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Prologo

En los ultimos 15 afios, los sistemas financieros han sufrido una tremenda transformacion. De sistemas
dominados por la banca en poder del sector publico, con gran cantidad de restricciones, se ha evoluciona-
do a un sistema con significativa participacion del sector privado, en particular de la banca extranjera, con
mayor competencia entre instituciones financieras, con liberacion de tasas de interés y la eliminacién de
asignaciones sectoriales de recursos, entre otros. No obstante, el sistema financiero de gran nimero de
paises de América Latina todavia continda siendo relativamente incompleto y con poca profundidad. Las
reformas deben continuar.

Dentro de este marco, el papel de la banca de desarrollo doméstica también se ha transformado, siendo, en
muchos casos, participe de esta transformacién del sistema financiero. El proceso mismo de evolucién del
sistema financiero hace que la banca de desarrollo deba cumplir un importante papel, al llenar los vacios
que la banca privada no puede o no quiere llenar. Este proceso de transformacién de la banca de desarro-
llo se debe aprovechar para impulsar el mejoramiento del impacto que esa banca de desarrollo tiene sobre
el desarrollo econdmico y social del pafs.

Este breve ensayo describe las caracteristicas que debe tener el entorno macro y macroecondémico en el
que se desenvuelve la banca de desarrollo para mejorar su efectividad y eficiencia. Para que se pueda
comprender mejor la propuesta, el ensayo describe previamente los diferentes papeles que le correspon-
den a la banca publica y la privada, precedido de una discusién sobre la evolucién reciente del sistema
financiero de América Latina.

Esperamos que este breve ensayo pueda contribuir a enfocar las politicas publicas sobre la banca domés-
tica de desarrollo y las intervenciones que la banca multilateral de desarrollo hace en apoyo a su moderni-
zacion.

Carlos M. Jarque
Gerente
Departamento de Desarrollo Sostenible
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Introduccién

Para nosotros, en el Banco Interamericano de
Desarrollo (BID) es un gran placer venir a com-
partir con ustedes en este seminario-taller, ya
que le damos mucha importancia a la difusién de
experiencias.

Si bien se puede lograr un gran impacto a través
de las operaciones de préstamo, también se pue-
de lograr similar efecto, y a veces hasta mayor,
a través del personal capacitado que toma deci-
siones correctas. De allf la importancia de estos
seminarios o intercambios de opinién, en los
cuales se pueden adquirir experiencias de las
demds personas que nos acompafian y pueden
influenciar en el quehacer dentro de sus respec-
tivas instituciones. Eso es, muchas veces, mucho
mds importante que el dinero que podamos apor-
tar.

Una propaganda de una empresa internacional
de consultoria, que es oportuno recordar, dice
que “lo importante no es el nimero de ideas que
tienes sino cudntas implementas”. Buenas ideas
las tienen muchas personas, lo importantes es su
implementacién o, como se dice en buen inglés,
“the devil is in the details”. De esta conferencia
saldran ideas, pero lo importante serd su imple-
mentacion.

Con relacién al titulo del Seminario, quiero re-
saltar que no se puede hablar de las mejores
précticas en banca de segundo piso. Lo de “me-
jores” es un concepto muy dificil de probar. A lo
sumo podemos hablar de buenas pricticas y ain
eso es relativo y depende del contexto en que se
desenvuelven esas précticas.

Para llegar a esas buenas pricticas, primero
haremos una breve resefia de la evolucidén re-
ciente del sistema financiero ya que esa expe-
riencia ha tenido un gran impacto en lo que es, o
lo que debe ser, la banca de desarrollo. De hecho
ha sido el entorno del sistema financiero el que
ha ejercido presién sobre la banca de desarrollo
para que se modernice o se ponga al dia, para su
“aggiornamento”.

Asimismo, comentaremos sobre la diferencia en
los incentivos que tiene la banca publica versus
la banca privada, para que saquen sus propias
conclusiones de cémo se deberia organizar el
sistema financiero en los diferentes paises. Tam-
bién nos referiremos al papel que debe cumplir
la banca de desarrollo, si es que en las primeras
dos partes concluimos que la banca de desarrollo
tiene un papel, lo cual, estd demds decir, es asi.
Por ultimo, haremos unos comentarios de cierre.



Sistema financiero de América Latina

EVOLUCION RECIENTE

Sobre la evolucidon del sistema financiero, mu-
cho de lo que les voy a decir no es nuevo. Hubo
una llamada primera generacién de reformas,
que constituyd un gran esfuerzo de finales de los
afios 80 y principios de los 90, y que respondi6 a
estimulos provenientes de diferentes frentes. Era
la época de la influencia de gobiernos conserva-
dores como el gobierno de Estados Unidos del
Presidente Reagan, que promovia este tipo de
politicas en América Latina, y el del Reino Uni-
do en el periodo de la sefiora Thatcher, que pro-
movia una mayor participacién del sector priva-
do en la actividad econdmica.

Se popularizé el llamado Consenso de Washing-
ton, que muy pocos conocen de verdad, pero del
que muchos hablan, que no era sino el intento de
un investigador de resumir las condiciones para
alcanzar la estabilidad econémica. No era nece-
sariamente una prescripcion de politica. Sin
embargo, muchos lo tomaron como que si fuera
la receta y ahora hay un gran ndmero de articu-
los que hablan del fracaso del Consenso de
Washington, como si hubiera sido un consenso
entre poderosos organismos internacionales y
gobiernos en la capital norteamericana.

Lo que sucede es que el Consenso de Washing-
ton no se implementé como tal. De hecho, esa
serie de diez postulados, resultaron ser diez
ideas. Pero, como les decia, la clave no esta en
cudntas ideas se tienen sino cuantas se imple-
mentan.

Lamentablemente en América Latina se tomaron
algunas ideas y no otras, y algunas a medias.
Las que se trataron de implementar lo hicieron
en un ambiente no totalmente propicio. Quisi-
mos correr muy rapido sin darnos cuenta de que
habia un entorno alrededor de toda esa serie de
reformas del sistema financiero y del sistema
econdmico que requerian atencion. Léase todo el

sistema social e institucional, que se habia igno-
rado. Supusimos que “la mano invisible” lo iba a
resolver todo.

Muchas cosas resuelve el mercado pero, por la
discusién que vamos a tener, vamos a percibir
que hay muchas casos en que el mercado no
existe y cosas que el mercado, aun existiendo,
no puede atender y que requieren de cierto tipo
de intervencién del Estado, que debe ser inteli-
gente y no una intervencién destructora.

(Qué sucedié con el sistema financiero? En
América Latina durante esos afios aumenté la
participacién privada sobre los activos de la
banca y, en general, del sistema financiero. En
particular, en la gran mayoria de los paises ese
cambio se produjo a través de la internacionali-
zacion de la banca y de la participacién de la
banca extranjera en la posesién de los activos
del sistema.

