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Introducción 

L a complejidad de los deseq uil ibrios macroecon ómicos y fi­
nancieros que han afectado de manera recurrente a los paí­
ses de Amér ica Latina y el Caribe desde hace diez años ha 

puesto en evidencia las limitac iones de los programas de ajuste 
y estabilización adoptados . En la actual idad, las economías de la 
región sufren un estancamiento aco-mpañado de índices de infla­
ción elevados, y los propós itos de desa rrollo y equidad socia l se 
han postergado, cuando no olvidado. Así, las economías de la 
región han iniciado este decenio con graves dificultades y retos 
que enfrentar. 

Las experi encias, empero, han permitido reflex ionar y plan­
tear nuevas opc iones para el desarro llo. Así, se considera nece­
sa rio -emprender transformaciones de la estructura product iva que, 
sin dejar de lado las ex igencias de 1_a estabilidad macroeconómi-
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ca -a diferencia de lo que sucedió en el pasado-, integren las 
po lít icas de corto y largo plazos, conduzca n a la modern izac ión 
y el adelanto tecnológico y favorezca n el desarro llo sobre bases 
más sólidas y duraderas . 

A la luz de los cambios del entorno intern ac ional, donde las 
perspecti vas para desempeñar la tarea de fin ancia miento del de­
sarro llo en la región son poco favorables, y ante el deterioro cró­
nico de los niveles de vida, resulta impresc ind ible que las políti ­
cas de ajuste se acompañen o, mejor aún, formen parte de 
estrategias amplias de transformación productiva que, a la vez que 
consideren el co rto plazo, no pierdan de vista el horizonte tem­
poral mayor que requiere el desarro llo. En el campo del financia­
miento esa concepción ha propiciado reformas de los sistemas 
finan cieros nacionales como un componente estratégico que per­
mita lleva r adelante el fin anciam iento, así como la promoción de 
inv~rsion es y de proyectos product ivos con mayor eficien cia y 
eficac ia, promoviendo una mejor interacc ión de las disti ntas ins­
tituciones financieras. En esos esfu erzos, los ba ncos de desarro­
llo adquieren una renovada importancia qu e los obliga a trans­
formarse-y presentar una nueva fi sonomía para ampliar de manera 
efici ente las moda lidades operat ivas que surgen en el ámbito de 
la complementación productiva y financiera en esca las nac ional, 
regiona l e intern acional. 

En ese contexto se inscribe el presente estud io, cuyo propós i­
to genera l es examinar los efectos de los programas de estabi liza-
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ción aplicados en el área y sistematizar la experiencia de la ban­
ca de fomento en los procesos de ajuste y restructuración de los 
sistemas financieros nac iona les. Ello hará posible sugerir pol íti ­
cas en torno al nuevo papel de las instituciones fi.nancieras de fo­
mento, asoc iado a la rea lizac ión de acc iones promotoras del fi ­
nanciamiento del desarrollo de los· sectores producti vos, as í como 
a la adopc ión de meca nismos que fac iliten y promuevan la coo­
peración intrarregional. 

Las políticas de ajuste y de restructuración 
económica en América Latina y el Caribe en el 
decenio de los ochenta 

Las políticas de ajuste y estabilización y sus efectos 
en el desarrollo económico y social 

D iversos estudios muestran los efectos de los graves desequi ­
librios macroeconómicos en la mayoría de los países de Amé­

rica Lat ina y el Caribe en el decen io de los ochenta. En ese perío­
do el PIB de la región crec ió en promed io 1.2% anual y el pro­
ducto por habitante en 1990 fu e casi 10% inferior al de 1980. Ello 
se reflejó en un claro deterioro de la ca lidad de vida de la pobla­
ción en casi toda el área. M ás aún, en 1990 el PIB de la región 
en su conjunto descend ió 0. 5%. En ese comportam iento influye­
ron la ca ída de los precios intern acionales de los productos bási­
cos, el exces ivo aumento de las tasas de interés en los mercados 
financieros mund iales, la propagac ión del protecc ion ismo en los 
pa íses desarroll ados y el incremento considerable de la compe­
tencia por el escaso financiamiento internac ional. A ello también 
contribuyeron de manera decisiva los facto res internos vincu la­
dos al modelo de desarrollo vigente por más de tres decen ios y 
que con diferente intensidad mostró su fase más crítica en la últ i­
ma década. 

Los principales elementos estructurales internos que condicio­
naron la evo lución económica de la región son: a] un sector ex­
portador basado en productos primarios, cuyos prec ios han ten ­
dido a descender por efecto de los cambios de los patrones de 
co nsumo y las innovaciones tecno lógicas en los países industria­
li zados; b]la integrac ión de un sector indu strial ori entado de ma­
nera importante al mercado interno y con altos requerim ientos 
de insumas y bienes de cap ita l importados, cuya expansión se 
ha visto limitada se ri amente por la ca ída de los ingresos reales 
y la escasez constante de divisas, y e] el debili tamiento del pro­
ceso de invers ión, principalmente de la pública, debido a las difi ­
cu ltades de financiam iento, que arrastró en su tendenc ia dec li ­
nante a la privada. 

Tanto los serios desequ ili brios en la balanza de pagos, -agra­
vados por la insosten ible deuda externa y la abu ltada transferen­
cia neta de recursos al exterior- corno los cuantiosos défi cit fi s­
ca les y la acelerac ión de los procesos infl ac ionarios, ob ligaron a 
po ner en prácti ca po líti cas de estabili zación que, al restringir la 
demanda agregada, generaron presiones recesivas. 

Revisión de las estrategias aplicadas 

Programas heterodoxos. En términos generales, los programas he­
terodoxos ap licados consideraron el congelam iento o el control 
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de los prec ios básicos de la economía, así como políticas e'kpan­
sivas de ingresos con objeto de reactivar la economía con base 
en la disponibilidad de un alto porcentaje de capac idad produc­
tiva oc iosa, como consecuencia de los aju stes recesivos. 

A mediados de junio de 1985 Argentina anunció la aplicac ión 
del Plan Austra l, cuyo objetivo fundamenta l era combatir Jas pre­
siones inerciales que estimulaban en forma creciente la inflación. 
El Plan constó de tres etapas. La primera, qu e se in ic ió en la fe­
cha señalada, incluyó la cong~ l ac i ón generalizada, previa a un 
reaju ste inicial, de los sa larios, los precios, el tipo de cambio y 
las tarifas públicas; la introd ucc ión de contro les al ejerc icio del 
gasto púb lico, e incrementos de las tarifas pCiblicas, los impues­
tos al comercio exterior y los combustibles, as í como el estab le­
cim iento de un sistema de ahorro forzoso para la población con 
mayores ingresos, la adopción de una nueva moneda -el austral­
y la red ucc ión de la tasa de interés. 

La segunda etapa se inició en los primeros meses de 1986 y 
se caracterizó por la flex ibilizac ión grad ual del congelam iento de 
prec ios. Se decretaron incrementos considerables de las ta ri fas 
públicas, reg las para los reaju stes sa lari ales, rninideva luaciones 
y un sistema casi automático de adecuación de los precios en fun­
ción de los costos. 

En septiembre de 1986 comenzó la tercera fase de acrecenta­
miento de los controles, en la que se eliminaron los ajustes auto­
máticos de prec ips, se reafirm¡¡ron las reglas de ajuste sala rial y 
se anunció la correcc ión del tipo de cambio y las tarifas públicas, 
con objeto de lograr una tasa de in flación de 3% mensual. En fe­
brero de 1987 se decretó un nuevo conge lam iento general. 

En la primera mitad de los oc henta, Brasil ap licó programas 
de estabilizac ión que promovieron el ajuste extern o de la econo­
mía, pero que fracasaron en el control de la inflac ión. Ésta tenía 
ca racterísti cas muy part iculares por cuanto res istía a las presio­
nes impu lsadas por la recesión y el desempleo que generaban los 
aju stes ortodoxos. De ésos resultados se infirió que la inflación 
tenía un alto componente inerc ial -por efecto de la ap licación 
generalizada de los mecanismos de indizac ión- que debía eli­
minarse a fin de lograr una caída más rápida de la inflación . En 
marzo de 1985 se in stauró la Nueva Repúb lica, luego de 25 años 
de régimen mi li tar. Las medidas del nuevo gobierno en materia 
económica se orienta ro n a red ucir la inflac ión med iante el ma: 
nejo restr ictivo de las cuentas monetari as y f isca les, el congela­
miento de los prec ios y la moderación de los mecanismos tle in­
dizac ión. Si n embargo, el modelo de congelamiento duró muy 
poco; en agosto del mismo año hubo un alza significat iva de los 
prec ios de los bienes agríco las. 

A princ ipios de 1986 se implantó el Plan Cruzado que implicó 
un reajuste inicial de los prec ios y sa larios. Los prec ios sujetos 
a control se congelaron por tiempo indefin ido, se dispuso que 
los sa larios se reajusta rían a un porcentaje del aumento del costo 
de la vida . La apl icac ión del Plan produjo en un primer momen­
to (de marzo a octubre de 1986) una caída notable de la infla­
ción, aunque también mostró los primeros indicios de un exceso 
de demanda en la economía. La inflac ión mensual se red~jo de 
un promed io superi or a 10% a una tasa de 1.5% que, sin embar­
go, soportaba presiones al alza debido a la dinámica expansiva 
del consumo . 
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En respuesta a la persistencia de la inflac ión y los desequili­
brios fisca les y de balanza de pagos se ap licaron los planes Sres­
ser y Verano, los cua les sólo redu jeron en form a tempora l la in­
flación, al no subsanar los problemas estructurales de la economía 
ni los conflictos distributivos que la inflac ión alentaba. Los em­
presarios se defendían con gran presteza y eficacia ante cualqu ier 
desfase de 'los precios en re lación con los costos o ante la amena­
za de que ello ocurriría, mientras que los trabajadores luchaban 
con denuedo por mantener el poder de compra de sus sa larios. 
En consecuencia, los reajustes tenían que rea lizarse con mayor 
frecuencia, anulando la eficac ia de los congelam ientos de pre­
cios como instrum ento antiinflacionario. 

La polít ica económica aplicada a mediados de 1985 en Perú 
tuvo como objetivos reactivar la economía y controlar la infla­
ción. Para el lo, se dec idió atemperar las presiones sobre la ba­
lanza de pagos med iante el aumento de los arance les, la reduc­
ción del pago de la deuda externa y el otorgamiento de incentivos 
para la repatriación de capitales. La estrateg ia incl uyó un incre­
mento inic ial de los sa larios y la reducción de las tasas de interés, 
combinada con un conge lamiento de los precios y sa larios. Se 
reconoció que tanto el aumento sa larial como la protecc ión aran­
celaria expanderían la demanda interna, lo que ocurrió en el trans­
cu rso de 1986. La reactivac ión de la actividad productiva sería 
posible gracias a una capac idad insta lada ociosaestimada en 50 
por c iento. 

Para asegura r un crec imiento sostenido a mediano plazo, ei 
Gobierno y los empresarios concertaron la ejecución de nuevas 
invers iones. El acuerdo se d isolv ió pronto al decretarse en jul io 
de 1987 1a estatización de la banca, lo que detu-vo las inversiones 
y aceleró la fuga de cap ita les. Así, en jul io de 1990 la economía 
peruana padecía una profunda reces ión productiva, tasas eleva­
das de desempleo y su bempleo, altos índ ices inflacionar ios que 
bordeaban con la hi peri nflac ión, redi stribución regresiva de la ri ­
queza, retracc ión de la inversión púb lica y privada, agravam ien­
to del proceso de des intermed iación f inanciera, agudo desequili ­
brio f isca l y carenc ia de reservas in ternac iona les, todo lo cua l 
marcaba un cuadro de inestabil idad y v io lencia social. 

Las tres experi encias heterodoxas tuvieron éx itos sólo de ca­
rácter temporal (uno a dos años, en promedio), generando fina l­
mente desequ ili brios mayores que los iniciales. El lo muestra que 
la expans ión económ ica no só lo la limita la capac idad insta lada 
ociosa, sino la d ispon ibi lidad de reservas internaciona les, debi­
do a que la planta productiva req uiere elevadas importac iones. 
A l agotarse las d ivisas, la economía cae en una situación recesi ­
va, acompañada del agravamiento de los desequilibrios macroe­
conómicos, la intensificación de los procesos inf lac ionarios y se­
veras d istorsiones en los prec ios re lativos. 

El retorno a la ortodoxia . El fracaso de los programas heterodo­
xos llevó en los últimos años a ap licar renovados programas de 
ajuste ortodoxo como medio para estabili za r la economía y aba­
tir la inflac ión. Auspic iados por instituciones financieras intern a­
cionales como el FM I y el Banco Mundia l, esos programas son 
nuevos en la medida en que han entrañado la revi sión de las po­
líticas de estos organismos respecto a los programas ap licados a 
principios de los ochenta. Dichos programas se basan en una co­
laboración y coordi nac ión más estrec ha de políticas entre el FMI 
y el Banco Mundial, en la que la condicional idad cruzada es un 
elemento permanente de las negociaciones de los paquetes de 
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financiamiento y reformu lación de los térm ir.ws de pago de la 
deuda. 

Los programas conti nuaron postu lando reformas estructurales 
en los ámbitos del comerc io exterior, la tributación, el Estado, el 
sistema financiero y el régimen labora l, entre otros. Empero, p lan ­
tearon con mayor insistencia la liberación de las normas y las ins­
t ituc'iones económicas como elemento fundamenta l para alcan­
zar un func ionamiento efic iente y competitivo en esca la 
internac ional, ev idenciandó la contradicc ión entre el mercado y 
el Estado. 

Un ejemplo ex itoso de esos programas fue el aplicado en Bo­
livia en agosto de 1985. El objetivo primord ial de éste fu e com­
bat ir de manera radi ca l la hiperinflac ión que había alcanzado ni ­
ve les inmanejables. El programa comprend ía med idas fisca les 
drásticas: recortes al gasto púb lico y recuperac ión de la base im ­
positiva, totalmente erosionada por la hiperin flac ión. Otras di s­
posic iones se orientaron a la liberac ión del sistema financiero, el 
comercio exterior, los flujos de capita les extranjeros y los merca­
dos de bienes y de trabajo. 

As imismo, se dispuso una fuerte devaluac ión del t ipo de cam­
bio ofic ial a f in de uniforrnarlo con el paralelo; en form a comple­
mentaria, las medidas adoptadas se orientaron a abatir el déficit fi s­
ca l, red uciendo además las existencias rea les de dinero. Se ' 
pretendía estab ili zar el mercado carnbiario, con lo que se logra­
ría estabi li za r la economía bo li viana. A pr inc ipios de 1986 ésta 
se encontraba completamente dolarizada, y el tipo de cambio se 
conv irt ió en el "ancla" según la cual deberían f ijarse todos los 
prec ios. 

El Gobierno ganó el respa ldo nac iona l pero sobre todó el in­
ternaciona l para sus medidas, pues se reconocía que constituían 
la ún ica forma de remontar la grave cri sis. As imi smo, se suspen­
dieron los pagos pend ientes a los bancos comerc iales extranje­
ros, de manera que los logros del programa permanec ieron en 
la economía (lo que fu e un aspecto heterodoxo de éste). La 
inflac ión descendió de una tasa anual de 8 170% en 1985 a 11 % 
en 1987; ascend ió a 21% en 1988 y se ubicó en alrededor de 17% 
en 1989 y 1990. Empero, si bien Bol iv ia tuvo éx itos en la estab ili ­
zac ión de los prec ios, aún no consigue un crec imiento económi­
co importante, au nque se observa cierta recuperac ión del sector 
manufactu rero. 

