incrementos, 99, 217 y
501 puntos bésicos, respectivamente, ademas, se mantienen en el nivel mas bajo de la
clasificacion de los réditos activos por destino econémico (Ver Cuadro I-1).

Por su parte, los préstamos al consumo, tanto para Tarjetas de Crédito y Adquisicion de
Vehiculos registraron tasas nominales promedio para el afio de 31,3% y 26,9%,
respectivamente. Destaca que, a pesar del sustancial incremento fijado por el BCV en el
rédito cobrado por el financiamiento con tarjetas de créditos a 33%, al descontar el efecto
de la elevada inflacidn, el rédito de las operaciones financiadas con tarjetas de crédito se
ubicé en promedio en -0,2% (vs. 4% en promedio para el afio 2007) y la tasa real de
préstamos para vehiculos se ubicé en -3,6% (vs. -0,8% en promedio para el afio previo).
El resultado anterior, tasas de interés reales negativas, estimula el crédito y el uso de los
ahorros para el consumo, anticipando futuros incrementos en los precios que se ubiquen
por encima de la remuneracion de los ahorros.

Por otro lado, la tasa de interés pasiva aproximada por los Depdsitos de Plazo Fijo a 90
dias alcanzé un promedio de 16,2% en el afio 2008 frente a 10,7% del afio 2007.
Igualmente, la tasa de los depdésitos de ahorro se incrementd casi 650 puntos basicos
para alcanzar un promedio de 13,8% en 2008.

8 Ver Informe Banca Comercial y Universal del Primer Semestre 2008 — Banco Mercantil.
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En cuanto al margen financiero se pueden identificar claramente dos periodos a lo largo
de 2008. En los primeros seis meses del afio, el margen financiero relativo se ubicé en
promedio en 38,6%, lo que signific6 100 puntos basicos por encima del registro de igual
periodo del afio 2007. No obstante, en el segundo semestre del afio la reduccién de las

30
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2007 (-3,4%).

tasas activas determind una desmejora
significativa en el margen al ubicarse en
25,6%. De esta forma, en el promedio del
afio, el margen financiero relativo se ubico
en 32,1%, una reduccion de poco mas de
620 puntos basicos con respecto al registro
del afio 2007 (Ver Gréfico I-13).

En relacidn con el rédito real, debido a las
elevadas tasas de inflacibn registradas
durante el afio, las tasas activas y pasivas
fueron negativas para el promedio del afio.
En efecto, la tasa activa real para el afio
2008 fue de -6,3%, casi 300 puntos béasicos
por encima de la registrada durante el afio

Por su parte, la tasa pasiva real se ubicé en promedio para el afio 2008 en
-12% frente a una tasa de -8,7% del afio 2007.

Gema Murillo
gmurillo@bancomercantil.com
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RESULTADOS DE LA BANCA COMERCIAL Y UNIVERSAL
SEGUNDO SEMESTRE ANO 2008

Durante el segundo semestre de 2008 se intensificaron las principales tendencias que se
venian observando en la primera mitad del afio en el sector bancario venezolano:
desaceleracion del crecimiento de las captaciones y créditos, aumento en el volumen de
préstamos demorados y en litigio y reduccién de la rentabilidad. Esta reciente evolucion
de la banca se explica por un contexto macroeconémico que ha empeorado por efecto
del debilitamiento de la actividad econdémica, las presiones alcistas en la inflacion, mayor
incertidumbre en los agentes economicos por el deterioro de los mercados
internacionales y por el creciente signo restrictivo de la politica monetaria.

No obstante el retroceso en los valores de los fundamentales indicadores de desempefio
bancario, éstos aun se mantienen en niveles muy aceptables tanto en términos absolutos
como en relacion con los valores registrados a finales del afio 2001, momento en el que
puede identificarse el inicio del ciclo de crédito que finalizo en el cuarto trimestre de 2007°

MEDIDAS EN MATERIA DE REGULACION Y SUPERVISION BANCARIAS
ARNO 2008

Las autoridades de regulacién y supervision con competencia en el area bancaria
tomaron un conjunto de medidas a lo largo de 2008, en su mayoria concentradas en el
primer semestre, dirigidas, por una parte, a regular de manera indirecta la evolucion de
los agregados monetarios, a través de las tasas de los distintos instrumentos utilizados
en sus operaciones de mercado abierto, y, por otra parte, a afectar los determinantes del
crecimiento econémico (consumo privado y crédito) a través de modificaciones sucesivas
en las tasas activas y pasivas de interés. En adicién, las autoridades mantuvieron la
orientacién de la politica financiera que ha prevalecido desde 2004 centrada en la
administracion de los principales factores que afectan la rentabilidad bancaria y en el
esfuerzo por orientar el crédito bancario hacia sectores prioritarios.

1. REGULACION DE TASAS DE INTERES

e Alo largo del primer semestre el BCV ajust6 las tasas de interés de las operaciones
de reporto, anticipo y redescuento de 28%, primero a 32,5% y posteriormente a
33,5%. Asimismo limité la tasa activa que puede cobrar la banca en 450 puntos
béasicos y después en 550 puntos basicos por debajo de las tasas referenciales. De
este modo, la tasa activa maxima se mantuvo en 28%, excepto para tarjetas de
crédito que quedo fijada primero en 32% y luego en 33%; y la tasa minima en 17%.

e Las tasas pasivas de ahorro fueron modificadas de 10% a 13% y posteriormente a
15%. Las de los depdsitos a plazo pasaron de 11% a 14% y finalmente, a 17%.

® Por convencién aqui se considera como ciclo completo el que va desde un maximo relativo (o cima) al otro
maximo relativo, por lo que en dicho ciclo se incluye un lapso en la que los valores decrecen hasta alcanzar un
minimo (o sima), es decir una fase contractiva del ciclo de crédito.
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Las tasas de las operaciones de absorcién para el plazo de 28 dias pasaron de 11%
a 13% y las de 56 dias de 12% a 14%. Las tasas de las operaciones de inyeccion,
por su parte, pasaron de 20% a 23% para el plazo de 14 dias y de 21% a 24% para el
de 28 dias. Fue abierto un tercer plazo, a 7 dias, con una tasa de interés de 22%.

. TASAS PREFERENCIALES

En este lapso, se introdujeron nuevas tasas sectoriales preferenciales: una tasa
activa maxima de 19% para los préstamos que conforman la gaveta crediticia dirigida
a las actividades de la industria manufacturera.

Las tasas preferenciales aplicadas a los grupos A y B de la gaveta dirigida al sector
turismo se mantuvieron en 17% y 19%, respectivamente.

. GAVETAS CREDITICIAS

Se estableci6 una nueva cartera dirigida para el financiamiento del sector
manufacturero que quedo fijada en 10% de la cartera total para aquellos bancos a la
fecha de la medida dedicaran menos que ese porcentaje de su cartera a dicho sector.
Las instituciones que al cierre de 2007 hubiesen alojado un porcentaje superior de su
cartera al sector manufacturero deberan mantenerlo por el resto de 2008.

En materia de cartera de créditos para el sector agricola, fueron declarados como
prioritarios un conjunto de rubros de origen vegetal, pecuario, pesquero y forestal™.

La gaveta de turismo, se mantuvo en 3% el porcentaje minimo obligatorio, cumplidos
por tramos 50 puntos basicos adicionales por trimestre desde el 1,5% al cierre del
primer trimestre.

El financiamiento para la adquisicion y construccidn de vivienda principal se mantuvo
en 10%, si bien aumenté de 5% a 6% el porcentaje minimo para la adquisicion de
vivienda y, por consecuencia, se redujo de 5% a 4% para la construcciéon de
viviendas.

4. OTRAS MEDIDAS FINANCIERAS

El BCV establecié un conjunto de regulaciones vinculadas al cobro de comisiones,
tarifas y recargos por el manejo de cuentas corrientes, tarjetas de crédito, cajeros
automaticos, tarjetas de débito, cheques de gerencia y comisiones flat. Igualmente
prohibio los cargos por el mantenimiento de saldos minimos e inactividad en cuentas
corrientes, por la emisiéon y mantenimiento de tarjetas de débito y emision de tarjetas
de créditos clasicas; y, entre otros, por la devolucién de cheques.

