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Resumen:

En el periodo que transcurre entre los afios 1998 y 2002, el mercado de intermediarios banca-
rios venezolano experimenté un proceso interesante de fusiones y adquisiciones que esta pro-
duciendo una serie de cambios que, de ser exitosos desde la perspectiva econémico-financiera,
provocarian una simplificacién de este mercado en los préximos afios. Este estudio trata de
hacer un analisis de la rentabilidad en los procesos de fusién y/o adquisiciéon. En tal sentido, se
seleccionaron los cuatro principales bancos universales fusionados en el periodo 1998-2002.
Los resultados evidenciaron que la tasa de rentabilidad de los principales bancos venezolanos
después de estos procesos desmejord, ya que posiblemente, entre otras cosas a los procesos
de readaptacion de las instituciones involucradas y la limitaciéon de rubros significativos genera-
dores de ingresos aparte de la adquisicion de titulos del gobierno.

Palabras Claves: Desempefio econdmico-financiero, bancos fusionados, universales, fusiones
y adquisiciones.

INTRODUCCION

En los ultimos 17 afios, las crisis bancarias han alcanzado a los principales
paises de Latinoamérica, entre los que se destacan: México, Brasil, Chile, Co-
lombia, Venezuela y recientemente Argentina. En un estudio realizado por la
Comisién econdmica para América Latina(CEPAL, 2000), se sefiala que los pai-
ses con ambientes macroeconémicos mas volatiles e inestables, muestran ma-
yor grado de vulnerabilidad en sus sistemas bancarios. Lo interesante de esta
conclusion se encuentra en el hecho de que la vulnerabilidad es independiente
del grado de desarrollo econémico (en términos de PIB per cépita), de sus nive-
les de apertura y profundizacion financiera.
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Seguln el estudio antes mencionado, las crisis en los sistemas bancarios lati-
noamericanos, entre ellos el venezolano, se originaron ante la falta de evalua-
cion de las condiciones financieras de los bancos y la débil legislacion en
materia bancaria. Se considera que existe crisis, segun este estudio, cuando se
presenta: 1) Sube el monto de la cartera de créditos vencida, dentro de la carte-
ra total, a niveles que generan problemas de solvencia. 2) Se dificulta la liquida-
cion de créditos otorgados en una etapa anterior de auge econdémico. 3) Se
reduce el valor de los activos, creando insolvencia bancaria. 4) Gran parte de los
deudores no son aptos para nuevos créditos. 5) Por ultimo, indica que si bien en
1994 la insolvencia bancaria ya estaba latente, tres factores contribuyeron a la
crisis, adicionalmente. 6) Incertidumbre en la orientacion de la estrategia econo-
mica. 7) La posibilidad de que las autoridades aplicaran una normativa mas es-
tricta. 8) La especulacion de que el Gobierno no aplicar4 el apoyo necesario
para solventar los bancos con problemas de liquidez.

Es conveniente destacar que hasta finales del afio 1993, el sistema financie-
ro venezolano se regia por la Ley General de Bancos y otras Instituciones de
Crédito de 1988. Debido a la desactualizacion de esta ley, las autoridades finan-
cieras estaban conscientes de la necesidad de modernizar y darle mayor apertu-
ra al sistema financiero venezolano. Sin embargo, tuvo que originarse la crisis
financiera de 1994 para acelerar ese proceso y ponerse en vigencia una legisla-
cion méas acorde a las circunstancias de la crisis.

Dentro de esos instrumentos juridicos, se incluyeron las normas sobre regula-
cion financiera y la Ley de Fusiones Bancarias. Fue a partir del afio 1998 cuando
el Ejecutivo Nacional, en concordancia con la Asociacion Bancaria de Venezuela
(ABV) y el Consejo Bancario Nacional (CBN) propuso una legislacidon sobre fusio-
nes. A finales de julio del afio 1999 se aprobd el "Proyecto de ley de estimulo a la
competitividad, el fortalecimiento patrimonial y la reactivacion de los gastos de
transformacién en el sector bancario”, mejor conocido como Ley de Fusiones Ban-
carias. Esta normativa, como lo ha expresado el Ex-Superintendente de Bancos,
Caribas (2000), plantea dar incentivos tributarios a las instituciones financieras que
emprendan fusiones y adquisiciones, como una medida para estimular la reduc-
cion del "supernumerario sector”, a fin de que al concluir el proceso el sistema
financiero se encuentre mas saneado y sea mas eficiente.

La existencia de una regulacion de este tipo, abridé todo un abanico de posi-
bilidades para los bancos nacionales y de capital foraneo para emprender estra-
tegias corporativas de adquisiciones y fusiones con la finalidad de abarcar
mayores porciones de mercado, racionalizar los costos de transformacion y
fortalecerse financieramente.



Desempefio de la rentabilidad. 121

En principio un aumento en el grado de concentraciéon en el mercado de in-
termediarios bancarios permitira a los lideres de los procesos de fusiones y ad-
quisiciones acceder a la ventaja financiero-econémica de ser los primeros
beneficiarios. La pregunta es si lo anterior es cierto en el corto plazo o si era
mejor antes o después de la fusion y/o adquisicion. Ahora bien, se puede afirmar
dos cosas: en primer lugar, para el afio 2000 el indice de concentracién bancaria
se ubicaba en la franja denominada concentracion moderada, es decir, un indice
de concentracion de Herfindahl-Hirshman entre 1000 y 1800 puntos, (Borgucci,
2004); y en segundo lugar, si no se es el primer beneficiario (en sentido econo-
mico-financiero) de los procesos de fusion y adquisiciéon, al menos la experiencia
acumulada se convierte en una poderosa arma para afrontar nuevas alternativas
en mercados financieros como el venezolano.

Como consecuencia de lo anterior, el presente articulo busca demostrar que
los procesos de fusiones y adquisiciones bancarias llevadas a cabo en Venezue-
la en el periodo comprendido entre los afios 1988 y 2002 implicaron una desme-
jora inicial en los indicadores de rentabilidad.

Para la realizacion de este estudio, se procedid al estudio de los procesos
de fusién/adquisiciébn o incorporacion bancaria de los bancos: Banesco, Provin-
cial, Venezuela y Mercantil. Lo anterior requiere el uso de las fuentes secunda-
rias contenidas en los informes trimestrales de la Superintendencia de Bancos y
otras Instituciones Financieras (Sudeban) y el uso de las normas de Basilea. Los
rubros del balance que se sometieron a estudio fue el relacionado con los nive-
les de rentabilidad.

1. CRONOLOGIA DE LOS PROCESOS DE FUSIONES Y ADQUISICIONES BANCARIAS EN
VENEZUELA DURANTE EL PERIODO 1998-2002

En 1996, se produjo la fusion de cinco entidades de ahorro y préstamo que
dio origen a Caja Familia, Entidad de Ahorro y Préstamo, C.A. Estas entidades
fueron: El Porvenir, Entidad de Ahorro y Préstamo, C.A.; Bancarios, Entidad de
Ahorro y Préstamo, C.A.; Maracay, Entidad de Ahorro y Préstamo, C.A.; Caja
Popular Falcon-Zulia, Entidad de Ahorro y Préstamo, C.A. y La Industrial, Enti-
dad de Ahorro y Préstamo, C.A. Dicho proceso fue autorizado en Resolucidon No.
001-0398 del 18 de marzo de 1998, publicada en la Gaceta Oficial (GO) de la
Republica de Venezuela No. 36.468 de 04 de junio de 1998. Esta nueva empre-
sa del Grupo Banesco que inici6 operaciones en 1997 (no se habia aprobado
aun la ley de fusiones Bancarias) (Caribas, 2000), se coloc6 como lider del mer-
cado en poco tiempo dentro de este sector, gracias a una estrategia orientada a
satisfacer las necesidades familiares en materia de vivienda, salud, educacion y
cumplir con el mejor servicio al cliente ofreciéndoles tecnologia de vanguardia.
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El 18 de mayo de 2000, se anuncia la fusion entre el Banco Union, Banco Co-
mercial y Caja Familia E. A. P., respectivamente. Para dar origen el 02 de febrero
del afio 2001 a Unibanca, Banco Universal, con un 100% del capital nacional.
Anunciandose posteriormente en una segunda fase, para mediados del afio 2002 la
unificacién con Banesco, Banco Universal. La fusién por absorcion de Caja Familia,
Entidad de Ahorro y Préstamo, C. A. por parte del Banco Unién, Banco Comercial,
C.A. y transformacién a banco universal fue autorizada mediante Resolucién No.
025-01 del 05 de febrero de 2001, publicada en la GO de la Republica Bolivariana
de Venezuela No. 37.135 del 06 de febrero de 2001.

Posteriormente en Julio de 2000, se desarrollé la fusién entre el Banco Re-
publica, Banco Universal y Fondo Comun, Entidad de Ahorro y Préstamo. Para
dar origen en Mayo del afio 2001 a Fondo Comun, Banco Universal. Esta fusiéon
por incorporaciéon entre el Banco Republica, C.A., Banco Universal y Fondo Co-
mun, Entidad de Ahorro y Préstamo, S.A. y transformacion a banco universal,
fue autorizada a través de Resolucion No. 357-00 del 21 de diciembre de 2000,
publicada en la GO de la Republica Bolivariana de Venezuela No. 37.107 de
fecha 27 de diciembre de 2000.

A mediados de Junio de 2000, la adquisicion del Banco Interbank, por parte
dei Banco Mercantil, Banco Universal, esto se lleva a cabo con la finalidad de
crear el mayor banco del pais con una participacion de 15,4% del mercado,
South American Business Information, (2000). Esta fusién por absorcion con
Interbank, Banco Universal, C.A., se autoriz6 a través de Resolucién No. 342-00
del 04 de diciembre de 2000, publicada en la GO de la Republica Bolivariana de
Venezuela No. 37.094 del 07 de diciembre de 2000.

Pero esta posible situacion no dejé esperar la reaccién estratégica del Banco
gue ha ocupado el primer lugar del sistema financiero nacional en los ultimos
afios como lo es el Banco Provincial, el cual pocos meses después anuncia su
unificacion de Banco Provincial (Grupo Bilbao Vizcaya Argentaria) y Banco de
Lara, a Unico nombre de Banco Provincial, Banco Universal (BBVA) Grupo Bil-
bao Vizcaya Argentaria. Esta fusidon por absorcion con el Banco de Lara, Banco
Universal!, C.A., se autoriz6 a través de Resolucién No. 340-00 del 30 de no-
viembre de 2000, publicada en la GO de la Republica Bolivariana de Venezuela
No. 37.093 del 06 de diciembre de 2000.

Cabe destacar que a mediados de 2001, el Banco de Venezuela, Banco
Universal (Grupo Santander-Central Flispano) adquiere el Banco Caracas. La
fusion por absorcién del Banco Caracas, Banco Universal, C.A., por parte del
Banco de Venezuela, Banco Universal, S.A.C.A., fue autorizada en Resolucion
No. 036.02 del 11 de abril de 2002, publicada en la GO de la Republica Boliva-
riana de Venezuela No. 37.423, 15 de abril de 2002.
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Pero antes de que se concretaran dichas fusiones el mercado financiero ve-
nezolano estaba integrado sélo por 87 entidades, de las cuales sélo 10 (Banco
Provincial, Banco de Lara, Banco Mercantil, Interbank, Banco de Venezuela,
Banco Caracas, Banco Unién, Banesco, Caja Familia, E. A. P. y Corp Banca,
Banco Universal) son las que concentraban mas del 50% de los depdsitos del
sistema financiero venezolano. De esta manera las restantes 77 se debian re-
partir el 50% restante del mercado (Fernandez, 1999).