A f inales de los ochenta los nuevos gobiernos de Argentina, 
Brasil y Perú, todos elegidos democrát icamente, dejaron atrás las 
experi enc ias heterodoxas y emprend ieron programas ortodoxos, 
con las particularidades propias de cada país. En Argentina, el ny.e­
vo gobierno in ició en julio de 1989 un programa que incluía, ade­
más de las med idas de ajuste tradiciona l (cierre de brechas), un 
conj unto de reformas estructura les corno la privati zación de las 
empresas públicas y la descentrali zación y desregulación de la 
activ idad económ ica. 

Se dispusieron drásticos reajustes tarifarios, devaluac ión y uni­
ficac ión del mercado cambiario, negociac ión li bre de sa larios y 
precios y determinación de las tasas de interés con base en las 
fuerzas del mercado. Asimismo, se reanudaron las negociac iones 
con el FMI y la banca acreedora. En esta etapa, la mejoría fi sca l 
provino de la drástica caída del gasto más que del repunte de los 
ingresos; la recaudación derivada de los impuestos a la exporta­
c ión fue afectad a por el retraso cambiario. La tasa de inf lación 
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mensual se redujo a 11% y las reservas aumentaron más de 1 000 
millones de dólares. Sin embargo, la recesión y el desempleo se 
acentuaron, junto con la caída preocupante de los sa larios rea les. 

En 1990 continuaron los reajustes constantes de prec ios y tari ­
fas públicas y las fuertes restricciones monetarias . La inflación men­
sual se ubicó por encima de 10%. Quedó claro que las polít icas 
de contracc ión de la demanda, fisca les y monetari as eran inca­
paces de eliminar la inflac ión debido a la inc idencia de cons ide­
rac iones de costos en la evo lución de los prec ios y a pugnas por 
la d istribución del ingreso; así, mientras los empresarios tratan de 
mantener su porc ión, las demandas salariales pretenden mejorar 
el ingreso rea l. 

Recientemente un nuevo equ ipo tomó la conducción del pro­
grama económ ico. Se fijaron como metas la errad icac ión del fe­
nómeno inflac ionario y la re inserc ión del país en los mercados 
internaciona les. Se ha avanzado en fo rma notable en la estrate­
gia de apertura comercia l y financiera y en la profund izac ión de 
la reforma del sector público med iante el control del gasto, las 
privat izac iones y la refo rma tr ibutaria. 

En marzo de 1990 el nuevo Gobierno de Brasil emprend ió un 
drásti co programa de estabi lización a fin de combatir la aguda 
ace lerac ión in flacionaria, ya cercana a la hiperinflación. Con este 
fin se impuso el recorte inmed iato de la liquidez med iante la res­
tructurac ión de los activos financieros y la reducción de las ne­
cesidades del Estado. El Plan dispuso la retenc ión de los depósi­
tos ba nca ri os de todo tipo y los títu los de la deuda pública por 
un- lapso de 18 meses. Los precios y los sa larios se congelaron 
y se establec ieron reglas de correcc ión compatibles con las me­
tas anti inflac ionarias. El Gobierno se comprometió a mejorar pre­
ferentemente el sa lario mín imo. 

El t ipo de cambio se dejó a la li bre flotac ión y se an unció la 
li berac ión del comercio exterior, con una rebaja aprec iab le de 
las tarifas arancelarias y una reducción de los mecanismos no aran­
ce lari os, en el marco de una estrategia de modernizac ión y estí­
mul o a la competit ividad. Para restructurar las fi nanzas púb licas, 
se suspendieron los subsidios y todo tipo de exenciones tributa­
ri as, se elevaron los impuestos a la agricultura, las exportac iones 
y las ganancias de cap ita l y se crearon nuevos gravámenes. Para 
dism inu ir los gastos se restructuraron las entidades estata les y se 
despidió a 100 000 fu ncionarios. Las ta ri fas púb licas se elevaron, 
se suspendieron las transferencias y se dio a conocer un amplio 
programa de privat izac ión de empresas estata les. 

Pese a estas med idas, los precios tend ieron a crecer, alcan­
zá ndose a fines de 1990 una inflación mensual de 17%. La per­
sistenc ia del fenómeno inflac ionario en este período se ha atri­
buido a la estructura ol igopó lica de buena parte del mercado 
manufacturero, la cual ha permitido obtener altos márgenes de 
ut ilidad . A ello deben añad irse la ca ída de la recaudación fisca l 
por efecto de la recesión y el resurgimiento de los mecani smos 
de indizac ión informal. El t ipo de cambio también se incrementó 
de modo vertiginoso debido a la dism inución repent ina de los 
sa ldos comerc iales, lo cual también presionó los precios. 

En térm inos generales, los programas ortodoxos de ajuste es­
tructural aplicados recientemente han perseguido el eq uilibrio ma­
croeconómico, combatiendo con firmeza la inflación. Las med i­
das se caracteriza n por su severidad para comprimir la demanda 
interna med iante po lít icas monetarias, f inancieras y fiscales res-
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tr ictivas. De manera simultánea se avanza en la refo rma estruc­
tura l, cuyo objetivo es li berar la economía a fin de que el merca­
do guíe la asignación de los recursos. Entre las modificaciones 
están la li berac ión del comercio exteri or, las corrientes de capi­
ta l y el mercado de trabajo, así como reform as del Estado (priva­
tizac iones) y del sistema financiero, entre otras. 

Sin embargo, se observa que los programas reseñados se han 
topado con dificultades para cont rolar la inflación. Los precios 
se han to rn ado muy sensibles a cualquier va riac ión, sea en ele­
mentos económicos (elevac ión del tipo de cambio, expansión de 
la masa monetaria, pugna distr ibutiva, etc .) o de otra índole (acon­
tec imientos po líticos y sociales). Estos fenómenos, además de im­
ped ir que se restaure el equilibrio macroeconómico, provocan 
que se ap liquen med idas cada vez más restrictivas que acentúan 
la reces ión de las economías y el consecuente deterioro de los 
ingresos y la ca lidad de vida de la pob lac ión. Asimismo, la exce­
siva insistencia en las medidas de corto plazo ha postergado la 
so lución de las distorsiones est ru cturales de las economías, cau­
sa fu ndamental de la mayor parte de los problemas a que se en­
frenta la región y que supuestamente constituyen los objetivos de 
los programas de ajuste estructu ra l. 

Programas con base en modelos de concertación. La estrategia 
ap licada en México a partir de diciembre de 1987 fue una com- · 
binación de polít icas ortodoxas y heterodoxas, basada en acuer­
dos sociales y po lít icos. El programa, denominado Pacto de Soli ­
daridad Económica, pretendía combatir los problemas que 
frustra ron los planes heterodoxos apli cados en Argentina, Brasil 
y Perú, fundándose en un pacto soc ial de mayor solidez. 

El objetivo primordi al del programa fue reducir en forma drás­
tica las presiones inflacionari as con fundamento en mecanismos 
de concertación entre la empresa privada, los trabajadores y el 
Gobiern o . Era prec iso revertir los efectos adversos de las expec­
tativas, incorporando al mismo tiempo políticas altamente restric­
t ivas del crédito interno, así como una estricta disc iplina fi scal. 

Como resultado de las med idas los prec ios se incrementaron 
en el primer trimestre de ap licac ión del plan. Sin embargo, en 
los 12 meses siguientes la inflación se redujo de manera impor­
tante, llegando a una tasa anual de 52% en 1988 frente a la de 
159% registrada en 1987; empero, todo ello se tradujo en un fuerte 
receso de la actividad económica. 

En el primer semestre de 1989 se consolidó el abatimiento de 
la inflac ión pero continuaron disminuyendo el superávit comer­
cial y las rese rvas intern ac ionales. Asimismo, se redefinieron los 
objetivos del programa al darse mayor atención a la reanudac ión 
del crec imiento. Se co~ rig i e ron los retrasos de precios y tarifas, 
se redu jeron las pérdidas de los sa larios reales, se establecieron 
min idevaluac iones diari as a fin de evitar cambios drásti cos en la 
cot izac ión y se intensificó la austerid ad fi scal. Como resultado, 
la tasa an ual de inflación fue de 17% en agosto de 1989. 

Las med idas prop iciaron la reactivación moderada de la eco­
nomía (3%), impu lsada por la dinámica del sector indust rial. Sin 
embargo, los altos desembolsos por intereses y el deterioro de 
la balanza comercial, este último fom entado por la liberación ini­
c iada en 1988, provocó una pérdida acelerada de divisas. Esta 
situac ión se atemperó parcialmente con la renegociac ión de la 
deuda externa con la banca privada intern acional. 
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En 1990 se persistió en los lineamientos conten idos en el Pac­
to para la Estabilidad y el Crecimiento Económ ico. La política mo­
netaria se hizo más flexib le, lo cual hizo posible incrementar la 
captación de fondos por el sistema fin anciero y reducir al mismo 
tiempo el costo del crédito. 

La po lítica fisca l continuó manejándose de manera rigurosa y 
se acrecentó la disciplina tributaria , lo cual elevó la captac ión de 
ingresos y perm itió incrementar los subsidios a los alimentos y 
los gastos de capital. Asimismo, se avanzó en la reprivati zac ión 
de la banca comerc ial y de otras empresas púb licas. 

Así, el rasgo distintivo del programa económico de M éx ico es, 
más allá de la particularidad de ta l o cual medida, la favorab le 
aplicación de polít icas que trascienden los modelos rígidos de ajus­
te ortodoxo y en la que la concertac ión de los agentes otorga via­
bilidad al logro de los objetivos. Las medidas han procurado man­
tener los equi librios macroeconómicos sin un efecto reces ivo 
importante en la actividad económica, al tiempo que hay un ma­
yor avance en el proceso de reformas estructurales. 

La estrategia de desarroll o de M éx ico tiene como objetivos re­
cuperar el crecimiento económico, consolidar un aparato produc­
tivo competit ivo en lo interno y externo, pri vilegiando las áreas 
en las cuales tiene ventajas comparativas, e impu lsar el comercio 
exterior. 

Efectos de las políticas de ajuste 

La mayor parte de los programas de aju ste ap licados en los paí­
ses de América Latina y el Caribe se ha traducido de manera ge­
neral en un deterioro de la ca lidad de vida de la población y en 
un debil itam iento del sector público. Además, los costos del ajuste 
se han distribuido de manera desigual entre los estratos socia les, 
afectando más a los trabajadores dependientes y los grupos de 
ingresos med ios. Ello ha agudizado la ineq uidad en la distribu ­
ción del ingreso. 

. La calidad de vida de la pob lac ión se ha deteriorado por el 
efecto adverso de las po líticas de ajuste en el empleo y los ingre­
sos. Como resultado del débil crecimiento de las economías de 
la región en los ochenta hubo una menor generac ión de empleos, 
lo que aunado a la expansión de la PEA -por razones demográ­
ficas y por la incorporac ión de la mujer al mercado de trabajo­
elevó el desempleo abierto, que pasó de una tasa histórica de 7% 
a un promed io de 10%. Esta tasa no fue mayor debido a la am­
p liación sin precedente del sector informal, ca racterizado por su 
baja productiv idad y magros ingresos. El empleo en ese sector 
ha constitu ido en los años rec ientes la forma de supervivenci a de 
un número crec iente de fami lias que carecen de posibilidades de 
ocuparse en el mercado formal. 

La evolución desfavorab le del empleo fue acompañada por la 
paulatina disminución del sa lario real. Con excepción de unos 
pocos países el sa lario mín imo rea l se red ujo durante el decenio, 
y en algunos fue inferior a la mitad del registrado en 1980 . Los 
programas de ajuste consideraron al sa lario como una variable 
cuyo descenso permiti ría aminorar la inflación y mejorar la com­
petitividad de los bienes comerc ializables en el exterior, al redu­
cirse los costos de la mano de obra. 

el papel de los bancos de fomento 

El deterioro de las condiciones de sa lud y nutrición se agravó 
de 1982 en adelante. Los esfuerzos crecientes en materia de sa ­
lud de los años sesenta y setenta no se continuaron y en los ochen­
ta hubo un retroceso. El gasto públ ico en este rubro se redujo 
en muchos pa íses, mermando las posibilidades de mejorar y am­
pliar la infraestructura hospitalari a y de servicios. Asimismo, el de­
teri oro de los salari os de los méd icos y del persona l para méd ico 
del sector público ha obligado a éstos a empl ea rse en el sector 
privado y, en el peor de los casos, a emigrar al exterior . La insufi ­
cienc ia y el deterioro de la ca lidad de los servicios púb licos de 
s.alud tiene consecuencias graves, pues éstos atienden a las fam i­
lias de menores ingresos. 

Las cond iciones alimentari as y nutdcionales de la pob lac ión 
se han mermado por la disminución de los ingresos fami liares, la 
insuficiencia de la oferta alimentaria y la red ucc ión de los subsi­
dios estatales a los alimentos. Las deficiencias en este ámbito, auna­
das a las desfavorables condic iones de sa lubridad (servic ios de 
agua, desagüe, alumbrado púb lico, recolecc ión de basura, etc. ), 
han generado en los últimos ti empos la reaparic ión de enferme­
dades endémicas que se consideraban superadas (có lera , difte­
ri a, fiebre amarill a, etc.). Esto se agrava por la incapacidad de los 
servicios de sa lud púb lica para prestar la atención adecuada . 

De 1950 a 1983 se lograron avances importantes en la cober-
~tura y ca lidad de la educac ión. Empero, en los últ imos años se 
ha retroced ido. Así, la ca lidad del proceso enseñanza-aprendizaje 
se ha deteriorado por el aumento de la relac ión del número de 
alumnos por docente y se han incrementado el analfabeti smo y 
la deserc ión esco lar. Esta últim a se debe a la necesidad de las fa­
mili as de incorporar a sus hijos a ta reas que les alleguen ingresos 
para la supervivencia. 

A causa del escaso dinam ismo de las economías de la región, 
la evolución adve rsa del empleo y del ingreso y la paulatina re­
ducción del gasto púb lico en servicios soc iales, ha aumentado 
el grado de pobreza de la poblac ión, principalmente de la urba­
na. En 1980 aprox imadamente 11 2 millones de personas estaban 
bajo la línea de pobreza; en 1986 ese indicador se elevó a 164 
millones, lo que significa un crec imiento dos veces superior al 
de la poblac ión . 

Los progra mas de ajuste se han preocupado por reducir el apa­
rato e5tata l, con el argumento de que las crec ientes dificultades 
para financiarlo han contri buido de modo considerab le a deses­
tabil iza r las econom ías. Sin embargo, ese cuesti onamiento ame­
rita un mayor y mejor análisis, pues si bien es cie rto que el sector 
púb lico ha ten ido en ocasiones un crecimiento irracional y des­
proporcionado, su delicada situac ión financiera obedece también 
a la ca rga del pago por intereses de la deuda púb lica interna y 
externa. Asimismo, la menor recaudac ión tributaria por efecto de 
la recesión y la inflac ión y el rezago de las tar ifas de los servic ios 
pLihlicos exp lican parte importante del défic it gubern amental. 

Las criticas a la actividad estatal no se han restringido a fos efec­
tos del défic it fiscal en la inflac ión y la estabilidad económica. Tam­
bién se dice que su intervención en la econom ía ha causado dis­
torsiones en la evo luc ión de los prec ios relativos, impidiendo una 
asignación efic iente de los recursos. Por esta razón las med idas 
ap licadas en los programas de ajuste estructura l consideran la li­
beración de los contro les de precios, la privat izac ión de las em­
presas estatales y la reducción del persona l perteneciente a los 
organ ismos públ icos. 
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El conjunto de po lít icas ha ocasionado un progres ivo debilita­
mi ento de la gestión del Estado, relegándolo a un papel de ga­
rante de las condic iones el e competencia del mercado que a la 
larga puede traduc irse en una mayor vulnerabilidad extern a de 
las economías y en una agudización de la des igualdad soc ial. 