En mayo pasado, el Ministerio del Poder Popular para Economia y Finanzas prohibié
la compra o aceptacion en pago de titulos valores, incluyendo las notas estructuradas
denominadas en bolivares, emitidos dentro o fuera del pais por bancos extranjeros,

' para el detalle de los rubros establecidos como prioritarios puede verse el Informe Banco Comercial y
Universal de Mercantil, Banco Universal, correspondiente al primer semestre de 2008.
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casa de bolsas, instituciones financieras y empresas no financieras extranjeras por
parte de las empresas financieras locales, incluida la banca y los titulos valores,
incluyendo las notas estructuradas, en libros al momento de la resolucion fueron
obligados a liquidarse en un plazo maximo en tres meses, lapso que con
posterioridad fue flexibilizado.

e Se elimind en junio de 2008 el Impuesto a las Transacciones Financieras vigente
desde noviembre de afio 2007.

e La Superintendencia de Bancos y Otras Instituciones Financieras (SUDEBAN)
establecié durante el afio, una serie de normas sobre el financiamiento y operacién
de las tarjetas de créditos, tales como: a) un método Unico para el calculo de los
intereses (al financiamiento y moratorios; y, cargos del mes) y de los pagos minimos
mensuales; b) estructura de los contratos y estados de cuenta; c) prohibicién de
entrega de tarjetas de crédito a clientes que no las hayan solicitado; d) imposibilidad
de cobro a los tarjetahabientes de los consumos derivados de fraudes.

e El ente supervisor establecié que los intereses generados en las cuentas de ahorro y
de activos liquidos seran calculados sobre la base del saldo promedio mensual y no
del saldo minimo.

e SUDEBAN instruyo a las instituciones financieras que mantenian activos originados
por Lehman Brothers y Merryll Lynch, a que establecieran provisiones por 50% de su
valor en libros.

e La Asamblea Nacional aprob6 en septiembre la Ley de Tarjetas de Crédito, Débito,
Prepagadas y demas tarjetas de financiamiento o pago electrénico. Este instrumento
legal regula todos los aspectos vinculados con el sistema y operadores de tarjetas de
crédito y débito, entre otras, asi como su financiamiento y las relaciones entre el ente
emisor, el tarjetahabiente y los negocios afiliados al sistema. Entre sus principales
innovaciones destacan: a) los intereses corrientes derivados del financiamiento del
consumo no podran ser sumados al capital adeudado (no se pueden cobrar intereses
sobre intereses); b) el emisor (los bancos operadores de tarjetas de crédito) no
podran cargar al tarjetahabiente los gastos de cobranza no causados, los gastos de
mantenimiento o de renovacion de la tarjeta y los gastos de emision de los estados
de cuenta; c) salvo que se haga con la debida autorizacién por escrito, no se podran
debitar directamente de las cuentas bancarias de nomina el pago de deudas
derivadas del financiamiento a través de tarjetas de crédito; d) los establecimientos
comerciales afiliados no podran establecer montos minimos de compras para la
aceptacion de pagos a través de tarjetas de crédito y débito ni eliminar descuentos;
e) el emisor no podra negarse a aprobar la solicitud de las tarjetas de crédito por
haber incurrido en mora el solicitante y debera suministrar por escrito las razones por
las que se niega la solicitud de las tarjetas o la ampliacién del limite de crédito; f) los
reclamos por retiro o adelanto de efectivo no consumados, deberan ser atendidos en
un maximo de 15 dias hébiles, en los que el banco depositara en la cuenta del cliente
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el monto debitado como diferido. En caso de proceder el reclamo el dinero se hara
efectivo, incluyendo los intereses causados.

e En octubre, el BCV fij6 los cargos maximos que las instituciones financieras pueden
cobrar por los diversos servicios internacionales, lo que incluye las tarifas por
tramitaciones ante CADIVI.

RESULTADOS DE LA BANCA COMERCIAL Y UNIVERSAL EN 2008

COMPORTAMIENTO DE LAS CAPTACIONES TOTALES. La desaceleracion en la tasa de
crecimiento de los agregados monetarios ya comentada en la seccién anterior, determiné
que las captaciones del sistema financiero también mostraran una reducida expansion,
en especial en los primeros meses del afio

Camacione‘jf‘c‘;‘;l'; (hasta mayo, apenas habian <.:recido en
Var. Promedio Semestral | 6,2% frente a 17,6% y 8,3% en igual lapso
de 2006 y 2007), para cerrar en Bs. F
215.572 millones, es decir, para acumular
una variacion de casi 28% marcadamente
inferior a los registros de 73,3% y 41,7%
que se observaron respectivamente en
2006 y 2007 (Ver Grafico I1l-1). Esta
expansion nominal moderada, al menos en
| relacion con la observada en afios
precedentes, y la considerable aceleracion
O S inflacionaria™, determind que en términos
Fuente: Balances de Publicacion de las Instituciones Financieras y Calculos Propios reales, las captaciones bancarias cayeran

6%

5% -

4%

3% -

2%

1% A

0%

-1%

en 3% que de nuevo contrasta con las
Gréfico 11-2 ; :
Captaciones Totales e IPC Caracas expansiones _ reales mL.jy _Vlgorolsas de
var. % (t1-12) | 48,2% y 15,7% en el bienio previo. Esta
BO% | — contraccion real de las captaciones es la
=*= Captaciones Totales Nominal

0%+ pc caracas 0 M kP primera registrada desde el afio 2002 (Ver

60% 1 N T R Gréfico II-2).
50% - ————-————————-|~"—~ -~ - - - AW

40%1 Este comportamiento de las captaciones

valida la tendencia hacia la desaceleracion
gue venia observandose desde finales del
afio 2007 (Ver Gréfico II-3), siendo en el
mes de noviembre cuando se alcanza el
20% 1 pico de este Ultimo ciclo de las captaciones
Fuente: Balances de Publicacion de las Instituciones Financieras, Banco Central de Venezuela y Calculos Propios bancarias, ta| y Cémo se Observa en e|

30% -
20% H
10% -

0%

-10% -+

fl Se utiliza como medida de inflacién la variacion del IPC del Area Metropolitana de Caracas, dado que el
Indice Nacional de Precios al Consumidor (INPC) sélo estéa disponible a partir de diciembre de 2007.
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gréfico del ciclo de las captaciones

Ciclos de Captaciones (1;;?-';8(')'; obtenido a través de la aplicacion del Filtro

Joome0s | e Hodrick-Prescott'?. En efecto, desde

| 1 coms0s | €NEro de 2007 a la fecha las variaciones

| 1 20E+08 anuales medidas en términos puntuales (la

S | soogso7 | Variacion del mes corriente respecto del
| 4.00E407 mismo mes del afio anterior o t/t-12) han

1.0E+07 | ooozsoo | E€XPerimentado una sostenida disminucion
0.0E+00 al pasar desde crecimientos anualizados
-LOE+07 de casi 74% (octubre 2006) a expansiones
> oEs07 - en el entorno de 30% al Ultimo trimestre de
86 8 90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 2008. Los factores explicativos de este

l Captaciones Reales Tendencia Ciclo] comportamiento de las captaciones son,

desde luego, los mismos que determinaron

la lenta evolucion de la liquidez monetaria: la desaceleraciéon del crecimiento econémico,
la aceleracion inflacionaria y la consecuente caida de las remuneraciones reales (menor
crecimiento en la demanda transaccional de dinero), la inferior monetizacion de las
inyecciones fiscales dadas las innovaciones operadas en los mecanismos de pago de las
obligaciones tributarias de origen petrolero y de ejecucion del gasto presupuestario, la
fuerte esterilizacion asociada a la mayor liquidacion de divisas por parte de CADIVI y,
finalmente, la politica monetaria restrictiva

