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La Intervencl6n del Estado en la Esfera 
Financlera de la Economfa Venezolana 

Victor Fajardo Cortez 

1. Unas palabras sobre los antecedentes 

Una de las caracterfsticas diferenciadoras de la econom£a ve­
nezolana es la especificidad de sus relaciones financieras. El 
circuito ahorro-inversi6n hist6ricamente ha registrado saltos y 
cambios que no podr£an explicarse sino a partir de los corres­
pondientes niveles de ingresos petroleros de que ha dispuesto 
la econom£a venezolana en los ultimos 70 anos. 

Con la explotaci6n del primer barril de petr61eo venezolano 
se estableci6 en nuestro pais una agenda del Royal Bank of Ca­
nada y otra del First National City Bank, que desempefiaron 
efectivamente el rol de intermediarios finanderos de las eco­
nom£as petroleras extranjeras del mismo origen. De ese modo, 
la aparici6n del petr61eo no s610 dio inicio a la econom£a petro­
lera, sino tambi~n a la actividad bancaria propiamente dicha, 
ya que desde ese momento la circulaci6n monetaria pas6 a 
depender de las operaciones activas y pasivas que realizaban 
los agentes foraneos. No por casualidad, dos bancos de ca­
pitales venezolanos, como el Banco de Maracaibo y el Banco 
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de Venezuela, que habian sido fundados 40 anos antes, fueron 
desplazados en menos de 2 anos de las funciones netamente 
financieras, dedicandose principalmente a las labores de recau­
dacion de impuestos y de emision de dinero de curso legal. 

La sustitucion definitiva de la economia agro-exportadora 
a fines de la dtkada del veinte, marco un cambio significa­
tivo e irreversible de la economia venezolana, pero tambien 
signo el papel protagonico que desempenaria el sector publico 
en la esfera financiera , puesto que con la crisis agricola tambien 
nacio la primera institucion financiera estatal que dreno direc­
tamente ingresos petroleros al espacio de acumulacion privado 
que se encontraba en crisis. Nos referimos, por supuesto, al 
Banco Agricola y Pecuario. Anos mas tarde se repetiria la 
funcion con la creacion del Banco Industrial de Venezuela en 
1936. Quedaban asi temprana y muy bien dibujadas las carac­
teristicas de la relacion financiera del Estado y la economia y 
su vinculacion con la renta petrolera. 

El primer gran salta de los ingresos por crudo ocurrido en 
el ano 1943 con la reforma a la Ley de Hidrocarburos y del 
Impuesto sobre la Renta, tuvo su contrapartida en una ex­
pansion del numero y tamano de las instituciones bancarias y 
financieras. Tanto el sector privado como el publico crearon 
nuevas entidades, y espedficamente, el Estado hizo nacer a la 
Corporacion Venezolana de Fomento con las funciones de otor­
gar financiamiento concesional al sector privado en el campo 
industrial, agricola y de la construccion. El segundo gran saIto 
de la renta petrolera, en la decada del cincuenta, dio lugar a 
una eclosion bancaria -principalmente privada-, en la que 
los grupos capitalistas internos en consolidacion, individual­
mente unos y otros en asociacion con capitales extranjeros, 
crearon sus frentes bancarios. Pensamos que las redes banca­
rias surgen como mecanismos idoneos para capturar ingresos 
de evidente origen petrolero (depOsitos publicos y de hogares) 
que se disponen y asignan segun criterios de grupOSj al propio 
tiempo que el espacio bancario constituye la via rapida y se­
gura de enriquecerse y apuntalar la acumulacion en los otros 
espacios, principalmente la construccion, el comercio impor­
tador y la naciente manufactura. No por casualidad en esa 
epoca se constituyeron la gran mayoria de bancos actualmente 

90 

LA INTERVENCION DEL ESTADO EN ••• 

existentes y con enos los grupos economicos financieros que 
conjuntamente con el capital extranjero dominan el espectro 
de la economia nacional. 

Despues de la eclosion bancaria de los cincuenta se produjo 
un reajuste a principio de los sesenta (con fusiones, interven­
ciones y quiebra de bancos), con motivo del estancamiento 
y caida de los ingresos petroleros. Cumplida esta etapa, a 
10 largo de la decada del sesenta se asiste a una expansion 
bancaria articulada a la industrializacion sustitutiva delibera­
damente promovida por el sector publico. Llama la atencion 
que -a excepcion del BTV y de las Entidades de Ahorro y 
Prestamo- no se hayan creado nuevas instituciones financie­
ras fuera de la gravitacion de los capitales ya existentes en los 
bancos comerciales. 