Lineamientos de una estrategia de crecimiento 
y transf ormación productiva con equidad 

1 os efectos poco favorables de los programas de aju ste y esta­
- bili zac ión en el desa rro llo económico y soc ial de un número 

importante de pa íses de la región ob liga n a refl ex ionar acerca de 
la neces idad de definir una estrategia de desarro llo para el área 
que debe trascender el horizor,te el e corto plazo (en el que fin al­
mente se han concentrado los programas de ajuste) y ava nza r en 
la ejecución de po líti cas el e mediano y largo plazos ori entadas 
a constitu ir una nueva est ru ctura prod ucti va que favorezca el uso 
efic iente el e los recursos e incorpore los progresos tecnológicos. 
Ell o haría posible obtener nive les adecuados de prod uctiv idad y 
de art iculac ión intern a y un grado de competit ividad tal que per­
m ita mejorar la inserc ión de los países y de la regi ón en la econo­
mía mundial. Lo anteri or demanda una parti cipac ión concertada 
de los d iferentes actores económicos y soc iales, con el propósito 
fund amental de lograr el desa rroll o de los países latinoamerica­
nos en el marco de una mayor equ idad soc ial. A continuac ión 
se exponen los linea mientos de un a propu esta de desa rr ollo de 
la CEPAL para la región, en la que se rev isa n sus plantea mi entos 
or iginales a la luz de lo acontec ido en los oc henta y se recogen, 
además, los ava nces en otras nac iones con dificu ltades re lativa­
mente similares de orden estructura l y coyuntural. 1 

Fundamentos de la estrategia 

La estrategia planteada por la CEPAL se orienta a lograr el crec i­
mi ento, mejorar la d ist ri bución del ingreso, conso lidar los proce­
sos democráti cos, adqu irir mayor autonomía, detener el deterio­
ro ambiental y mejo rar en forma definiti va la ca lidad de vida de 
la pob lac ión. La propuesta seña la la neces idad de incorporar al 
proceso prod uct ivo los avances tec nológicos a fin de lograr una 
adecuada compet it ividad internacional que perm ita una mejor in­
serc ión de los países de Améri ca Lat ina y el Ca ribe en el ámbito 
mu nd ial. Se sosti ene que el desarro ll o de la región se ha basado 
hasta el momento en la renta de sus recursos naturales, lo que 
se denomina también " renta perec ible", siendo prec iso avanzar 
hac ia el concepto de "renta d inámica", que demanda la inco r­
po rac ión del progreso técnico a la acti vidad prod ucti va . 

As imismo, es necesa rio rev isa r los señalam ientos sobre la fa l­
ta de compet iti v idad de la,región, que sólo se han referido a los 
aspectos estáticos vincu lados al manejo equivocado de los pre­
cio s y de otras po líticas, que ha sobreprotegido a industrias inefi­
cientes. Es imperat ivo avanza r hac ia el concepto de competitiv i­
dad como sistema, en el que se integran el proceso educat ivo, 
la in fraestructura tecno lógica, energét ica y ele transportes, las re­
lac iones entre empleados y empleadores y entre los secto res pú-

l . CEPAL, Tra nsformación productiva con equidad, Nac iones Unidas, 
Sa ntiago de Chi le, 1990. 
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blico y privado, y el adecuado funcionamiento del sistema finan­
ciero. 

El eje de la tra nst'o rmación productiva, según la CEPAL, reside 
en el desarro llo del sector indust ri al, que se constitu irá en el por­
tador y d ifu sor del progreso técnico y en el transmisor de u na ma­
yor integración con los sectores pri marios y de servicios, tendiendo 
a la p rogres iva homogeneizac ión de los nive les de prod uctiv idad 
de las economías. Para ello es prec iso reconsiderar las po lít icas 
sectori ales, aba ndonando la segmentac ión que las ha ca racteri­
zado, y pri vilegiar las ori entadas a aprovechar las posibilidades 
de fo rtalec imiento rec íproco, que implican la art icul ac ión hacia 
adelante y hac ia atrás de la agri cultura con la industr ia y de am­
bas con los se rvic ios. El logro de los objetivos de crec im iento y 
eq uidad demandará, asim ismo, una adecuada complementari e­
dad entre los objeti vos de autosu fi ciencia alimentaria e inserción 
extern a. Con este propósito se rá necesario mantener una oferta 
adecuada de bienes alimenticios que permita satisfacer los reque­
rimi entos inte rn os de consumo, generando excedentes para ex­
po rtac ión. 

De ot ro lado, la trañsformación prod ucti va requeri rá hacer 
compatibl es las po lít icas macroeconómicas con las sectoriales, 
trans itando los horizontes de corto, mediano y largo plazos. Se 
req uiere para ell o una interacc ión estrecha del Estado, los em­
presarios, sind icatos y técn icos del sector. 

Princip a les lineamientos de política 

Los objet ivos de la est rategia son una mejor inserción internac io­
na l y una adecuada articu lac ión producti va inte rn a, con una in­
teracción creativa de los agentes públicos y privados para forta­
lecer la competitiv idad auténtica. Las po lít icas planteadas, 
as imismo, req uieren de un entorn o institucional denominado de 
"concertac ión estratégica", en el cual se logre un conjunto de 
acuerd os de largo plazo exp lícitos e implícitos entre el Estado y 
los principa les actores po lít icos y sociales respecto de los objeti­
vos y las po líticas contenidas en la propuesta. 

Políticas de apoyo a fa inserción internacional: competitividad 
auténtica . En materi a de po lít icas comercial y cambiaría se em­
prenderá una progres iva apertura de la economía a fin de impu l­
sa r la product ividad, est imulando la incorporac ión del progreso 
técn ico . Tal apertu ra se hará en función d irecta de la d isponibili­
dad de div isas de cada país a fin de no generar desequ il ibrios en 
la ba lanza el e pagos. Para ello será necesa ri o arm onizar las po lít i­
cas arance larias y no arance lari as, cambiarí a y de prom oción de 
las exportac iones para que la protecc ión efecti va otorgada a las 
act iv idades exportado ras sea similar a la que beneficie a los sec­
tores que susti tuyan importac iones . De igual manera, d icha pro­
tecc ión será se lecti va y tempora l, y só lo favo recerá a los sectores 
po rtadores de progreso técnico. 

La polít ica tecno lógica se propone complementa r, adecuar e 
innovar la infraestructura productiva en las act ividades priorita ­
rias más atrasadas, promoviendo la incorporac ión del progreso 
técn ico y prop iciando una adecuada va lorac ión de la tecnología 
como variab le estratégica y fuente de desarro llo. Para ello se re­
queri rá establecer un flujo de info rm ac ión entre el sistema de in­
vest igación y el sector productivo, fomentando un estrecho con ­
tacto entre usuarios y prod uctores de bienes y servicios. 
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La formación de recursos humanos constituye un elemento de 
vita l importancia en la transformación productiva. En este propó­
sito será necesario el concurso de las instituciones públ icas y pri­
vadas en la capacitac ión de los recursos humanos. Se propone 
también elaborar po líticas de estímu lo a la creac ión de empre­
sas, forta leciendo la formación de grupos con potencial empre­
sarial, promoviendo la ejecución de proyect0s y fac ilitando su ac­
ceso al financiamiento . Se busca revalorar socia lmente la función 
empresarial. 

Políticas de forta lecimiento de la articulación productiva . En el 
ámbito del sector industria l se propone la apertura gradual y se­
lectiva del mercado, el fomento de las exportaciones industria­
les, la incorporación y difusión del progreso técnico y el apoyo 
a la pequeña y med iana empresas. 

En la agricultura se deberá superar el sesgo urbano industrial 
en el destino de la inversión, reconsiderando el espacio rural. Para 
ello será necesario forta lecer y modernizar la pequeña agricultu­
ra, mediante la ejecución de obras y proyectos pequeños, el uso 
raciona l e integrado de los recursos hídricos y el fortalecimiento 
de la articu lación intersectorial (agroindustria). Un aspecto impor­
tante será la mejora de las redes de transporte y comercialización 
reduciendo los conflictos por la tenencia de tierra. 

Las políticas prevén la explotac ión racional de los recursos no 
renovables, en cons ideración de las perspectivas del mercado 
mundial y con objeto de promover la conservac ión de los recur­
sos renovables. La articulación productiva demandará también 
la provisión de servicios básicos como energía, agua, comunica­
ciones, banca, segu ros y t ransportes, los cua les deberán mejorar 
en términos de calidad y costo. 

_ El aporte del sistema financiero al desarrollo económ ico será 
decisivo, pues deberá motivar el ahorro, la inversión y la reasig­
nación eficiente de los recursos. En ese sentido, la banca de fo­
mento deberá aumentar sus recursos prestables, mediante la cap­
tación de fondos de mediano y largo plazos que complementen 
los recursos que otorgue el sector público. Asimismo, en el otor­
gamiento de los créditos se deberá considerar la rentabi lidad de 
los proyectos de inversión y las fórmu las de financiamiento a fin 
de disminuir el riesgo creditic io. Para ello se podría exigir una ma­
yor proporción de fondos patrimoniales a los inversionistas e in­
teresar a las instituciones de desarrol lo para que suministren ca­
pital de riesgo a los proyectos, efectuando operaciones de 
capita li zación de créditos en caso de que algunos presenten pro­
blemas de pago. De cualquier modo, el apoyo de la banca de 
fomento será estrictamente temporal, es decir, hasta que las acti­
vidades económicas beneficiadas alcancen tal desarrollo que pue­
dan tener acceso al sistema financiero comercia l. El apoyo de la 
banca comercial a la pequeña empresa podría ampliarse con fon­
dos de garantía del sector público u otras instituciones solventes. 

Interacción de lo~ agentes públicos y privados. Ésta tendrá que 
darse en un entorno de restructuración del sector público, el cual 
será acorde con las condiciones institucionales, sociales, econó­
micas y políticas-de cada país. En ese sentido, el Estado actuará 
con criterios de selectividad, simplificando y descentralizando sus 
intervenciones, dentro de una gestión planificada y concertada. 

el papel de los bancos de fomento 

Integración económica. Se propone ampliar e intensificar las re­
laciones entre empresas, sectores e instituciones del ámbito re­
gional y subregional, fomentando la innovación, el aprendizaje 
y la difusión de tecnologías. En el ámbito del comercio, las medi­
das promoverán una mayor amplitud de las operaciones mediante 
la liberación del comercio intrarregional, mayor cooperación, fa­
cilidades para el transporte y rehabilitac ión de los mecanismos 
de pago, favoreciendo siempre la competencia . El objetivo es am­
pliar las exportaciones hacia la región y también al resto del mun­
do. De igual forma, se destaca la necesidad de fortalecer la base 
institucional de la integración med iante una mayor participación 
de los agentes públicos y. privados en la toma de decisiones. 

Cabe señalar que los lineamientos de política propuestos por 
esta estrategia constituyen aspectos básicos que deberán ponde­
rarse y adaptarse· según las características de cada país. Asimis­
mo, un aspecto fundamental, que deberá ser materia de análisis 
y reflexión, es la compatibilidad de las políticas macroeconómi­
cas de corto plazo y el horizonte de transformación de la activi­
dad productiva en las que deberán actuar las de mediano y largo 
plazos. Éste constituye el reto principal de quienes elaboran las 
políticas económicas, a fin de que a la vez que se mantiene la. 
estabilidad macroeconómica, se promuevan las actividades prio­
ritarias. Así, es precisamente en el tránsito entre la situación ac-

. tua l y el logro de la estructura productiva deseada en el que la 
banca de fomento deberá desempeñar un papel fundamental, ca­
nal izando los recursos financieros y servicios complementarios 
al desarrollo de los sectores productivos considerados prioritarios 
para el progreso económ ico y social de los países latinoameri­
canos. 

La restructuración de los sistemas financieros 
en América Latina y el Caribe y la funció n 
de lo s bancos de desarrollo 

E 1 escaso desarrollo económico de los países de América Lati­
na y el Caribe, consecuencia -entre otros factores- de la in­

versión insuficiente y de su asignación inadecuada, ex ige cam­
bios profundos y eficaces para transformar las estructuras produc­
tivas que permitan, además de orientar las inversiones y 3segurar 
una adecuada ieinserción en los mercados internacionales, re­
cuperar los niveles de vida alcanzados hace más de diez años. 

Si se examina eri conjunto la situación económica en la región, 
se advierte la persistencia de tendencias desfavorables que difi­
cultan el crecimiento económico y el mejoramiento del bienes­
tar social en los países de América Latina . Estas tendencias se re­
flejan en el ámbito financiero en una aguda escasez de recursos 
extrarregionales para el desarrol lo, como consecuencia de los cam­
bios en los sistemas financieros internacionales y de la transferen­
cia de recursos al exterior para solventar el servicio de la deuda 
externa y el pago de utilidades. En consecuencia, los procesos 
de ahorro e inver?ión funcionan deficientemente, pues hay diso­
ciación entre ellos. 

Esta situación preocupa profundamente en la medida en que 
los países de la región, en general , carecen de sistemas institu­
cionalizados fuertes y modernos de intermediación del ahorro y 
la inversión, sea por la precariedad de los mercados de capitales, 
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sea por las serias limitac iones en la concepcióh y las prácticas de 
las instituciones financieras nac ionales, que incluso comprome­
ten la existencia de las propias entidades. Hay que tener en cuenta, 
además, que la recesión prevaleciente desde el decenio pasado 
en la mayoría de los ·pafses de la región, aunada a las presiones 
externas, ha dejado a muchos agentes económicos y sectores pro­
ductivos sin rentab ilidad y sin capacidad para servir sus présta­
mos, ocasionando serios problemas a las instituciones financieras. 

Los sistemas financieros en los países latinoamericanos no han 
crec ido ni evolucionado como se esperaba e incluso algunas ins­
tituciones han sufrido graves pérdidas y otras se han fu sionado 
e incluso quebrado. En escala mundia l, por el contrario, en el úl­
timo decenio tales sistemas evolucionaron rápidamente como re­
su ltado de la global izac ión de las finanzas, el vertiginoso desa­
rrol lo tecnológico -en particular en la telemática y los programas 
de computadora ap licados a los servicios financ ieros- y del am­
biente de mayor competencia que indujo a los intermediarios a 
crear nuevos prod uctos y brindar mejores servicios. 2 

El entorno descrito ayuda a exp licar la preocupación en mu­
chos países de la región por el tema de la modernización de los 
sistemas financieros. Varias naciones han introducido cambios pro­
fundos a fin de disponer de un conjunto de instituciones sólidas 
y capaces de movilizar recursos financ ieros para lograr un acep­
table crecimiento, conci liab le con las ex igencias q u~ plantea el 
aj uste estructura l y el desarrollo de las economías de América La­
tina y el Caribe. 

En este capítu lo se exponen algunas experiencias de los pro­
cesos de restructuración de los sistemas financieros y el papel que 
adquieren los bancos de desarro llo en tal situación. Como se se­
ñaló al principio, la compilac ión y el análisis de las experiencias 
han sido posibles gracias a la informac ión proporcionada por un 
número importante de instituciones financieras que acogieron la 
invitación de la Alide para dar a conocer sus experiencias nacio­
nales e institucionales en materia de restructuración de los siste­
mas financieros nacionales y la función . de los bancos de fomento. 