Hubo otros eventos que tuvieron mucha mas
importancia y que fueron mucho més dificiles de
lograr, como la liberalizacién de las tasas de
interés. Eso ocurrid en diversos paises que teni-
an tasas de interés relativamente fijas o relati-
vamente acotadas bajo una premisa totalmente
equivocada. Se actuaba a partir del supuesto de
que si se dejan congeladas las tasas de interés,
digamos en el 12%, es mucho mejor para la
industria porque tendré acceso a crédito en con-
diciones razonables. Esto es una falacia. No es
mejor para la industria dejar una tasa congelada
por debajo de lo que serfa una tasa de mercado,
porque lo que sucederd es que, si el banco cobra
esa tasa para mantener su solvencia y rentabili-
dad, no podra pagar més de 14% 6 15%, depen-
diendo de cudles sean los costos del margen de
intermediacion. Si el publico en general observa
que ese sistema financiero no le paga por su
dinero lo que él considera que es su costo de
oportunidad, va a hacer lo que hizo: llevar su
dinero donde le produzca el mdximo rendimien-



to conmensurado con el riesgo, lo sacard del
sistema financiero y, muchas veces, del pais. La
idea de “forzar” que el sistema financiero le
preste al sistema productivo y comercial a tasas
inferiores a las que resultarfan si fueran libres
conduce a una contraccion del sistema. Si a esto
le anadimos que en muchos casos el gobierno se
convierte en el principal usuario de los fondos
del sistema financiero para cubrir su déficit fis-
cal, compitiendo con la industria y el comercio,
es natural observar que la banca prefiere prestar-
le al gobierno que tiene menos riesgo y menor
costo de transaccién. Entonces, es equivocada la
idea de que el dinero va a ser mds barato y va a
haber mds intermediacién financiera.

Sin embargo, esta liberalizacién de las tasas de
interés debe hacerse en un contexto integral.
Obviamente que si hay pocos bancos, que tienen
un oligopolio, la tasa de interés puede mantener-
se alta. Empero, si al mismo tiempo introduci-
mos competencia en el sistema financiero, por
ejemplo de bancos con mayor tecnologia, como
sucedi6 en algunos casos de América Latina, y
de algunos bancos provenientes de otros paises,
la competencia puede tener una presién hacia la
baja de las tasas de interés. Adicionalmente,
debe actuarse sobre la estabilidad macroeconé-
mica ya que si el estado continda ejerciendo
presién sobre los recursos del sistema, dificil-
mente habrd intermediacion hacia el sector pri-
vado y el sistema financiero se convierte en un
intermediario de fondos de los ahorristas para
financiar el déficit publico, con poca contribu-
cién al desarrollo econémico.

Las reformas deben ser integrales. Lo que no
debemos hacer—y es el error que hemos venido
cometiendo continuamente—es cambiar una
sola cosa y dejar el resto igual. Cuando uno
cambia una cosa, estd alterando el equilibrio. Se
debe hacer la reforma de tal manera que se res-
tablezca un equilibrio completo, una situacién
superior a la anterior.

Adicionalmente hubo una reduccién de las in-
versiones forzosas. Hagamos referencia a aquel
modelo equivocado que para prestarle a sectores
no cubiertos, por ejemplo el sector agricola, lo
que hay que hacer es forzar a la banca a que

destine un porcentaje de su cartera a ese sector.
(Cudl va a ser la reaccién de la banca?

Basado en experiencias anteriores, la banca pen-
sard, naturalmente, que si los préstamos son
obligatorios, es muy poco probable que sean
rentables y que la morosidad serd muy alta. La
reaccion natural serd tratar de cobrar en los de-
mds préstamos lo suficiente como para compen-
sar las pérdidas de esta parte de la cartera o de
bajar las tasas pasivas, pagando menos a los
ahorristas. Cuando se introducen esa serie de
elementos forzosos, la consecuencia es una asig-
nacion errénea del crédito a través del sistema.
Si se quiere fomentar, por ejemplo, el sector
agricola lo que hay que hacer es procurar que
ese sector sea rentable, permitirle el acceso a la
tecnologia adecuada, darle asistencia técnica y el
apoyo no financiero para que se desarrolle y sea
digno sujeto de crédito y de alli que acceda al
sistema financiero. Es un craso error darle sub-
sidios a través de la tasa de interés, que distor-
siona toda la asignacién del crédito. Terminan
pagandolo los ahorristas y/o la pequefia y me-
diana empresa.

También existe la tentacion de distorsionar la
intermediacion financiera mediante impuestos a
las transacciones. Lamentablemente es sencillo y
tentador ponerle impuestos a esas transacciones.
Sin embargo, se pueden imaginar lo que pasa
cuando se ponen impuestos a las transacciones
financieras. Salvo que el impuesto sea muy pe-
queno, lo natural es que se traten de evitar las
transacciones financieras registradas y empieza a
operar una economia del efectivo, una economia
al margen del sistema financiero. Ello fuerza a
una desintermediacidn, con la consecuente con-
traccién del crédito y de los costos de transac-
cibén al tenerse que amortizar los costos fijos de
la banca a través de menos operaciones. Lo que
hay que promover es la intermediacién financie-
ra para que el sistema financiero tenga un mayor
volumen de activos y transacciones para mejorar
su eficiencia.

Otra distorsion a la intermediacion financiera es
el encaje legal. Muchas veces el Estado se finan-
cia a través del encaje legal del Banco Central.
A medida que se fuerza al sistema financiero a
tener activos no remunerados o de baja remune-



racion, a través del encaje legal, se estd presio-
nando al sistema a aumentar su margen de in-
termediacion. De nuevo, alguien paga por eso.
No les quede la menor duda que el pago lo
hacen los ahorristas, a través de menores tasas
pasivas, o la industria y el comercio a través de
mayores tasas activas. Obviamente que contri-
buye a una asignacién menos eficiente de los
Tecursos.

La supervision y la regulacién bancaria salieron
fortalecidas en la gran mayoria de paises. Al
hacer la liberalizacion del sistema, se permiti6 la
introduccién de bancos extranjeros, se liberaron
las tasas de interés, se redujeron las inversiones
forzosas, los impuestos, etc., lo cual conllevé a
una mayor actividad en el sistema financiero que
requiere una mayor supervisién de ese sistema,
porque estdn permitidas mds actividades que
antes. Todo ello requiere tener una supervisiéon
mds adecuada de ese sistema financiero.

Adicionalmente, la presencia de bancos extran-
jeros que estdn sujetos a la supervision de sus
paises de origen introduce una supervision a
distancia, importada, de organismos con mayor
experiencia y a veces reglas mas estrictas.

Simultdneamente, y lo que ha distinguido a unos
paises de otros, se han desarrollado los inversio-
nistas institucionales, como los fondos de pen-
siones y fondos de inversion. Esto ha sido muy
importante debido a que han proporcionado
recursos al sistema financiero, permitiendo ma-
yor intermediacion. Véase el caso de Chile, véa-
se la cantidad de recursos que estd captando
diariamente el sistema de pensiones de México,
véase el desarrollo de los fondos mutuales en
Brasil. El desarrollo de esos inversionistas insti-
tucionales ha sido sumamente efectivo para la
expansioén del sistema financiero y, lo que es
mds importante, para proporcionar recursos de
largo plazo. Ello ha permitido mejorar el perfil
de vencimientos del sistema financiero y expan-
dir sus operaciones activas y participar en pro-
yectos de inversion. Para el desarrollo del siste-
ma financiero son cruciales los inversionistas
institucionales, que pueden invertir los recursos
captados en un periodo mas largo.