La consorciacion financiera fue un fenomeno que surgio en 
Venezuela en los anos sesenta, con los primeros Bancos Hipo­
tecarios y Sociedades Financieras, y se consagro con el ter­
cer gran saIto de la renta petrolera ocurrida entre 1973-1974. 
Dado este nuevo nivel de ingresos petroleros, el sector publico 
acentuo y redimensiono los canales de transferencia de renta 
petrolera hacia el sector privado y hacia espacios propios de 
acumulacion (empresas del Estado), expandiendo y especiali­
zando aun mas su red de instituciones financieras. El resul­
tado es la existencia de un sistema financiero que cuenta con 
un subsistema publico y uno privado que cumplen funciones 
muy espedficas en la circulacion de la renta petrolera. Di­
chas funciones deben explicar las caracteristicas del mercado 
del credito, de las estructuras financieras existentes y del con­
junto de operaciones y relaciones financieras que condicionan 
y determinan el proceso de acumulacion capitalista en nuestro 
pais. 

2.	 Una cuantificacion del financiamiento estatal al sector pri­
vado: 1973-1982 

En el periodo 1973-1982 el Estado concedio un financiamiento 
al sector privado cercano a los 300 mil millones de bolivares, 
a traves de su compleja red de organismos bancarios y finan­
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cieros especializados. El cuadro I resume funci6n y monto del 
financiamiento publico en el periodo de la gran explosi6n de los 
ingresos petroleros. Dice de la especializaci6n de los organis­
mos financieros publicos segun actividades econ6micas. El sec­
tor industrial recibi6 32 153 millones de bolivares a traves de la 
red de bancos comerciales de la CVF, Corpoindustria y Foncrei. 
El sector agropecuario recibi6 creditos de Bancos Especiales, 
Bancos Comerciales, Corporaciones, Institutos y Fondos Espe­
ciales por la suma de 59 259 millones de Bs. La construcci6n 
--que fue el sector mas favorecido- registr6 asignaciones de 
recursos oficiales por 74 124 millones de Bs. El sector comercio 
y servicio absorbi6 60 107 millones de Bs. Y la mineda y otras 
actividades percibieron 47 408 millones de BoHvares. 

3.	 La divisi6n de funciones entre el Estado y el sector privado 
en la esfera financiera 

El Estado cre6 para cada una de las actividades econ6micas 
organismos financieros espeC£ficos. El redimensionamiento y 
desarrollo de la econom£a venezolana fue a la par de una com­
plejizaci6n y diversificaci6n de las instituciones financieras ofi­
ciales que sustituy6 en los requerimientos de fondos para la 
inversi6n de riesgo al sector privado. Las exigencias de una 
transformaci6n del sistema financiero la encar6 el Estado, y su 
importancia no solamente radic6 en la magnitud de los recur­
80S que se movilizaron a traves de la red oficial, sino tambien 
en su vinculaci6n directa y principalfsima en la restructuraci6n 
y redimensionamiento del aparato productivo, asumiendo sus 
mayores costos y riesgos, socializando -de hecho- las even­
tuales perdidas derivadas de dicha transformaci6n. El Estado 
asumi6 la t£pica funci6n de dirigir los vohlmenes aglutinados 
de renta petrolera para acompanar Y apoyar el movimiento 
de acumulaci6n desarrollado por el sector privado; mientras 
que el subsistema financiero privado desarroll6 intensamente la 
funci6n de valorizar los capitales en el circuito de la circulaci6n 
sin asumir mayores riesgos. As£, la experiencia acumulada en 
los ultimos alios no deja ninguna duda acerca de la particular 
integraci6n y complementariedad entre los subsistemas finan­
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cieros publico y privado, y define la especializaci6n funcional 
del financiamiento a la economfa como uno de los mecanis­
mos mas importantes de transferencia de ingreso petrolero del 
Estado y de acumulaci6n para el capital privado. 