~ Grédficoll-4 | que, en general, mantuvo el BCV a lo largo
Estructura de las Captaciones Totales del afi
100% el afio.
90% - -
80% La estructura por instrumento de las
70% - captaciones al cierre de 2008, parcialmente
60% - revierte la tendencia que venia
50% 1 observandose en los dltimos tres
40% 1 108 1108 semestres al recuperar los Depdsitos en
30% 1 mOtras Captaciones 187%  175% Cuenta  Corriente  parcialmente  su
20% Depo6sitos de Ahorro 18.4% 21,6% .. ., .
Depésitos a Plazo 141%  115% participacion dentro de las captaciones
10% QL Cuentas Corrientes SRR totales al pasar de 48,8% al cierre del
%t ) ' i
2388z g¢8g88238LEEE L8| primersemestre de 2008 a 49,5% al cierre
Fuente: Balances de Publicacién de las Instituciones Financieras y Caleulos Propios del segundo semestre. También los

2 E| Filtro de Hodrick-Prescott (HP) es una técnica propuesta por Hodrick y Prescott [Hodrick y Prescott (1981)]
que permite suavizar las series de tiempo, identificando el componente tendencial de largo plazo de la serie y
separandolo de su componente ciclico. La estructura del filtro HP es un filtro de dos colas que computa la serie
suavizada (s) de y minimizando su varianza respecto a s, sujeta a una penalizacién que limita la segunda
diferencia de s. Para ello, HP pretende minimizar:

T T-1
Z (yt - 31)2 + ﬂvz (St+l - St) - (Sl - 31—1)2
t=1 t=2

100 para datos anuaes
A =[1600 para datos trimestrales
14400 para datos mensuales

El parametro A controla la suavizacion de la serie o; tal que a mayor A, mas suavizado sera o. En la medida que
A =oc, sse acercara a una tendencia lineal.
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Depésitos de Ahorro™®, como el otro instrumento de uso predominantemente
transaccional elevé su participacion de 18,4% a 21,6% en igual lapso. Todo ello, en
detrimento de los Depésitos a Plazo o DPF (de 14,1% a 11,5%) y de Otras Captaciones™
(de 18,7% a 17,5%) (Ver Grafico II-4). Esta recomposicion de los depésitos a favor de los
de naturaleza mas transaccional es consistente con la reaccién que normalmente
experimenta el publico en contextos de aceleracién inflacionaria bajo la forma de
conductas de anticipacion del consumo, pérdida de incentivos para el ahorro al tornarse
fuertemente negativas las tasas reales de interés (Ver Cuadro II-1) y disminucién del
costo de oportunidad de mantener saldos reales a la vista. Estos factores deben haber
prevalecido por sobre el esfuerzo del ente emisor de desincentivar el consumo y fomentar
el ahorro financiero cuando en dos oportunidades a lo largo del afio elevaron los pisos de

tasas de interés

Cuadro -1 devengadas por
Tasas Pasivas Reales de Interés 9 L. P
los depésitos de

Ene-07
Feb-07
Mar-07
Abr-07
May-07
Jun-07
Jul-07
Ago-07
Sep-07
Oct-07
Nov-07
Dic-07
Ene-08
Feb-08
Mar-08
Abr-08
May-08
Jun-08
Jul-08
Ago-08
Sep-08
Oct-08
Nov-08
Dic-08
Promedio Ene-
Dic 2008

Tasa d(,e Ipteres Tasa d(:—.‘ Interes Tasa de Tasa Re:al Tasa Re’al ahorro y de plazo
Depdsitos Depésitos de de Interés de Interés .
de Ahorro a Plazo Inflacion ® Depositos Ahorro  Depositos Plazo  11jO-
6,6% 10,1% 18,4% -10,0% 7,0%
6,6% 10,1% 20,4% -11,5% -8,6% .
6,6% 10,1% 18,5% -10,0% 7,0% La relevanc!a_de
6,6% 10,1% 19,4% -10,7% 78% los depositos
6,6% 10,1% 19,5% -10,8% 7,9%  oficiales  dentro
6,6% 10,1% 19,4% -10,8% 7,8% o
7.4% 10,9% 17,2% -8,4% -5,4% de los depdsitos
8,0% 11,1% 15,9% -6,8% -41% totales del
8,0% 11,1% 15,3% -6,3% -3,7% sisterna
8,0% 11,0% 17,2% -7,9% -5,3% . .
8,0% 11,6% 20,7% -10,5% -7,6% financiero
10,0% 11,2% 22,5% -10,2% -9,2% continué
10,0% 12,9% 24,1% -11,4% -9,0% )
10,0% 12,4% 25,3% -12,2% -10,3% declinando en el
13,0% 14,1% 29,1% -12,5% -11,6% segundo
13,0% 14,1% 29,3% -12,6% -11,8% del
15,0% 17,7% 31,5% 12,5% -105% Semestre €
15,0% 17,8% 32,2% -13,0% -10,9% afo, a pesar del
15,0% 17,1% 33,7% -14,0% -12,4%
15,0% 17,4% 34,5% -14,5% -12,7% a_umento en el
15,0% 17,1% 36,1% -15,5% -14,0% hivel de gasto
15,0% 17,0% 35,6% -15,2% -137% pablico  durante
15,0% 17,3% 32,7% -13,4% -11,6%
15,0% 17,6% 31,9% -12,8% -10,8% 2008,
13,8% 16,0% 31,3% -13,3% -11,6% posiblemente

como resultado,

Nota: (1) Se calcula como la inflacion puntual (mes del afio en curso contra el mismo mes del afio anterior) segun el Indice de Precios )
al Consumidor de Caracas (Dic-07=100). en primer Iugar,

Fuente: Banco Central de Venezuela y Célculos Propios de la aceleraciéon

* A pesar de su denominacién convencional, técnicamente los Depdsitos de Ahorro al estar disponibles a la
vista tienen como atributo la alta liquidez y, en consecuencia, deben ser considerados como instrumentos que el
publico mantiene por motivos basicamente transaccionales mas que como instrumentos de ahorro.
* En Otras Captaciones se contabilizan un conjunto variado de obligaciones contraidas por las instituciones
financieras. Entre las mas importantes se cuentan las captaciones del publico restringidas (derechos de uso
limitado), los derechos y participaciones sobre titulos valores (que son aquella fraccién de las inversiones
cedidas que se incorporaron al balance de las instituciones por disposicion de la SUDEBAN) y otros
financiamientos obtenidos, que son obligaciones contraidas con otras instituciones financieras a plazos menores
a un afo, entre las cuales prevalecen las operaciones de fondeo a través del mercado interbancario. La
sumatoria de estas Ultimas y las inversiones cedidas que se incorporaron al balance representaron al cierre del
semestre un 94% del total de Otras Captaciones.
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en la ejecucién del presupuesto fiscal, lo que debe haber supuesto el acortamiento en el
lapso que transcurre entre las transferencias desde la Tesoreria Nacional hacia los entes
publicos de ejecucion presupuestaria y el momento en que efectivamente se ejecutan los

30%

oraficois | pagos por parte de dichos entes. En

Captaciones Oficiales/Captaciones Totales segundo lugar, el incremento en la
% L

) participacion de mercado de la banca

25%

20% -

15% A

10% A

5%

oficial (en términos de los Activos Totales
del sistema financiero, la banca publica
gan6 en 2008, 100 puntos bésicos de
participacion al representar 11,1% de dicho
total, que compara con el 10,1% registrado
al cierre de 2007) y la inclinacién por parte
de una porcién de los entes publicos a
concentrar depodsitos en dicha banca. En

Fuente: Balances de Publicacion de las Instituciones Financieras y Calculos Propios
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T efecto, los depdsitos oficiales acumularon
s2) Yo} . .
un crecimiento de apenas 8,1%, frente a

1106
107
1107
108
1108

una expansion de 40% de las captaciones
privadas, lo que hace que pierdan 270 puntos basicos al pasar la participacion de los
depositos oficiales en las captaciones totales de 17,4% a 14,7% (Ver Grafico 1I-5). Esta
participacion estd mucho mas cerca del valor representativo de este tipo de depésitos a
inicios de la década que de los altos niveles que promediaron entre 2004 y 2007 (con un
méaximo de 26,3% en el primer semestre de 2005).