La síntesis de cada una de las experiencias nacionales inclui­
das aborda, en lo posible, tres aspectos específicos : reseña de los 
principa les rasgos de la restructuración del sistema f inanciero; el 
papel de las inst ituciones financieras de desarrollo (IFD) y sus nue­
vas características en el marco de los procesos de reforma finan­
ciera, y líneas de acc ión que se adoptan o sugieren -en cada caso 
en particular- para fortalecer las IFD . 

Experiencias nacionales e institucionales en materia 
de restructuración de los sistemas financieros 

Argentina 

P rincipales aspectos de la restructuración del sistema financiero . 
En el enfoq ue de la conducción económica actual del país, 

la libre actuación de los mercados parece ser la premisa funda­
mental para que la economía en su con junto retome la senda de 

2. Alide, La integración de América Latina como base para su reinser­
ción en la economía mundial: el rol de las instituciones financieras de 
desarrollo de la región, seminario La Integración Latinoamericana. Desa­
fíos para la Banca de Desarrollo, Belo Horizonte, 24-26 de abril de 1989. 
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eq uilibrio con crec imiento productivo y estabilidad. Los objeti­
vos se orientan a consolidar una economía de mercado, eliminar 
la inflac ión y reinsertar al país en los mercados internac iona les. 

El sistema financiero no es 'ajeno a esa estrategia y, en conse­
cuencia, se espera que se adecue de manera espontánea a la si­
tuación imperante, ocasionada por fenómenos como la hiperin­
flación y sus efectos en las expectativas de los agentes económicos, 
así como en los mecanismos inducidos en los mercados por la 
aplicac ión de instrumentos de política como el Plan Bonex, que 
afectó directamente la cartera de inversiones del público. 

La política financiera form a parte de la reforma estrUctural en 
marcha y por tanto apunta al saneamiento del sector público en 
el ámbito financiero, mediante el funcionamiento de sus bancos, 
y en el no financiero, en el que el sector público se acerca a di­
cho sistema en demanda de fondos presta bies. En tal sentido, las 
nuevas reglas implican que el mercado defina las entidades que 
configurarán el sistema, al tiempo que determ ina cuá les son in­
viables. 

En este escenario el Banco Central aparece como un ente que 
busca una mayor independencia del manejo económico global, 
circu nscribiéndose básicamente al control de la emisión mone­
taria y a la definición del nivel de reservas. Así, deja de funcionar 
como órgano de financiamiento de las deficiencias de liquidez 
o solvencia de las entidades. Se considera también que el siste­
ma financiero en conjunto debe adoptar su tamaño y sus activi­
dades en función del cambio esperado en la economía, adecuán­
dose a un sector públ ico que pretende restringir sus necesidades 
de financiamiento y, en la medida en que se logren los objetivos 
de estabilidad de prec ios, a un proceso de remonetización y am­
pliación de los plazos de las operaciones pasivas y activas. 

El papel de las IFD y la movilización de sus recursos en el marco 
de la restructuración financiera. El Banco de la Provincia de Bue­
nos Aires indica en el modelo de la restructuración del s i stem~ 
financiero que las IFD deberán adecuar sus estruc.turas y su ope­
ración al nuevo papel que se les ha asignado en esca la macroe­
conóm ica. Por un lado, la propuesta de internacionalizac ión _fi­
nanciera compromete a las entidades a un gran desafío de com­
petencia con las alternativas de financi amiento foráneo, mien­
tras que en esca la intern a la liberación del sistema induce un es­
tilo de partic ipación en el mercado desprovisto del " paternalis­
mo" del Banco Centra l en un marco de creciente competencia 
en términos de productos y de tecnología para generarlos. Por 
otro lado, el carácter oficial del Banco de la Provincia de Buenos 
Aires, así como del resto de las IFD en Argentina, limita las fun­
ciones y áreas de acc ión a las consignadas en el marco global de 
racionalización del sector público. Tales funciones consisten en 
atender los requerimientos de las economías regionales, presen­
tados por los sectores agropecuario y de pequeños y medianos 
empresarios, que en el caso de la provincia de Buenos Aires re­
su ltan significativos, habida cuenta de que en ellos se genera apro­
ximadamente 40% del PIB globa l del país. 

La liberación de los mercados y la adecuación de las funcio­
nes del .sector público buscan reorientar la economía hacia la pro­
ducc ión en desmed ro de las actividades especulativas. En tales 
condiciones, será factible que el crecim iento económico siente 
las bases para el desarrollo del mercado de capita les como fuen­
te de financiam iento genuina, en la que los fondos no sea n pro-
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vistos por el Estado ni incluyan tratam ientos se lecti vos prornoc io­
nales asignados por las entidades fin ancieras oficiales . , 

Las med idas de t ipo sectori al no tienen cab ida frente a las de 
tipo global que, en la po líti ca económica, se ori entan a propic iar 
las condiciones necesarias para frenar la fuga de capitales y at raer 
inversiones extranjeras. En ta l sentido, la claridad del manejo mo­
netario y ca rnbi ario, la conso lidac ión de la estabilidad, el sanea­
miento f isca l y la apertura comerc ial y fi nanciera resultan metas 
paradi gmáticas . Cabe esperar, a partir del desarrollo del merca­
do de capitales, qu e los bancos de fomento participen decidida­
mente y que una de las actividades trascendentes de las IFD sea 
su intervención en el financiamiento de proyectos de inversión 
por medio del régimen de emi sión de ob ligaciones negoc iables; 
con este mecanismo se pretende canali za r un importante volu­
men de recursos hac ia actividades -productivas. 

En materia de importación de bienes de capital ap licab les a 
proyectos de expansión industrial hay mecanismos, como los tra­
tados de cooperac ión con España e Italia y los conven ios de cré­
dito al comprador con bancos extranjeros, en los que se espera 
que las IFD aumenten su participación, pues son una importante 
fuente de rec ursos . 

Cabe seña lar el peligro de que se ca rezca de la sufic iente dis­
pon ibilidad proveniente de depósitos del púb lico para ap licar los 
en préstamos a mediano y largo plazos. Por esta razón es un autén­
tico desafío obtener líneas de financiam.iento de entidades de cré­
dito multilaterales. 

En este marco -teniendo en cuen ta las áreas de acción futura­
en sectores como el agropecua rio y el de peq ueñas y medianas 
empresas es importante el asesoramiento espec ializado para for­
mular proyectos y coordinar y complementar recursos de los ban­
cos de fom ento a fin de hacer más acces ibles el financiam iento 
de que se disponga al igual que los s rv ic ios complementarios 
al créd ito. Ejemplos de éstos son la detección de mercados, estu­
dios de preinversión , identifi cac ión y vi nculac ión con posibles in ­
versionistas, ingeniería financiera, segu imiento de proyectos, otor­
gam iento de ava les u otras garantías y serv icios semejantes . 

Colombia 

Principa les aspectos de la restruc;turación del sistema financ iero. 
El sistema financiero co lombiano ti ene como organ ismos de di­
rección y control a la junta Monetaria, al Banco de la Repúb lica 
(banco central) , la Superintendencia Bancari a, la Com isión Na­
cional de Valores y el Fondo de Garantías . También cuenta con 
una amplia gama de intermediarios crediticios y de servi cios fi­
nancieros, integrad a por el sistema bancario, corporaciones finan­
cieras y ele ahorro y viv ienda, compañías de finan ciamiento co­
merc ial, organismos cooperativos de grado superior de ca rácter 
fi nanc iero, almacenes globa les de depós ito, com pañías de segu­
ros y soc iedades de arrendam iento fin anciero, factoraje (adqu isi­
ción de cuentas por cobrar y otorgamiento de financiamiento) y 
fiduc iari as. 

En 1990 la legislac ión financiera de Colombia (v igente desde 
1923) sufrió dive rsas modificac iones. El nuevo marco regu latorio 
del sistema comprende tres grandes áreas: reglas que afectan la 
entrada y sa lida del mercado y la estructu ra de la propiedad de 
los diferentes agentes financieros; normas re lacionadas con los 
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serv ic ios que presta el sistema, y regulación ele. los f lujos de infor­
mación a los di tintos agentes que participan en el mercado. Los 
objetivos de esta reform a son: 

• Dotar al pa ís de un sistema financiero efi ciente y competi­
t ivo que permita a la economía afrontar la estrategia de moderni ­
zac ión, incluida la etapa posterior de apertura de los mercados 
financ ieros a la competenc ia internacional. 

• Mejorar la estructura, los instrumentos y el manejo de lapo­
lít ica monetaria, para que pueda contribuir en forma eficaz al lo­
gro de una mayor estabilidad en los precios y la ba lanza de pagos. 

• Estimular el ahorro total de la economía restituyendo y alen­
tando la confianza de los ahorradores a fin de garanti za r los re­
cursos financ ieros indispensables para sostener las nuevas inver­
siones en el sector rea l de la economía. 

• Abat ir las tasas de interés y el margen de intermed iación del 
sistema financiero medi ante la mayor competencia deri vada de 
la participación de más oferentes en el mercado. 

• Eliminar las restr icc iones a la entrada del ca pital extranjero 
en el sector fin anciero, a fin el e que esa inversión pueda parti ci­
par en cualquier proporción del cap ital de las entidades. 

En la refo rma de los regímenes ca rnbi arios y de comerc io ex­
terior - que toca de lleno al sistema financiero- se lega lizó el 
mercado pa ralelo de d ivisas, autoriza ndo la compraventa de dó­
lares, extensiva a bancos, co rporac iones fin ancieras y casas de 
cambio, provenientes de transferenc ia por servicios personales . 

El papel de las IFD y la movilización de sus recursos en el marco 
de la restructuración financiera. La reforma del sistema financie­
ro ha modificado el concepto de fomento. En efecto, se ha dado 
una connotación especia l al facto r crediticio, que se considera 
estratégico para promover el crec imiento y el desarro ll o, finan­
c iando o induciendo la inversión en sectores productivos. La con­
cepción tradicional del crédi to de fomento prevé corno elemen­
tos bás icos la transferencia de recursos a sectores prioritarios de 
la economía, tasas de interés subs id iadas, plazos de mediana y 
larga duración y alta participación de recursos del Estado. D icha 
concepc ión, empero, ha cam biado de acuerdo con la evo lución 
de las condiciones macroeconórni cas y con las neces idades de 
los c ic los ele la producción. As í, el crédito de fomento se define 
como un mecanismo de transferenc ia oportuno y suficiente de 
recursos a sectores prioritarios de la economía, a tasas que cu­
bran el costo financiero y admi nistrativo de los recursos y a pla­
zos de mediana y larga duración. 

Teni endo en cu enta que el modelo de fomento en Colombia 
se ha estructurado fu nd amenta lmente sobre el concepto del cré­
dito y redescuento el e los recursos de fondos financieros, es posi­
ble afi rm ar que los estab lecim ientos que comt ituyen el sis tema 
financiero part icipan en mayor o menor grado de la actividad de 
fomento. 

Los fondos financi eros pueden cata logarse corno bancos de 
segundo piso, ya que se alim entan básicamente de los recursos 
proven ientes de la em isión primaria, de la co locación de títulos 
del Banco de la Repúbl ica en el mercado financiero, de las inver-
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siones forzosas y sustituti vas del encaje constituid as por los dis­
tintos intermediarios financieros, del créd ito externo y, ocasional ­
mente, de aportes o capita li zac ión de utilidades y de la asignación 
ele una porción de algún impuesto específico. 

Con base en esa est ru ctura operan actua lmente el Fondo el e 
Inversiones Privadas (FIP) , el Fondo Financiero Industrial y Comer­
c ial (F FI ), el Fondo ele Desar rollo Eléct ri co (FDE), el Fondo de Pro­
moción el e Exportac iones (Proexpo) -el cua l está previsto qu e se 
co nvierta en el Banco de Comerc io Exterior-, los cupos espe­
c iales del Banco el e la Repúbli ca y la Financiera de Desarro llo Te­
rritori al (F incleter). 

En el sistema fin anciero co lombiano destaca un grupo deban­
cos denominados trad icionalmente de fomento , cuya creación 
elata el e los años treinta y cuyo objetivo soc ial, además del est ri c­
tamente bancario, inclu ye la func ión de fomento. Actualmente 
este grupo está formado por los bancos Ganadero, Cafetero y Po­
pular, as í como por la Caja Agrar ia. 

Los bancos de fomen to y la ba nca comercial han tenido acce­
so indi sc rimin ado a los fondos financ ieros y cupos espec ial es de 
c rédito del Banco de la República para el redescuento ele opera­
c iones cred iticias . 

La part icipac ión de los bancos de fomento en el sistema ban­
cario es ele cerca de 44% en cua nto a acti vos totales, 40% en cap­
tacion es y más el e 47% respecto a las colocac iones. Esto se debe 
al proceso simultáneo de conso lidación como inst ituciones el e fo­
mento y bancar ias y al esfuerzo de diversificac ión, modern iza­
c ión y participación d inám ica en las operac iones acti vas, pasivas 
y ele servicio que se efectúan en un ambi ente el e ab ierta y cre­
c iente co mpetencia. 

Cabe sefia lar qu e en la economía colombiana el sector agro­
pecuario ti ene una alta parti cipación como proveedor de insu­
mos, materias prim as y productos fina les para otros sectores, as í 
como fu ente de alim entos, generador de empleo y, en gene­
ral , como catali zador y veh ícul o de equ il ibrio el e las va riables ma­
croeconómicas. El Sistema Nacional ele Crédito Agropecuario es 
la autoridad responsable de art icular la movili zac ión de recursos 
dentro de la p lanificac ión integral para el sector, coordinando y 
rac ionali zando el uso de los recursos de las entid ades agropecua­
ri as . El Sistema consta de una au toridad centra l, la Com isión Na­
c ional de Crédito Agropecua rio , un organ ismo ejecutor principal 
que será Finagro, y los bancos Cafetero, Ganadero, Caja Agrar ia; 
Cofiagro , los fondos ganaderos y las demás ent idades financ ieras 
que se establezcan en el futuro con objeto de financ iar acti v ida­
des agropecuari as. 

La Comisión Nac ional de Crédito Agropecuar io define los bie­
nes y servicios qu e podrán financiarse con las líneas de crédito, 
entre las que se encuentran: producción, comerciali zac ión, ad­
quisición el e ga nado, de maq uin ari a agríco la y de vivienda rural, 
esta blec imiento de zooc ri aderos, explotac ión de bosq ues, trans­
formación y conservación el e productos del secto r agropecuario, 
desa rrollo de estudios de factibilidad e invest igación en aspectos 
relac ionados con el sector. 

En parti cu lar, para los ba ncos Ganadero y Cafetero (ex imidos, 
junto con la Caja Agrari a, de la obligatori edad de suscribir Títu­
los de Desarro llo Agropecuari o), la Comi sión Naciona l de Créd i­
to Agropecuari o determ ina la proporc ión de los recursos patri-
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moniales generadores de liquidez y ele las ex igibilidades - previa 
deducción del enca je- que deberán mantener en cartera agro­
pecuaria. Cabe señalar que si durante un trimestre la cartera agro­
pecuaria de los bancos Ganadero y Cafetero fuera inferior al monto 
de recursos que deben dest inar para el efecto, los ba ncos debe­
rán suscribir la diferencia en el siguiente trim est re, con Títulos de 
Desarrollo Agropecuari o. 

El forta lecimiento de las IFD. En 1956 el Gobierno de Colombia 
organ izó el Banco Ganadero co n capital oficia l. Posteriormente 
se dio ca bida a los parti culares y se defini ó como entidad de eco­
nom ía mi xta. A f ines de 1990 la composición acc ionari a del Ban­
co era 14.7% del sector oficial y 85.3% de los particulares. La par­
ti cipac ión oficial empezó a descender a partir de 1983, lo cua l 
es preocupante, máx ime que el objetivo central del Banco es brin­
dar apoyo a la act ividad agropecuaria mediante el financiamien­
to de la producción, comercia li zac ión, in fraestructura, difusión 
y divulgación de tecnologías aprobadas y apropiadas para el am­
biente nacional. 