4.	 Rasgos caracterlsticos del sistema financiero: una sintesis 

Anotamos algunos de los rasgos caracteristicos del sistema fi­
nanciero: 

a)	 Amplia y constante intervenci6n del sector publico en el 
sistema financiero, ejercida a traves de distintas vias: 

i	 Intervenci6n con organismos financieros propios 
en cada una de las actividades econ6micas: Ban­
cos Comerciales, Bancos Especiales, Institutos, 
Corporaciones y Fondos Especiales de Financia­
mientoj 

ii	 intervenci6n en el sistema bancario a traves de 
apreciables dep6sitos colocados en proporciones si­
milares en los intermediarios bancarios publicos y 
privadosj 

iii	 intervenci6n por medio de una red de agentes fi­
nancieros especializados, dirigidos a atender las 
mas diversas actividades econ6micas, entre las cua­
les se entrecruzan con las instituciones financie­
ras privadas, formando una compleja estructura 
financieraj 

iv	 intervenci6n directa en funciones de tutelaje y pro­
moci6n de la intermediaci6n del credito a traves 
de la legislaci6n bancaria y financiera. 

b)	 Creciente diversificaci6n y especializaci6n del sistema fi­
nanciero, en el cual el subsistema publico tiende a estruc­
turarse sobre instituciones especializadas segun las con­
diciones del credito y el destino sectorial del mismo. Los 
diversos instrumentos de captaci6n del ahorro interno y 
la centralizaci6n de los mismos por el subsistema banca­
rio privado no se refieja en una adecuaci6n de la oferta 
de capitales a la demanda de los sectores productivos, 
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incompatibilidad que resuelva el subsistema publico fie­
xibilizando y facilitando los fondos segun los requisitos 
de plazos y actividades econ6micas en que son requeri­
dos. 

c) Estos cambios en el sistema financiero venezolano refie­
jan las transformaciones ocurridas en el lado de la de­
manda de fondos prestables, en la medida en que se fue 
transitando hacia una estructura productiva mas com­
pleja. La diversificaci6n productiva y la consiguiente 
renovaci6n y ampliaci6n del stock de activos fijos, fue re­
quiriendo mayores fiujos de financiamiento de mediano 
y largo plazo que en su mayor parte fueron encarados 
por los organismos financieros publicos que el Estado 
cre6 para tales fines. Por su parte, el sector privado se 
fue ubicando en la esfera de la circo.laci6n y cubri6 las 
necesidades financieras de un horizonte de comercio, ser­
vicio y consumo mayor, estrechamente articulado a la in­
dustria de la construcci6n residencial y bienes durables 
de consumo. 

d) En sfntesis, Ie correspondi6 al subsistema financiero pu­
blico operar especialmente en el mercado de mediano y 
largo plazo, destinando fuertes sumas de recursos hacia 
las actividades econ6micas atendidadas deficientemente 
por las instituciones financieras privadas. Dichas colo­
caciones respondieron frecuentemente a una lenta recu­
peraci6n y altamente riesgosa. El sector privado, por su 
parte, se dirigi6 preferencialmente al mercado de credito 
de muy corto plazo, con escaso margen de riesgo y con­
diciones de alta rentabilidad. La participaci6n del sector 
privado en el mercado de largo plazo estuvo vinculado a 
la industria de la construcci6n, donde cont6 con una asis­
tencia financiera permanente de parte del sector publico. 

e)	 Elevada concentraci6n de las captaciones y colocaciones 
bancarias. No obstante la existencia de un gran numero 
de instituciones bancarias, los dep6sitos se concentraron 
en un reducido mlmero de bancos comerciales, bancos 
hipotecarios y sociedades financieras. Igual fen6meno se 
observa en las colocaciones e inversiones. Tal consta­
taci6n hace suponer que la concentraci6n de los presta­
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mos en un reducido nUmero de instituciones es otra de 
las caracteristicas con que opera el sistema bancario ve­
nezolano. 

f)	 EI proceso de especializaci6n y diversificaci6n del sis­
tema financiero venezolano se produce en un marco de 
fuerte tendencia a la conglomeraci6n financiera. La con­
formaci6n de conglomerados financieros, que integra por 
medio de la propiedad accionaria a bancos comerciales, 
sociedades financieras, bancos hipotecarios, compafiias 
de seguros y otras instituciones financieras, refuerza el 
proceso de concentraci6n financiera. 