SITUACION DEL SISTEMA FINANCIERO
EN AMERICA LATINA

El sistema financiero es clave para el desarrollo.
Existe una amplia evidencia de la relacién entre
el tamafio, la estabilidad y la diversidad del sis-
tema financiero con el crecimiento y desarrollo
econdmico. A medida que el sistema financiero
sea de mayor tamafio, mds estable y mds diverso
(que tenga instrumentos que den diversidad de
combinaciones de riesgo/rendimiento y que
cubran el espectro de vencimientos/plazos), es
mayor la posibilidad de crecimiento y desarrollo
econdémico y viceversa.

Afortunadamente esto es un circulo virtuoso. En
la medida que va habiendo mayor crecimiento y
mas desarrollo econdmico, el sistema financiero
aumenta de tamafio, se vuelve mds estable y
tiende a hacerse mds diverso. De tal manera que
podriamos entrar en un circulo virtuoso cuando
logramos este tipo de efectos de tamafio, de
diversidad y estabilidad. Adicionalmente, un
sistema financiero desarrollado contribuye a la
asignacion eficiente de recursos.

América Latina, lamentablemente, adolece de
deficiencias en los tres frentes: en tamaifio, en
estabilidad y en diversidad, aunque, obviamente,
con diferente grado de intensidad en los diferen-
tes paises.

En el Cuadro 1 pueden ver, por ejemplo en la
primera fila, que el crédito bancario del sector
privado como porcentaje del producto interno
bruto en los paises de América Latina es sola-
mente del 24%. La unica regién que estd peor
que América Latina en este indicador es el Afri-
ca Subsahariana. Todas las demds regiones—el
Caribe, los paises desarrollados y el Sud-Este
Asidtico—tienen mayor profundidad del siste-
ma. Los costos de intermediacién promedio
también son uno de los mayores del sistema. En
términos del tamafio de las bolsas de valores o
del mercado de valores, s6lo estd por encima del
Africa Subsahariana y las economias en transi-
cion. Todo esto, sin entrar en mucho detalle,
muestra que los sistemas financieros de América
Latina son uno de los sistemas menos desarro-
llados del mundo.



Cuadro 1. Mercados financieros en paises subdesarrollados (en %)

Medio )
América Paises Oriente y Sud-Este Africa Economias en
Indicadores Latina Caribe desarrollados Africa del Asiatico Subsaha- transicion
Norte riana
Crédito banca-
rio al sector
privado como 24,20 43,20 75,90 41,00 44,30 14,40 26,40
% del PIB
Costos de 5,90 4,70 2,60 2,30 2,60 5,50 5,60
intermediacion
Margen de 5,80 4,50 2,50 2,70 3,10 5,70 5,40
interés neto
Capitalizacién
del mercado 17,20 29,00 65,90 36,00 81,60 16,30 14,30
de valores
como porcen-
taje del PIB
Valor nego-
ciado del 3,81 2,67 42,18 12,70 46,00 1,66 25,90
mercado de
valores como
porcentaje del
PIB

Fuente: The Latin American Competitiveness Report,
Internacional Development.

En algunos de nuestros paises hay numerosos
bancos de un tamafio reducido, que, obviamente,
resulta contraproducente para la intermediacion
financiera. En la década de los noventa, hubo
una gran consolidacion del sistema financiero,
en la medida que hubo una dristica reduccién
del nimero de bancos, provocando, en cierta
medida, economias de escala al sistema financie-
ro. Sin embargo, hay muchas diferencias entre
los diferentes paises y se puede observar en el
Cuadro 2 que hay algunos paises como Chile,
donde el sistema financiero estd bastante mds
desarrollado que el resto. En Chile, el crédito
privado como porcentaje del producto interno
bruto, es casi del 50%. En Honduras la relacion
es del 20%. Para sorpresa de muchos, Argentina
es el sistema financiero menos desarrollado,
seglin datos anteriores al colapso de su sistema
financiero. Este sistema nunca ha sido muy pro-
fundo por las continuas crisis y las hiperinfla-
ciones que ha sufrido. No hay nada peor para
contraer al sistema financiero que la inflacién y
la inestabilidad econdémica.

El Cuadro 3 también es muy ilustrativo. La linea
de la izquierda es un indice de la liberalizacion

2001-2002. World Economic Forum and Harvard Center for

del sistema financiero, calculado en funcién de
la inexistencia de limites a la tasa de interés, del
nivel de los encajes legales y de la ausencia de
inversiones forzosas. La linea de la derecha es el
tamafo del sistema financiero, medida como el
crédito privado al sistema financiero. Se puede
observar que a medida que transcurre el tiempo
y se fue liberalizando el sistema financiero (véa-
se la linea y escala de la izquierda), crecié signi-
ficativamente el crédito al sector privado (linea y
escala de la derecha). Se puede argumentar cudl
es la causa y cudl el efecto, lo que es una cues-
tién dificil de dilucidar cuando se hace andlisis
estadistico. No obstante, hemos podido observar
algo que podria ser concluyente: a medida que
se ha liberalizado el sistema financiero ha habi-
do mayores volimenes de recursos en el sistema
financiero. Ello quiere decir que hay mayor vo-
lumen de dinero prestable, que hay mayor volu-
men de dinero para la pequefia y mediana em-
presa, para la gran industria, para el comercio,
en otras palabras, para la actividad econdmica,
para la creacion del empleo, para la reduccién de
la pobreza.




Cuadro 2. Diferencias entre los mercados financieros (en %)

Indicadores Argentina Brasil México Chile Honduras Bolivia Paraguay

Crédito banca-
rio al sector 17,10 26,00 24,20 48,30 20,00 43,20 19,20
privado como
% del PIB

Costos de 8,10 9,80 4,90 3,10 4,20 4,80 6,60
intermediacion

Margen de 5,60 11,50 4,70 4,10 7,00 4,10 6,70
interés neto

Capitalizacién
del mercado
de valores 14,00 24,70 38,10 99,80 4,90 1,70 2,00
como porcen-
taje del PIB

Valor nego- 3,80 17,00 14,70 11,10 2,00 0,01 0,17
ciado del
mercado de
valores como
porcentaje del
PIB

Fuente: The Latin American Competitiveness Report, 2001-2002. World Economic Forum and Harvard Center for
Internacional Development.

Cuadro 3. Liberalizacion financiera y crédito privado
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Fuente: Banco Mundial (2000) para datos sobre crédito/PIB y Tabla 5.1 para datos sobre
liberalizacion financiera




Hay diferentes maneras de reducir la pobreza.
Una de ellas es darle dinero al pobre, como pro-
ponen algunos gobiernos. La otra, que es la que
algunos de nosotros proponemos, es a través del
desarrollo econémico, de la creacién de oportu-
nidades de empleo. Con esas oportunidades de
empleo, con ese desarrollo econdmico, el go-
bierno recibe impuestos con los cuales puede
proporcionar educacién y salud a las poblacio-
nes pobres, pero lo mas importante es que esa
poblacién pobre tenga acceso al empleo. En la
medida que no tenga acceso al empleo, es muy
dificil salir de la pobreza, es preferible ensefiar-
les a pescar que darle un pescado. En este caso
se trata de darle una oportunidad de empleo.

Otro problema que hemos tenido en América
Latina son las crisis de crédito. En el Cuadro 4
se observa que América Latina es la regién con
la mayor frecuencia de crisis de crédito. Sélo los

paises transicion tenfan mas crisis que América
Latina. Pero en los dltimos afios (Polonia, Hun-
gria, Bulgaria, otros) dejaron de ser “en transi-
cién” y ahora tendrian mejores estadisticas.