Los serv ic ios financieros ofrecidos por el Banco Ganadero han 
evo lucionado pau latinamente, impul sando el fortalecimiento el e 
la in st ituc ión. En 1956 se ofrecían servicios de cuenta corrien te, 
carte ra, giros, cambios (compra y venta de divi sas), ava les en mo­
neda ext ranjera , cartas de crédito y cobranza . En form a gradu al 
aparecieron servicios fiduciarios, operaciones en moneda extran ­
jera, as istencia técnica y contro l de inversion es (para ev itar des­
viaciones del objetivo de fomento de la institución), tarjeta de cré­
d ito (Cred ibanco), ahorros y depósitos a término. 

La inversión directa y el créd ito a empresas que desempeñan 
un a acti v idad económica re lacionada con el agro tambi én son 
meca ni smos importantes de fomento . 

En la actualidad, la labor cred it icia se efectú a med iante la in ­
termediación y el acceso a los fondos fin ancieros, cupos de re­
descuento y lín eas espec iales de créd ito. De manera complemen­
tari a, el Banco Ganadero orienta buena parte de sus recursos a 
sectores vita les para la economía del país; destacan los renglon es 
co rrespondientes a desarro llo urbano y sector eléctri co, diversos 
subsecto res de la industr ia, educación y viv ienda para emplea­
dos y la exportac ión de productos agropecuar ios e industri ales. 
También ofrece serv icios de asistencia técnica y control de inver­
siones, brinda créditos en espec ie a pequ eños productores, pro­
mu eve la capac itación , apoya la rea li zación de feri as y exposi­
c iones y f inancia la comerci alizac ión de insumos y la adquis ición 
de maquinaria agrícola, as í como a empresas indu striales y co­
merciales del Estado. 

Desde su creac ión el Banco Ganadero ha signado convenios 
con organ ismos gubernamentales nacionales e intern aciona les con 
el propósito de rac ionaliza r los recursos disponibles y pub lica re­
gularmente revistas y suplementos. 

En el campo del fomento y a partir de la labor cred itici a, cabe 
anotar que mientras la carte ra del sistema bancario se ha red istri­
bu ido en detrimento del fomento, el Banco Ganadero ha aumen­
tado su crédito al fom ento de la agricultura (en 1980 representó 
12.5% del tota l de préstamos y 18% en 1988) y al de la industr ia 
(su partic ipación au mentó de 2.5% en 1980 a 23.3% en 1988) . 
Vale aclarar que en térm inos globa les la ca rtera agropecuaria ha 
perdido participac ión en el crédito total del Banco Ganadero, lo 
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cual es atribuible a la situación de violencia e inseguridad que 
ha afectado al sector en los últimos años. 

Ecuador 

Principales aspectos de la restructuración del sistema financiero . 
Uno de los principales objetivos del sistema financiero es la bús­
queda o creación de nuevas fuentes de financiamiento de me­
diano y largo plazos destinadas a reactivar la inversión de las em­
presas, con la posibilidad de que éstas capten directamente parte 
del ahorro del propio sector privado. En consecuencia, se realiza 
una programación monetaria y creditic ia para disponer de más 
recursos a fin de canal izarlos a los sectores productivos, estable· 
ciéndose una cercana coordinación entre las políticas fiscal y mo­
netaria . 

En el marco de la reforma estructura l del sistema financiero, 
la Junta Monetaria ha establecido encajes uniformes como ins­
trumentos de captación similares para todos los intermediarios 
financieros. La asignación del crédito del Banco Central se efec­
túa en proporción al cap ital y la reserva de las instituciones fi ­
nancieras. También se ha establecido un sistema de tasas de in­
terés que persigue dos objetivos: a] mejorar el ahorro financiero, 
mediante tasas reales positivas, que al t iempo que capta recur­
sos, limita la especu lación y el desvío de crédito, y b] reducir la 
dependencia del sistema financiero respecto al Banco Central con­
tr ibuyendo a que las tasas de interés se conviertan en un genera­
dor importante de ahorro interno para financiar la inversión na­
cional. La orientación de la política de tasas de interés de las 
operaciones del Banco Central busca desalentar el desvío de los 
recursos de líneas preferenciales, conseguir un uso más efic iente 
del financiamiento y obtener recursos cuantiosos de organismos 
internacionales. 

El marco jurídico que norma las actividades del sistema finan­
ciero también se ha reformado . El propósito ha sido conseguir 
la multiplicidad de sus operaciones, disminuir la elevada depen­
dencia respecto a los recursos del sector público y del créd ito ex­
terno, alentar la capital izac ión bancaria mediante procedimien­
tos simples y expeditos, así como facilitar la fusión de las entidades 
financieras y bancarias, todo ello en un entorno de liberación de 
las tasas de interés. Con esto se espera mejorar la capacidad de 
captación y movilización del ahorro interno. En este contexto, 
también se han emitido disposiciones para regularizar ciertas ope­
raciones que se realizaban en el mercado extrabancario. 

La restructuración del sistema financiero ecuatoriano ha incor­
porado un mecanismo de capitalización que vincula el patrimo­
nio con los activos de riesgo de cada institución, de manera que 
el sistema cumpla adecuadamente su función de intermediación 
de recursos. 

Es importante destacar el cambio cua li tativo en el manejo de 
la política monetaria . Antes el encaje era el principal instrumen­
to de control monetario; hoy, en contraste, se promueven las ope­
raciones de mercado abierto, las cuales son voluntarias, dinami­
zan el mercado de valores y no afectan los márgenes de 
intermediación . 

En conjunción con la búsqueda de una menor dependencia 
del crédito del Banco Central, se han flexibilizado los mecanis­
mos que permiten una mayor intermediación del sistema finan-
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ciero. Destaca la el iminación de controles para ciertos servi cios 
prestados por las instituciones financieras. · 

Para restablecer el mercado de cédulas hipotecarias e impul ­
sar el de otros títulos emitidos por el sistema financiero privado 
se aumentaron en forma progresiva sus tasas. de interés, con lo 
que se busca favorecer las actividades generadoras de empleo. 

La programación crediticia, por su parte, pretende promover 
el desarrollo de sectores prioritarios de la economía. Así, las mi ­
croempresas se benefician del financiamiento del Banco Central; 
se busca dinamizar el ~rédito de mediano y largo plazos, hacien­
do operativa la reajustabilidad de tasas de interés en operac iones 
con vencimiento posterior a un año, y se concede un importante 
apoyo a los créd itos de producción, comerc iali zación y movili ­
zac ión de bienes agropecuarios básicos. 

El papel de las IFD y la movilización de sus recursos en el marco 
de la restructuración financiera. La gestión de las IFD se centra 
en acrecentar la oferta de ahorros canal izados hacia la inversión 
y orientar la asignación de esos recursos a proyectos que contri­
buyan al crecimiento de los sectores productivos, a la generación 
de divisas y al incremento del empleo. 

En la información proporcionada por el Banco Nacional de Fo­
mento de Ecuador se señala que la naturaleza de los bancos de 
desarrollo es compleja y, desde una perspectiva histórica, se crea­
ron como mecanismos para fomentar e.l crecimiento de los sec­
tores productivos fundamentales en el desarrollo . Esto se lograría 
mediante la canalización de los ahorros reales y potenciales ha­
cia las inversiones de largo plazo. De este modo, las institucio­
nes financieras de fomento se orientan a fortalecer el financia­
miento del desarrollo y, por ende, acelerar el ritmo de crecimiento 
económico. 

Generalmente se pretende que los bancos de desarrollo cata­
licen la expansión del ahorro, la inversión y la producción, ayu­
den a mejorar la admi nistrac ión de empresas, contribuyan a la 
selecc ión de las tecnologías apropiadas y promuevan el desarro­
llo de los mercados internos de capi tal. En ese marco, las funcio­
nes principales de las IFD se dirigen a la intermediac ión y trans­
formación temporal del ahorro, la asignación efic iente de los 
recursos de inversión, las actividades de apoyo y cooperación téc­
nica y la movilización de recursos. 

Debido a que los bancos de fomento se relac ionan con activi­
dades de financiamiento y de desarrollo, sus polít icas de asigna­
ción de recursos se determinan con base en un conjunto de ob­
jetivos financieros y socioeconómicos. Al respecto se ha observado 
que la forma de propiedad de cada banco de fomento influye en 
las modalidades y prácticas cred iticias, así como en los términos 
financieros y las condiciones de los préstamos. En efecto, los ban­
cos privados de desarrollo tr.atan de obtener tasas de rend imien­
to no menores que las que sus accionistas obtienen en inversio­
nes alternativas, mientras que los de propiedad pública dan mayor 
importancia a los beneficios económicos, a menudo con la ayu­
da presu puestaria gubernamental para cubrir parte de sus costos 
operativos. 

Por otra parte, las IFD deberán sumin istrar con mayor intensi­
dad no sólo recursos de corto, mediano y largo plazos para la 

· formación de capital , sino también varios servicios de apoyo. El 
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nivel de los servi cios técnicos prestados por los bancos de desarro­
llo determina el grado en que esas instituciones son catali zado­
ras del progreso soc ioeconóm ico. Las actividades de cooperación 
técnica son de vita l importancia e involucran el forta lec imiento 
institucional de los prestatarios, el mejoramiento de la instrumen­
tación y ejecución de proyectos, la aplicac ión de medidas ten­
dientes a fortal ecer las pequeñas y medianas empresas y el per­
feccionamiento de las prácticas gerenciales. 

Dadas las restricc iones que el crédito externo impone a la eco­
nomía ecuatorian a, es vita l el fondeo del sistema financiero con 
recursos internos. Se prevé que la liberac ión de las tasas de inte. 
rés contr ibuirá a mejorar la captación del ahorro, pero só lo en 
el corto plazo; se estudian opciones para el largo plazo, entre ellas 
la emisión de títulos con rendim ientos ajustables a la inflación. 
El Gobierno ha preparado, además, una reforma al mercado de 
capita les que tiene como objetivo ampliar el ámbito de las activi­
dades de éste - las cua les son muy limitadas- por med io de la 
simplificac ión de la em isión e intermediac ión de papeles, la trans­
ferencia al secto r financiero privado del ahorro forzoso (fondos 
de reserva y de jubilación de los trabajadores) y la creación de 
compañ ías de capita l abierto. 

Una de las áreas de mayor atención para la banca de desarro­
llo es la movili zac ión de recursos y el desarrol lo de los mercados 
internos de capital. Ante el red ucido tamaño de éstas, las institu­
ciones financieras deberán movilizar los ahorros internos mediante 
la venta de acc iones de capital y la emisión de instrumentos fi ­
nancieros de med iano y largo plazos. 

Considerando las funciones de la banca de desarrollo, su pa­
pel no es principalmente de intermed iario financiero, sino de asig­
nador de recursos de acuerdo con determinadas prioridades fija­
das o asumidas teniendo un panorama global de la economía. 
La inform ación señala que estas entidades tienen el objetivo de 
contribuir al desarrollo y en consecuencia su actividad de finan­
ciamiento es prioritaria. Por esta razón la banca de fomento debe 
ex igir la máxi ma coord inación entre los sectores involucrados en 
las actividades financieras si se quiere que su gestión sea eficiente. 

La función financiera de las IFD ostenta pecu liaridades . Así, la 
in stitución enfrenta una demanda de créd ito para una se ri e de 
proyectos de inversión que pueden ordenarse en una escala de­
c rec iente segú n su rendim iento. Cuando la tasa interna de rend i­
miento (o rentabi lidad privada) es infer ior a la tasa económ ica de 
rentabilidad, las IFD toman en cuenta los grandes objetivos na­
ciona les que están en relac ión directa con la rentabil idad soc ial. 

La proporción de operaciones subsidiadas de un banco de de­
sarrollo debe estar acorde con una disponibilidad de recursos con­
gruente, en términos de costos y plazos, con este tipo de ap lica­
ciones. En los casos en que determinadas líneas de actividad se 
realicen con criterio concesional y otras con criterio de rentab ili­
dad comerc ial, el grado en que el producto de las segundas sirva 
para financiar el déficit económ ico de las primeras debe ser com­
patib le con la preservación del va lo r del patrimonio neto de la 
entidad en términos rea les. · · 

El fortalecimiento de las IFD. La estrategia de desarrollo de Ecua­
dor se basa en la reasignación de recursos hacia actividades que 
producen bienes comerciables, por medio principalmente de una 
política monetaria con un sistema de tasas de interés que promue-
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ve el ahorro interno y la canalizac ión de recursos de inversión 
hacia los sectores más eficientes. 

En 1989 la junta Monetaria modificó el sistema del rédito para 
incorporar el mecanismo de determinac ión de las tasas de inte­
rés activas a las que se pagan en pólizas de acumulación, flexibi ­
li zando así el sistema. A pesar del pequeño aumento de la estruc­
tura de los tipos de interés, las tasas activas y pasivas han alcanzado 
niveles positivos en términos reales debido al abatimiento de la 
inflación. Además el réd ito para operaciones preferenciales tan­
to del Banco Central como del resto del sistema financiero se in­
crementó en forma notable . Como resultado de la aplicación de 
este modelo creció el ahorro captado por el sistema financiero 
de Ecuador. 

Esto último adquiere gran relevancia debido a que en el dece­
nio de los noventa el ahorro externo no podrá contribuir de ma­
nera significativa a la formac ión de capital. Por ello las inversio­
nes productivas deberán atenderse de preferencia con el ahorro 
interno, para lo cua l es necesario fortalecer a las instituc iones de 
fomento en el márco de las po líticas económicas. 

Tales esfuerzos se deben orientar a identificar proyectos y opor­
tun idades de inversión, estimulando la provisión de financiamiento 
con el aporte de nuevos capitales, tanto estatales como privados, 
la conversión de deuda en capital, la formación de fondos y so­
ciedades de capital de riesgo y el establecimiento de mercados 
secundarios de títulos accionarios y de otra índole. Ello, como 
es natural, requiere que los bancos de fomento adopten procedi ­
mientos nuevos en los campos lega l, operativo y administrativo. 

Se considera, asimismo, que los bancos de desarrollo deben 
fortalecer su actividad promociona! en la provisión de servicios 
complementarios del crédito, como: saneamiento del sector em­
presaria l, expansión del comercio exterior, promoción de inver­
siones de desarrollo, asistencia técn ica y fomento del progreso 
.tecnológico. Evidentemente, no todas las instituciones están en 
condiciones de afrontar estos desafíos en la misma medida, pero 
se trata, sin duda, de líneas de acción que habrán .de considerar­
se debidamente en el decenio en curso. 

En los últimos años, las entidades financi eras de desarrollo de 
Ecuador se han preocupado por reordenar su cartera a fin de in­
crementar sus disponibilidades, preferentemente de la de crédi­
tos vencidos, para elevar sus índices y recuperaciones. Con ese 
fin han elaborado planes y programas para incrementar sus re­
cursos con base en una mejor política de recuperación. Estos pro­
gramas se concatenan con los procesos de sistematización y auto­
matización, que facilitan un mejor control, un inventario 
permanente y otros medios que disminuyen en forma considera­
ble los valores adeudados a las instituciones financieras. 