5.	 Algunas hip6tesis que esperan comprobaci6n empirica 

Esta apretada sintesis de las caracteristicas del sistema finan­
ciero venezolano constituye un punta de partida para la con­
sideraci6n del proceso de concentraci6n e internacionalizaci6n 
del sistema financiero en las ultimas dos d~cadas. De este 
modo dejamos planteadas algunas de las hip6tesis de trabajo 
que esp~ran comprobaci6n empirica: 

i	 Es importante destacar el hecho de que la especializaci6n 
y el funcionamiento de las instituciones financieras -tal 
y como han sido caracterizadas- no tiene un caracter 
neutro. La existencia de instituciones financieras con 
poderes diferenciados desde el punto de vista de la cap­
taci6n y colocaci6n de fondos, plantea condiciones fa­
vorables para el proceso de acumulaci6n de capital de 
aquellos empresarios vinculados a los grandes bancos. 
En este sentido, contar con bancos e instituciones finan­
cieras que centralicen y movilicen el ahorro facilita el 
acceso a los recursos y su aplicaci6n en las actividades 
que consideren mas lucrativas desde el punto de vista 
empresarial. Dicha situaci6n conduce al problema de 
los grupos econ6micos-financieros que articulan bajo un 
mismo mando las decisiones de inversi6n en los diversos 
sectores de la economia. 

ii	 EI mercado del cr~dito ~n estas condiciones- no pre­
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senta caracteristicas homog~neaspara los diferentes agen­
tes econ6micos. Las empresas que demandan pr~stamos 

no tienen las mismas condiciones para acceder a los flu­
jos bancarios. Dicho acceso y las condiciones del mismo 
parecen estar muy relacionadas -en la mayorfa de los 
casos- a las vinculaciones existentes entre grupos de ca­
pitales de empresas no financieras y bancos. En el caso 
venezolano, parece existir una estrecha relaci6n entre la 
propiedad y gesti6n de los grandes bancos y las gran­
des empresas industriales, comerciales, agr£colas y de la 
construcci6n. 

iii	 EI sistema financiero venezolano no hubiera funcionado 
con las caracteristicas ya anotadas de no haber sido por 
el proceso de endeudamiento externo que registr6 la eco­
nomfa venezolana en la ultima decada. Los flujos de 
recursos externos con que cont6 el Estado y el sector 
privado plantea en la actualidad el debate sobre la ca­
pacidad que tiene la economfa de operar con un nivel de 
ingresos externos estructuralmente menor. Ello supone 
revisar e identificar el proceso de internacionalizaci6n 
financiera a que estuvo sometida la economia venezo­
lana en los ultimos diez afios. Esto tiene mucha im­
portancia en la coyuntura actual por los efectos del ser­
vicio de la deuda externa en la definici6n de la polftica 
econ6mica en el ambito cambiario, financiero, fiscal, mo­
netario, etc~tera. 

6.	 Los hechos mas recientes y algunos cambios previsibles 

Los hechos mas recientes del endeudamiento externo publico 
y privado sefialan una internacionalizaci6n de las relaciones fi­
nancieras venezolanas, que debe explicarse en un contexto de 
ingresos petroleros estancados y una creciente onda expansiva 
de los gastos e inversiones, con un elevado componente impor­
tado. Asimismo, la fractura del circuito ahorro-inversi6n de la 
economia determin6 la exportaci6n de la intermediaci6n finan­
ciera, en una 16gica particular que asumi6 la circulaci6n de la 
renta petrolera en esos afios. 
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La reducci6n de los ingresos petroleros en los ultimos cuatro 
anos, la impresionante salida de capitales privados y los ele­
vados costos financieros que ocasiona el servicio del endeuda­
miento externo, contraido en anos anteriores, plantea grandes 
dudas acerca de la capacidad y eficiencia del circuito ahorro­
inversi6n actualmente existente. Pareciera que en un nuevo 
contexto de renta petrolera menor, en terminos absolutos y re­
lativos, se impondran grandes cambios en las relaciones finan­
cieras del pais. l Cuales son esos cambios posibles? l Que rol 
debera desempenar el sector publico? lCuales problemas son 
especfficos al sistema financiero y cuales a la er.onomia en su 
conjunto? Estas y muchas otras interrogantes asociadas a los 
problemas de la economia venezolana tendran que despejarse 
ineludiblemente en los pr6ximos anos. Lo que existe no puede 
sostenerse. El pais ya no es el mismo. 
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