COMPORTAMIENTO DE LOS ACTIVOS. Los Activos Totales de la Banca Comercial y
Universal cerraron en el segundo semestre en Bs. F 270.065 millones, con un incremento
de 28,1% respecto del cierre del afio 2007. En términos reales, y dada la importante

craficone| @celeracion inflacionaria combinada con la

Activos Totales - Variacion R(ea)' notable ralentizacion de la expansion
% . .

mensual de los activos bancarios, los

60%

50%

40% -

30%

20% -

10%

-10% 1 -

activos experimentaron una caida de 2,9%
en el segundo semestre del afio, la
segunda reduccion en términos reales
consecutiva de los activos totales de la
banca desde el segundo semestre del afio
2002 (Ver Gréfico 11-6).

La composicién de los activos totales en
este lapso se mantiene similar a la

-20%

Fuente: Balances de Publicacion de las Instituciones Financieras y Calculos Propios

observada al cierre de 2007, si bien

aumenta moderadamente la participacion
de las Disponibilidades (de 23,7% en 2007 a 24,1% en 2008) y de los Otros Activos (de
5,8% a 6,9% en igual lapso) a costa de la Cartera de Préstamos (la cual cae de 48,7% a
47,8%) y de la Cartera de Inversiones (de 21,9% a 21,1%), dadas las distintas tasas de
variacion experimentadas por cada uno de estos activos. En efecto, la cartera crediticia
aumento en casi 28,1%, siendo el segundo activo de menor crecimiento tras la Cartera de
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Inversiones (23,7%). Por su lado, las Disponibilidades y Otros Activos variaron,
respectivamente, en 30,8% y 52,7%, respectivamente (Ver Grafico II-7).

oy En relacién con la distribucion de la

Estructura de los Activos Totales | participacion de mercado desde el lado de

100% los activos por origen de propiedad, es
QO%T decir, de acuerdo a la division entre banca
80%1 privada y banca oficial, se mantiene el

sostenido incremento en el tamafio del
subsistema financiero publico, por haber

70% A
60% -
50% -

40% - crecido en 2008 en 39,7%, en contraste

30% A los ~ lios con la expansion de 26,7% en los activos
B Otros Activos 6,2% 6,9% . .

20% | Disponibilidades 23,40/‘; 24'10/‘; de la banca privada. Debido a ello, la

100 Inversiones Totales = 23,0%  21,1% participacion de la banca publica en los

Cartera de Créditos =~ 47,4%  47,8%
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Fuente: Balances de Publicacion de las Instituciones Financieras y Célculos Propios

de 2008. Si bien esta participacion continla estando lejos del 17% como maximo registro
histérico que tuvo la banca oficial al cierre del afio 1986, en los Ultimos afios ha
experimentado un avance sostenido. Asi desde 1999 (6,6%) a la fecha, casi ha duplicado
su importancia dentro de la distribucion total de activos de la banca.

En la fundamental cuenta fuera de balance de la banca, los Activos de los Fideicomisos™,
el comportamiento es aun mas favorable para los intermediarios financieros publicos, que
no soélo son los entes fiduciarios mas importantes en este tipo de operaciones al
mantener un 56% de todos los fideicomisos bajo su administracion al cierre de 2008
(frente a 42,9% de la banca privada) por haber aumentado en 5,6% en dicho lapso (frente
a una disminucién de 4,9% en los administrados por la banca privada); sino que dispone
dentro de sus miembros componentes a la institucion individual lider de ese segmento, el
Banco del Tesoro™.

Evolucién del Crédito. La cartera de créditos neta de la banca comercial y universal
cerrd en 2008 en Bs. F 129.160 millones, una expansion de 25,9% respecto al nivel de
cierre del semestre anterior. Esta nueva expansion hace que se acumulen nueve
semestres consecutivos de crecimiento en estos activos, aunque claramente la velocidad
a la cual ha venido creciendo la cartera es muy inferior a la registrada en ejercicios
anteriores (Ver Gréfico 1I-8), tal que de una variacion anual puntual (mes corriente
respecto a igual mes del afio anterior) que en enero de 2008 fue 66,4%, ya a junio se
habia desacelerado a 41,8% para finalizar en diciembre por debajo de 26%, la menor
variacién puntual registrada desde febrero de 2004. Este comportamiento marcado por la

'® E| fideicomiso es un contrato a través del cual se establece una propiedad fiduciaria, que consiste en un
conjunto de derechos de propiedad u otros derechos reales o personales que son trasmitidos por el
fideicomitente (el propietario de dichos derechos) al fiduciario (el banco) para que los administre o ejerza de
conformidad con las instrucciones contenidas en el fideicomiso (y que varia segun el tipo de fideicomiso que se
establezca, bien sea laboral o de prestaciones sociales en particular, de inversion o de administracion).

'® Esta institucién administra recursos por el orden de Bs. F 32.046 millones al cierre de 2008, que representan
el casi 45% del total de fondos fiduciarios (35,7% a fines de 2007).
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Gréfico II-8

Cartera de Créditos
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desaceleracion sistematica de la velocidad
a la cual venia expandiéndose la cartera de
crédito no hace sino validar las evidencias
de finalizacion de la fase expansiva en el
ultimo ciclo de crédito, medida del ultimo
pico o maximo respecto del maximo
anterior, y que registra una duracién de 71
meses (de diciembre de 2001 a octubre de
2007), frente a una duracion del ciclo
previo de 49 meses (que abarcé desde
diciembre de 1997 a diciembre de 2001)
(Ver Grafico 11-9). Este comportamiento
ciclico del crédito, que en los dos ciclos
anteriores mantenia un desfase entre 9 y
11 meses desde el momento que
comenzaba a declinar el crecimiento de las
captaciones y el momento en que el crédito
retrocedia, en este Ultimo ciclo el desfase
apenas se ha reducido a dos meses, lo que
puede ser un indicativo de la mejor
anticipacion de las fluctuaciones ciclicas vy,
por supuesto de los quiebres o fases que la
conforman, por parte de las instituciones
financieras (Ver Gréfico 11-10).

Considerando el efecto de la inflacién, la
variacion nominal de la cartera crediticia
determind un crecimiento negativo en
términos reales de -4,5% (frente a una
variacion positiva de 37,7% en igual
periodo de 2007), una disminucién que no
se observaba desde 2003. A pesar de este
retroceso, el volumen de préstamos reales
al cierre de 2008 es 2,2 veces superior al
de diciembre de 2001, como el pico en el
ciclo crediticio anterior (Ver Gréfico II-11)

El comportamiento conjunto de las
captaciones y las colocaciones en el
periodo hizo que el coeficiente de
intermediacion financiera basico (cartera de
créditos/captaciones) se redujera en 100

puntos basicos al pasar de 60,9% al cierre de 2007 a 59,9% al cierre de 2008. Un nivel
que si bien es inferior al observado en el cierre anual inmediatamente anterior, es el
mayor registro de este indicador desde 1998. En el caso del coeficiente de intermediaciéon
financiera ampliado, resultante de agregar las inversiones en titulos valores a la cartera
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Gréfico II-11
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Gréfico 1I-12
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de créditos, el retroceso es superior al
comentado en el coeficiente basico por
efecto del escaso dinamismo que exhibi6 la
cartera de titulos valores de la banca, de
modo que pas6 de 88,3% a fines de 2007 a
86,4% un afio después (Ver Grafico 1I-12).