En el plano operativo, las IFD disponen de técnicas de planea­
ción y control de gestión, instrumentos de gran valor para eva­
luar la eficiencia de su funcionamiento y fortalecer su posición. 
El Banco Nacional de Fomento del Ecuador -que tiene el pro­
pósito de apoyar la producción agropecuaria, la pequeña y me­
diana industrias y la comercia lizac ión, entre otras actividades­
cuenta con un sistema de planeación, seguimiento y control de 
las operaciones crediticias. La formulación de un mecanismo de 
monitoreo mensual de programación cred iticia hace que éste se 
constituya en norma general para todas las oficinas operadoras 
del sistema, acompañado de programas operativos de apoyo téc-
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nico y financiero, control presupuestari o y sistema de in forma­
ción gerencial. 

El sistema de adm inistrac ión de la cartera de préstamos es com­
patible con las políticas y los objetivos del Banco Nacional de Fo­
mento. Dicho sistema se integra con programas de acc iones y de­
c isiones y de informac ión que proporciona elementos de juicio 
para eva luar la políti ca y corregir pos ibles desvíos respecto a las 
metas. Todo ello se apoya en un sistema automat izado que se 
robustece de modo perm anente, en espec ial en las sucu rsa les con 
mayor concentració n de créd ito y cartera. 

El forta lec imi ento de las IFD se vincula estrechamente a la efi­
ciencia de la entidad financiera. Sin embargo, el universo de las 
IFD es tan amplio qu e es difíc il encontrar patrones de efi ciencia 
de validez general. M ed idas cuantitativas, como el coeficiente de 
utilidades, la tasa de rentabilidad de los proyectos y los índices 
de recuperación norm ales sobre el total de los préstamos, só lo 
son indicadores de la gestión . 

De otra parte, las relac iones macroeconómicas qu e conside­
ran efectos como la contr ibuc ión al crec imiento del producto, la 
generac ión de empleo, el ahorro de divisas y el desa rrollo de de­
terminadas regiones, sirven más bien para aprec iar el comporta­
miento de la economía y su respuesta a las políticas de desa rro­
llo, inc luidas las que afecta n el sistema fin anciero en conjunto . 
Además, hay muchos efectos de desarro llo que a pesar de su im­
portanc ia só lo pueden eva luarse cuali tat ivamente. 

El Salvador 

Principales aspectos de la restructuración del sistema financiero. 
Las instituciones fin ancieras de El Sa lvador ti enen graves prob le­
mas ori ginadas en el deficiente marco regu latorio, lega l y de su­
perv isión. Éste fom enta prácticas inadecuadas en la adm inist ra­
c ión y ca nalización del crédito y propic ia la ineficiencia de los 
servicios financi eros, la cual frena el desa rrollo normal del siste­
ma. Asimismo, se ca rece de supervi sión .y regu lac ión prudencial 
de los bancos para ev itar, entre otros perjuicios, la qu iebra finan­
c iera o la relación. entre la prop iedad y los negoc ios de un ban­
co. Además, en varias inst ituciones financiera s (bancos y asoc ia­
ciones de ahorro y préstamo) hay un grave problema de so lvencia. 

El objetivo principal de la gesti ón de la banca no ha sido la 
eficiencia económica; por el contrario, hay una baja rentab ilidad, 
producto de la mora y el aumento de los gastos administrativos. 
Además, en los últimos años los recursos rea les movilizados por 
la banca han disminuido. Ello se exp lica por las altas tasas de in­
f lac ión con tasas de interés fij as y por la mayo r preferencia del 
público por inversiones en activos diferentes del ahorro financiero. 

El sistema financiero afronta una situación grave, con apro­
ximadamente 40% de su carte ra en mora y se ri os prob lemas de 
liquidez que se reflejan en situac iones de desencaje y una capa­
cidad mermada para atender con oportunidad la demanda cre­
d itic ia. Ante esto el Banco Centra l de Reserva ha puesto en mar­
cha un programa de forta lec imiento y privatización del sistema 
financiero que pretende rehabilitar a las inst ituc iones en el corto 
plazo. Los objetivos bás icos de este programa pueden agruparse 
en: a] convertir al sistema financiero en promotor del desarrollo 
económico y social, con base en un modelo de política econó­
mica de apertura y liberación ; b] forta lecer y sanear las institu-

el papel de los bancos de fomento 

ciones fin ancieras a f in de respaldar los depósitos del públi co y 
restaurar la confianza de los inversioni stas, y c1 privat izar bancos 
y asociac iones de ahorro y préstamo para lograr una mayor efi­
c iencia y competitividad, mejorar el servicio al público y otorgar 
créditos oportunos. El proceso se inic ió en junio de 1989 y cons­
ta de siete etapas: restructuración administrativa g~ rencial; eva­
luac ión de las carteras de crédito de los bancos; formac ión de 
provis iones o reservas por ca rteras de crédito irrecuperables; sa­
nea miento y restituc ión del patrimonio; readecuac ión del marco 
lega l, regu/atorio y de supervisión ; recuperac ión de créditos en 
mora, y privat izac ión . 

El papel de las IFD y la movilización de sus recursos en el marco 
de la restructuración fin anciera. Dentro del programa de fortal e­
c imiento y privat izac ión del sistema financ iero, el objet ivo de la 
nu eva política económica y financiera es el establec imiento de 
un a banca privada efi ciente y competitiva qu e prom ueva al má­
ximo el crecimi ento económico y el desa rrollo soc ial. La banca 
de fomento ha emprendido las medidas necesari as para reso lve r 
la grave situac ión de deterioro, acc iones que incluyen reform as 
administrati vas, operaciona les y jurídicas. La información de la 
Fedecrédito sa lvadoreña muestra que con base en este modelo 
de rest ru cturac ión del sistema fin anciero, el suministro de recur­
sos al mercado de cap itales por parte de la banca de fomento co­
bra importanc ia, pues abarca las transacc iones de med iano y lar­
go plazos con el fin de financiar la formación de cap ital fijo, así 
como de promover el desarrollo de la micro y peq ueña empre­
sas industri ales y los peq ueños agri cultores. 

As í, los intermediarios financieros se enca ran al reto de pres­
tar mejores servicios, fomentar la acumulación rea l de activos mo­
netarios y fin ancieros en la economía y forta lecer los meca nis­
mos de captación y asignac ión de recursos fin ancieros a los 
sectores productivos prioritarios. 

Respecto a la movilizac ión de recursos de las IFD en este marco 
de liberac ión fin anciera y ajuste económico, ca be prec isa r que 
la captac ión procede princ ipalmente de tres fuentes de financia­
miento: recursos propi os y en administrac ión del Banco Central 
de Reserva; de orga nismos y agencias intern ac ionales, y prop ios 
de las IFD. Esta estructura-financiera limita las acti v idades de es­
tas instituciones fomentando la competencia informal o no regu­
lada. Por esa razón la banca de fomento rea li za estudios y pro­
yectos tend ientes a li berarse en buena medida de las fuentes 
trad ic ionales de financiamiento mediante nuevos mecani smos de 
captación de recursos propios, así como redefiniendo la relac ión 
con el Banco Central y los organ ismos y agencias intern ac ionales. 

La banca de fomento se allega recursos propios med iante ac­
t ivos programas de recuperac ión de ca rtera, captac ión de recur­
sos de capita l -a fin de forta lecer el pat rim on io- , sistemas de 
admini strac ión de cartera, reducción de gastos de operac ión , re­
negociación de los cont ratos de préstamos de corto plazo venci­
dos y por vencer, eva lu ac iones de los márgenes financieros que 
ofrecen las diferentes líneas de créd ito del Banco Central y otros 
organismos intern ac ionales y proyectos de captac ión y movi liza­
ción de fondos, entre otros. 

La po lítica de tasas de interés se ori enta a establecer las condi­
c iones para conceder un trato homogéneo a los diferentes secto­
res de la economía y donde se cuente con mecanismos de subsi-
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dios d irectos y explícitos -cuando ello se justifique- que no 
provengan de los ahorradores por medio de tasas de interés rea­
les negativas . Esta po líti ca ve la por que las tasas se mantengan 
en nive les pos iti vos en térm inos rea les, para qu e actúe como un 
in strumento prom otor del ahorro y, en combinac ión con la po lí­
tica ca mbi ari a, ev ite la especulac ión y la fuga de cap itales al ex­
teri o r. 

El sa neamiento y la rehabilitación de la ca rtera de los bancos 
sa lvadoreños aún no se ha completado. Esas tareas consisten en 
restituir de manera directa (con aportes de capital) o indirecta (me­
d iante la compra de cartera morosa) un patr imonio neto adecua­
do a los bancos, para qu e puedan respaldar a los depositantes, 
apoyar el crec imiento de la economía y cumpl ir con los requis i­
tos mínimos de capital y reservas que ex ige la Ley de Inst ituc io­
nes de Crédito y Organizaciones Auxiliares. Al respecto, se ha ela­
borado el anteproyecto de ley que crea el Fondo de Saneamiento 
y Forta lecimiento Financiero cuya finalidad es revertir la situac ión 
de iliquidez e inso lvenc ia que impide a las instituciones financie­
ras cumplir en forma adecuada sus funci ones dentro del marco 
legal ex istente. 

Méx ico 

Principales aspectos de la restructuración del sistema financiero. 
La reforma económica iniciada hace algunos años en México par­
tió del reco nocimiento de que las causas de la crisis fueron el de­
sequi li brio de las finanzas púb licas, la insuficiencia del ahorro pri­
vado, la falta de competitiv idad del aparato productivo y la 
desigualdad en la distribución del ingreso. Para hacer frente a ta­
les problemas, las po lít icas de moderni zación económica se han 
concentrado en la reo rganizac ión del sector público y en el cam­
bio de la estrategia del comercio exterior. Con el ti empo, estas 
acc iones han corregido la mayor parte de los desajustes macroe­
conómicos y las distorsiones que alimentaban la inflac ión e inhi ­
bían el crec imiento y el desa rrol lo . La po lít ica financi era ha de­
sempeñado un papel dec isivo en la evo lución de la economía al 
conjugar los req uerimientos fin ancieros de los sectores públ ico 

., y privado con el ahorro captado en el sistema financiero. Asimis­
mo, la li berac ión Je las tasas de interés y la mayor autonomía de 
los d iferentes intermediarios contribuyeron al logro del objetivo . 

En general, la estrategia de México parte del convencimiento 
de que no es posibl e sustentar el desarro llo exc lu sivamente en 
el ahorro extern o ante la ca rencia del intern o . Debe ex istir una 
po lít ica de financiamiento del desarroll o ori entada a incremen­
tar el ahorro intern o, púb lico y privado. Así, la reforma del siste­
ma financiero es un elemento fundamental para lograr un aumento 
importante de éste y su con secuente canalizac ión a la inversión 
productiva. 

Durante 1989 y 1990 se llevó a cabo un intenso proceso de 
li berac ión fin ancie ra , adoptándose un régimen f lex ible para de­
termin ar las tasas de interés pas ivas y un coefic iente de liquidez 
por el concepto de encaje lega l; también se eliminaron los requ i­
sitos de canalización obligatori a del crédi to. 

A fin es de 1989 en espec ial se ap lica ron profu ndas reform as 
a la legislac ión del sistema fin anc iero mexicano debido a la ne­
cesidad de promover un desarro llo eq uilibrado del mismo y de 
ofrecer a los usuarios un mejor servicio. Con·tales reformas se bus-
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ca promover la competencia entre los interm ed iari os financieros, 
alentar una mayor cobertu ra de los mercados, disminuir la exce­
siva regul ac ión, mejorar los mecanismos de supervi sión para el 
sistema en su conjunto, fom entar la capitalizac ión de las institu­
ciones y reconocer, mediante su incorporac ión a la ley, a nuevos 
intermedi arios. 

Con la reforma de los artículos constitucionales el Estado dejó 
de desempeñar -sin merm a de su rectoría económica- el papel 
de propietar io mayoritar io de las instituciones de banca comer­
cial. Cabe señalar que en la iniciativa de decreto para la reforma 
co.nstitucional se destacó la sa lud f in anciera de la banca, pues las 
instituciones que se pusieron en venta eran prósperas en ese mo­
mento. Los bancos se vendieron porque la reform a del Estado no 
acepta recursos inm Óvili zados en el cap ital de los bancos, cuan­
do aú n preva lecen necesidades soc iales apremi antes y debido a 
qu e la rectoría sobre el sistema financiero se puede ejercer me­
diante los ordenamientos jurídicos vigentes. 

Los principios que han norm ado la desincorporación y venta 
de las instituciones financieras de banca comercial, son los si­
gu ientes: 

• Constituir un sistema fin anciero más efi c iente y compet iti­
vo, lo cual implica aumentar la capac idad para captar ahorro in ­
tern o y canali zar crédito oportuno y suficiente a la inversión pro­
ductiva. La apertura económica al exterior será un instrumento 
más eficaz si las instituciones mexicanas alcanzan en el corto plazo 
un nive l de eficienc ia ta l que les permita ser competiti vas en es­
ca la in ternac iona l. 

• Garantizar una participac ión diversificada y plural en el ca­
pital, con lo que se alienta la invers ión en el secto r y se impiden 
fenómenos indeseables de concentrac ión. 

• Vincular la aptitud y la ca lidad moral de la admi nistrac ión 
de los bancos a un adecuado nivel de cap ita lizac ión. La hanca 
requiere empresarios con aptitud es de liderazgo y d ispuestos a 
fortalecer las instituciones con una perspectiva de largo plazo, cu i­
dando siempre el interés del públ ico ahorrador. 

• Asegura r que la banca mexicana sea controlada por mexi­
ca nos. El forta lec imiento de los negocios internacionales de las 
instituciones tiene estrecha relac ión con la banca extern a. Es de­
seab le que ésta concurra con su visión de largo plazo, sus ade­
lantos en materia de tecnología, comun icac iones y de servic ios 
fin ancieros y que se integre al desarrollo general del país. 

• Impulsar la descentralizac ión y el arra igo regional de las ins­
tituciones . Es importante que los bancos se vincu len a las princi­
pales zonas productivas del país. 

• Obtener un prec io ju sto por las in st ituc iones de acuerdo 
con una va luac ión basada en criterios generales homogéneos y 
objetivos para todos los bancos. 

• Integrar un sistema financiero balanceado, pues la econo­
mía necesita de intermediarios que mantengan un equilibrio ra­
zonable de tamaño y poder económico . Se procura evitar la con­
centrac ión de agrupac iones formadas por bancos, casas de bolsa, 
aseguradoras y otros intermediari os, todos de gran tamaño, que 
puedan generar pos iciones o ligopól icas indeseables. 
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• Propiciar las sanas prácticas fin ancieras y bancari as, evitan­
do la formación de grupos financiero- industri ales, ya que éstos 
concentran el ingreso y pueden provocar un uso ineficiente de 
los recursos. 

En suma, la reform a fin anciera en México tiene dos vert ien­
tes: a] la liberac ión de los mercados financieros, que se traduce 
en la li bertad de la banca para determin ar las tasas de interés y 
los plazos de sus operacion es pasivas; también se les permiti ó in­
vertir a disc reción los recursos provenientes de estas operac io­
nes, y b] el avance en el desarrollo institucional del sistema me­
d iante las reformas al marco jurídico que defin e su estructura. Se 
ha d isminuido la regulación excesiva y mejorado la supervi sión 
del sistema. Tambi én se ha dotado a las in stituc iones con mejo­
res elementos para competir, permiti endo una amplia fl ex ibi lidad 
operativa que propic ie la creatividad en cuanto al desarro llo de 
los in st rumentos y meca nismos de intermediac ión, y asegurar la 
salud y la fortaleza del sistema y proteger los intereses del púb lico. 