2. MOTIVACIONES ECONOMICO FINANCIERAS PARA QUE LAS INSTITUCIONES BANCARIAS
SE FUSIONEN

Las fusiones se han materializado debido a las siguientes causas: 1) Insufi-
ciencia patrimonial de las instituciones bancarias. 2) Alto apalancamiento y en-
deudamiento bancario. 3) Altos costos de transformacion y baja productividad. 4)
Desconocimiento de la rentabilidad de canales, clientes y productos. 5) La ex-
trangerizacién de la banca. Llegada de competidores.

Ademés se puede afirmar que en la banca ya nada es igual. De hecho no solo
las entidades bancarias se dedican al negocio de intermediacién, puesto que las
innovaciones financieras, la desregulacién, los cambios tecnoldgicos y la globali-
zacion han cambiado la forma de hacer banca en el mundo. Todo esto conduce a
las siguientes caracteristicas de la situacion actual en materia bancaria: la mayor
presencia de Bancos Extranjeros; avanza el modelo de Banca Universal; los ban-
cos encabezan conglomerados industriales y el nuevo entorno competitivo exige
nuevos mecanismos para alcanzar nuevas dimensiones en los negocios.

Asimismo, cabe destacar que en un pais como el nuestro la eficiencia es
cuestion de sobrevivencia, pues el pais transita por una de las recesiones mas
grandes y largas iniciada a partir del afio 1998, caracterizada por el achicamien-
to del mercado, el declive del poder adquisitivo, la fuerte baja de la demanda, el
aumento del desempleo, la desconfianza, la incertidumbre, la inseguridad juridi-
ca, la paralizacion de la inversion publica y privada, la caida del PIB, entre otros.

Los criterios antes expuestos se fundamentan a continuacién: Venezuela no
constituye la excepcién de la situacion de deterioro econémico y pobreza que se
presenta en el &mbito latinoamericano, la evidencia la sustenta la existencia de
una tasa de pobreza que se ubica alrededor del 80% de su poblacién, un eleva-
do nivel de desempleo y de sector informal que para 1999 supera el 15% y 50%
de la poblaciéon econémicamente activa, respectivamente (OCEI; 1999).

Asimismo cabe mencionar, que estos indicadores destacan la grave crisis
econbmica y social en que se encuentra sumergido el pais, producto entre otras
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causas, de la aplicacion de desacertadas politicas econdmicas que dieron como
resultado la acumulacién de grandes desequilibrios, los cuales se han ido acen-
tuando como consecuencia de la incertidumbre reinante en la esfera politica. De
esta manera, en los Gltimos afios los venezolanos han visto un reacomodo total
del sistema financiero nacional que, agobiado por la recesién y sus altos costos,
busca salidas en nuevas alianzas, compras y fusiones que buscan cambiar dras-
ticamente el caracter de ineficiencia de sus organizaciones con miras a reducir el
nimero de instituciones, mejorando la calidad del servicio y propiciando la an-
helada caida de las tasas de interés.

A tal efecto Vivancos (2001), sostiene que lo que los bancos buscan al fu-
sionarse es la posibilidad de tener una participacion de mercado mayor con
margenes de rentabilidad superiores por mayor capacidad de negociaciéon de
tasas y spreads financieros que aprovechen las posiciones de dominio y aumen-
tar el retorno en la participacién de los accionistas mayoritarios.

No obstante, Caribas (2000) admite que el proceso por si solo no generara re-
sultados positivos si no estd acompafiado de un crecimiento de la economia, la cual,
segun célculos oficiales, se estimé un crecimiento del 2,2 por ciento del PIB en el
2000. Pero esto no tuvo el efecto de crecimiento esperado, ya que en enero del
2002 se aprecia un deterioro de la economia, y no un crecimiento de la misma.

Por su parte, Buniak (2001), asegura que las fusiones esperan lograr una
masa critica que facilite la reduccion de los costos de transformacion; sin em-
bargo, en Venezuela se ha comprobado que independientemente del tamafio de
los bancos, no existen economias de escala con diferencias porque el problema
de la ineficiencia administrativa es serio.

Por ultimo se concluye, que la continua reducciéon del tamafio de la econo-
mia en Venezuela, aunado a una politica del gobierno dirigida a bajar las tasas
de interés en los Ultimos afios, ha resultado en una disminucién del margen fi-
nanciero de la banca comercial y universal. Adicionalmente, se observa un in-
cremento constante en los costos operativos y en los gastos de personal. Por
otro lado, la apertura que tuvo la banca, produjo la entrada de poderosas institu-
ciones a escala mundial, entre ellas los bancos espafioles que actualmente do-
minan el sistema bancario nacional, produciéndose una elevada competencia en
la banca nacional. Todos estos aspectos han provocado que las fusiones hallan
proliferado en los ultimos afios, como una bisqueda de aumentar la eficiencia y
reducir los costos, para asi aumentar el nivel de competitividad de las institucio-
nes y de esta manera mejorar el nivel de ganancias.
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3. ANALISIS DE LOS RESULTADOS

3.1. La Rentabilidad de las Instituciones Bancarias fusionadas entre 1998 - 2001

Segun Carrillo (1996). La rentabilidad mide cuan rentable ha sido para el
banco el negocio global de tomar fondos del publico y colocarlos, incluyendo
captar dinero del publico y pagar una tasa de interés, para luego prestarlo a
cambio de otra tasa de interés mayor.

3.1.1. Unibanca, Banco Universal

EL Banco Unién, Banco Comercial y Caja Familia, Entidad de Ahorro y Prés-
tamo, unificacién que dio origen a la institucion: Unibanca, Banco Universal. En
primer lugar, la institucion Banco Unién, presentd las siguientes cifras en la Ta-
bla No. 1 que se muestra a continuacion.

Tabla No. 1
Banco Unién, Banco Comercial
ANTES DE LA FUSION Afio 1998 Afio 1999 Afio 2000
INDICADORES. E-M A-J JS 0-D E-M A-J J-S 0-D E-M A-J J-s  0-D

Ing. Cart. Créd. /C. C. P. 30.74 37.90 48.45 49.30 43.09 4222 43.80 41.63 3144 3151 31.33 30.70
Ing.lv. Tit. V. / IV.T.V. P. 19.80 27.48 44.22 34.25 30.80 37.34 29.94 29.30 1861 17.68 1538 15.14
G. Finan. / Capt. P. Cost 14.27 19.11 26.90 25.68 8.16  16.20 14.41 13.65 12,56 12.06 11.24 11.25
Margen F. Bruto / Act. P. 13.05 1555 19.21 18.52 15.15 16.55 16.26 1543 10.06 10.53 10.72 10.37

Ing. Extraord. / Act. Pro. 0.00 0.00 0.00 0.00 0.04 0.06 0.00 0.17 0.00 0.04 0.02 0.02
Utilidad Liquida / Act. P. 4.74 418 3.07 2.56 1.47 0.93 0.52 0.72 1.44 1.34 124 1.07
Utilidad Lig. / Patrim. P. 69.43 61.39 42.90 35.00 19.44 12.29 6.62 9.48 21.80 20.05 1795 1557

Fuente: Sudeban.
Célculos propios.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se ob-
servé una tendencia creciente entre enero y diciembre de 1998, de 30.74% a
49.30%. Entre enero de 1999 y diciembre de 2000, se observé un comporta-
miento fluctuante, primero decrece entre enero y junio de 1999, de 43.09% a
42.22%, recuperandose para septiembre en 43.80%. Segundo, entre octubre de
1999 y junio de 2000 se repite la situacion anterior, de 31.44% a 31.51%. Fi-
nalmente, entre julio y diciembre de 2000, lograr ubicarse en 30.70%.

La cuantia de esta indicador esta estrechamente vinculada al caracter renta-
ble de la cartera. La institucion ha presentado una cartera muy dependiente del
sector agricola, sector muy deteriorado en los ultimos afios. En este sentido,
segun Fedeagro, (2000) es notorio el desplome del sector agricola, por la falta
de seguridad en el campo y por el incremento de las importaciones de muchos
productos, sin ser esto regulado por el Estado. Por tal razén se presenta una
desaceleracién y un incremento de la morosidad en esta cartera.



126 Revista Venezolana de Analisis de Coyuntura

Por otro lado, la presencia de una cartera vinculada a créditos autoliquida-
bles, respaldados con bienes, no pudieron ser vendidos en ciertos periodos. En
este sentido, segun Miller y Pulsinelli (1993) un crédito se considera como auto-
liquidable si esta respaldado por bienes en proceso de produccion o terminados
en transito hacia su destino final: la venta.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Ti-
tulos Valores Promedio se observd una propensién fluctuante. Primero creciente
entre enero y septiembre de 1998, de 19.80% a 44.22% (atribuible principalmente
a las inversiones realizadas); cayendo para marzo de 1999, en 30.80%. Poste-
riormente, entre abril de 1999 y diciembre de 2000, se presenta la situacién con-
traria cuando el indice decrece de 37.30% hasta 15.14% (deterioro del mercado
de valores y caidas en la cotizacion de los bonos publicos (Faraco, 1999).

En el caso del indice Gastos Financieros / Captaciones Promedio con Costo,
se observé una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de
14.27% a 26.90%. Entre octubre de 1998 y diciembre de 2000, presenta una
tendencia al caer el indice en 11.25%, para el cierre.

Este indicador mide cual es el costo bruto de los pasivos a cargo del banco.
En este aspecto se resalta que: entre enero y septiembre de 1998, se presenta un
elevado crecimiento en este indicador, lo cual evidencia que el costo de los pasi-
vos fue bastante elevado para la institucion, en este periodo. Esta situacion se
explica debido a que la institucién no cobraba cargos por servicios con respecto a
la variedad de transacciones realizadas, por ejemplo: Cuentas Corrientes, de Aho-
rro, depdsitos a plazo (certificados), cheques de gerencia en moneda nacional,
entrega de chequeras y su utilizacién, entrega de tarjetas de débito, crédito y su
utilizacion, utilizaciéon de cajeros autométicos y taquillas externas, entre otros.

Entre octubre de 1998 y diciembre de 2000, se observé una inclinaciéon con-
traria, demostrando que los costos por colocacion de pasivos en esta entidad
eran cada vez menores.

El siguiente es el indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio. Aqui se
observé una propension fluctuante. Primero creciente entre enero y septiembre
de 1998, de 13.05% a 19.21%; cayendo para marzo de 1999 en 15.15%. Segun-
do, entre abril de 1999 y marzo de 2000, se repite la situacion anterior; de 16.55%
a 10.06%. Finalmente, entre abril y diciembre de 2000, cae el indice en 10.37%,
para el cierre.

Este indicador cuantifica el margen financiero (ingresos menos egresos fi-
nancieros), que ha obtenido la entidad por la intermediacion financiera en el
ejercicio con respecto al saldo promedio en que se cifr6 el activo. Entre enero y
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septiembre de 1998, hubo un crecimiento en este indice, registrando un repunte
en la rentabilidad neta de beneficios obtenidos. Mientras para los préximos tri-
mestres y diciembre de 2000, se presentd una tendencia contraria, observando
un deterioro del margen neto de beneficios.

Este comportamiento se explica por las razones siguientes: Elevado creci-
miento del activo total de la institucién, motivado a un incremento de la cartera
crediticia demorada (reestructuraciéon de créditos) y un aumento de la inversion en
titulos valores. Encontrandose el saldo de estos activos muy por encima del poco
ingreso o rentabilidad que experimenta la institucién en su margen financiero.

Con respecto al indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio. En este se
observé valores del indice entre 0 y el 1%. Primero en el afio 1998, su resultado
es cero. Segundo, en el afio 1999, se presenta una tendencia creciente, de
0.04% hasta 0.17%. Por altimo en el 2000, se observdé una tendencia contraria
hasta ubicarse el indice en 0.02%, al cierre.