Estructura del Crédito. La
descomposicion, de acuerdo con la
clasificacion de SUDEBAN, de la cartera de
créditos por destino econémico en
comercial, consumo, hipotecario,
microempresario, agricola y turismo arroja
como resultados fundamentales, en primer
lugar, el mantenimiento del crédito al
consumo como componente mas dinamico
de la cartera sectorializada de crédito. Por
séptimo semestre consecutivo este tipo de
crédito (como agregado de los créditos
para vehiculos y las tarjetas de crédito)
continud creciendo por sobre el promedio
de la cartera bruta de crédito, llevando su
peso dentro del total de 11,9% al cierre del
segundo semestre del afio 2004 a 23,6% all
cierre del segundo semestre del afio 2008
(si bien ello representa un ligero retroceso
respecto al cierre de 24,9% en junio de ese
mismo afio). En contraste, los créditos

comerciales, que llegaron hasta 78,6% al cierre del afio 2003, han continuado declinando
en su importancia relativa, hasta llegar a representar apenas 47,4%, el menor registro

Gréfico 1I-13
Cartera de Créditos por Destino Econémico
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desde que se dispone estadisticamente de
esta desagregacion. En tercer lugar, con la
excepcion de la actividad microcrediticia
(que ha visto disminuir su participacion
desde 4,1% a fines de 2007 hasta 3,2% al
cierre del afio 2008), el resto de los
sectores, inclusive el agricola, han
observado incrementos en su participacion
en los que destacan por sobre la media las
variaciones acumuladas de 72,6% y 49%
de los créditos turisticos e hipotecarios
respectivamente (Ver Grafico II-13).

Calidad del Crédito. La calidad de la

cartera crediticia ha experimentado por quinto semestre consecutivo un nuevo retroceso
al cierre de 2008 al registrar 1,9% la relacion entre el total de Créditos Vencidos y en
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Litigio como porcentaje de la Cartera Bruta de Créditos, que contrasta con 1,7% y 1,2%
en los semestres inmediatamente anteriores (Ver Gréfico 11-14). Es de destacar que, no
obstante el desmejoramiento en los impagos crediticios, el valor de este indicador se

Gréfico 11-14
Créditos Vencidos + En Litigio
% Cartera de Créditos Bruta

1es Financieras y Calculos Propios

encuentra notablemente por debajo del
observado al cierre del afio 2001 (5,5%),
momento en el que se produce el quiebre
entre la fase expansiva y la fase contractiva
del ciclo del crédito. De nuevo, y a pesar de
gue las tasas reales de interés se volvieron
més fuertemente negativas'’, un nivel mas
alto en este indicador se origina como
respuesta al empeoramiento del entorno
macroeconémico, materializado en una
desaceleracion significativa de la tasa de
crecimiento econodmico, la aceleracién de la
inflacién y la anticipacibn de un notable
choque negativo sobre las cuentas

externas que ha tendido, especialmente en la segunda mitad del afio 2008 a deteriorar
las remuneraciones de los hogares en términos reales, a volver mas estrecha la liquidez
monetaria y a elevar el nivel de las tasas activas del sistema. No obstante este deterioro
de la calidad de la cartera, la banca genero la suficiente rentabilidad, especialmente en el
primer semestre del afio, como para efectuar los castigos correspondientes de estos

Gréfico 1I-15
Provisiones
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créditos malos y a la vez generar
suficientes provisiones para confrontar
estas contingencias. En efecto, las
provisiones genéricas se elevaron en 69%
de diciembre de 2007 a diciembre de 2008,
haciendo repuntar el indice de Cobertura
(como coeficiente entre las Provisiones y la
sumatoria de los Créditos Demorados y
Creditos en Litigio) de 1,43 a junio, 2008 a
1,47 a diciembre, 2008. Es decir, existen
provisiones en reserva de casi 1,5 veces el
volumen de créditos problematicos al cierre
del periodo (Ver Gréfico 11-15).

Comportamiento de las Inversiones. Las inversiones en titulos valores de la Banca
Comercial y Universal cerraron el afio con un nivel de Bs. F 57.087 millones, lo que
supuso un incremento de 23,7% respecto del cierre de 2007 (frente a una expansion de
apenas 4,4% el afio anterior). Dado que los activos totales del sistema, como ya se
indicé, se expandieron en 28,1%, la participacion de la Cartera de Inversiones se contrajo
en ochenta puntos basicos, al pasar de 21,9% a 21,1% en el lapso considerado, la menor

7 La literatura econdémica sobre el tema reconoce que, en general, existe una correlacion positiva entre la carga
financiera real de la deuda bancaria y el deterioro en la calidad de la cartera de préstamos. En particular, se
esperaria el aumento en los impagos crediticios en la medida que las tasas reales de interés excedan la tasa

real de crecimiento de la economia.
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participacion registrada desde la observada al cierre de 2001 (16,8%). En términos
reales, la cartera de inversiones experiment6 una reduccion de 6,2%.

Las inversiones cedidas, como activos que desde su irrupcibn como mecanismo de
captacion de fondos en 1997 y que inicialmente se contabilizaban fuera de balance®®,
habian cobrado una significativa participaciéon en el agregado de los Activos Totales;

continuaron perdiendo relevancia en la hoja
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crafico 16 | de balance de la banca. A lo largo de 2008
Estructura de las Inversiones en Titulos Valores tuvieron un decrecimiento de 60,8% para
cerrar en Bs. F 5.495 millones (que
compara con Bs.F 9.151 millones y Bs.F
13.988 millones en junio 2008 y diciembre
2007, respectivamente). De este modo, las
inversiones cedidas al cierre del afio 2008
representaron menos del equivalente a
s | 4,8% de los activos totales de la banca

49,1%

68,4%

. (como sumatoria de los Activos Totales +
Inversiones Cedidas), frente a 6,2% que
~ ~ ~ ~ o) @ oo o) o e ~
2 0% 2 3% 2 £ 2 3T T % representaban un afio antes.
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En relacion con la distribucion de la cartera
de inversiones entre colocaciones del BCV y operaciones interbancarias y otras
inversiones (Letras del Tesoro, Bonos DPN y Titulos Privados) durante 2008, se ha
observado una recomposicion a favor de los instrumentos del BCV al crecer esa cartera
en 99,4% en ese periodo, por lo que estos instrumentos pasaron de representar un
31,6% a significar un 50,9% de la cartera total de inversiones. De forma inversa, otras
inversiones en valores (la sumatoria de Letras del Tesoro, Bonos DPN vy titulos privados)
decrecieron en 11,3%, lo que tuvo como consecuencia la reduccién de su participacién
en la cartera de inversiones desde 68,4% a 49,1% en este lapso (Ver Grafico 11-16).

Evolucion de las Disponibilidades. Los excedentes de liquidez bancaria por efecto de
la combinacién de una politica monetaria mas restrictiva, en gran medida apoyada en una
gestion fiscal que se ha impuesto metas en materia de control de la liquidez a través de
nuevos mecanismos de pago de los compromisos presupuestarios y del impacto en
esterilizacion monetaria que produce la mayor entrega de divisas; experimentaron en el
afio 2008 una expansién moderada que en un contexto de creciente inflacién las han
hecho decrecer en términos reales. Es asi como al aumentar en 30,8% en el afio (frente a
44,6% en 2007), dichas disponibilidades pasaron de representar un 23,7% al cierre de
2007 a 24,1% de dichos activos en el afio recién finalizado. En términos reales, las
disponibilidades se redujeron en 0,8%. Pese a lo anterior, los indicadores de liquidez al
cierre del periodo se siguen manteniendo en niveles muy altos: el cociente de

® SUDEBAN en mayo de 2006 (modificado posteriormente en mayo, 2007) dispuso un cronograma de
transferencia progresiva de las inversiones cedidas desde las cuentas fuera del balance de los bancos hacia su
balance, para formar parte el titulo cuyo rendimiento se ha habia cedido, de las captaciones del publico, desde
el lado pasivo y de la cuenta de inversién en valores en el activo del balance de la institucion financiera.
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Disponibilidades / Captaciones Totales pas6 de 29,6% a 30,3%, el nivel mas alto desde
diciembre de 2001.

INDICES DE CAPITALIZACION. La solvencia patrimonial de la banca experimenté una
leve mejoria en el afio y continba produciendo registros por sobre los requisitos
regulatorios minimos establecidos por el ente supervisor. Al cierre del afio, el patrimonio
total de la banca comercial y universal fue de Bs. F 24.099 millones, 31,2% por encima de
la base patrimonial con la que cerré a diciembre de 2007. Esta capitalizacién incremental
del sistema hizo que el indice de Patrimonio a Activo Total, no ponderado por riesgo,
mejorara de 8,7% a 8,9%, que no s6lo cumple en exceso con los indices de capitalizacion
exigidos por la SUDEBAN, sino que restituye el nivel patrimonial de cierre de 2006 a
pesar de que el tamafio total del sistema, medido en términos de sus activos, se ha
expandido en casi 82% desde entonces y también, por consecuencia, han aumentado los
requerimientos de capital en ese mismo lapso.