Por crisis de crédito queremos decir la situacién
en la cual el crédito se contrae, cuando lo que
repaga el sector privado a la banca es superior a
lo que lo que la banca le presta, o sea cuando el
sector privado es financista neto de la banca.
Sobre un periodo de 10 afios, en el 45% de los
meses el sector privado financia la banca y no la
banca al sector privado. Si bien el sistema finan-
ciero en América Latina ha evolucionado favo-
rablemente en los ultimos 10 a 15 afios, todavia
estd en condiciones relativamente precarias.

La conclusién de esta primera parte es que el
desarrollo del sistema financiero es critico para
la actividad econdémica, para el desarrollo eco-

Cuadro 4

Frecuencia de crisis de crédito

(% meses con crisis de crédito)

Otros en
desarrollo




némico y para la resolucién de los problemas
sociales de América Latina. Hay todavia algunos
que creen que la relacién es al revés, asignando
artificialmente los recursos del sistema financie-
ro para de esa manera hacer desarrollo dirigido.

Ante esta situacién es pertinente la pregunta:
;bajo estas condiciones hay un papel para la
banca de desarrollo? Antes de responder a esta
pregunta debemos analizar la propiedad de la
banca.



Banca publica vs. banca privada

La propiedad publica de la banca suele tener
muchos adeptos. Suponen que en una economia
en cierta forma controlada se puede dirigir al
crédito a los sectores con mayor contribucién al
desarrollo. Se piensa que si el poder de asigna-
cién de los activos del sistema financiero estd en
manos del gobierno, del sector publico, éste
puede decidir promover sectores, por ejemplo, la
industria sidertrgica, a la industria metalmeca-
nica, a la industria de astilleros, incluso a la
industria aerondutica y que de esa manera va a
estimular mejor el desarrollo econdémico.

También consideran que debe estar en manos del
gobierno para poder controlar el costo del crédi-
to, proporciondndolo a un menor costo, porque
al Estado le cuesta menos que al sector privado
la captacién de recursos. Se piensa que de esa
manera se puede otorgar mds crédito, ya que si
el sector privado no quiere otorgar crédito, el
gobierno si lo va a hacer y puede atender a los
sectores que estdn desatendidos. Adicionalmen-
te, otros creen que cuando los activos del siste-
ma financiero estdn en poder del sector publico,
se reduce la probabilidad de que haya una crisis,
que el sector publico no va a “actuar en contra
de los intereses nacionales”. Detrds de estas
creencias hay una serie de supuestos.

El primer supuesto es que el sector publico tiene
mejor informacién que el sector privado para
tomar decisiones. El segundo supuesto es que el
sector publico tiene los incentivos adecuados
para tomar decisiones y manejar el crédito. Y el
tercer supuesto es que el sector publico sabe lo
que el pais necesita. Y aqui hay que distinguir
entre pafs y gobierno. El gobierno, vale decir,
los gobernantes de turno, pueden tener una serie
de incentivos completamente diferentes a lo que
pueda tener la poblacién en general.

Hay tres supuestos muy importantes que preten-
den justificar la propiedad de la banca en manos
del sector ptblico en vez de la banca privada:
que el sector publico tiene mejor informacion,
que tiene los incentivos adecuados para manejar

el crédito y que sabe lo que el pais necesita. Hay
que analizar estos supuestos con detenimiento.

(Cudles son los incentivos? Los incentivos de
los funcionarios publicos no suelen coincidir con
los del pafs, ni su informacién es la mas adecua-
da. ;Qué incentivos tiene una banca publica, una
banca de gobierno para canalizar el crédito y
otorgarlo? ;Tiene como incentivo la mejora del
sistema financiero? ;Tiene como incentivo que
haya mayor cantidad de recursos al sistema pro-
ductivo? ;Tiene como incentivo que se ejecuten
proyectos factibles o politicamente convenien-
tes?

También puede que en algin momento tenga
como incentivo una colocacion masiva de recur-
sos, independientemente de a dénde van, con el
objetivo de poder perpetuarse en el cargo.

Dificil escuchar una sola respuesta. Cada quien
que piense su respuesta y esa respuesta puede
ser diferente dentro del ciclo electoral del pafs.
Pueden ustedes sacar sus conclusiones sobre si
los funcionarios de un banco de gobierno tienen
los incentivos adecuados para tomar decisiones
que contribuyan al desarrollo econémico y so-
cial del pais. Si el gobierno tiene los incentivos
adecuados para otorgar el crédito o si no va a
preferir asignar recursos a regiones o sectores
que le paguen los mayores dividendos politicos.
Con esto no estamos afirmando que el sector
privado si los tenga. Eso lo discutiremos tam-
bién.

Sin entrar en detalles, empiricamente se ha de-
mostrado que la propiedad publica de los activos
financieros conlleva a un menor desarrollo del
sistema, un menor crecimiento y menor produc-
tividad del sistema financiero. Conlleva a mayo-
res margenes de intermediacién en el sistema
financiero, con mercados de capitales relativa-
mente mds pequefios, con menor competencia y,
por paradéjico que les parezca, con menor esta-
bilidad en el sistema. Para ello basta con analizar
la historia.



El BID publicé un libro, como resultado de una
conferencia donde se discutieron las experien-
cias del crédito dirigido por el sector publico,
comparando las experiencias de Asia y de Amé-
rica Latina, en el cual llegamos a la conclusién
que practicamente no habia ninglin pais que
manejara esa banca publica, a favor de los inter-
eses del pafs, a largo plazo'.

En el Cuadro 5 se observa la relacion entre la
propiedad de los activos y el crédito otorgado
por la banca. Estdn representados la gran mayo-
ria de paises de América Latina. En el eje linea
horizontal se incluye la propiedad de los activos
del sistema en manos del Estado y, en el vertical,
el crédito privado como porcentaje del producto
interno bruto. En los paises con tendencia a tener
mayor volumen de activos en manos del poder
publico, se da menor cantidad de crédito para el

Cuadro 5

sector privado como porcentaje del PIB. En
otras palabras, y de una manera relativamente
simplista, este cuadro muestra que a medida que
aumenta la propiedad publica de los activos del
sistema financiero disminuye la cantidad de
activos del sistema financiero que estén a dispo-
sicién del sector privado.

En el Cuadro 6, se aprecia la propiedad de los
activos en manos del sector publico. Costa Rica
es el pais de América Latina que posee mayor
volumen del crédito en manos del sector publi-
co, con mds del 80%; el siguiente es Jamaica.
Los paises que estdin mds abajo son los que tu-
vieron una gran transferencia reciente de recur-
sos del sector publico al sector privado: son los
casos de Argentina, México, Peru y Venezuela.

Crédito y Propiedad de la Banca a99s)
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Cuadro 6. Banca piblica (porcentaje)

América Latina |

Paises desarrollados
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Fuente: Depésitos: IDB Survey of Banking Superintendencies, Ministries of Finance and Central Banks (2000). Activos:

Barth, Caprio y Levine, 2001a.