El papel de las IFD y la movilización de sus recursos en el marco 
de la reforma financiera. La reform a con stituye un reto para la 
banca de desarro llo porque genera competencia adic ional para 
el sector en su conjunto. Por consiguiente, d icha banca deberá 
inserta rse en el programa general de modern izac ión fin anciera 
que se ca racteriza, aparte de la competencia, por la desregula­
c ión y el fortalec imiento de la supervisión de los interm ediarios. 
Este ca mbio ya se ha iniciado en las instituciones de fomento y 
quedará conso lidado mediante una reform a a su legislac ión. 

El objeti vo principal de la banca de desa rro ll o es impulsa r la 
moderni zación de los sectores y las actividades producti vos. Ello 
implica que los proyectos que emprenda deberán conta r con una 
expectati va cierta de rentabi lidad soc ial y una apli cac ión de fon­
dos -mediante créditos e inversiones para proyectos sectoria les-, 
con posibilidades claras de recuperación. Supone, además, la asis­
tencia técn ica a los usuarios del crédito y la supervisión con stan­
te de los proyectos. 

Las instituc iones de fom ento deben conso lidarse como banca 
de inversión social con un sentido claro de los beneficios y cos­
tos que ello representa . Así, en M éx ico el nuevo concepto deban­
ca de desarrollo debe considerar el fenómeno actual de la inter­
nac ionalizac ión, v inculándolo a una perspectiva más amplia que 
perm ita aprovechar las experiencias de otros países y ap lica r prác­
t icas de eficiencia ya probadas . 

Uno de los aspectos fund amenta les del camb io estructura l de 
la banca de fomento mexicana es la adecuac ión de sus mecan is­
mos de fondeo a fin de que guard en la debida congruencia con 
los objet ivos de este ti po de banca y con las condic iones finan­
cieras que preva lezcan en la economía. En efecto, para las enti­
dades mexicanas de fomento los aju stes en las finanzas púb licas 
implicaron la red ucc ión en términ os rea les de 9% de los recur­
sos d isponibles para su operación durante los últimos cinco años, 
lo cua l se deberá compensar con una mayor eficiencia y mejores 
decisiones de f inanciamiento . 

Se evitará el fondeo con recursos volátiles y caros, práctica que 
só lo aca rrea problemas financieros a las in stituciones y al sector 
púb lico. Se procurará que las instituciones de fomento, en la me-
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el ida en que el mercado lo perm ita, captan preferentemente ins­
trumentos de med iano y largo plazos, recursos cuya canalización 
es más acorde con las prioridades del financiam iento que otorgan. 

En el proceso de obtenc ión de recursos es conveni ente la aso­
ciación de la banca de desarro llo con organismos inte rn ac iona­
les de naturaleza análoga . Ello podrá ser tamb ién muy prod ucti­
vo en lo que toca a la promoción de proyectos ya sea por medio 
del descuento o del cofinanciam iento, lo cual ev itará, por lo de­
más, el riesgo de que se cana licen recursos sin el deb ido criterio 
económico o a operac iones qu e no puedan ca li ficarse como de 
fin anciamiento sano. Se deberá forta lecer, as imi smo, la comple­
mentari edad entre las instituciones de fomento y la banca múlti ­
ple, con el propós ito de rea li za r estvdios y proyectos conjuntos 
de inversión sectori al y regional. 

La as ignac ión del créd ito debe basarse en estrictos criteri os de 
rentab ilidad soc ial y viab ilidad económica de los proyectos, que 
además deberán estar al margen del f inanciami ento de la banca 
mú lt iple. A la vez, se debe fomenta r la coinversión y el cofin an­
c iam iento con los sectores pri vado y socia l. Ahora ex iste un me­
jor aprovec hamiento de los recursos d isponib les al no oto rgarse 
subs idios en fo rm a indisc rimin ada y al no ca rgar con pérdidas de 
entidades ineficientes. 

La banca de desarro llo debe promover en fo rm a más intensi­
va la ·ap licac ión de programas de amorti zac ión del crédito con 
base en pagos constantes en el ti empo en términ os rea les, meca­
nismos que, al combinarse con un financiam iento estr ictamente 
acorde con las necesidades rea les de los acred itados, d ism inu ­
yen prob lemas de inso lvencia . Ad ic ionalmente, deben ap lica rse 
nuevos mecanismos de ingeniería para mejora r la v iabi lidad eco­
nómica de los proyectos. 

Para llevar a cabo con efi ciencia la desregul ac ión operati va se 
req uiere mejora r la supervisión. Por tanto, se rá necesari o perfec­
c ionar de manera notab le los sistemas vigentes y generali za r el 
uso de los ind icadores de gestión sobre la eficiencia y product ivi­
dad de cada instituc ión a fin de detectar los problemas financie­
ros y adoptar oportunamente las medidas co rrect ivas . En sum a; 
en la revisión de las normas que rigen el fun cionam iento de la 
ba nca de desarro llo en México se ap licarán como cri te ri os gene­
rales los princ ipios de desregu lación, eficiencia operati va y fon-
deo de largo plazo. · 

El fortalecimiento de las IFD. La Nac ional Financiera, S.N.C. (Na­
fin ) concibe su nuevo papel en el sistema financie ro mex ica no 
como una func ión complementaria y subs id iaria de la qu e desa­
rro lla la banca comercial. Ese nuevo papel de la ba nca de desa­
rrollo es congruente con los linea mientos del Plan Naciona l de 
Desarro llo en materia de modern izac ión financ iera. El Plan des­
taca la complementariedad qu e debe existir entre los dist intos 
agentes del sistema financiero para operar con mayor efic iencia 
y evitar duplicidades, la importancia de que la banca de desarro­
ll o opere como de segundo piso y la elimi nación de los subsidios 
financieros. 

La transformación de la Nafin en banco de desa rro llo de se­
gundo pi so se basa en la integración ele dos cu lturas de banca 
de desarro llo : a] la que aporta un modelo en la promoción ele 
proyectos y programas trascendentes, el desa rro llo del mercado 
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de va lores, la captac ión de recursos externos (sobre todo de los 
organ ismos multilaterales) y la promoción de las coinversiones 
y ele los grandes proyectos, y b] la cu ltura ele los fondos ele fo­
mento, que aportan su experiencia en el financiamiento de la pe­
queña y med iana indu st rias, su metodología en la eva lu ación y 
seguimiento de proyectos de inversión, la innovación financiera, 
experienc ia en la operac ión de descuentos, la trayectoria en la 
captación y asistenc ia técn ica. 

En general, para cumplir con su nuevo pape l la Nafin ha rea li ­
zado una profunda restructuración que comprende fundamen­
ta lmente: alargar los plazos de captac ión, forta lecer su patrimo­
ni o, tran sferir al Gobierno los pasivos del sector público y alinea r 
sus tasas de interés a las del mercado. En su nueva función como 
banco de desarrol lo de segundo piso debe hacer compat ible la 
operación pas iva con la activa . Esto es, si el financiamiento de 
proyectos viab les, rentab les y competitivos req uiere de recursos 
acordes con los cic los productivos ele los proyectos, sus fuentes 
de financiami ento deberán ser de largo plazo. Ello ha implicado, 
en lo relativo a la captac ión de recursos, sustituir pau latinamente 
el corto por el largo plazo; para ello se han inst rumentado meca­
ni smos como los Bonos Bancarios para el Desarrol lo Indu st ri al 
con Rendimiento Capitali zab le (Bond is), que perm iten la adecuada 
correspondenc ia ent re el grado de convertibilidad de los activos 
y el grado ele ex igibili clad de los pas ivos, ev itan problemas de li­
quidez, permiten que el ahorro permanezca en el largo plazo y 
fomentan el desarro llo de los mercados de va lores prim ario y se­
cundario . 

La Nafin fomentará la captac ión en el mercado interno al pa­
gar las tasas de interés rea les posit ivas que perm iten la perrna­
nencia de los ahorradores. Sin embargo, ante los importantes re­
queri mientos de financiamiento para el desarro llo es necesario 
segu ir manteniendo e incrementando la captac ión de recursos del 
exteri or. 

A d iferencia •del pasado, en qu e la func ión de la Nafin como 
agente financiero del Gobierno fue pasiva, ahora su forta lec imiento 
se basa en la ejecución de los programas financ iados por orga­
ni smos internaciona les. Así, en vista de que en años recientes es­
tos organ ismos han reorientado el financ iam iento de proyectos 
específicos hacia el apoyo de programas y políticas de desarro­
llo, Nafin se ha adecuado a los compl ejos proced imi entos de ne­
gociación, operación y adm ini stración de los préstamos. 

El problema del deterioro en la rentab ilidad de la institución, 
derivado del mantenim iento de activos improductivos, práctica­
mente se ha resue lto. La decisión del Gobierno de asumir los pa­
sivos que le corresponden junto con la venta de algunas empre­
sas en las que partic ipaba la entidad, ha elevado su capitalización, 
perm itiéndole ampli ar sus act iv idades sobre bases sanas y sóli­
das. Un elemento adiciona l en este sentido es la incorporación 
de los fondos de fomento al patrimonio de la Nafin. 

. El proceso de cambio estructura l de la instituc ión prevé tres 
etapas. La primera se concluyó en 1989 y se ori entó a definir con­
ceptua lmente su nuevo papel (identificac ión de áreas clave) y a 
in st rum en tar las decis iones necesarias para que la entidad defina 
con claridad su nueva función. 

La segu nda etapa es la de conso lidación. En efecto, el aspecto 
más relevante de la Nafin en su nuevo pape l como banco de de-
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sa rrollo de segu ndo piso consiste en consol idar las decisiones to­
madas y que definen sus rasgos culturales. Además se requiere 
que los cambios derivados de d ichas dec isione' demuestren al 
conjunto de agentes involucrados su pertinencia y viab ilidad. Esta 
cultura instituciona l se debe as imilar en lo interno y proyectarse 
al exter ior. Esta etapa comprende, entre otras acc iones, las si ­
gu ientes: 

i) Un ejerc icio permanente de planeación estratégica que in­
volucre y comprometa a todo el cuerpo directivo en la defin ic ión 
de la act ividad futura y en las decisiones que la hagan posib le. 

ii) Un apoyo finan ciero integra l que incl uya d ist intas modali ­
dades de crédito, co inversión, cofinanciamiento, aportac ión ac­
cionaria, garantía y otros mecanismos de intermed iac ión indirecta. 

iii) Una mayor y más activa presencia de las direcciones re­
. giona les que contribuya a la descentralización de las actividades. 

iv) El im pulso del capita l de riesgo para convertirlo en eje del 
financiam iento del desarro llo. 

v) Una mayor uti lización de otras formas de intermediac ión 
no bancaria que apoyen el f inanciam iento de proyectos de desa­
rro ll o, tales como el arrendami ento financ iero, el otorgam iento 
de garantías de títu los de largo plazo emitidos por las empresas, 
la desburocratizac ión del crédito, un mayor número y variedad 
de títu los a largo plazo y la creac ión de instrumer)tos para captar 
ahorro externo. 

La tercera etapa se orienta al crecim iento de la institución con 
base en una estrategia de readecuación para estar en condic io­
nes de atender el otorgamiento de recursos a los sectores social 
y privado, así como de ejecutar el programa de garantías y apo­
yar con eficac ia la recuperación económica. 

El Banco Nacional de Comerc io Exterior (Bancomext) susten­
ta su partic ipación como agente cata lizador del sector externo en 
el binom io comercio-financiamiento mediante lo siguiente: 

i) Brindar apoyo integral, financiero y no financ iero, con base 
en cr iter ios de viabil idad técnica, económ ica y financ iera. 

ii) Fac ili tar el acceso y los contactos con todos los participan­
tes en el comercio exterior de México : Gobierno federal , gobier­
nos estatal es, organ ismos empresari ales, banca centra l, de desa­
rrollo y comercia l y sector empresaria l. 

iii) Impulsar la complementariedad con la banca comercial para 
la ca na lizac ión de recursos. 

iv) Aprovechando la naturaleza de las operac iones que reali ­
za, él Bancomext se ubica en una posic ión privilegiada para ofre­
cer recursos de corto y med iano plazos en d iferentes modalida­
des: intermed iac ión financiera, créd itos directos, redescuento, 
garantías y cap ita l de riesgo. 

v) Formular paquetes financieros en cond iciones competitivas, 
que se adapten a las necesidades y características del usuario. 

vi) Ampli ar la capacidad técnica para eva luar proyectos de in ­
versió n. 
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vii) Fortalecer una infraest ructura de información comercia l y 
de capacitación espec ial izada en comerc io exteri or, por medio 
de las consejerías comercia les en el extranjero y de las oficinas 
regionales en el interior del país. · 

En general, la est rategia financ iero-comercial del Bancomext 
se basa en el diagnóstico de las neces idades de empresas y secto­
res económicos específicos para formular programas financieros 
que junto con acciones promocionales permitan brindar un apo­
yo integral a la comu nidad de comerc io exterior . Con la est rate­
gia fina nciera se pretende impulsar la creación y el desarrollo de 
programas por áreas y sectores de actividad económica. Éstos in ­
tegran recursos no só lo financieros sino tamb ién de carácter pro­
mociona l. 

El Bancomext, al buscar una mayor complementariedad con 
la banca comercia l, opera fundamentalmente como banco de se­
gundo piso . Así, al canal izar recursos mediante el sistema finan­
ciero, el Ba nco asegu ra una mayor atención de la demanda cre­
diticia utili zando toda la infraestructura bancaria ex istente. 
Asimismo, opera como banca de primer piso en los casos en que 
sea necesario para impulsa r nuevos planes de inversión y expor­
tac ión y financiar proyectos generadores de divisas de gran mag­
nitud y largos períodos de maduración que no sean atendidos por 
la banca comercia l. Aun en este caso se persigue la complemen­
tari edad de la banca comercial por med io de la si ndicac ión de 
operaciones credit ic ias y de la as istencia técni¿a integral. 

Perú 

Prir:~cipa les aspectos de la restructuración del sistema financiero . 
La liberac ión financiera peruana pretende elevar la competencia 
en el sistema. Se p lantea que debe ser un proceso ordenado, de 
forma ta l que se eviten los desequ ilibrios en la d istribución del 
créd ito o un empleo de los recursos de ahorro que no beneficie 
a toda la economía. Así, con la regu lación apropiada y las políti ­
cas macroeconómicas adecuadas, la li berac ión financiera puede 
aumentar la competencia del sistema financiero, mejorar la cali­
dad de los servicios y reducir su costo. Ello perm itiría, en teoría, 
una mejor as ignación de los recursos provenientes del ahorro fi­
nanciero. 

El proceso, sin em bargo, también tiene costos y peligros, como 
la concentració n de la actividad financiera, la mayor expos ición 
a retiros masivos de depósitos y la aparición de cr isis financieras . 
Esos problemas se magnifican ante imperfecc iones del mercado, 
tales como las condic iones o ligopólicas, muy prop ias de las eco­
nomías de la región. En efecto, cuando el grado de concentra­
ción es alto las instituc iones financ ieras, en ausencia de una re­
~u l ac i ón aprop iada, tienden a la consol idac ión de los negoc ios. 
Esta proviene de su capac idad para manipular el ahorro del pú­
blico o de su operac ión conj unta, lo cual les perm ite apropiarse 
de las rentas originadas en la operación imperfecta de un merca­
do, en las condic iones del más efic iente. De ahí la neces idad de 
mantener un marco regu latori o que evite cualquier acc ión espe­
culativa en favor de los administradores o dueños del negoc io fi­
nanciero. Es aquí donde la supervisión y el contro l de las ent ida­
des fi nancieras adq uieren la mayor importancia. El lo es relevante 
en el caso del sistema financiero peruano, ca racterizado por una 
estructura oligopólica donde ex iste un predominio de la banca 
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. comerc ial. Asimismo, la presencia de una elevada inflación y la 
po lítica monetaria de los últimos años han favorec ido d icha ·es­
tructura, que privi legia la disponibilidad de recursos a corto plazo. 