EFICIENCIA ADMINISTRATIVA. Los indicadores de la gestion operativa de la banca
interrumpen la positiva tendencia observada desde el afio 2000 como resultado de las
presiones inflacionarias renovadas que se observaron el pasado afio, materializados en

un choque de costos sobre el sector

19% -

17%

15%

13% A

11% 4

9% -

7%

5% -

arafico 1117 | productivo en general y sobre la banca en
Eficiencia Administrativa | o icylar que ha determinado que los
gastos de transformacion (generales y
administrativos, gastos de personal vy
aportes a FOGADE y SUDEBAN) crecieran
en 38,1% en el afio, lo que frente a la
expansion de 28,1% en los Activos Totales,
determinaron que unos de los indicadores
basicos de eficiencia como lo es el
coeficiente de Gastos de Transformacion
como % del Activo Total (sin sumarle las

(Gastos de Transformacién/Activo Promedio)

3%

Fuente:

inversiones cedidas), pasara de 5,2% a
5,3% haciendo moderadamente mas

6n de las e as, Banco Central de Venezuela y Célculos Propios

pesado por bolivar fuerte de activo, los
gastos administrativos y de personal (Ver Grafico 11-17). Por componentes de estos
gastos, los gastos generales y administrativos fueron los que registraron el mayor
incremento, con 40,8%, seguidos de los gastos de personal, que se expandieron en
38,7% y de los aportes a FOGADE y SUDEBAN que variaron en 21,4%.

INDICADORES DE RENTABILIDAD. La rentabilidad bancaria sufri6 una ligera desmejora
en el afio 2008, como efecto combinado de un crecimiento moderado del margen
financiero y los superiores costos de transformacion antes comentados. Los ingresos
financieros en el afio crecieron en 74,7%, en tanto los gastos financieros variaron en
127,5%, lo que determiné un margen financiero bruto de Bs. F 67.357 millones (Bs. F
44.779 millones en 2007), lo que representd un incremento nominal de mas de 50%,
respecto al margen financiero observado en el afio anterior. Estos resultados deben ser
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evaluados como muy favorables si se toma en consideracién el desmejoramiento
observado en el entorno macroeconémico y regulatorio, y se vieron favorecidos por el
superior rendimiento promedio que registraron los activos financieros (desde 12,4% a
18,1%), fundamentalmente por el incremento en el rendimiento de la cartera de créditos
(de 17,3% a 22,7%) ya que el ajuste en el rendimiento de la cartera de inversiones
crecieron de manera mas moderado (de 6,4% a 9,7%). El costo de las captaciones sufrié
una importante modificacion en términos relativos al pasar de 4% a 7,1%.

El resultado neto de la banca durante el afio aumentd en 29% respecto a 2007. Dados
estos resultados financieros y las variaciones registradas en los Activos Totales y en el
Patrimonio, los indicadores de rentabilidad observaron, por quinto semestre consecutivo,
un retroceso. La relaciéon entre Utilidad Liquida sobre Activo Promedio (ROA) cerré en
2,5% (2,6% en 2007) y el de Utilidad Liquida sobre Patrimonio (ROE) pasé en igual
periodo de 31,7% a 29,3%.

Francisco Vivancos
fvivancos@bancomercantil.com
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BANCA COMERCIAL Y UNIVERSA
Principales Indicadores

ANOS SEMESTRES
2005 2006 2007 2008 112006 12007 112007 12008 112008
Indices de Intermediacién
Basico: Cartera de Créditos / Captaciones 54,5% 58,4% 60,9% 59,9% 51,1% 58,4% 60,9% 59,4% 59,9%
Ampliado: (Cartera de Créditos+Inversiones) / Captaciones 91,3% 92,8% 88,2% 86,4% 88,3% 92,8% 882% 88,2% 86,4%
Liquidez
Disponibilidades / Captaciones Totales 22,1% 28,7% 29,6% 30,2% 29,0% 28,7% 29,6%  29,3% 30,2%
Disponibilidades / Depositos Totales 23,4% 32,8% 35,2% 36,7% 31,1% 32,8% 352% 36,1% 36,7%
Disponibilidades / (Dep6sitos Vista+Ahorro) 28,8% 37,3% 40,8% 42,6% 349% 37,3% 40,8%  43,6% 42,6%
(Disponibilidades+Inversiones Titulos Valores) / Captaciones Totales 58,9% 63,2% 57,0% 56,7% 66,2% 632% 57,0% 581% 56,7%
Calidad de Cartera de Créditos
(Cartera Vencida+En Litigio) / Cartera de Créditos Bruta 0,9% 1,1% 1,2% 1,9% 0,9% 1,1% 1,2% 1,7% 1,9%
(Cartera Vencida+En Litigio+Reestructurada) / Cartera de Créditos Bruta 1,3% 1,4% 15% 2,2% 1,1% 1,4% 1,5% 2,0% 2,2%
Provision / Cartera de Créditos Bruta 2,4% 22% 2,1% 2,8% 2,3% 2,2% 2,1% 2,4% 2,8%
Provision / (Cartera Vencida+En Litigio) 2,81 2,05 1,74 1,47 2,47 2,05 1,74 1,43 1,47
(Cartera Vencida+En Litigio-Provisiones) / Cartera de Créditos Neta -1,61 -1,14 -0,91 -0,92 -1,39 -1,14 -0,91 -0,76 -0,92
Capitalizacion y Patrimonio
(Patrimonio + Gestién Operativa) / Activo Total 11,6% 8,7% 8,7% 8,9% 9,0% 8,7% 8,7% 9,0% 8,9%
(Patrimonio + Gestién Operativa) / (Activo Total + Inversiones Cedidas) Promedio 8,9% 7,7% 8,2% 8,7% 7,5% 7,7% 8,2% 8,7% 8,7%
Indicador de Solvencia Patrimonial (SUDEBAN) Y 112% 92% 92% 8,8% 9,9% 9,2% 9,2% 9,4% 8,8%
(Inversiones en Titulos Valores + Inversiones Cedidas) / Patrimonio 52 45 327 260 5,54 4,49 3,27 2,96 2,60
Eficiencia o Gestion Administrativa
Gastos de Personal / (Activo Total + Inv. Ced.) Promedio  2,4% 2,1% 21% 2,4% 2,1% 2,0% 2,1% 2,3% 2,4%
Gastos Generales y Administrativos / (Activo Total + Inv. Ced.) Promedio  3,0% 2,4% 22% 2,3% 2,3% 2,0% 2,2% 2,5% 2,3%
Sastos de Personal + Generales y Administrativos / (Activo Total + Inv. Ced.) Promedio 5,4% 45% 4,4% 4,7% 4,4% 4,0% 4,4% 4,7% 4,7%
Gastos de Transformacién / (Activo Total + Inv. Ced.) Promedio 5,8% 4,9% 4,8% 51% 4,8% 4,4% 4,8% 5,1% 5,1%
Rentabilidad
Rendimiento Implicito Activos Financieros (A) 12,2% 10,1% 13,6% 18,8% 10,3% 11,2% 13,6% 17,4% 18,8%
Rendimiento Implicito de la Cartera Créditos 17,9% 16,2% 18,0% 23,2% 158% 16,4% 18,0%  22,2% 23,2%
Rendimiento de la Cartera de: (Inversiones Titulos Valores + Inversiones Cedidas) 6,9% 55% 6,9% 10,5% 6,0% 6,0% 6,9% 8,9% 10,5%
Costo Captaciones (B) 4,9% 3,8% 4,4% 7,8% 3,6% 3,6% 4,4% 6,2% 7,8%
Margen Financiero Relativo Promedio: (A-B)/A 60,0% 62,4% 67,7% 58,4% 65,0% 67,4% 67,7% 64,1% 58,4%
Utilidad Liquida Publicacién / Patrimonio (ROE) 31,6% 30,4%
Utilidad Liquida Publicacién / Activo Promedio (ROA) 3,6% 2,9% 33,3% 28,7% 31,3% 29,8% 333% 30,00 28,7%
Utilidad Liquida Publicacién / (Activo + Inv. Ced.) Prom. (ROA) 3,0% 2,4% 2,7% 2,4% 2,8% 2,5% 2,7% 2,6% 2,4%

Nota: 1/ Desde mayo de 2006, el Indice de Solvencia Patrimonial se calcula como:(Patrimonio + Gestién Operativa / Activo Total - Titulos del Gobierno). EI minimo exigido es 8%.