Veamos qué es lo que pasa con la banca privada.
La banca privada tiende a ser mejor manejada, a
través de la competencia. Se estimula la eficien-
cia del sistema, se tiende a reducir los mirgenes
de intermediacién, se asignan los recursos a
aquellas instituciones que muestran mas seguri-
dad en la devolucién del dinero, o sea tienen una
asignacion eficiente de recursos. En general, en
América Latina se ha mostrado que a mayor
intermediacién de la banca privada, hubo mayor
crecimiento en el sistema. Sin embargo, vale la
pena preguntarse si esto es, en efecto, desarrollo
econdmico, porque puede que si bien son situa-
ciones deseables pueden no ser suficientes para
afectar ese desarrollo. La pregunta que hay que
responder es quiénes se benefician de ello: ;los
duefios del banco, la poblacién en general o
ambos? No vaya a ser que estemos alentando el
cambio de un sistema en el cual se benefician los
politicos por otro en que se benefician los capi-
talistas.

Algunos podrédn aducir que hay fallas del merca-
do porque observan que la banca privada, en
defensa de sus intereses, no le presta a la mi-
croempresa, no le presta al sector rural, sélo

presta a las grandes empresas y al Estado. Hay
un dicho tradicional que los banqueros sdlo le
prestan a los que no lo necesitan. Puede ser que
haya fallas del mercado, de hecho las hay. No
hay ningtn pais del mundo que no tenga fallas
de mercado y los paises de América Latina las
tienen mds todavia. ;Qué queremos decir con
fallas del mercado? Nos referimos a la gran can-
tidad de situaciones donde el mercado, dejado a
su libre funcionamiento, no resuelve el problema
para el cual fue creado, o casos mds extremos
donde el mercado no existe.

El desarrollo de ciencia y tecnologia es un tema
que la banca privada considera de elevado ries-
go, como lo es el caso de la microempresa.
También lo es la agricultura como consecuencia
de una serie de riesgos, que no son mitigables en
los mercados en vias de desarrollo. En algunos
paises si hay mitigantes y se pueden comprar
futuros de clima, por ejemplo, comprando un
contrato con una empresa de segurosinstitucion,
por el cual, si la temperatura sube por encima de
los 35 grados centigrados por mds de 7 dias
consecutivos, el afectado recibe una cierta canti-
dad para compensar por el dafio potencial de su



cosecha o viceversa cuando hace mucho frio.
Los mercados de América Latina no son lo sufi-
cientemente desarrollados para tener estos pro-
ductos financieros, lo que impide mitigar riesgos
y, por ende, reduce la intermediacién financiera.

La primera reaccién ante esta falla de mercado
es pedir que el gobierno intervenga. No obstante,
antes hay que averiguar si es que el microempre-
sario o el pequefio/mediano empresario no tie-
nen crédito porque no tienen proyectos banca-
bles o porque no saben administrar la empresa o
porque no tienen producto que vender o si no
tienen crédito porque—atn a pesar de tener
buena gerencia, a pesar de tener buen proyecto,
un buen producto, mercados para su producto—
la banca privada no le presta y decide comprar
bonos del gobierno porque es mas facil ganar—
por decir, el 8% en ddlares garantizado—que
correr los riesgos de prestarle a clientes priva-
dos.

En muchos paises el gobierno es el principal
culpable de las fallas del mercado. ;Por qué? El
gobierno puede emitir bonos con muy poco ries-
go (el gobierno siempre puede imprimir dinero),
puede exigir depositar recursos de la banca en el
Banco Central. La reaccién mds natural de la
banca privada es maximizar el rendimiento,
minimizando el riesgo. En muchos paises el
gobierno ha estimulado la desintermediacién
financiera y le ha ensefiado a la banca privada a
dejar de ser banqueros, a no hacer desarrollo
econdmico. Hay que tener mucho cuidado con
sustituir las fallas del mercado con fallas del
gobierno. El dinero publico no se debe emplear
en atacar el sintoma sino en atacar la enferme-
dad; o sea, el gobierno no debe usar el dinero
para darle recursos, por ejemplo, a un sector
rural ineficiente e improductivo, debe usarlo
para que ese sector rural sea eficiente y produc-
tivo.

Antes de concluir quién tiene los incentivos
correctos para manejar al intermediacién finan-
ciera, hace falta responder una serie de pregun-
tas. ;A quién responde la banca privada? Le
responde a sus accionistas. ;Si la situacién eco-
némica de un pais se deteriora y el banco priva-
do se retira del negocio, los podemos acusar? La
primera reaccidn es acusarlos de irresponsables,
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pero si usted fuera accionista y su fondo de pen-
siones estuviera invertido en ese banco, ;qué
dirfa usted? ;Dejaria que perdieran su pensioén?
No se trata de defender a la banca privada ante
decisiones irresponsables, se trata de ver cudles
son sus incentivos para poder alinearlos con los
del desarrollo.

La banca privada le responde a los accionistas y
a las reglas de juego. Alguna banca privada es
mas iluminada y un poco mds consciente de sus
responsabilidades ante la sociedad y no s6lo ante
sus accionistas. Tiene responsabilidad social.
Algunos poseen una visiéon de largo plazo y
estdn dispuestos a tolerar una mala situacién si
la consideran circunstancial.

(Cudles son los incentivos de la banca privada?
Ganar dinero, pura y sencillamente. La banca
privada responde a los accionistas y los incenti-
vos son ganar dinero. ;Serd que eso conduce a
una mayor intermediacién financiera como la
que queriamos? Muy poco probable. Contribuye
a una intermediacion financiera selectiva, a una
intermediaciéon financiera, podriamos decir,
egoista. En muchos paises hay muy poca inter-
mediacién financiera porque tienen mejores
oportunidades de ganar dinero que haciendo
intermediacién financiera con el desarrollo eco-
némico.

Imaginémonos un caso hipotético extremo que
no existe: todos nosotros colocamos nuestros
ahorros en el unico banco, el cual los coloca en
bonos del gobierno en ddlares al 8%; y el go-
bierno usa ese dinero para financiar sus gastos
corrientes’. ;Qué desarrollo hay? ;Cémo puede
tener crecimiento la economia? La actividad
productiva tiene dificultades en acceder a finan-
ciamiento y el Estado gasta mucho en sueldos y
salarios como para invertir en actividad produc-
tiva.

Con este comentario podemos concluir que es
muy posible que la banca privada tampoco tenga
los incentivos adecuados para hacer la interme-
diacién financiera que contribuya al desarrollo
econdmico. Poco a poco estamos llegando a la

% El sistema de ahorro postal en Japén hace esto en
gran medida.



conclusién de que el sector publico tiene algunos
incentivos buenos pero otros no, y la banca pri-
vada, igualmente, tiene algunos incentivos bue-
nos y otros no. Manténganse atentos que el co-
mentario sobre una eventual solucién lo expresa-
remos antes de concluir esta exposicidn.

Otra consideracién de importancia es la estabili-
dad del sistema financiero. Ante la necesidad de
proteger a los ahorristas y mantener la estabili-
dad del sistema, lo cual es sumadamente lauda-
ble, las autoridades regulatorias establecen una
serie de reglas que determinan en gran medida la
estructura de activos y pasivos de la banca. Pero
muchas veces estas reglas no son conducentes a
la intermediacién financiera a menos que se
opere en un mercado competitivo y desarrollado.
La importacién de estas reglas prudenciales de
paises desarrollados a paises en vias de desarro-
llo puede inducir a la desintermediacién finan-
ciera.