Este indicador expresa la relacién existente entre el volumen de recursos ob-
tenidos en la entidad por la ejecucién de transacciones adicionales, con relacién al
promedio en que se cifré el activo del instituto. En este punto, durante el primer
afio 1998, no se evidencio transaccidon que generard algun ingreso por este con-
cepto. Mientras en el afio 1999 si se presenté una relacién positiva, es decir un
crecimiento en la rentabilidad por estos Ingresos. Para finalmente, en el afio 2000,
corroborar que esta situacion no es mantenida en el tiempo.

Otro indice importante, Utilidad Liquida/Activo Promedio. En este se presentd
una tendencia decreciente entre enero de 1998 y septiembre de 1999, de 4.74% a
0.52%. Para luego, entre octubre de 1999 y marzo de 2000, presentar una inclina-
cion contraria de 0.72% a 1.44%. Mientras entre abril y diciembre 2000, vuelve a
caer el indice para ubicarse en 1.07%. En este indicador si el resultado es alto,
serd mucho mejor. Significa que el banco elevé el rendimiento de su gestion finan-
ciera por cada bolivar en activo. Esta institucién, revel6 una mayor propension a la
caida del indice, situacion que demuestra que el banco ha disminuido sustancial-
mente el rendimiento de su gestion financiera con respecto a la cantidad en boliva-
res de su activo. Presentando pérdida en su gestién en este periodo.

Por ultimo en esta parte, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio. En el
cual se observé una drastica inclinacién decreciente entre enero de 1998 y septiem-
bre de 1999, de 69.43% a 6.62%. Para luego, entre octubre de 1999 y marzo de
2000, presentar una situacion contraria de 9.48% a 21.80%. Mientras entre abril y
diciembre de 2000, vuelve a caer €l indice hasta ubicarse en 15.57%, para el cierre.
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Mientras los resultados de este indicador sean mas elevados, serd mucho
mejor. Indicando que el banco obtuvo buenas ganancias respecto al aporte rea-
lizado por los accionistas de la institucion. En este se presenta una tendencia
fluctuante del indice, entre fuertes caidas y leves crecimientos. Sin embargo, se
observé una elevada inclinacion a la caida, con una pérdida econémica significa-
tiva para el banco; teniendo que utilizar su capital invertido por los accionistas
para cubrir costos y compromisos adquiridos.

Por su parte, la institucion financiera Caja Familia, Entidad de Ahorro y Prés-
tamo, reflejé las siguientes cifras en la Tabla No. 2.

Tabla No. 2
Caja Familia, Entidad de Ahorro y Préstamo

ANTES DE LA FUSION ARO 1998 ARO 1999 ANO 2000
INDICADORES. *E-M A-J J-S oD EM AJ J-s oD EM A-J J-s 0-0
Ing. Cartera C./C. C.P. 21.90 2437 31.81 32.65 33.04 31.26 3039 2888 23.23 23.38 2337 22.65
Ing. Iv. Titul. V.L.T.V.P. 705 729 2170 2519 3218 26.29 22.18 20.89 17.88 1923 1949  16.31
G. Fin./ Cape. P. Costo 10.65 1801 2553 2523 17.18 1487 1274 11.77 9.02  8.83 9.75  9.12
Margen F. Bruto/Act. P. 693 602 818 891 1229 1170 1166 1125 907 9.19 852 8.14
Ing. Extraord. / Act. P. 006 009 013 013 000 000 000 0.00 000 000 000 0.0
Utilidad Liquida/Act, P. 234 204 223 267 345 279 229 263 182 185 1.90 1.65
Utilidad L. /Patrim. P. 23.40 2249 2405 2871 3249 27.00 22.26 27.96 2355 24.46 2170 14.44

Fuente: Sudeban.
Célculos propios.

Con respecto al indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Prome-
dio, se observo una tendencia creciente entre enero de 1998 y marzo de 1999, de
21.90% a 33.04%. Para luego presentar una contraria entre abril de 1999 y di-
ciembre de 2000, cayendo el indice de 31.26% hasta ubicarse en 22.65.

El comportamiento anterior, refleja que la cartera de crédito en esta institu-
cion ha sido rentable, demostrando una buena situacién en el mediano plazo.
Por el contrario entre abril de 1999 y diciembre de 2000, se observd una propen-
sion fluctuante, pero con mayor inclinaciéon a la caida del indice (aunque cerran-
do por encima del inicio). Por lo que esta cartera presenta algunas etapas no
muy rentable, debido a su dependencia del sector construccién el cual ha tenido
un desempeifio pobre durante el periodo de estudio.

En el indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Titulos
Valores Promedio, se crecié entre enero de 1998 y marzo de 1999, de 7.05% a
32.18%. A partir de esa fecha y marzo de 2000 el indice decrecié cayendo en
17.88%. Mientras entre abril y diciembre de 2000, se presentd una situacién
fluctuante; rimero crece en 19.49% para septiembre, para luego caer en 16.31%.

Lo anterior pone relieve de que esta instituciéon se inclina por tener una car-
tera mas elevada en este tipo de inversiones que en la linea de crédito (conside-
randola de mas riesgo).
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En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
hubo un crecimiento entre enero y septiembre de 1998, de 10.65% a 25.53%. A
partir de esa fecha y junio de 2000, decreci6é hasta llegar a 8.83%. Mientras que
para julio y diciembre de 2000, primero se recupera el indice en 9.75%, para
luego caer y ubicarse en 9.12%.

En el indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio se observé una ten-
dencia fluctuante, primero decreciente entre enero y junio de 1998, de 6.93% a
6.02%, recuperandose hasta marzote 1999, en 12.29%. Luego, entre abril de
1999 vy junio de 2000, se repite la tendencia anterior cayendo para marzo de
2000 en 9.07%, y luego crecer en 9.19%. Mientras, entre julio y diciembre de
2000, cae el indice hasta situarse en 8.14%.

El indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio presenté valores entre el 0 y
1%. En 1998 creci6 de 0.06% a 0.13% y entre 1999 y 2000, su valor fue de cero.

Otro indice que analizar es, Utilidad Liquida/Activo Promedio. En este se
presentd una marcada tendencia fluctuante, de un trimestre a otro; alcanzando
un valor maximo de 3.45% para marzo de 1999 y, por el contrario, un minimo de
1.65% para diciembre de 2000, al cierre del periodo. Esta situacién puso en
evidencia por una disminucion de la utilidad liquida con respecto a la proporcién
en el valor del activo.

Para finalizar en esta parte, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio
también se observé una marcada tendencia variante, alcanzando un valor
méaximo de 32.49% para marzo de 1999 y por consiguiente un minimo de
14.44% para diciembre de 2000 y al cierre. La anterior situacion es explicada
porque la institucion no cuenta con suficientes ingresos propios para respaldar
grandes compromisos.

Para concluir, la nueva institucién Unibanca, Banco Universal, originada de
la Integracion de las dos instituciones anteriores. Presentando detalles de sus
cifras en la Tabla No. 3, a continuacion:
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Tabla No. 3
Unibanca, Banco Universal
DESPUES DE LA FUSION Afio 2001

INDICADORES FyM A-J J-S O-D
Ing. Cartera Créditos / C. Créd. Prome. 14.49 25.01 24.87 26.34
Ing. Inv. Titulos V. / 1 Titulos V. Prom. 9.31 18.53 22.65 20.64
G. Finan. / Captaciones Prom. Costo 5.23 9.14 8.77 7,71
Margen Fin. Bruto / Activo Promedio 4.88 9.00 9.87 10.63
Ingresos Extraordinario | Activo Prom. (0[00) 0@ (0100] 00
Utilidad Liquida / Activo Promedio 0.63 1.40 1.93 2.09
Utilidad Liquida / Patrimonio Promedio 5.61 11.59 14.63 15.06

Fuente: Sudeban.
Calculos propios.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se ob-
servd una tendencia marcadamente fluctuante. Primero creciente entre febrero y
junio de 2001, de 14.49% a 25.01%. Segundo una situacién contraria, cayendo
el indice en 24.87%, para septiembre. Por (ltimo, para diciembre de 2001, el
indice vuelve a recuperarse en 26.34%. Este comportamiento fue debido princi-
palmente por un crecimiento de los ingresos por concepto de la cartera total.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, vemos que el Banco Unién, presentd un valor por encima del resul-
tado después de la fusidn mientras que Caja Familia tuvo un valor por debajo del
resultado después de la adquisicion.

Con tal situaciéon se puede concluir, que esta fusidn era conveniente entre
una institucion méas grande con ciertos compromisos en este aspecto (Banco
Unién). Sin embargo, al sumarlos se encuentran con un valor mas elevado que
el resultado al transcurrir un afio de la fusién, tiempo en el cual se evidencia que
se realiz6 un fuerte esfuerzo por tener una cartera mas sana y por ente mas
rentable. Situacion que hace positivo este resultado.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones
Titulos Valores Promedio. En este se observé una propension creciente entre
febrero y septiembre de 2001, ya que pasé de 9.31% a 22.65%. Para luego,
evidenciar una situacién contraria para diciembre de 2001, cayendo el indice
hasta ubicarse en 20.64% para el cierre. Esto fue debido a un incremento en la
rentabilidad de las inversiones realizadas, en comparacion con la cartera adqui-
rida durante este periodo.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, se observé que ambas instituciones presentaron valores por debajo
del resultado después de la fusion. Aclarando que: La primera, Banco Union,
evidenciaba un deterioro del indice y la segunda, habia alcanzado un buen nivel
de rentabilidad. Por consiguiente, la nueva institucién presenta un valor del indi-
ce mayor, haciendo este resultado positivo.
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En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
hubo un crecimiento entre febrero y junio de 2001, de 5.23% a 9.14%. A partir de
esta fecha y diciembre de 2001, presenta una inclinacion contraria cayendo el indice
hasta ubicarse en 7.71%, al cierre. Este resultado se explica debido a que los pasi-
vos a cargo del banco han sido mas costosos para la nueva institucion.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y des-
pués de la fusion, constatamos que ambas instituciones presentaron valores
por encima del resultado después de la fusién. Esto nos conduce a establecer
gue el resultado positivo no se debe al crecimiento sino a que la tendencia del
indice apuntaba a la disminucién de estos costos.

Con respecto al indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, se obser-
v6 una tendencia creciente durante todo el periodo, entre febrero y diciembre de
2001; pasando de 4.88% hasta ubicarse en 10.63%.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusidn, se observé que ambas instituciones mostraron valores por debajo
del resultado después de la fusion. Reflejando que: La nueva institucion presen-
t6 mayores valores en el indice, haciendo este resultado positivo.

El siguiente es el indice Ingresos Extraordinarios / Activo Promedio que durante
el periodo de andlisis del afio 2001 no registrd ningun valor, resultado en cero.

Este indicador evidencié que durante el primer afio de fusién no se registrd
ningln resultado, explicando que esta entidad apenas asumié sus operaciones
fundamentales, infiriendose no haber realizado otras operaciones adicionales
gue puedan generar estos tipos de ingresos.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, se observé que la primera institucién, Banco Union, presentd algu-
nos valores por encima (con tendencia a la caida) del resultado después de la
fusion, mientras que la segunda no presenté ningun valor. Por consiguiente,
después de la fusidn se evidencia una continua tendencia al deterioro de este
tipo de ingresos a medida que transcurre el tiempo. Situacion que hace este
resultado negativo.