Fuente: Balances de Publicacion de Instituciones Financieras, SUDEBAN, Banco Central de Venezuela y Célculos Propios

Francisco Vivancos C.
Equipo de Investigadores: Inés Fasanaro, Andreas Faust, Rafael Mufioz, Gema Murillo, Carmen J. Noguera, Leonardo Vera,
Luis Zambrano Sequin.

Este informe ha sido elaborado por la Gerencia de Investigacién Econémica del Mercantil C.A. (Banco Universal), coordinada por:

Las opiniones aqui expresadas son responsabilidad de los autores y no reflejan necesariamente los puntos de vista de la institucion.

Edificio Mercantil, Av. Andrés Bello, N° 1-Apartado Postal N°789 - Caracas 1010A. Venezuela.

Banca Comercial”.

Deposito Legal: pp 83-0181. El “Informe Banca Comercial y Universal” sustituye al anteriormente denominado “Informe Semestral
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M til )
Disponib. Var % Inversiones Var % Cartera Var % Activos Var % Depésitos Depdsitos
e Totales * Dic-08/ de Créditos Dic-08/ Totales b Ahorro
Miles de Bolivares Fuertes Dic-08 Dic-07 Dic-08 Dic-07 Dic-08 Dic-08

Banesco (Banco Universal) 9.284.641 39,9 6.586.670 88,3 18.580.780 14,6 37.114.714 16.369.262 6.258.418

2 7.383.327 22,3 6.519.074 70,0 15.121.740 23,8 30.018.459 13.020.544 8.575.993

BBVA Provincial (Banco Universal) 6.717.333 32,9 4.856.189 127,6 15.325.337 18,0 28.358.702 11.173.827 6.581.226

4 6.332.516 2,4 2.967.950 22,9 14.623.004 13,9 25.006.079 11.555.643 5.297.872

Occidental de Descuento (Banco Universal) 3.788.928 43,9 4.885.057 20,5 7.955.088 55,1 17.773.436 6.771.944 1.862.075

6 3.936.238 45,5 5.837.277 22,2 3.531.000 36,7 13.923.596 7.596.235 2.292.987

Industrial de Venezuela (Banco Universal) 2.890.303 57,6 6.797.808 20,9 1.233.740 34,4 11.308.206 6.250.371 1.356.506

8 1.505.411 41,2 2.915.070 (27,3) 3.829.943 54,3 9.799.667 2.310.318 1.553.456

Exterior (Banco Universal) 2.324.432 69,6 660.426 281,6 5.364.720 37,8 8.562.974 3.936.370 928.702

10 1.928.172 76,6 663.269 (39,1) 4.883.078 62,8 7.796.849 2.566.570 957.032

Bancaribe (Banco Universal) 1.881.406 11,6 1.185.472 40,7 4.232.136 14,2 7.640.005 2.407.814 1.541.225

12 2.048.345 64,1 837.065 58 3.599.567 16,1 6.724.140 1.966.334 694.365

Canarias de Venezuela (Banco Universal) 1.498.964 18 458.360 (63,9) 3.817.410 65,5 6.538.002 1.323.392 629.770

14 1.767.559 65,2 1.426.984 (13,4) 2.926.623 (0,0) 6.445.856 1.990.452 1.645.643

Bancoro (Banco Comercial) 1.058.369 15,7 498.080 (13,0) 2.739.703 44,5 4.683.419 1.070.085 260.592

16 1.098.994 93,4 2.021.907 40,3 797.082 162,4 4.358.465 1.964.205 189.931

Venezolano de Crédito (Banco Universal) 1.222.319 6,8 1.218.635 53,4 1.816.233 8,3 4.186.373 2.123.550 735.237

18 961.804 0,3) 777.426 (51,0) 1.809.505 17,2 3.858.775 1.601.085 891.323

Citibank (Banco Universal) 909.361 14 1.543.008 18,4 849.640 (3,9) 3.389.198 2.208.999 114.432

20 484.101 (23,9) 427.880 1,2 1.978.511 13,5 3.020.760 610.015 98.710

Central (Banco Universal) 808.316 141 379.045 (11,1) 1.540.701 14,3 2.846.889 1.014.094 945.056

22 604.588 (2,5) 616.485 (38,1) 1.402.650 29,4 2.800.722 619.581 253.557

Agricola de Venezuela (Banco Universal) 146.679 127,4 1.152.241 92,8 1.081.774 420,0 2.591.312 254.993 14.024

24 686.264 26,7 287.906 3333 1.169.982 14,1 2.232.206 1.137.915 565.705

BanPro (Banco Universal) 486.602 10,5 543.922 32,9 1.042.207 255 2.197.314 498.942 375.621

26 500.507 (2,0) 190.036 (51,5) 1.301.101 (6,5) 2.175.894 1.038.001 313.323

Plaza (Banco Comercial) 529.681 65,7 209.456 3.419,0 1.174.002 259 1.951.798 849.501 442.563

28 441.458 19,5 409.153 (13,4) 917.782 35,9 1.844.331 611.514 669.439

Banorte (Banco Comercial) 305.835 143,5 273.447 19,8 1.013.748 143,6 1.700.181 152.461 54.489

30 300.699 274,2 336.600 46,0 375.112 157,1 1.043.805 97.855 11.408
TotalBank (Banco Universall) 19.470 (45,1) 88.403 (63,8) 46.173 (38,8) 962.081 314 -

32 250.341 47,1 103.266 182,8 497.688 17,4 925.994 354.148 110.117
Bancoex (Banco Comercial) 20.162 (62,3) 435.966 182,8 389.386 88,7 867.523 - -

34 267.585 230,3 173.241 149,1 340.206 103,3 801.276 265.825 40.541

Banco Real (Banco Microempresario) 138.857 775 29.622 (81,9) 277.372 205,8 745.921 14.625 7.719

36 57.857 30,6 328.017 14,7 273.448 6,5 672.908 43.491 13.387
ABN Amro Bank (Banco Comercial) 162.520 (7,3) 353.418 (20,1) 108.479 33 639.620 207.170 -

38 142.728 19,6 95.343 40,4 358.415 (16,7) 618.395 182.821 152.859
Bancrecer (Banco Microempresario) 123.230 3.194,5 230.379 363,8 102.100 60,4 493.417 276.626 -

40 71.741 225,6 169.996 (48,3) 189.224 181,4 466.366 91.960 2.578

Bangente (Banco Comercial) 39.640 54,7 9.010 79,8 212.129 52,4 273.259 46.465 20.100
42 5.278 158,7 62.022 2,6 136.469 172,3 230.075 - -

I.M.C.P (Banco Comercial) 35.723 57,9 88.599 29,2 24.097 23,0 154.454 126.668 3.727

44 13.779 104,9 27.259 34 59.472 157,8 110.895 10.400 1.044

Mi Banco (Banco Microempresario) 11.101 0,3) 5.022 (81,4) 70.231 56,7 101.141 485 5.931

46 1.382 - 40.886 - 4.191 - 51.965 - 3.620 1.833
Exportacién y Comercio (Banco Comercial) 2120 (37,5) 5.452 (74,2) 19.992 158,3 29.161 (12,6) - -

48 3.252 322,3 3.695 288,8 16.963 389,0 28.880 254,7 - 2.594

Total Banca Comercial + Banca Universal 65.199.917 30,8 59.731.496 22,9 129.159.934 270.065.458 28,1 106.716.490 46.473.110

*/ Inversiones Totales = Inversiones en Titulos Valores + Inversiones en Empresas Filiales, Afiliadas, Sucursales y Agencias del Exterior
En noviembre de 2006 inicia operaciones el Banco Agricula de Venezuela (BU).