Por ejemplo, las propuestas regulaciones de
Basilea II (que no son de aplicacién obligatoria
para la gran mayoria de los bancos de América
Latina pero que sin embargo van a seguir) esta-
blecen mayores requerimientos de capital para
los préstamos a la pequefia y mediana empresa y
a los gobiernos, lo cual inducird un comporta-
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miento todavia mas conservador en la banca.
Ello serd muy conveniente para la estabilidad del
sistema, pero contraproducente para las opera-
ciones con el sector productivo. La banca inter-
nacional tendrd menos interés en prestar a los
paises de América Latina porque van a tener una
clasificacién de mayor riesgo. Con las regula-
ciones vigentes de Basilea I, el gobierno de los
Estados Unidos, y de cualquiera de los paises de
América Latina, tenia exactamente la misma
clasificacién de riesgo, pero con Basilea II au-
mentard la cantidad de capital que el banco va a
tener inmovilizado. Si antes el banco le respon-
dia a sus accionistas y sus incentivos eran la
maximizacion del beneficio y la minimizacién
del riesgo, Basilea II refuerza ese comporta-
miento y estimulard a invertir en papeles de bajo
riesgo. Habrd un sistema estable, con proteccion
de los ahorristas, pero con deficiente intermedia-
cién financiera, particularmente en los paises
que no tienen sistemas financieros competitivos.

(Existe un papel para la banca de desarrollo? El
modelo de banca publica tiene sus ventajas y sus
desventajas. El modelo de banca privada tiene
sus ventajas y sus desventajas. Algunos aducen
que la solucién a estos problemas es la banca
publica de desarrollo.



Papel de la banca de desarrollo

INTRODUCCION

Los bancos de desarrollo fueron creados, en
general, para estimular la acumulacién de capi-
tal, objetivo laudable. Sin embargo, a través del
tiempo fueron tergiversando sus objetivos. En
América Latina degeneraron, por lo menos en la
década de los 80, sus objetivos hacia otros com-
pletamente diferentes a los de la intermediacién
financiera y de la acumulacién del capital. Fue-
ron creados para el financiamiento de las PY-
ME:s y los sectores estratégicos de la economia,
lo cual en principio deberia contribuir al desarro-
llo econémico, siempre y cuando se hiciera en
condiciones de eficiencia econdémica. En el libro
citado anteriormente se pasa revista a diferentes
experiencias y se concluye que no hay casos en
los cuales lo hayan realizado en forma consisten-
te en el tiempo.

El modelo funcioné por un tiempo en Asia
Oriental, pero condujo a una contraccién y sub-
desarrollo del sistema financiero que hizo propi-
cio el colapso que vimos no hace mucho y del
cual Japén todavia no se ha recuperado. Sin
embargo, en América Latina pricticamente no
funcioné nunca. Funciond en los afios 50 des-
pués de la Segunda Guerra Mundial, en Corea y
Japoén. En esa época fueron creados los bancos
publicos de desarrollo, por ejemplo, el Korean
Development Bank y el Japan Development
Bank para el financiamiento de industrias estra-
tégicas.

En efecto, financiaron instituciones de alta tec-
nologia que hoy en dia son la Sony y la Sam-
sung, entre otras, y en el caso de Corea financia-
ban también los astilleros y la industria sidertr-
gica, instrumentos de alto desarrollo. Sin embar-
g0, lo hicieron en un entorno econémico y poli-
tico mucho mds favorable que el que persistia y
persiste en América Latina.
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(En qué contexto debe operar el sistema finan-
ciero? El sistema financiero, y en particular la
banca privada, tiene un sesgo urbano y de gran-
des empresas. Con el proceso de reforma recien-
te hubo un “banquicidio”, en el sentido de que se
eliminaron un buen ndmero de instituciones
financieras que servian a las poblaciones menos
favorecidas, mayormente del 4rea rural. La re-
forma de los afios noventas tuvo el efecto, vo-
luntario o involuntario, de eliminar buena parte
de la cobertura geogréfica.

También existen grandes diferencias regionales
y sectoriales. Algunos sectores tienen mayor
acceso que otros. Varios sectores contindan sin
tener acceso al crédito. Pues la pregunta mas
importante que hay que formularse y responder
es por qué no tienen acceso al crédito. No basta
con repetir la mentada idea de que la pequeia,
mediana 0 micro empresa no tienen acceso al
crédito y, por ende, el gobierno se lo tiene que
dar. Hay que preguntarse por qué no tienen ac-
ceso al crédito y si la respuesta es que, atn te-
niendo un proyecto rentable y una gerencia efi-
ciente, la banca privada no le quiere prestar por-
que es mds arriesgada, entonces si se puede con-
siderar la intervencién del Estado. Pero si a la
empresa no le dan crédito porque no tiene pro-
yecto, porque no sabe lo que estd haciendo, por-
que tiene un producto que es totalmente obsole-
to, porque no es competitiva, tampoco el gobier-
no debe prestarle.

Por ejemplo, el sector de ciencia y tecnologia no
tiene crédito. ;Debe el gobierno financiarlo?
Primero, se debe determinar si el sector de cien-
cia y tecnologia es potencialmente competitivo.
(Ese es el sector de ciencia y tecnologia que
queremos desarrollar de manera competitiva a
nivel nacional e internacional? ;Cudles son las
caracteristicas del sector que no lo hacen finan-
ciable por la banca privada? ;Qué problemas son
los que debe corregir el Estado para que sea
financiable por la banca privada? Esas son las



preguntas que hay que hacerse y, si la respuesta
es que el sector tiene ventajas competitivas que
deben desarrollarse, entonces se debe disefar el
esquema de apoyo publico para que sea finan-
ciable por el sector privado.

CONDICIONES PARA LA OPERACION
DE LA BANCA DE DESARROLLO

Del andlisis presentado en una investigacién
reciente, se desprenden una serie de condiciones
para la banca de desarrollo publica juegue un
papel en el financiamiento privado’. De la discu-
sién anterior se viene desprendiendo la respuesta
a la pregunta que habiamos formulado: la idea es
usar las partes positivas de la intervencién del
Estado y las partes positivas de la intervencién
del sector privado, y tratar de eliminar las partes
negativas de politica en general que en algunos
casos conducen a una mala gestién y asignacién
de recursos. También se deben eliminar los de-
fectos de la banca privada que persigue no sélo
beneficios sino a corto plazo, lo cual es mds

grave, porque si tuvieran la visién de obtener
beneficios a largo plazo todavia habria el poten-
cial de alinear los objetivos de desarrollo eco-
némico con los objetivos de beneficios para la
banca privada.

Para poder jugar el papel de corrector de las
fallas de mercado de la banca privada y las fallas
de gobierno de la banca publica, la banca desa-
rrollo debe operar bajo una serie de condiciones
en el entorno econémico e institucional que le
permitan operar con efectividad y eficiencia. A
continuacién describimos estos entornos.

Entorno econoémico

Postulamos ocho condiciones ideales en el en-
torno econdmico para la operatoria de una banca
publica de desarrollo (Cuadro 7). Estas condi-
ciones aplican a todo tipo de intermediacién
financiera. Pero cuando fallan algunas de estas
condiciones se tiende a creer que al no poder
operar la banca privada se debe fomentar la ope-

Cuadro 7. Ocho condiciones econémico-legales para la participacion
de la banca de desarrollo

e Economia abierta

e (ultura del repago

e Estabilidad macroecondmica

e Competitividad del sector apoyado

e Esquema regulatorio y legal adecuado
e Sistema judicial eficiente y efectivo
e Regulacién, supervision y control (“enforcement”)

e Funcionamiento de mercados privados

Para mayores detalles, véase el capitulo 10 de la
publicacién antes citada (Financial Intermediation
and Policy-Based Lending; Policy Recommendations
for Latin America and the Caribbean, por A. Vives y
K. Staking). Este capitulo estd disponible en espaiiol
en el sitio internet www.iadb.org/sds/ifm.
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ratoria de la banca publica. Lo que se debe hacer
es corregir los problemas, no tratar de pasarles
de lado.