Otro indice importante, es el denominado Utilidad Liquida/Activo Promedio.
Aqui se observo una propension creciente durante todo el periodo, entre febrero
y diciembre de 2001; de 0.63% hasta ubicarse en 2.09%, al cierre. Lo anterior
permite inferir que durante este periodo la nueva institucion elevé el rendimiento
global de su gestién financiera por cada bolivar de su pertenencia o activo.
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Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusiobn, vemos que ambas instituciones presentaron valores por debajo del
resultado después de la fusion. Aclarando que: La primera, Banco Unién, evi-
denciaba un deterioro del indice y la segunda, habia alcanzado un nivel acepta-
ble hasta la fecha. Por lo tanto, la institucion fusionada presenta un valor del
indice mayor, lo cual hace este resultado positivo.

Finalmente en este punto, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio
también revela una tendencia creciente durante todo el periodo, entre febrero y
diciembre de 2001; de 5.61% hasta 15.06%.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se observé que el Banco Union, presentd un valor por encima del
resultado después de la fusion mientras que Caja Familia si presentd un valor
por debajo del resultado después de la adquisicion.

Se puede concluir, que esta fusidn era conveniente entre una institucion mu-
cho mas grande, pero con un nivel de rentabilidad cada vez menor y no con, la
otra mas pequefia, con menores valores en esta cuenta. Sin embargo, al sumar-
los y obtener el total antes de la fusién, nos encontramos con un valor mas ele-
vado (mas de la mitad), que el resultado al transcurrir un afio, tiempo en el cual
se evidencia se realiz6 un esfuerzo por obtener un nivel de rentabilidad adecua-
do en comparacién con la variedad de productos y servicios financieros que la
nueva institucion ofrece y la cual infiere un crecimiento sostenible de esta cuen-
ta, con resultados satisfactorios. Situacién que hace positivo este valor final.

3.1.2. Banco Mercantil, Banco Universal

A continuacién, se presenta el analisis de la fusion entre las instituciones
Banco Mercantil (Banco Universal) e Interbank (Banco Universal), que dio origen
al Banco Mercantil (Banco Universal). La institucion Banco Mercantil, Banco
Universal, present6 las cifras que se muestran en la tabla No 4.

Tabla No. 4
Banco Mercantil, Banco Universal
ANTES DE LA FUSION Afio Q8 Afio 1999 Afio 2000
INDICADORES. E-M A-J J-s 0-D E-M A-J J-s oD EM AJ  JS
Ing. Cartera Crédito /C. C. P. 34.12 37.74 47.31 47.77 43.18 41.61 39.04 37.76 29.31 28.52 28.88
tng.lv. Titulos V. / Iv. T.V.P. 2535 3438 47.62 3951  36.67 3031 3135 27.19 20.72 20.97  16.65
G. Financ. / Capt. P. Costo 12.29 15.81 21.66 21.35 19.05 16.76 13.17 12.30 7.36 7.29 7.22
Margen F. Bruto /Activo P. 1759 18.33 2191 2151 1881 1863 1819 1731 1438 1415 1411
Ing. Extraord. / Activo Pro. 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.09 0.00 0.00 0.35
utilidad Liquida / Activo P. 5.23 5.81 5.92 6.07 4.30 3.39 2.88 2.75 1.95 2.02 2.55
utilidad Lig. / Patrimonio P. 51.35 57.88 5533 5461  30.19 2421 1961 1897 1291  13.65  19.20

Fuente: Sudeban.
Célculos propios.
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En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, este
crecio entre enero y diciembre de 1998, de 34.12% a 47.77%. A partir de esta
fecha y junio de 2000, cay0 el indice de 43.18% a 28.52%. Mientras para sep-
tiembre de 2000, vuelve a crecer el indice hasta ubicarse en 28.88%. En 1998,
la cartera de crédito en esta instituciéon fue rentable y tuvo una buena recupera-
cion. Sin embargo, entre enero de 1999 y septiembre de 2000 se evidencié una
caida en la rentabilidad de la cartera (concentrada en el sector industrial y co-
mercial, deteriorado en los Gltimos afios). Segin Conindustria (2000), la inesta-
ble situaciéon de la moneda, origind un incremento en los precios de las materias
primas (importadas); siendo este trasladado al precio final. Originando una caida
de la demanda y por ende un deterioro del sector.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones
Titulos Valores Promedio, éste crecid entre enero y septiembre 1998 (crecimien-
to en la rentabilidad de estas inversiones), de 25.35% a 47.62%. Entre octubre
de 1998 y septiembre de 2000, se presenta una tendencia a la baja, comenzan-
do en 39.51%, hasta ubicarse en 16.65%.

En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
vemos un crecimiento entre enero y diciembre de 1998 (crecimiento del gasto de
las operaciones financieras), de 12.29% a 21.35%. Para entre enero de 1999 y
diciembre de 2000 (quizas con la aplicacion de una politica de cobro por todas y
cada una de las operaciones activas y pasivas), presenta una tendencia a la
caida del indice, de 19.05% hasta ubicarse en 7.22%.

El siguiente es el indice Margen Financiero Bruto / Activo Promedio. Aqui se
observo un crecimiento entre enero y septiembre de 1998, de 17.59% a 21.91%.
A partir de esta fecha y septiembre de 2000 (Evidente crecimiento de la cartera
inmovilizada), se presentd una situacién contraria cayendo el indice hasta ubi-
carse en 14.11%, al cierre.

Con respecto al indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio, practicamen-
te se mantuvo en cero en este periodo, registrando solo algunos valores menores
al 1% (enero de 1998 de 0.02% y septiembre de 2000 en 0.35%). En este indica-
dor, se puede inferir que durante todo este periodo no se registraron operaciones
adicionales que originaran este tipo de ingresos, incrementando esta cuenta.

Otro indice, Utilidad Liquida/Activo Promedio crecié entre enero y diciembre
1998, de 5.23% a 6.07%. Entre enero 1999 y marzo 2000, se observo la tenden-
cia contraria, cayendo de 4.30% a 1.95%. Mientras entre abril y septiembre
2000, vuelve a recuperarse, pasando de 2.02% a 2.55%.
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Por dltimo en esta parte, en el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio,
se registré una propension creciente entre enero y junio de 1998, de 51.35% a
57.88%. A partir de esta fecha y marzo de 2000 se presenté una situacién con-
traria, cayendo el indice de 55.33% a 12.91%. Mientras entre abril y septiembre
de 2000, vuelve a recuperarse, pasando de 13.75% hasta situarse en 19.20%.

Reflejando una importante falta de liquidez en la instituciéon. Segundo, la ins-
titucion Interbank reflejé las siguientes cifras:

Tabla No. 5
Interbank, Banco Universal
ANTES DE LA FUSION ANO 1998 ANO 1999 ARO 2000
INDICADORES E-M A-J J-s 0-D E-M A-J J-S 0-D E-M A-J J-s
Ing. Cari. Crédito/C. Cre. P. 32.00 37.60 46.38 46.47 4325 39.02 36.28 36.77 28.94 29.04 29.20
Ing.Iv. Titulos V /lv. T. V. P. 30.60 32.15 42.99 53.76 4158 42,75 41.72 40.83 37.92 4569 37.86
G. Financ. /Capt. P. Costo 12,98 1498 1945 1965 21.56 19.83 16.86 1565 11.94 12.94 1285

Margen F. Bruto /Activo Pro. 16.23 18.70 23.24 24.38 19.76 1841 16.51 17.36 15.89 17.35 14.30
Ing. Extraord. / Activo Prom. 0.06 0.06 0.06 0.07 0.23 0.15 0.19 0.24 0.00 0.00 0.00
Utilidad Liquida/Activo Prom. 5.20 6.43 9.28 9.50 7.11 5.44 4.70 5.06 4.77 4.81 4.14

Utilidad L./Patrimonio Prom, 52.38 65.60 86.97 84.16 46.60 36.76 29.04 3142 29.93 32.38 27.94
Fuente: Sudeban.
Célculos propios.

El indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, tuvo una
tendencia creciente entre enero y diciembre de 1998, de 32.00% a 46.47%. En-
tre 1999 y septiembre de 2000, se presenté una tendencia fluctuante, primero
decrece hasta septiembre de 1999, en 36.28%; segundo se incrementa para
diciembre 1999 en 36.77%; luego, en marzo de 2000, cae el indice en 28.94% y
finalmente vuelve a recuperarse en 29.20%.

En el indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Titulos
Valores Promedio, se observd un crecimiento entre enero y diciembre de 1998,
pasando de 30.60% a 53.76%. Entre diciembre de 1998 hasta septiembre de
2000, se present6 una tendencia fluctuante, con un maximo de 45.69% para
junio de 2000 y un minimo de 37.86% para el cierre.

El Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo, mostré una ten-
dencia creciente entre enero de 1998 y marzo de 1999, de 12.98% a 21.56%. A
partir de esta fecha y marzo de 2000, cae a 11.94%. Mientras entre abril y sep-
tiembre 2000 vuelve a recuperarse hasta ubicarse en 12.85%.

El siguiente es el indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, el cual
registré6 una propension creciente entre enero y diciembre de 1998, de 16.23% a
24.38%. A partir de esta fecha y septiembre de 2000, se observé una tendencia
fluctuante, alcanzando en este periodo un valor maximo de 19.76% y valor mi-
nimo de 14.30%, al cierre. Esta situacion fue debido al crecimiento del activo
total, motivado fundamentalmente por la desaceleraciéon (aumentando la morosi-
dad) de la cartera crediticia y elevado incremento en la inversién de titulos valo-
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res, pero por el contrario no se presentan significativos resultados en el margen
financiero (producto de la presencia de altos gastos operativos).

En cuanto al indice Ingresos Extraordinarios / Activo Promedio, practicamen-
te se ha mantenido en cero en este periodo, registrando unos valores de de
0.06% a 0.07% en el aflo 1998 y para 1999, entre 0.23 y 0.24%. Lo anterior
refleja que esta instituciébn no registrd6 ningun tipo de operaciones adicionales
gue pudieron haber generado este tipo de ingresos.

Otro indice a analizar es, Utilidad Liquida/Activo Promedio, el cual registré
una propensién creciente entre enero y diciembre de 1998, de 5.20% a 9.50%.
Para luego, entre enero de 1999 y septiembre de 2000, presentan una inclina-
cién contraria, cayendo el indice de 7.11 % hasta ubicarse en 4.14%.

Para finalizar en esta parte, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio
presenté una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 52.38%
a 86.97%. Para luego, entre octubre de 1998 y septiembre de 2000, registrar
una tendencia fluctuante, pero con mayor inclinacion a la caida del indice, ya
gue paso6 de 84.16% hasta ubicarse en 27.94%, para el cierre.

Para concluir, la institucion Banco Mercantil, originada de la integraciéon de
las dos entidades anteriores, presentd las siguientes cifras:

Tabla No. 6
Banco Mercantil, Banco Universal

DESPUES DE LA FUSION ULTIMO TRIMESTRE 2000 y 2001

INDICADORES O-D E-M A-J J-S O-D
Ing. Cartera Créditos/C. Créd. Pro. 28.17 24.63 24.69 25.34 26.73
Ing. Inv. Titulos V/I. Titulos V. Pro. 16.52 26.60 23.41 20.11 21.52
G. Finan / Captaciones Pro. Costo 7.08 6.48 6.39 6.74 6.75
Margen Fin. Bruto / Activo Prom. 13.53 12.47 12.46 12.34 13.09
Ingresos Extraord. / Activo Prom. 0.60 0.02 0.04 0.07 0.14
Utilidad Liquida / Activo Promedio 3.24 1.88 1.78 1.79 2.37
Utilidad Liquida / Patrimonio Pro. 23.50 14.99 13.91 13.74 18.23

Fuente: Sudeban.
Calculos propios.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se ob-
servé una tendencia decreciente, ya que paso de 28,17% en diciembre de 2000
a 26,72 en diciembre de 2001.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusidon, se comprueba que ambas instituciones presentaron valores por
encima del resultado después de la adquisicion. De lo anterior se infiere, que la
institucion nueva no ha podido recuperar adecuadamente esta cartera. Se debe
aclarar, que no se puede esperar en los primeros afios de una fusiéon una recu-
peracion de créditos heredados, ya que esto depende de algunos factores eco-
némicos que presente el mercado.
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El indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Titulos Va-
lores Promedio, también observé una tendencia fluctuante. Primero creciente
entre octubre de 2000 y marzo de 2001, de 16.52% a 26.60%. Para luego, entre
abril y septiembre de 2001, volver a caer, de 23.41% a 20.11%. Mientras, para
diciembre de 2001 el indice trata de recuperarse, cerrando en 21.52%.