En diciembre de 2006 inicia operaciones el Banco del Pueblo Soberano (BC).

En mayo de 2007 Banco Activo (Bl) pasa a ser Banco Activo (BC).

En octubre de 2007 Banco de Desarrollo Microempresario (BM) cambia su nombre a Banco Real (BM).

En octubre de 2007 inicia operaciones el Banco Internacional de Desarrollo (Banco Universal).

(Cartera Vencida + En Litigio) / Cartera Neta de Provisiones Patrimonio / (Activo + Inversiones Cedidas) Prom.
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Fuente : de i 6n de las i Financieras y Calculos Propios
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Depdsitos

Plazo

Dic-08
1.596.165
815.948
235.823
1.441.486
551.659
1.764.524
818.504
742.052
1.346.020
1.637.095
809.542
2.929.067
1.060.369
596.947
2.548.328
803.217
1.570
458.315
31.687
649.454
563.506
413.925

84.741
206.906
267.217
385.230

13.923
178.296
394.464

10.000
289.097
127.722
314.494
171.508

127.622

182.585
70.702

1.183

37.628
24.567

24.693.096

70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

Depdsitos
Totales
Dic-08
24.223.845
22.412.485
17.990.876
18.295.001
9.185.678
11.653.746
8.425.381
4.605.826
6.211.092
5.160.697
4.758.581
5.589.766
3.013.531
4.233.042
3.879.005
2.957.353
2.860.357
2.950.723
2.355.118
1.358.179
2.512.656
1.287.063
269.017
1.788.361
1.081.469
1.618.541
1.677.294
1.294.876
385.246
503.727
10.314
753.362
434.088
336.838
228.386
207.170
463.302
276.626
277.123
137.267

131.578
49.072
30.983

5.453
2.602
177.882.696

Var %

Dic-08/

Dic-07
22,8
24,4
21,7
13,6
41,6
47,2
37,0
34,5
65,9
71,1
16,8
40,2
(6,6)
13,0
31,7
81,8
21,4
11,9
0,7)
(35,8)
16,0
(18,3)
110,7
29,7
(21,2)
9,8
55,8
18,8
(2,0)
52,4
81,6
100,0
56,8
38,7
54,6
(12,8)
52
38.534,9
60,9
98,8

36,3
415,8
157,2

18.485,7
25,7

Patrimonio

Dic-08
2.929.840
2.708.877
2.931.207
2.501.696
1.140.529

858.551
162.668
992.997
709.817
649.465
673.972
516.721
608.111
532.032
342.598
387.728
444.498
352.373
541.635
216.907
199.471
157.251
366.210
176.272
117.946
177.900
169.814
198.733
76.678
81.340
449.599
72.533
777.107
56.133
172.180
45.833
111.237
88.311
39.346
42.975
28.586
188.505
11.880
10.618
11.767
40.001
22.140
6.367
24.098.955

Ingresos
Financ.
Dic-08

2.437.657
2.023.358
1.868.533
1.824.558
1.164.956
986.461
353.395
813.401
674.257
580.534
527.782
484.312
457.591
472.184
268.748
238.379
309.038
291.240
243.179
296.311
209.072
250.995
100.633
162.328
180.722
183.374
141.532
153.168
121.131
68.938
5.621
74518
32.606
33.763
36.540
55.092
41.966
54.585
21.299
46.088
27.694
10.032
9.632
8.634
9.743
2.801
2.266
2.543
18.363.192

Gastos
Financ.
Dic-08

1.

9.

290.857
855.545
704.108
884.874
786.150
421.153
194.385
641.619
302.452
380.666
283.366
342.229
386.639
304.336
201.648
102.168
79.652
160.286
81.621
212,521
125.849
197.486
635
70.543
135.307
103.582
72.780
74.723
115.237
59.934
42.875
41.710
1.303
23.744
37.974
58.665
6.133
30.603
4.925
29.485
11.688
718
6.234
6.757
80
1.321
876.568

Margen

Fin. Bruto

Dic-08
1.146.800
1.167.813
1.164.425

939.685
378.806
565.308
159.010
171.782
371.804
199.868
244.416
142.083
70.952
167.848
67.100
136.211
229.387
130.955
161.558
83.790
83.223
53.509
99.998
91.786
45.415
79.792
68.752
78.445
5.894
9.004
(37.255)
32.808
31.304
10.020
(1.435)
(3.573)
35.833
23.981
16.374
16.603
16.006
10.032
8.914
2.400
2.985
2721
2.266
1.222
8.486.624

Otros
Ingresos *
Dic-08

4.

683.070
375.829
420.783
682.520
207.774
97.206
120.300
249.712
67.127
154.195
115.045
48.289
229.684
83.768
40.116
82.504
64.474
39.177
162.908
42.100
48.779
41.716
17.097
31.174
54.187
14.412
9.333
80.010
72.639
18.310
47.100
11.408
58.621
27.656
28.159
24.643
3.404
24.988
34.788
5.748
18.119
56
2.645
22.232
8.137
946

626
4.067
677.581

Gastos

Transform.
Dic-08

963.754
822.486
611.563
636.209
414.957
289.402
211.733
273.994
187.556
185.984
226.723
135.666
124.393
157.752
79.749
126.426
132.901
126.357
82.040
53.630
90.879
69.805
61.154
94.414
65.869
62.241
52.546
62.807
50.028
21.303
3.258
32.864
27.521
14.302
17.031
14.056
12.669
28.856
23.079
17.064
24811
20.685
7.140
5.121
13.551
2.366
1.828
4.984

6.745.505

Resultado

(Miles de Bolivares Fuertes)

429.455 1
384.712 Mercantil (Banco Universal)
586.067 3
661.252 Venezuela (Banco Universal)
95.760 5
46.146 Banfoandes (Banco Universal)
(54.613)
52.227 Federal (Banco Comercial)
165.293
143.917 Corp Banca (Banco Universal)
51.349 11
31.010 Nacional de Crédito (Banco Universal)
24.590 13
46.603 BFC - Banco Fondo Comun (Banco Universal)
14.848 15
32.029 Del Tesoro (Banco Universal)
127.323 17
34.689 Caroni (Banco Universal)
116.418 19
2.750 Bolivar (Banco Comercial)
15.051 21
1.428 Confederado (Banco Comercial)
11.643 23
18.466 Sofitasa (Banco Universal)
(6.100) 25
12.005 Guayana (Banco Comercial)
20.031 27
22.689 Del Sur (Banco Universal)
8.063 29
1.399 Ban Valor (Banco Comercial)
6.586 sl
5.971 100% Banco (Banco Comercial)
(53.662) 33
21.350 Helm Bank (Banco Comercial)
71 35
960 Inverunién (Banco Comercial)
22.803 37
15.769 Stanford Bank (Banco Comercial)
(10.592) 39
736 Activo (Banco Comercial)
5.179 41
1.047 Banco Soberano (Banco Comercial)
3.189 43
348 Banco del Sol (Banco Microempresario)
(5.077) 45
(1.066) Banco Internacional de Desarrollo (Banco Universal)
335 47
(348) Bancamiga (Banco Microempresario)

3.110.100

Total Banca Comercial + Banca Universal

*/ Otros Ingresos = Ingresos por Recuperacion de Activos Financieros + Otros Ingresos Operativos + Ingresos Extraordinarios
En noviembre de 2006 inicia operaciones el Banco Agricula de Venezuela (BU).
En diciembre de 2006 inicia operaciones el Banco del Pueblo Soberano (BC).

Coeficiente de Intermediacion

Gastos de Transformacion / (Activo + Inv. Cedidas) Prom.
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En mayo de 2007 Banco Activo (Bl) pasa a ser Banco Activo (BC).

En octubre de 2007 Banco de Desarrollo Microempresario (BM) cambia su nombre a Banco Real (BM).
En octubre de 2007 inicia operaciones el Banco Internacional de Desarrollo (Banco Universal).
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