La condicién mds amplia es de un marco de
estabilidad macroeconémica. Bajo unas condi-
ciones inestables ni la banca publica ni la priva-
da pueden operar. Es poco lo que hay que agre-
gar a esto. Tienen que tener una economia
abierta, en el sentido de que los objetos de fi-
nanciamiento deben estar sujetos a la competen-
cia internacional, de lo contrario se estaria pro-
tegiendo una industria ineficiente dentro del
pais, que podria producir empleo y beneficios a
corto plazo, pero a largo plazo costard mucho
mds dinero al Estado que financiar otro tipo de
actividades mds rentables o mds eficientes o
dedicar los recursos a inversiones sociales.

El sector apoyado debe ser competitivo. De lo
contrario se apoyaria una asignacioén ineficiente
de recursos, que tarde o temprano va a conducir
a operaciones de rescate o quiebra con elevados
costos para el pais. Apoyar proyectos ineficien-
tes conduce a malgaste de recursos, y el hecho
de que sean recursos publicos no justifica su
asignacién equivocada.

Tiene que haber una cultura de repago, ven-
ciendo de una vez por todas aquella idea de que
si el dinero es publico no hay que repagarlo.
Todavia existe en muchos de nuestros paises,
sobre todo en bancos de desarrollo publicos, la
idea de que al ser el dinero publico se puede
entender como una transferencia del gobierno al
sector y, por ende, no tiene que repagarlo. Han
habido muchos malos precedentes en América
Latina de amnistias al pago de crédito, creando
lo que en economia se llama un riesgo moral. Es
decir, la expectativa de que si no se paga vendra
otra amnistia, lo cual induce un comportamiento,
un circulo vicioso de no pago. Hay que salir de
este circulo y crear un circulo virtuoso a través
de la cultura del repago. Pagar bajo cualquier
condicidn, de lo contrario se establece un prece-
dente que es nefasto.

El esquema regulatorio y el marco legal de-
ben ser conducentes a la intermediacion fi-
nanciera, con un sistema judicial eficiente y
efectivo. Una de las razones mds importantes
por las cuales la banca privada es renuente a
prestar es porque el sistema de derechos de pro-
piedad, de derechos de los acreedores y de eje-
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cucién de quiebras de un gran nimero de paises
de América Latina deja mucho que desear.

El otorgar bienes en garantia es muy complejo y
su embargo en caso de cesaciéon de pagos es
practicamente imposible. Las cortes son impo-
tentes en recuperar esa garantia y recuperarla
puede tardar varios afios a un elevado costo. El
facilitar ese proceso de quiebra de una empresa
no quiere decir que va a haber mds empresas que
quiebren, sino mas bien que los bancos estardn
mads dispuestos a prestar, sabiendo que las garan-
tias son reales y ejecutables.

Los sistemas actuales en muchos paises estimu-
lan el comportamiento de la banca a no prestar a
las empresas, a preferir invertir en valores nego-
ciables, particularmente deuda publica. Hemos
dicho que muchas veces la banca privada no
tiene los incentivos correctos, pero el entorno
econdémico y legal tampoco se los da.

Para que opere la banca de desarrollo se debe
tener ademds una regulacién, supervision y
control bancarios efectivos. La banca publica
debe jugar con las mismas reglas que la banca
privada y estar sujeta a la misma supervision y
consecuencias de sus acciones. Ello contribuird a
una asignacion eficiente de recursos y al desa-
rrollo arménico del sistema financiero. En los
casos en que esto no ocurre se observa un dete-
rioro progresivo de las finanzas de los bancos de
desarrollo con la consecuente necesidad de la
costosa intervencion del Estado y su impacto
sobre las finanzas publicas.

Funcionamiento de mercados privados. Como
resumen de lo anterior, la operatoria de la banca
de desarrollo sera tanto mas efectiva cuanto mas
opere en mercados organizados y donde las tran-
sacciones tanto financieras como reales se efec-
tden a través de mercados competitivos, donde
fluye la informacién y los recursos tienen liber-
tad de movimiento

Entorno institucional

También postulamos ocho condiciones en el
entorno institucional para la operacion efectiva y
eficiente de la banca publica de desarrollo (Cua-
dro 8). El entorno en el cual la institucién opera



Cuadro 8. Ocho condiciones institucionales para la participacion de la banca de desarrollo

Politicas internamente consistentes

Fuentes de recursos obtenidos/colocados en condicio-

nes de mercado

Intervencién dirigida a las imperfecciones
Proyectos rentables con contribucién al desarrollo
Multisectorial, no dirigido a proyectos

Gerencia profesional

Independencia politica

e Esquema temporal y modesto en tamafio

debe ser uno de politicas publicas internamen-
te consistentes. No se puede tener, por ejemplo,
una asignacién de crédito por parte del gobierno
cuando por otra parte existe un sistema de con-
trol de tasas de interés o un sistema de control de
precios. Debe existir un sistema financiero real
armonizado. De lo contrario, el dinero se va por
algin hueco, se esfuma y se pierde. Las politicas
de desarrollo industrial, de desarrollo local, de
tasa de cambios, de precios, de tasas de interés,
entre otras, deben estar armonizadas. Esto fue
una de las claves del éxito inicial de la banca de
desarrollo en Corea y Jap6n.

La fuente de recursos obtenidos y su coloca-
cion debe ser en condiciones de mercado. La
banca publica no deberia depender de recursos
donados del Estado, sélo el capital deberia ser
del Estado; pero el endeudamiento de ese banco
de desarrollo deberia ser obtenido ya sea inter-
nacionalmente, de instituciones como el Banco
Interamericano de Desarrollo o el Banco Mun-
dial, el BCIE o la CAF; ya sea del mismo mer-
cado financiero local, sin garantia del gobierno.
Si obtiene los recursos del mercado, ese merca-
do le impone una disciplina a la institucién fi-
nanciera a la hora de tener que prestar su dinero
y tiene los incentivos para recuperarlo.

17

Cuando tenemos un sistema con falta de cultura
de repago y un sistema con captacién de recur-
sos fiscales (que se supone, incorrectamente, es
de costo cero) no hay posibilidad de hacer una
intermediacién eficiente. Es f4cil colocar recur-
sos a tasas subsidiadas durante algiin tiempo,
pero tarde o temprano se cae en la necesidad de
recuperar el dinero y el Estado no puede seguir
poniendo dinero en un barril sin fondo.

La intervencion debe ser dirigida a resolver
los problemas, no a atacar los sintomas. Los
proyectos financiados tienen que ser rentables
por si mismos, sin necesidad de subsidios, con
contribucién al desarrollo. El apoyo debe ser de
caracter multisectorial. El apoyo de la banca de
desarrollo no debe dedicarse tnica y exclusiva-
mente a un sector, porque entonces no tiene
oportunidades de diversificar de riesgos. Deberia
también tener una diversificacion geogréfica,
para evitar la concentracién de riesgos naturales,
climaticos o la dependencia de una industria o
empresa dominante. Ademds si se dedica a un
solo sector, tiende a ser percibido por éste como
una fuente de transferencia de recursos y no
como verdadera intermediacion financiera.