Al comparar este indice con los Gltimos valores registrados, antes y después
de la fusién, muestra que el Banco Mercantil presenté un valor por debajo del
resultado después de la fusion mientras que Interbank presenté un valor por
encima del resultado después de la adquisicion.

Al combinar ambos resultados antes de la fusién, se muestra un valor mas
elevado, que el resultado al transcurrir un afio de fusién, tiempo en el cual se
realizé un esfuerzo por tener una cartera mas depurada y rentable, con resulta-
dos satisfactorios, por tanto, la fusion fue positiva en este aspecto.

En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
se constatod una inclinacion decreciente entre octubre de 2000 y junio de 2001,
de 7.08% a 6.39%. A partir de esta fecha y diciembre de 2001, este se recupera
un poco hasta ubicarse en 6.75%, para el cierre. Al comparar este indice con los
ultimos valores registrados, antes y después de la fusion, se observdé que ambas
entidades presentaron valores por encima del resultado después de la adquisi-
cion. Sin embargo, la nueva institucion presenta un valor del indice menor,
haciendo este resultado positivo.

Con respecto al indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, se presen-
té una tendencia fluctuante. Primero decreciente entre octubre de 2000 y sep-
tiembre de 2001, de 13.53% a 12.34%; para luego registrar un leve crecimiento
para diciembre de 2001, de 13.09%.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, evidencié que ambas instituciones presentaron valores por encima
del resultado después de la adquisicion. Sin embargo, el valor final después de
la fusiébn es menor, haciendo este resultado negativo.

El siguiente es el indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio; en el cual
se observé que en este periodo se registraron valores menores al 1% (octubre
de 2000 a diciembre de 2001, de 0.60% a 0.14%). Este valor puede indicar que
esta institucion presenté muy pocas o0 casi ningunas operaciones adicionales
que pudieron generar estos ingresos.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, se observo que el Banco Mercantil registré un valor por encima del
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resultado después de la fusion, mientras que Interbank no reflej6 ningun valor
del indice. Sin embargo, el valor después del primer afio de fusiéon, no es muy
significativo. Lo anterior evidencié una inclinaciéon al deterioro de estos ingresos
al pasar el tiempo. Situacién que hace negativo, este resultado.

Otro indice importante es el denominado Utilidad Liquida / Activo Promedio.
En este se registr6 una tendencia fluctuante. Primero decreciente entre octubre
de 2000 y junio de 2001, de 3.24% a 1.78%. Para luego, entre julio y septiembre
de 2001, experimentar un leve crecimiento de 1.79% a 2.37%.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se observé que ambas instituciones presentaron valores por encima
del resultado después de la fusion. Aclarando que: El Banco Mercantil, presenté
una caida del indice y que Interbank, con igual tendencia, aunque esta no tan
alta. Sin embargo, el valor del indice después de la fusibn es menor, situacion
gue hace este resultado negativo.

Finalmente en este punto, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio, en
el cual se observd una propension fluctuante. Primero decreciente entre octubre
de 2000 y septiembre de 2001, de 23.50% a 13.74%; para luego registrar un
crecimiento para diciembre de 2001, de 18.23%.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusidon, se comprueba que ambas instituciones presentaron valores por
encima del resultado después de la fusion. Sin embargo, el valor del indice des-
pués de la fusiébn es menor, situacién que hace este resultado negativo.

3.1.3. Banco Provincial, Banco Universal
Se presenta a continuacion el analisis de las instituciones Banco Provincial
(Banco Universal) y Banco de Lara (Banco Comercial), integracion que dio ori-

gen al Banco Provincial (Banco Universal).

En primer lugar, la institucion Banco Provincial, Banco Universal, presenté
las siguientes cifras en la Tabla No. 7.
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Tabla No. 7
Banco Provincial, Banco Universal

ANTES DE LA FUSION Ano 1998 Afio 1999 Afio 2000

INDICADORES. E-M A J-s oD EM AJ J-s oD EM AJ J-s
Ing. Cartera Crédito/C. Créd P. 29.76 3442 46.16 4564 41.93 39.03 39.24 39.33 31.05 29.68 29.52
Ing. Iv.Titulos V./lv. Titulo V. P. 17.23 2366 30.90 33.46 3750 34.08 30.44 27.36 22.08 21.49 20.33
G. Financ. / Capt. Prom. Costo 1051 14.13 2054 2140 21.74 1873 1498 1415 9.02 7.98  8.67
Margen F. Bruto/Activo Prom. 13.77 1540 19.39 1850 1543 1479 1518 1503 12.90 13.18 12.71
Ing. Extraord. /Activo Promedio 091 036 026 046 138 083 058 056 006 009 022
Utilidad Liquida / Activo Prom. 420 509 542 529 414 387 3.07 347 315 3.08 2.98
Utilidad Liq. / Patrimonio Prom. 4526 55.85 56.39 54.25 36.43 3507 25.19 27.98 23.00 2348 22.75

f-uente: Sudeban.
Calculos propios.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se obser-
vO una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 29.76% hasta
46.16%. A partir de esta fecha y septiembre de 2000, se registr6 un comportamiento
fluctuante, entre caidas y crecimientos, primero cae hasta junio de 1999, en 39.03%;
segundo crece hasta diciembre de 1999 en 39.33%; mientras para septiembre de
2000, el indice vuelve caer hasta ubicarse en 29.52%, al cierre.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones
Titulos Valores Promedio, este observé una tendencia creciente entre enero de
1998 y marzo de 1999, de 17.23% a 37.50%. Para luego evidenciar una inclina-
cidn contraria entre abril y septiembre de 2000, cayendo el indice de 34.08%
hasta ubicarse en 20.33% al cierre. De lo anterior se infiere que la politica de
inversiones en valores pudo sostener los niveles de rentabilidad de la institucion.

En el caso del indice de Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Co-
sto, se presentd una tendencia creciente entre enero de 1998 y marzo de 1999,
de 10.51% a 21.74%. A partir de esta fecha y junio de 2000, se registr6 un dete-
rioro hasta situarse en 7.98%. Sin embargo, para septiembre de 2000, vuelve a
recuperarse, al ubicarse en 8.67%.

Este comportamiento fue atribuible, entre otras cosas a: un crecimiento conside-
rable de los gastos financieros en comparacion con las comisiones operacionales.

El indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, se comporté también de
manera fluctuante. Primero creciente entre enero y septiembre de 1998 de 13.77%
a 19.39%, para caer hasta junio de 1999 en 14.79%. Mientras entre julio de 1999 y
septiembre de 2000, alcanzan un méaximo de 15.18% y un minimo de 12.71%.

Esta situacién cambiante ha podido ser generada por: una acumulacién de
los activos (cartera demorada), de inversiones en titulos valores, la disminucion
de ingresos y a un incremento sostenido de los gastos operativos, registrado por
esta institucion sobre todo en el afio de 1999.
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Con respecto al indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio, se registro
una tendencia fluctuante, alcanzando su maximo de 1.38% para marzo de 1999
y su minimo en 0.06% para marzo de 2000. Mientras que para septiembre de
2000, vuelve a crecer en 0.22%, para el cierre.

El indice Utilidad Liquida/Activo Promedio, se mostr6 una tendencia creciente
entre enero y septiembre de 1998, de 4.20% a 5.42%; pero entre octubre de 1998 y
septiembre de 2000 se observé la situacion cayendo el indice de 5.29% a 2.98%,
para el cierre. Esta situacion demuestra que el banco ha disminuido el rendimiento
de su gestién financiera con respecto a la cantidad en bolivares de su activo.

Por dltimo, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio, registr6 una
tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 45.26% a 56.39%.
Mientras entre octubre de 1998 y septiembre de 2000 se presentd un compor-
tamiento contrario (con incrementos pero no relevantes), cayendo el indice de
54.25% hasta ubicarse en 22.75%.

Con referencia al Banco de Lara, Banco Universal, sus resultados antes de
la fusion se presentan en la Tabla No. 8. Presentada a continuacion.

Tabla No. 8
Banco de Lara, Banco Universal

ANTES DE LA FUSION Afio 1998 Afio 1999 Afio 2000

INDICADORES. E-M A-J J-S oD EM A-J J-S O-D E-M A-J J-s
Ing.Cartera Créd./C. Créd. P. 29.54 3491 46.97 46.89 44.35 4214 41.88 4181 31.39 19.40 29.48
Ing.1v. Titulos V./ Iv.Tit.V. P. 20.15 23.95 3524 3584 37.79 3475 30.80 28.08 16.46 1243 16.44
G. Financ. / Captac. P. Costo 1464 18.38 2552 26.50 26.88 24.13 17.76 1671 11.20 7.79 1172
Margen F. Bruto / Act. Prom. 10.03 12.03 16.65 1597 1532 1552 1565 1520 10.09 6.78  9.43
Ing. Extraord. / Activo Prom. 014 016 020 023 029 030 023 022 002 018 0.4
Utilidad Liquida / Act. Prom. 248 209 529 476 437 406 482 475 228 196 270
Utilidad Liquida 1Patrim. P. 33.50 28.42 68.25 56.32 42.63 40.29 42.64 41.64 17.69 1556 21.23

Fuente: Sudeban.
Célculos propios.

Con respecto al indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Pro-
medio, se observé una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998,
de 29.54% a 46.97%. Para luego entre octubre de 1998 y junio de 2000, se pre-
senté una inclinacién contraria, cayendo el indice de 46.89% hasta ubicarse en
19.40%. Mientras para septiembre de 2000, vuelve a presentar una leve
recuperacion al ubicarse en 29.48%.

En el indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Titulos Va-
lores Promedio, se observé una tendencia creciente entre enero de 1998 y marzo de
1999, de 20.15% a 37.79%. Ahora bien, entre abril de 1999 y junio de 2000, tuvo un
comportamiento contrario, cayendo el indice de 34.75% a 12.43%. Mientras para
septiembre de 2000, una leve recuperacion al ubicarse en 16.44%, al cierre. Este
comportamiento refleja una conducta de adquirir montos significativo de bonos, pa-
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peles comerciales de otras entidades financieras y/o empresas mas grandes (consi-
deradas mas rentables) y la inversion de papeles del gobierno, considerados mas
seguros. Pero no manteniendo estos siempre su valor de mercado.

El indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo, se reflejo
una tendencia creciente entre enero de 1998 y marzo de 1999, de 14.64% a
26.88%. A partir de esta fecha y hasta junio de 2000, se observa una situacion
contraria, cayendo en 7.79%. Mientras que para septiembre de 2000 este se
recupera nuevamente en 11.72%.

Sin embargo, entre abril de 1999 y septiembre de 2000, se presenta una
caida en el indice a niveles mas bajos que al inicio, situacidon favorable para la
institucién ya que indica una disminucion de los gastos financieros y por el con-
trario una recuperacion en el cobro de los costos por transacciones realizadas.

El indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, registré6 una tendencia
creciente entre enero y septiembre de 1998, de 10.03% a 16.65%, producto de
la positiva gestion de intermediacidon. Mientras que entre octubre de 1998 y junio
de 2000, se presentd un comportamiento contrario (con incrementos pero no
relevantes), cayendo el indice de 15.97% a 6.78%; para en septiembre de 2000,
se recupera en 9.43%.

En ei indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio, se observé una pro-
pensién fluctuante. Primero creciente entre enero de 1998 y junio de 1999, de
0.14% a 0.30%; para disminuir hasta marzo de 2000, en 0.02%. Finalmente en
septiembre de 2000, la inclinacion se revierte, creciendo en 0.14%.

El indice Utilidad Liquida/Activo Promedio presentd un comportamiento fluc-
tuante. En enero 1998 llegé a 2.48%, alcanzando su maximo en 5.29% para
septiembre de 1998 y un minimo de 1.96% para junio de 2000. Para septiembre
de 2000, se presenta una recuperacion al ubicarse en 2.70%.

Para finalizar en esta parte, el indice Utilidad Liquida/ Patrimonio Promedio.
Este también registr6 una tendencia fluctuante, comenzando en enero de 1998,
en 33.50%, alcanzando su maximo en 68.25% para septiembre de 1998 y un
minimo de 15.56% para junio de 2000. Mientras para septiembre de 2000, pre-
senta una leve recuperacién, hasta ubicarse en 21.23%, al cierre.

Para concluir, la institucién Banco Provincial, Banco Universal originada de
la integracion de las dos instituciones antes presentadas tiene los siguientes
resultados (ver la Tabla No. 9).
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Tabla No. 9
Banco Provincial, Banco Universal

DESPUES DE LA FUSION ULTIMO TRIMESTRE 2000 Y ANO 2001

INDICADORES 0-0 E-M A-J J-S O-D
Ing. Cartera Créditos / C. Créd. Pro. 28.20 22.62 22.53 17.07 24.81
Ing. !nv. Titulos V./1. Titulos V. Pro. 20.11 16.32 16.45 10.03 17.55
G. Finan. / Captaciones Prom. Costo 8.00 6.80 5.79 3.56 5.87
Margen Fin. Bruto / Activo Promedio 12.55 10.44 11.09 8.35 12.44
Ingresos Extraord. / Activo Promedio 0.30 0.02 0.08 0.00 0.08
Utilidad Liquida / Activo Promedio 2.94 241 2.61 241 3.28
Utilidad Liquida / Patrimonio Prome. 22.75 19.49 20.82 18.71 25.40

Fuente: Sudeban.
Caélculos propios.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se ob-
servd una inclinaciéon decreciente entre octubre de 2000 y septiembre de 2001,
de 28.20% a 17.07%. Para en diciembre de 2001, evidenciar una situacion
contraria, recuperandose en 24.81%, al cierre.

Al comparar este indice con los ultimos valores registrados, antes y después
de la fusidn, se pudo constatar que ambas instituciones presentaron valores por
encima del resultado después de la adquisicion. Sin embargo, el valor final des-
pués de la fusion es menor, lo que hace este resultado negativo.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones
Titulos Valores Promedio, se presentd una propension fluctuante. Primero de-
creciente entre octubre de 2000 y marzo de 2001, de 20.11% a 16.32%, para
luego recuperarse en 16.45%, para junio de 2001. Mientras que entre julio y
diciembre de 2001, se repite la situaciéon anterior, cayendo este en 10.33% en
julio y luego se recupera en 17.55%.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se observd que la primera institucién, Banco Provincial, presenté un
valor por encima (evidenciando una tendencia creciente) del resultado después
de la fusion y la segunda, Banco de Lara, por el contrario, si presentd un valor
por debajo (tendencia decreciente) del resultado después de la integracion.

Ante tal situacion, se evidencia que esta integracion era favorable entre una
institucion mucho mas grande y con una buena rentabilidad en esta cartera, con
otra mas pequefia pero con resultados negativos en este aspecto. Sin embargo,
la nueva institucién se presenta con una cartera elevada, pero no muy rentable.
Por lo tanto, se infiere que después de la integracion se presenta un deterioro de
la cartera en vez de un crecimiento.

En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
se observdé una tendencia decreciente entre octubre de 2000 y septiembre de
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2001, de 8 % a 3.56%. Mientras para diciembre de 2001, el indice se recupera
un poco hasta ubicarse en 5.87%, para el cierre.

Al comparar este indice con los Gltimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se vemos que ambas instituciones presentaron valores por encima
del resultado después de la integracion. Sin embargo, se evidencié que el indice
después de la fusion es menor, lo que hace este resultado positivo. Ya que a
pesar de los resultados presentados anteriormente, se observa que la nueva
instituciéon hace un esfuerzo por integrar ambas cuentas y disminuir este resulta-
do. Sabiendo que estos, deben ser bien manejados, en una entidad con mayo-
res productos y servicios que ofrecer.

El indice Margen Financiero Bruto / Activo Promedio reflejé una propensién
fluctuante, decreciente entre octubre de 2000 y marzo de 2001, de 12.55% a
10.44%, para luego recuperarse en 11.09%, para junio 2001. Mientras entre julio
y diciembre de 2001, se repite la tendencia anterior, cayendo de 8.35% en julio y
luego se recupera en 12.44%, al cierre.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusion, se observé que la primera institucion, Banco Provincial, presenté un
valor por encima del resultado después de la fusién y la segunda, Banco de La-
ra, por el contrario, si presentdé un valor por debajo del resultado después de la

integracion. Aclarando que: Ambos bancos presentaron igual tendencia a la cai-
da del indice.

Por consiguiente, se evidencia que el resultado después de la fusién, es po-
sitivo. Si lo comparamos con las situaciones presentadas anteriormente, se infie-
re que la nueva institucién traté de recuperar e incrementar sus ganancias, a
pesar de haber heredado ciertas pérdidas en este aspecto.

El siguiente es el indice Ingresos Extraordinarios / Activo Promedio. Este re-
gistré valores bajos en el periodo analizado, menores al 1% (octubre de 2000 a
diciembre de 2001, de 0.30% a 0.08%).

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se observé que ambas instituciones presentaron valores por encima
del resultado después de la integracion. Aclarando que: A pesar de las situacio-
nes planteadas, la tendencia del indice era a la caida.

Sin embargo, se evidencio que el indice después de la fusién es menor, lo
gue hace este resultado negativo. Ya que éste, a pesar de las situaciones pre-
sentadas anteriormente, evidencia una continua inclinacién al deterioro de estos
ingresos durante este periodo.
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Otro indice importante, es el denominado Utilidad Liquida/Activo Promedio.
Aqui se presenté una tendencia fluctuante. Primero decreciente entre octubre de
2000 y marzo de 2001, de 2.94% a 2.41%, para luego recuperarse en 2.61%,
para junio 2001. Mientras entre julio y diciembre de 2001, se repite la situacion
anterior, cayendo este de 2.41% en julio y luego se recupera hasta llegar a
ubicarse en 3.28%.

Al comparar este indice con los Gltimos valores registrados, antes y después
de la fusién, se observé que ambas entidades presentaron valores por debajo
del resultado después de la fusién. Por consiguiente, el valor del indice después
de la fusidn es mayor, situaciéon que hace este resultado positivo. Ya que a pesar
de que ambas instituciones presentaban esos resultados, se evidencia que la
integraciéon ayudd a recuperar un poco la ganancia neta en la nueva institucion,
con respecto al valor en sus activos totales. Infiriendo una mejor rentabilidad
durante este ejercicio.

Finalmente en este punto, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio, en el
cual también se evidencié una tendencia fluctuante. Primero decreciente entre octu-
bre de 2000 y marzo de 2001, de 22.75% a 19.49%, para recuperarse en 20.82%,
junio de 2001. Mientras que entre julio y diciembre de 2001, se repite lo anterior,
cayendo el indice de 18.71% en julio y luego se recupera en 25.40%, al cierre.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y des-
pués de la fusién, se observé que ambas instituciones presentaron valores por
debajo de! resultado después de la integracion. Evidenciando una tendencia en
el indice a la caida y no al crecimiento. Por consiguiente, el valor del indice
después de la fusion es mayor, lo que hace este resultado, positivo. Se obser-
va que la nueva institucién recuper6 e incrementé sus rendimientos, a pesar de
haber heredado notables pérdidas.

3.1.4. Banco de Venezuela, Banco Universal

Para finalizar, las entidades financieras Banco de Venezuela (Banco Univer-
sal) y Banco Caracas (Banco Comercial), se integran para dar origen a: El Ban-
co de Venezuela (Banco Universal). Las cifras correspondientes al Banco de
Venezuela, se muestran los detalles en la Tabla No. 10.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito / Cartera de Crédito Promedio se ob-
servé una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998 de 27.11% a
47.56%. A partir de esta fecha y hasta marzo de 2000, se presenta una inclina-
cion contraria, cayendo el indice en 23.26%. Mientras que entre abril y septiem-
bre de 2000, el indice vuelve a incrementarse hasta ubicarse en 27.90%.
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Tabla No. 10
Banco de Venezuela, Banco Universal
ANTES DE LA FUSION Afio 1998 Afio 1999 Afio 2000
INDICADORES EM  AJ IS oD EM AJ JS oD EM AJ IS

tng. Cartera Créd./ C. Cré P. 27.11 33.06 47.56 46.03 39.83 37.70 36.12 34.62 23.26 28.35 27.90
Ing. Iv. Titulos V./ Iv. T. V. P. 21.84 2852 4211 3841 4212 3586 27.75 26.00 1325 1502 14.89

G. Financ. / Capt. P. Costo 6.08 8.42 1353 14.06 17.47 1489 1266 1175 9.28 9.23 9.31-
Margen F. Bruto / Activo P. 1340 15,68 21.43 19.58 15.73 1452 14.03 13.37 9.18 9.29 9.40
Ing. Extraord. / Activo Prom. 0.02 0.03  0.02 0.02 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad Liquida /'Activo Pro. 4.04 5.26 6.13 571 433  4.07 3.94 3383 4.04 3.75 3.47
Utilidad Liq. / Patrimonio P. 27.77 36.46 42.74 4175 3561 3559 32.02 31.87 3545 34.45 31.64

Fuente: Sudeban.

Calculos propios.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones Ti-
tulos Valores Promedio. En este se presenciamos una marcada tendencia fluc-
tuante. Primero creciente entre enero y septiembre de 1998, de 21.84% a 42.11 %.
Luego, entre octubre de 1998 y septiembre de 2000, el indice decrece (ciertos
incrementos no significantes) de 38.41% hasta ubicarse en 14.89%, al cierre.

Tal comportamiento pudo ser generado por las razones siguientes: Compra de
acciones de las principales empresas venezolanas, no obteniéndose siempre, los
rendimientos esperados. Asi como la inversién en bonos de la deuda, cobrando en
ciertos periodos sélo intereses y reteniendo su venta hasta que mejore su precio.

En el caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo,
se observé una propension creciente entre enero de 1998 y marzo de 1999, de
6.08% a 17.47%. A partir de esta fecha y junio de 2000, presentar una situacion
contraria cayendo en 9.23%. Mientras que para septiembre de 2000 el indice
presenta una leve recuperacion hasta ubicarse en 9.31%.

Este comportamiento pudo ser originado por: Falta de aplicacién de una poli-
tica de recuperacion de las operaciones financieras, siendo estas costosas y
teniendo que cobrarse comisiones por las mismas. Tales como: Cuentas de
ahorro y corriente, entrega de tarjetas de crédito, débito, chequeras, saldos,
utilizacion de cajeros, taquillas externas, etc.

El siguiente es el indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio. Aqui se
observé una tendencia fluctuante. Primero creciente entre enero y septiembre
de 1998, de 13.40% a 21.43%. A partir de esta fecha y marzo de 2000, se
presenta un comportamiento contrario cayendo el indice en 9.18%. Finalmente,
entre abril y septiembre de 2000, vuelve a crecer en 9.40%.

Estos valores se pueden explicar, entre otras razones por: el crecimiento ca-
da vez mayor de importantes activos del banco, como la cartera crediticia demo-
rada (teniendo que reestructurar la mayoria de los créditos); por otro lado, una
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acumulacién de inversiones en titulos valores por ciertos periodos; por el contra-
rio el margen financiero no presento significativos resultados.

Con respecto al indice Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio, préactica-
mente se mantuvo en cero durante este periodo, registrando sélo valores por
debajo del 1%, en el afio 1998.

En el indice importante, Utilidad Liquida/Activo Promedio, se presentd una
tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 4.04% a 6.13%. Entre
octubre de 1998 y septiembre de 2000, se presenta una inclinacién contraria
cayendo el indice de 5.71% a 3.47%, al cierre.

Esta situacién a pesar que esta institucion hace esfuerzos por mantenerse
sobre niveles de ganancia esperados, no lo consigue, llegando a presentar pér-
didas durante los afios analizados.

Por dltimo, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio. Aqui se observé
una tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 27.77% a 42.74%.
Entre octubre de 1998 y hasta septiembre de 2000, se presenta un comportamien-
to contrario, cayendo el indice de 41.75% hasta 31.64%, para el cierre.

En este caso, se observé una elevada propensién creciente durante los tres
primeros trimestres del afio 1998, evidenciando una rentabilidad o ganancia
neta; situacion no mantenida por mucho tiempo.

Con respecto a la institucién bancaria Banco Caracas, Banco Comercial, sus
resultados se pueden ver en detalle en la Tabla No. 11.

Con respecto al indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Pro-
medio. En este se observd una tendencia creciente entre enero y septiembre de
1998, de 31.46% a 50.61%. A partir de esta fecha y septiembre de 2000, se
evidencia una situacion contraria (con un incremento no relevante), cayendo el
indice hasta ubicarse en 27.92%, para el cierre.

Tabla No. 11
Banco Caracas, Banco Comercial

ANTES DE LA FUSION ANO 1998 ANO 1999 ANO 2000
INDICADORES EM A J3Ss 0D EM A J-S 0-D EM  AJ J-s
Ing. Cartera Créd./ C. Cré. P. 31.46 3641 5061 43.06 47.29 43.37 4152 37.39 2867 2821 27.92
Ing. tv. Titulos V./ Iv. TitV. P. 13.88 14.43 27.26 2472 4059 39.80 49.22 43.64 26.62 20.77 21.90
G. Financ. / Capt. P. Costo 17.34 1895 27.76 2425 26.76 24.62 2281 19.85 1531 1507 15.44
Margen F. Bruto / Activo P. 16.37 19.19 2678 21.17 19.12 17.80 1754 1611 1155 10.92 1053
Ing. Extraord. / Activo Prom. 0.00 000 0.0 0.00 011  0.39 008 010 000 010 015
utilidad Liquida / Activo P. 525 679 856 6.40 426  3.34 258 304 227 187 150
utilidad Lig. / Patrimonio P. 51.25 66.11 80.99 61.14 40.38 33.39 2485 2974 2245 1912 1536

Fuente: Sudeban.
Calculos propios.
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En el indice de Ingresos por Inversiones en Titulos Valores / Inversiones Ti-
tulos Valores Promedio, se observé una tendencia creciente entre enero y sep-
tiembre de 1998, de 13.88% a 27.26%. A partir de esa fecha y septiembre de
2000, se presentd un marcado comportamiento fluctuante, alcanzando su maxi-
mo de 49.22% para septiembre de 1999 y un minimo de 20.77% para junio de

2000. Mientras que para septiembre de 2000, el indice se recupera hasta ubi-
carse en 21.90%, al cierre.

El indice de Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo, presentd una
tendencia creciente entre enero y septiembre de 1998, pasando de 17.34% a
27.76%. A partir de esta fecha y junio de 2000, se evidencié una inclinacién contra-
ria (con incremento no relevante) cayendo el indice en 15.07%. Mientras que para
septiembre de 2000, presenta una leve recuperacion hasta ubicarse en 15.44%.

Lo anterior refleja la institucibn comenz6 a cobrar comisiones por servicios
en casi todas las transacciones, incluyendo: Cuentas. Corrientes y Ahorro, en-
trega tarjetas de crédito, débito, chequeras, etc.

El siguiente es el indice Margen Financiero Bruto / Activo Promedio, el cual
tuvo, una propension creciente entre enero y septiembre de 1998, de 16.37% a
26.78%. Entre octubre de 1998 y septiembre de 2000, presentd un comporta-
miento contrario, cayendo el indice hasta ubicarse en 10.53%.

En este caso también se evidencia cierta acumulacién de activos, tales co-
mo tendencia a una acumulacién de la cartera crediticia (demorada) y una cierta
acumulacion de titulos y papeles valores. Por otro lado, no se presenta ningdn
crecimiento en el margen financiero, motivado a la presencia de elevados gastos
operativos y un registro cada vez menor de los ingresos financieros.

En cuanto al indice Ingresos Extraordinarios / Activo Promedio. Este observo
valores bajos (entre 0 y 1%). Primero en el 1998, no se verificd ningun registro.
Segundo para 1999, se situé entre 0.11% y 0.10%. Mientras que para el afio
2000, un valor de 0.15% para septiembre.

Otro indice es, Utilidad Liquida/Activo Promedio. En este hubo una tenden-
cia creciente entre enero y septiembre de 1998, de 5.25% a 8.56%. Entre octu-
bre de 1998 y septiembre de 2000, se observé una inclinacién contraria,
cayendo el indice de 6.40% hasta 1.50%, para ei cierre.

Para finalizar en esta parte, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio.
En este también se constatd una tendencia creciente entre enero y septiembre
1998, de 51.25% a 80.99%. Entre octubre de 1998 y septiembre de 2000, se
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presenta un comportamiento contrario (con algun incremento no relevante), ca-
yendo el indice de 61.14% hasta 15.36%, para el cierre.

Este indicador pone de relieve la presencia de una caida en su utilidad neta
en este periodo, por lo que ha tenido que hacer uso del capital invertido por los
accionistas para cubrir gran parte de sus compromisos.

Es de hacer destacar que ambas instituciones, en principio funcionaron se-
paradas mientras se integraban sus respectos sistemas operativos. Los resulta-
dos en detalle, se muestran en la Tabla No. 12.

En el indice Ingreso Cartera de Crédito/Cartera de Crédito Promedio, se ob-
servé una comparacion del indice por banco y su tendencia. Primero, el Banco
de Venezuela presenté una inclinacion decreciente entre octubre de 2000 y sep-
tiembre de 2001, de 26.36% a 16.08%, mientras el Banco Caracas, observé la
misma situacion, de 28.03% a 16.86%. Para evidenciar una contraria para di-
ciembre de 2001; Banco de Venezuela, en 24.18% y Banco Caracas, de 27.79%

Tabla No. 12
Banco de Venezuela, Banco Universal y Banco Caracas, Banco Comercial

DESPUES DE LA FUSION ANO 2000 ANO 2001

INSTITUCIONES FINANCIERAS ~ B. V. B. C. B. V. B. C. 6. V. B. C. B. V. B. C. B. V. S. C
INDICADORES 0-D 0-D E-M E-M A-J A-J J-s J-s 0-D 0-D
Ing. Cartera Créd. /C. Créd. P. 26,36 28.03 2321  26.43 2247 2690 1608  16.86 24.18  27.79
Ing. Iv. Titulos V./lv. Titulo V. P. 1577 1885 1558 1758 1579  17.60 1255 1395 1922  20.03
G. Finan, / Capt. Prom. Costo 8.93  13.85 7.26 9.08 6.71 8.51 6.10 7.40 880  10.64
Margen F. Bruto /Act. Promedio 9.19 10.74 7.88 11.36 7.81 11.94 5.02 7.07 8.05 11.39
Ing. Extraord. /Activo Promedio 0.00 0.15 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Utilidad Liquida / Act. Promedio 3.46 141 215 2.09 2.59 2.55 2.82 2.32 3.72 3.12
Utilidad Liquida /Patrim. Prom. 31.21 1419 1114  20.33 1323 2396 1430 2149 1940  28.97

Fuente: Sudeban.
Célculos propios.

En este caso, ambas instituciones registraron la misma inclinacién y en jgua-
les periodos. Mostrando o un comportamiento fluctuante, pero con mayor incli-
nacion a la caida y deterioro del indice, el cual al final evidencia un valor por
debajo del inicio. Infiriendo que ambas instituciones no han presentado ningdn
ingreso por esta cartera, después del primer afio de fusién.

Al comparar estos indices, con los ultimos: antes y después de la fusion,
hemos que ambas instituciones presentaron valores por encima del resultado
después de la fusion. Aclarando que: Ambas registraban una caida en el indice.
Sin embargo, el resultado de ambas instituciones al final del primer afio de ad-
quisicion es menor, situacion que no debe ser tornada negativamente.

En cuanto al indice Ingresos por Inversiones en Titulos Valores/Inversiones
Titulos Valores Promedio, éste observé una comparacion igual a la anterior.
Primero, el Banco de Venezuela presenté una marcada propension fluctuante en
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este periodo, comenzando en 15.77%, alcanzando un minimo de 12.55% para
septiembre de 2001 y un maximo de 19.22%, para diciembre de 2001 y al cierre.
Mientras que el Banco Caracas, observd la misma situacién, comenzando en
18.85%, alcanzando un minimo de 13.95% para septiembre de 2001 y un maxi-
mo de 20.03%, para diciembre de 2001 y al cierre.

Al igual que en el caso anterior, ambas instituciones presentaron la misma
tendencia y en iguales periodos, reflejando un marcado comportamiento fluc-
tuante, con mayor inclinaciéon al crecimiento del indice. Explicando que las nue-
vas instituciones presentan un ingreso o ganancia por este tipo de cartera, lo
que hace esta cartera rentable por lo menos en este periodo.

Al comparar estos indices, con los Ultimos valores registrados: antes y des-
pués de la fusion, se observé que la primera institucién, el Banco de Venezuela,
presentd un valor por debajo del resultado después de la fusion; mientras la
segunda, el Banco Caracas, si tuvo un valor por encima del resultado después
de la adquisicion.

Por consiguiente, se infiere que esta adquisiciébn era conveniente entre una
institucion mas grande, pero que presentaba pérdidas en este aspecto; por el
contrario la otra un poco mas pequefia, pero con resultados positivos. Por lo
tanto, después de la adquisicion se evidencia un esfuerzo en ambas institucio-
nes por reorganizar estas carteras.

En et caso del indice Gastos Financieros/Captaciones Promedio con Costo, el
Banco de Venezuela presentd una tendencia decreciente entre octubre de 2000 y
septiembre de 2001, de 8.93% a 6.10%, mientras el Banco Caracas, observo igual
comportamiento y en el mismo periodo, de 13.85% a 7.40%. En diciembre de
2001, el Banco de Venezuela queda en 8.80% y el Banco Caracas en 10.64%.

Al comparar estos indices, con los Gltimos valores registrados: antes y des-
pués de la fusién, se observdé que ambas entidades presentaron valores por
encima de los resultados después de la adquisicion. Aclarando que: El Banco de
Venezuela presentaba un crecimiento con valor bajo y el Banco Caracas con
tendencia contraria, pero valor elevado.