La gerencia tiene que ser profesional, con
independencia politica. De nuevo, si se persi-
gue una asignacién eficiente de los limitados
recursos, esto resulta obvio y no requiere elabo-
racién. Sin embargo es la causa de la gran ma-
yoria de los fracasos de la banca de desarrollo en
América Latina. Si el Estado es el accionista, la
tentacion es grande de usar los recursos de la
institucién para fines politicos y nombrar geren-
cias con ideas politicas afines. Lamentablemente
el gobierno de turno suele tener una mala inter-
pretacion de lo que son los recursos del Estado y
confunde gobierno (politico, circunstancial) con
Estado (pais, permanente).

Finalmente, el esquema de apoyo debe ser
temporal y de tamafio acotado. El esquema de
apoyo debe ser concebido como una solucién a
un problema temporal, que existe mientras se
desarrollan los mercados, en particular los mer-
cados financieros, que podran atender los pro-
blemas de financiamiento.

Adicionalmente, el apoyo debe en funcién de la
capacidad del Estado de aportar recursos, que
compiten con la solucién de otros problemas
también importantes, como lo son los sociales, y
en funcién del problema que se necesita resol-
ver. Lamentablemente estas instituciones tienden
a perpetuarse como burocracias con vida propia
y es muy dificil eliminarlas cuando han dejado
de cumplir su funcién de forma eficiente. Es
comun el argumento de que “si no estuviéramos
nosotros atendiendo el problema de los mi-
croempresarios de la regidn tal y cual, el sector
privado no lo atenderia”. La contraparte es que
el sector privado no tiene interés en atender el
sector porque no puede competir con una insti-
tucién que no debe pagar dividendos, no debe
pagar tasas de mercado, tiene la garantia del
Estado, etc. Una institucién permanente y de
gran tamafio constituye un desincentivo para el
desarrollo de los mercados financieros.
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La banca de desarrollo piblica puede ser efecti-
va cuando el entorno es de escasos recursos y
maxima competencia, lo cual le da competitivi-
dad, tiene el incentivo de la captacién de recur-
sos a un costo predeterminado y lo tiene que
devolver para poder volverlo a captar. La banca
de desarrollo tiene que ser parte de una politica
integral del Estado, tanto financiera como de
apoyo no financiero al desarrollo tecnolégico, al
desarrollo de la agricultura, al desarrollo de pro-
yectos de la pequefia y mediana empresa. Si el
sector requiere de apoyo, el subsidio puede estar
en la parte de transferencia de tecnologia, el
subsidio puede estar en ayudar a preparar el
proyecto al pequefio y mediano empresario, el
subsidio puede estar en ayudar al pequefio em-
presario a desarrollar el producto, a tener siste-
mas contables, a desarrollar inteligencia de mer-
cado, pero no puede estar ni en la tasa de interés
ni la mora, ni en la condonacién de la deuda. Si
el problema es que no tiene un buen producto
ayudémoslo a disefiar un mejor producto, si el
problema es que no tiene buen mercado ayudé-
moslo a buscar un mercado.

Como modelo de transicion a un sistema finan-
ciero desarrollado, hay un mecanismo interesan-
te que no hemos mencionado que es el modelo
europeo del banco de desarrollo. En algunos
paises el banco de desarrollo es mixto, tiene
propiedad publica y en el directorio hay institu-
ciones del sector privado, de tal manera que le
da ese criterio privado de que tiene que captar
dinero del mercado y colocarlo en condiciones
de repago que pueda volver a cobrar, y muchas
veces se exige que cada proyecto tenga cofinan-
ciamiento con la banca privada. Aun la banca de
desarrollo de primer piso puede tener copropie-
dad con el sector privado y cofinanciamiento de
cada proyecto con el sector privado, para ayu-
darle en la asignacién y supervision eficiente de
los recursos.



Comentarios finales

De la discusion anterior se desprende que la
asignacion de recursos en el sistema financiero
debe hacerse de la manera mds eficiente posible,
teniendo en cuenta las circunstancias del desa-
rrollo econémico del pais y en particular de sus
mercados financieros. En general, el sector pri-
vado tiene los mejores incentivos para hacer esta
asignacion. No obstante, en muy posible encon-
trar casos en los cuales los mercados no estdn en
condiciones de otorgar los incentivos correctos a
ese sector privado y le puede inducir comporta-
mientos cortoplacistas. En algunos casos los
objetivos de la banca privada no coinciden con
los del pais y se presentan comportamientos que
pueden ser contraproducentes para el desarrollo,
porque para la banca privada, primero son sus
accionistas y la cantidad de dinero que va a ga-
nar en el corto plazo, lo cual no es sinénimo de
desarrollo econdémico.

En estos casos se puede contemplar la participa-
cién del Estado en la intermediacion financiera.
Pero si lo hace, 1o debe hacer en condiciones de
eficiencia econdmica, tratando de corregir los
problemas y no sélo atacar los sintomas, sin
estrangular las contribuciones positivas de la
banca privada. Si los problemas son de falta de
proyectos, de falta de mercados, de falta de tec-
nologia, no deben atacarse con mayor interme-
diacién financiera a proyectos no viables o con
subsidios en las tasas de interés, deben atacarse
los problemas reales.

Existen condiciones en las cuales la banca publi-
ca puede jugar un papel, pero, en general, debe
ser acotado en tiempo, lugar y tamafio, mientras
se desarrollan los mercados. Si este es el caso, la
banca publica debe limitarse a un papel de banca
de segundo piso, intermediando recursos a gra-
nel, permitiendo a la banca privada actuar en el
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primer piso, al detalle, con el contacto directo
con el cliente, prestando y cobrando, que es su
especialidad.

Pueden haber condiciones excepcionales donde
la banca privada no quiere intervenir. Por ejem-
plo en zonas geogréficas aisladas o en sectores
con costos de transaccién muy elevados. En este
caso seria deseable que el sector publico trate de
resolver los problemas bdsicos de acceso al
crédito, con programas de apoyo para la dismi-
nucion de esos costos de transaccion. S6lo como
recurso de tdltima instancia debe la banca publica
operar en el primer piso y, si este es el caso,
debe ser sumamente acotado en tiempo, lugar y
tamano.

Cuando la banca de segundo piso es publica
tiene que operar con criterio privado, con geren-
cia profesional, con transparencia, con una cap-
tacion y colocacion de recursos a tasas que refle-
jen por lo menos el mercado (aunque a veces no
hay mercado deben reflejar lo mejor posible el
mercado), sin subsidios, con una capitalizacién
adecuadas, sujeta a la supervisién bancaria como
cualquier otra banca, que es objeto de auditoria y
debe demostrar eficiencia y efectividad.

Hay que tratar de capturar lo mejor del incentivo
privado y lo mejor del incentivo publico, y po-
nerlos juntos en una banca de desarrollo a fin de
que pueda operar eficientemente. Imitando en
algunas cosas al sector privado, en la parte bue-
na, pero no imitdndolo en aquello de que lo dni-
co importante es el beneficio de corto plazo sin
correr ningilin tipo de riesgo y que lo tnico que
importa es el accionista. En este caso, la banca
de desarrollo debe recordar que sus accionistas
no son el gobierno. El accionista de la banca de
desarrollo es el pafs.