Por consiguiente, se observé que ambas instituciones traian consigo diferen-
tes compromisos, pero siempre evidenciando una tendencia a la caida de estos
resultados. Por lo tanto, se infiere que el resultado después de la adquisicion, es
positivo, no s6lo porque es menor, sino mas bien porque se observa una inclina-
cion de ambos bancos por disminuir los valores en este indice.
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En el indice Margen Financiero Bruto/Activo Promedio, se registré6 una com-
paracion igual a la anterior. El Banco de Venezuela presentd una propension
decreciente entre octubre de 2000 y septiembre de 2001, de 9.19% a 5.02%;
mientras que el Banco Caracas, una tendencia fluctuante, creciente entre octu-
bre de 2000 y junio de 2001, de 10.74% a 11.94%, luego cae para septiembre
en 7.07%. En diciembre de 2001, el Banco de Venezuela cierra en 8.05%% y
Banco Caracas en 11.39%.

Los resultados de estas instituciones, infieren la presencia de diferentes pro-
pensiones y en diversos periodos, pero registrando una misma inclinacion a la
caida del indice. Situacién que infiere que a pesar de los esfuerzos de estas
instituciones por incrementar su rentabilidad neta en el ejercicio, esto no es po-
sible, méas bien se observa una pérdida del mismo.

Al comparar estos indices, con los Gltimos valores registrados antes y des-
pués de la fusion, se observd que la primera institucién, el Banco de Venezuela,
presentd un valor por encima (s6lo un 1%) de los resultados después de la fu-
sién; mientras que la segunda, el Banco Caracas, tuvo un valor por debajo de
los resultados después de la adquisiciéon. Sin embargo, se constaté que los valo-
res del indice después de la adquisicion son menores, haciendo que estos resul-
tados no sean tan positivos.

El siguiente es el indice de Ingresos Extraordinarios/Activo Promedio que
para el Banco Caracas en el afio 2000 fue de 0,15%.

Al comparar este indice con los Ultimos valores registrados, antes y después de
la fusion, se observd que la primera institucién, el Banco de Venezuela, no registro
ningun valor; mientras que el segundo, el Banco Caracas si evidencié algun valor en
el mismo, en comparacion con el resultado después de la adquisicién.

Sin embargo, después del primer afio de adquisicion, no se registraron valo-
res. Evidenciando un deterioro total en las operaciones que generan este tipo de
ingresos. Haciendo este resultado, negativo.

Otro indice importante, es el denominado Utilidad Liquida / Activo Promedio.
En este también se presenta una comparacion entre bancos. Primero, el Banco
de Venezuela con una inclinacién decreciente entre octubre de 2000 y marzo de
2001, de 3.46% a 2.15%; a partir de esta fecha y diciembre de 2001, vuelve a
recuperarse el indice en 3.72%, para el cierre. Mientras que el Banco Caracas,
con un comportamiento fluctuante, creciente entre octubre de 2000 y junio de
2001, de 1.41% a 2.55%, cae para septiembre en 2.32% y luego se recupera en
3.12%, al cierre.
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Estas instituciones, a pesar de presentar una marcada tendencia fluctuante
en este indicador, al final registraron una inclinacién al crecimiento. Explicando
una recuperacion de las ganancias netas en este periodo con respecto a la can-
tidad de valor en el activo que posee cada una de las instituciones.

Al comparar estos indices, con los uUltimos valores registrados antes y des-
pués de la fusién, vemos que ambas instituciones presentaron valores por deba-
jo de los resultados después de la adquisicion. Aclarando que: Ambas
presentaban una tendencia a la caida del indice. Evidenciando una pérdida.

Sin embargo, los valores de los indices después de la fusién son mayores,
situacion que hace este resultado positivo. Es decir, después de la adquisiciéon
se muestra una inclinacion al crecimiento del indice, evidenciando una buena
recuperacion de la utilidad neta de cada institucion.

Finalmente en este punto, el indice Utilidad Liquida/Patrimonio Promedio, regis-
tr6 una comparacion igual a la anterior. Primero, el Banco de Venezuela con una
inclinaciéon decreciente entre octubre de 2000 y marzo de 2001, de 31.21% a
11.14%; a partir de esta fecha y diciembre de 2001, vuelve a recuperarse el indice
en 19.40%, para el cierre. Mientras que el Banco Caracas, con una tendencia
fluctuante, creciente entre octubre de 2000 y junio de 2001, de 14.19% a 23.96%,
luego cae para septiembre en 21.49% y finalmente se recupera en 28.97%, para el
cierre.

En el caso del Banco de Venezuela, se observé una propension fluctuante,
pero con mayor inclinacion a la caida del indice, ubicandose por debajo que al
inicio. Situacién que infiere una caida en la utilidad neta, evidenciando en algu-
nos casos la utilizacién del capital adicional para financiar ciertas operaciones.

En el caso del Banco Caracas, registr6 un comportamiento fluctuante, pero
con una mayor inclinacién al crecimiento del indice, llegando a niveles més altos
que al inicio.

Al comparar este indice con los Gltimos valores registrados, antes y después
de la fusion, se observé que la primera institucién, el Banco de Venezuela, pre-
sentd un valor por encima del resultado después de la fusién; mientras la segun-
da, el Banco Caracas, registr6 un valor por debajo del resultado después de la
adquisicion. Aclarando que: El Banco de Venezuela presentd una tendencia
creciente y el Banco Caracas presentd una tendencia contraria.

Estos resultados evidencian las diferentes situaciones presentadas por cada
institucion, afiadiendo que no se puede esperar en el corto plazo después de
una fusién, que estas cambien a favor de resultados satisfactorios.



Desempefio de la rentabilidad. 151
4. CONCLUSIONES

Al presentar el andlisis de la evaluacion de la rentabilidad de las instituciones
financieras fusionadas en los Ultimos afios, se evidencié que no se cumplié lo
planteado por Horne y Wachowicz, (1994), ya que las entidades que habian sido
adquiridas por grandes capitales internacionales, no obtuvieron una mayor ren-
tabilidad. Observandose en estos los siguientes aspectos.

En el caso del Banco Provincial, este presentdé una merma continua en el
margen financiero y utilidad liquida, antes y después de la fusién. Evidenciada por:
un fuerte deterioro de la cartera de crédito (estado de mora), como la de inversién
(riesgo de capital), obligaciones en acciones y bonos del gobierno adquiridos a un
precio para luego negociar a otro mas elevado, no siendo tan rentable su venta en
ciertos momentos, reteniendo estos para cuando la tasa esperada de retorno
(RET) se incremente, el problema se traduce cuando existe una saturacién en el
mercado. Destacando, segln el Banco Mundial (1989) que este riesgo se hizo
patente en el periodo de gestacidon de la crisis del sistema financiero venezolano
entre 1992 y 1993, ya que un grupo importante de instituciones que habian adqui-
rido grandes volimenes de acciones emitidas por compafiias privadas en la Bolsa
de Valores de Caracas, asi como titulos de deuda publica externa de Venezuela, o
habian financiado la construccién de bienes inmuebles (mayoria no residencia-
les), vieron caer sus precios entre 1992 y 1996.

Sin embargo, en el dltimo trimestre del primer afio de fusion, esta entidad
evidencia cierta recuperacion tanto en el margen, como en la utilidad. Aclarando,
gue esta situacion se debe al obtener cierta ganancia (ingresos por carteras),
aunado a una disminucion de los gastos; obteniendo al final una cierta rentabili-
dad (aunque no significativa) para la nueva institucion.

En el caso de las entidades: Banco de Venezuela / Banco Caracas. Estas
también registraron una merma continua en el margen financiero y utilidad liqui-
da, desde antes y después de la fusion. Evidenciado por un exceso de acumula-
cion de activo en ambas entidades, como: En el caso Banco de Venezuela, se
presenta una cartera de crédito (demorada) y un deterioro de la de inversion
(riesgo de capital), aunado a un crecimiento de los gastos operativos; en contra-
posicion al Banco Caracas con una situacion aun peor, presentando un elevado
margen de cartera de crédito (demorada), cierta rentabilidad por la de inversion
(no significativa), ya que a pesar de reducir sus gastos no puede hacer frente a
todos sus compromisos. Sin embargo, se constatd que en el Ultimo trimestre
después de la adquisicion es cuando estas logran obtener una significativa recu-
peracion en sus carteras (crédito e inversién), aunado a la politica de disminu-
cion de nuevos créditos (reducir mora); obteniendo una rentabilidad en ambos
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casos. Aclarando que el Banco Caracas, obtuvo una excelente rentabilidad (so-
bre 2%). Mejorando significativamente después de la adquisicion.

Con respecto al Banco Mercantil, es notorio observar que ocurre una situa-
cibn muy parecida a las instituciones anteriores, pero en este caso no se obtiene
ninguna rentabilidad ni aun después de la fusion. Esta situacion se evidencia
por: Ambas instituciones antes de fusionarse registraban una fuerte pérdida en
su cartera de crédito, con alto nivel de mora y un elevado porcentaje de activos
ocultos (caso Interbank). Ademas de una fuerte pérdida en la de inversion (ries-
go de capital) sobre todo por la adquiriente. Generando una fuerte acumulacion

de activos, y por ende, disminuyendo la rentabilidad, no registrar ninguna recu-
peracion en el corto plazo.

En la institucion Unibanca si se presenta una buena rentabilidad después de
la fusion, a pesar de mostrar situaciones muy parecidas a las anteriores: fuerte
porcentaje de cartera demorada, mayor niamero en el Banco Unidn; asi como
grandes compromisos en la cartera de inversion, donde el primero registra fuer-
tes pérdidas y la entidad adquiriente, registra ingresos. Sin embargo, esta situa-
cién se puede deber a una recuperacion de la cartera (aplicacion de una politica
de recuperacion de créditos), reduccién de nuevos créditos (mayores supervi-
sién) e inclinacién a inversiones con mayores rendimientos en el corto plazo

(orientadas por la institucion adquiriente quién presentaba experiencias positivas
en este aspecto).

Finalmente, las anteriores conclusiones muestran que efectivamente el éxito
de las fusiones financieras no puede ser logrado en el corto plazo, mas bien en
un mediano y largo plazo. Ahora bien, los fundamentos de ese éxito, depende-
ran tanto de factores de orden sistemético como del orden no sistematico.

Con respecto a los factores de orden sistematico, ante la tendencia a incre-
mentarse el numero de adquisiciones y/o fusiones, se podria esperar que el
Estado venezolano sea mas prudente y profesional acerca del efecto que estas
nuevas fusiones y/o adquisiciones podrian ejercer sobre el mercado financiero
nacional. La tendencia es que el indice de intermediacion se incremente a nive-
les gque muestren una alta concentracién (Ver: caso de fusion PINCO-
CORIMON, Toledo y Benzo, 1997). Es decir, la tendencia infiere que las grandes
instituciones terminaran absorbiendo o adquiriendo a las mas pequefias o con
menos recursos, pero lo peligroso de esta situacion es que el sistema puede
llegar a ser dominado por s6lo unos pocos que pueden ejercer un monopolio
directo sobre todo el mercado en general. Quizas ya hoy en dia se comienza a
observar esta situacion, en algunos casos.
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Con referencia a los factores no sistematicos, la banca podria reaccionar, si es
gue ya no lo estd haciendo, adoptando alguna o todas las estrategias que a conti-
nuacién se muestran: 1) Buscar mas adquisiciones nacionales. 2) Invertir mas en
mercados financieros foraneos. 3) Asociarse con otros bancos foraneos. 4) Tras-
ladar la sede principal de toma de decisiones desde Venezuela al exterior. 5) Ra-
cionalizacion de costes. 6) Redisefio de la estructura de distribucién (agencias).
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