En general, el sector financiero peruano ha reducido su parti­
cipac ión como intermediario financiero en el proceso producti­
vo del país, lo cua l se explica principa lmente por la rentabil idad 
rea l negativa de los instrumentos formales de ahorro financiero 
que ha preva lec ido en los últimos años. Como consecúencia de 
el lo, el ahorro financiero se ha reducido en térm inos reales, ha 
au mentado la preferencia del públ ico por el circulante y se ha 
experimentado una ca ída en el multiplicador de la emi sión . 

Frente a este panorama, y en el marco del plan de estabili za­
c ión ap licado en la segunda mitad de 1990, el sistema financ iero 
ha adquirido un lugar preponderante en el proceso de recupera­
c ión económica, impulsándose la reforma del sistema financiero 
mediante un conjunto de políticas. El objet ivo general de la re­
forma es apoyar el crecimiento económico autosostenido del país. 
Los objetivos más específicos son los siguientes: 

i) Aumentar en forma notable el nivel de ahorro interno. 

ii) Canalizar los recursos fin ancieros a las actividades produc­
tivas más rentables y no a un pequeño grupo de empresas priv i­
legiadas. 

iii) Crear confianza permanente y autosostenida en el sistema 
financiero. 

iv) Dar acceso al ahorro y al crédi to a los sectores económi­
cos que, en particular en los últimos años, han quedado fu era 
del sistema financiero formal, principa lmente microem-presarios, 
microproductores y pequeños ahorradores . 

El logro de tales objet ivos podrá rea liza rse con la aplicación 
de un con junto de acc iones y políticas, tales como: 

• Crear los mecanismos para generar una est ru ctura adecua­
da de tasas de interés para depósitos y préstamos. 

• Derogar la ley de estatizac ión de la banca y rea liza r un es­
tud io de una nueva ley de bancos que permita la moderni zac ión 
del sistema financiero. 

• Promover una mayor competencia entre las inst ituciones fi­
nancieras med iante la incorporac ión de la mayor cantidad posi­
ble de inst ituciones que operan en el mercado financiero informal. 

• Mejorar la eficiencia de la banca de fomento, para lo cual 
ésta tendrá que competir por los recursos financieros. Se forta le­
cerá la capacidad de estos bancos para que otorguen los créd itos 
en función de criterios técnicos y se asegure el repago de los prés­
tamos otorgados. 

• Crear un fondo de reactivac ión económica para el fi nancia­
miento de proyectos de inversión, preferentemente con recursos -
externos, como mecanismo tempora l en tanto se fortalece la in ­
termediac ión financ iera de med iano y largo plazos. 

• Forta lecer la Superintendencia de Banca y Seguros para ase-
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gurar a los ahorradores e inversionistas la so lidez y so lvencia de 
los bancos y otros intermediarios financieros. 

• Captar los recursos financieros que están fu era del sistema 
mediante el ofrec im iento por parte de la banca comercial form al 
de instrumentos competiti vos al pú blico. 

• Fortalecer el fondo de financiamiento de la micro y peque­
ña empresas, al cual tendrán acceso todas las in stituciones finan­
c ieras que ca lifiqu en para parti c ipar. 

• Promover la participac ión de más instituciones fin ancieras 
mediante un fondo de garantía y seguro que permita aumentar 
el volumen de recursos que las inst ituciones espec iali zadas ca­
nali zan al financiamiento de pequeños empresarios. 

• Alentar la inclusión de las micro y pequeñas empresas en 
operac iones v inculadas al comercio exterior mediante la form a­
ción de un fond o q t,J e organice y fin ancie dichas actividades. 

Cabe señalar que la restructurac ión del sistema financiero in ­
c luida en el programa de estabilizac ión económica iniciado por 
el actual Gobiern o se encuentra en su primera etapa, la cual com­
prende la revi sión y readecuac ión del papel de las diversas insti ­
tuciones que integran el sistema. 

La apli cac ión del programa de estabil ización ha dado lugar, 
en algunos meses, a tasas de in te rés rea les pos it ivas . Sin embar­
go, hay que señalar que el entorno desfavorable está afectando 
en form a severa la ca rtera de co locac iones de las insti tuc iones, 
cuya preca ri a situación se refleja dramáti camente en algunos ban­
cos de fomento pú b li co~. Por ello, en la actualidad se gesta un 
nu evo marco lega l y regulatorio del sistema fin anciero - luego 
de la derogación de la ley que pretendía estatizar a las in sti tucio­
nes del sistema fin anciero- con el propósito de llevar a cabo una 
reform a que complemente al programa de estabili zación y las re­
form as estructurales en estudio . 

Así, la reform a del sistema fin anciero t iene el propósito de re­
vertir las tendencias señaladas e inducir una efi ciente interm ed ia­
ción , la ca nalizac ión de recursos a las mejores alternat ivas de in ­
versión -con tasas de in te rés que reflejen el grado de ri esgo de 
las inversiones, restituyendo el financiamiento a plazos mayores-, 
la eliminac ión de las instituc iones inso lventes, la descentrali za­
c ión del crédito, el apoyo a los sectores marginados, la li beración 
de controles y un a efi ciente labor de supervisión . Todo ello con 
el fin de crear las condiciones necesarias para movili za r los re­
cursos necesa ri os para el financiamiento del desarroll o. 

El papel de las IFO y la movilizaCiór. de sus recursos en el marco 
de la restructuración financiera. Las polít icas de estab ilización 
adoptadas han ido acompañadas de un con junto de rest ri cc io­
nes fi sca les que han afectado el desempeño de las IFD, sobre todo . 
de las que dependían principalmente de fondos públicos . En cuan­
to al patrimonio, esas institu ciones :e han visto se ri amente afec­
tadas por la eliminac ión de las trasferencias de capital del Go­
bierno . Ello ha tenido un dob le efecto: a] las empresas no reciben 
los fond os necesari os para operar en un ambiente de recesión 
con inflac ión, lo cual atenta contra la capac idad operat iva y la 
¡¡bsorc ión de ri esgos, que generalmente permite a una institución 
f inanciera un mayor nivel de capital, y b] el proceso inflac ionario 
que agobia a la economía nacional t iende a debili tar el patrimo-
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nio de las instituciones financieras, aun cuando tengan una ade­
cuada cobertura frente a la in flac ión. 

En lo que respecta a la co locación y recuperac ión de fondos; 
los recortes del gasto público han provocado problemas debido 
a que los principales cli entes de las IFD son empresas públi cas 
y algunas corporac iones de carácter oficial que también han su­
frid o los reco rtes presupuestari os . Estas últimas, al rec ibir meno­
res transferencias, tanto para gastos corri entes como de capital, 
han aumentado sus necesidades de financiamiento y, además, no 
cuentan c;:o n los recursos suficientes para encarar sus deudas con 
las IFD . 

El control del d inero se ha ejercido principalmente por med io 
de la rest ricc ión de la emisión primaria del Banco Central; se 
han reducido fuertemente los créd itos que se otorgan tanto al sec­
tor público como al sector privado, siendo mucho más drástico 
en el primer caso. En este sentido, los créd itos del Banco Central 
a las IFD se han red ucido en forma notable. Ello ha afectado de 
tal manera las IFD de propiedad del Estado que algunas han com­
prometido se ri amente su eq uili brio fi nanciero y otras han llega­
do inc luso al inmi nente riesgo de inso lvenc ia e iliquidez. Paradó­
jicamente, esta situac ión contrasta con las exigencias del Gobiern o 
para que las IFD otorguen un mayor fin anciamiento empresaria l, 
sea públi co o privado. 

Pa ra que las IFD sorteen esos obstáculos y para que sus esfuer­
zos logren efectos positi vos en la producción y la inversión, es 
necesario cambiar su actual ori entac ión a fin de adaptarl as a las 
neces idades del desa rro llo. Este planteam iento cobra fuerza toda 
vez que los bancos de fomento han carec ido de una efi caz d irec­
c ión macroeconóm ica, respondiendo su actuac ión muchas ve­
ces a la creati vidad individual y a sus esfuerzos aislados . De ahí 
la importanc ia de que en la restructuración financ iera se clari f i­
que el papel que esas instituciones deberán desempeñar para con­
tribu ir mejor al desa rrollo económico. En general, este ti po de 
acc iones surge como consecuenc ia de los mecanismos in sti tucio­
nales de in te rmedi ación ent re el ahorro y la inversión, los cuales 
son déb iles e imperfectos por la pobreza de los mercados ele ca­
pitales. 

Una ca racteríst ica importante de los mercados de créd itos es 
su gran distorsión, debido a lo cual la asignac ión de los recursos 
d ista mucho de rea li za rse en condic iones de efi c iencia, en espe­
cial cuando se t rata de financiamiento de med iano y largo pla­
zos. Por ello es ta n importante el pape l de las IFD en los proce­
sos de restructuración financiera. La nueva función de las IFD sería 
doble. Por un lado se las concibe como promotoras del desarro­
llo fin anciero, pues int rod ucen instrumentos que permi ten acre­
centar la d isponi bi lidad de recursos a mediano y largo plazos, e 
instrumentos que hacen posible su d istribución más eficiente. Por 
ot ro, como conductoras pa ra la instrumentac ión de po líticas de 
gesti ón que permi tan dist inguir entre los sectores y actividades 
clave en la economía y, a la vez, impulsa r el desar rollo empresa­
ri al y tecnológico. 

Las políticas de movilizac ión de recursos de las IFD deben apo­
yarse en las po lít icas económ icas y financieras adoptadas en el 
ámbito de sus respect ivas economías, en particular las distintas 
ori entaciones que puedan tomar las transformaciones de sus es­
tructuras product ivas. En este sentido, en muchos casos la movi ­
lizac ión de recursos de las IFD en el marco de los procesos de 
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liberación financ iera y aj uste económ ico requer irá de una redefi­
nición de sus instrumentos y de su operatividad. 

Según la Corporac ión Financiera de Desarrol lo (Cofide) lamo­
vil iza.ción de recursos deberá tener tres componentes básicos: a] 
est imular el desarrollo f inanc iero con inst rumentos que permitan 
acrecentar la d isponibilidad de recursos, princ ipa lmente de me­
diano y largo plazos; b] alentar la promoción y cana li zac ión de 
dichos recursos por medio de los intermed iarios f inancieros a fin 
de complementar en forma eficiente la labor de movili zación de 
recu rsos de las IFD, y e] instrumentar polít icas y estrategias de ope­
ración para canali za r el apoyo f inanc iero a las ram as prioritar ias 
en función del crec imi ento y el desarrollo de la economía . 

El primer punto se refiere bás icamente a la necesidad de am­
pliar la base prestab le de fondos canalizados mediante d ichas ins­
tituc iones, principalm ente a mediano y largo plazos, ya sea por 
medio de la captación de recursos internos o externos. En la cap­
tac ión y distribución de los fondos es importante disponer de he­
rramientas e instrumentos tend ientes a lograr su eficiente distri­
buc ión descentral izada . 

Con respecto al segundo punto, los interm ediarios fi nancie­
ros ex istentes, junto con el reforzam iento del mercado devalo­
res y de los mecanismos de aho rro instituciona l, podrían cump lir 
un importante pape l complementario a la movilización de recur­
sos por las propias IFQ . Ello-les permitiría realizar una mayor ac­
tiv idad de fomento por medio de la creac ión y difu sión de nue­
vas tecno logías financieras. 

Fina lmente, para alcanzar una movi li zac ión más eficiente de 
los recursos, las IFD deberán establecer po lít icas y estrateg ias de 
operac ión que perm itan identificar las actividades productivas pri o­
ritarias para el desarroll o y el crec imiento económicos a fill de 
asignar en forma eficiente los recursos a esas actividades. 

Según el Banco Industrial del Perú - institución orientada al 
fina nciam iento de las d ist intas ramas de la industria, con prefe­
renc ia a las pequeñas y medianas empresas-, la mov ili zac ión de 
recursos precisa una política de f inanciamiento que prevea entre 
sus principa les objetivos la instrumentación de los mecanismos 
que contribuyan a la restructuración a fondo de los actua les mo­
delos de financ iam iento . Así, resulta imprescind ible el concurso 
de una com isión interinstituc iona l encargada de elaborar la polí­
tica de fi nanciam iento de co rto, med iano y largo plazos para el 
desarro llo del sector indust ri al, la cual deberá incluir una estrate­
gia de crec imiento para afronta r los prob lemas estructura les de 
la industria peruana. Por ello, es necesario reformular los objeti­
vos y alcances de la banca de fomento, para permitirle contribuir 
a la restructurac ión del financiamiento industrial y así lograr los 
objetivos previstos en materia de crecimiento y reconversión in­
dustria l. . 

El fortalecim iento de las IFD. Este forta leci miento dentro de los 
nuevos modelos de restructuración financ iera debe constituir uno 
de los ejes princ ipa les de po lítica. Entendido como un proceso 
de cambios dentro de las IFD, dicho reforzamiento puede con­
cebirse desde va ri os puntos de v ista . Uno se refiere a la normati­
vidad y operatividad instituciona les, que deberán adecuarse al de­
sarro llo de nuevas func iones que permitan no sólo una 
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movilizac ión de recursos más eficiente sino también ofrecer una 
gama mayor de serv icios corporativos, ta les como el saneamien­
to financiero del sector empresarial público y privado, la promo­
c ión del comercio exterior y de nuevos proyectos e inversiones, 
fomento tecno lógico y as1stenc ia técn ica . 

Otro punto de vista atañe a la readecuación de la estru ctura 
organ izaciona l de dichas instituciones para obtener una mayor 
eficiencia en su orientac ión sectorial y en su papel como banca 
de primero o segundo pisos. As imismo, el forta lec imiento eco­
nómico e institucional deberá dirigirse a mejorar la ad mini st ra­
c ión de las propias instituciones con la fina lidad de preservar su 
cap ital y así aumentar la efic iencia de su gest(ón. Este proceso de­
berá estar apoyado, también, en el fortalecimiento de los recur­
sos humanos necesarios para desempeñar las nuevas funciones 
de las IFD. 

La captac ión de recursos es un aspecto importante en el tema 
del forta lecimiento de los bancos de desarro llo. En v irtud de que 
aqué ll os no son abundantes, el Ba nco Industrial del Perú consi­
dera necesaria la coordi nación con el Banco Centra l de Reserva, 
a fin de que éste aporte la cant idad sufic iente de recursos que 
permita orientar el proceso de rest ru cturac ión·productiva. Con 
esta f inalidad el Ba nco Centra l podría programar la em isión mo­
netaria en función de las necesidades del aparato productivo, coor­
d inando con los bancos de fomento y rep resentantes de los gre-

. mios empresariales el programa de emisión, a fi n de considerar 
la tota lidad de los requer imientos de créd ito para cap ital de cor­
to p lazo, cap ita l est ru ctu ral y activo f ijo. 

Resu lta ind ispensable, asimismo, fac ili tar la instrumentac ión 
y ap licación de operac iones de financiam iento adecuadas a la ac­
t itud y capacidad del prestatario. D icho planteam iento invo lucra 
la flex ibilidad necesaria de la banca de fomento para llevar a cabo 
los ajustes requer idos en sus organizac iones y ofrecer con fac ili ­
dad los servicios que requ ieren los clientes; las IFD se verían fa­
vorec idas con el incremento de sus ingresos y la más rápid a re­
cuperac ión de los créditos que otorgan . 

Como parte de sus esfuerzos de fortalec im iento, la Cofide ha 
incluido en su plan corporat ivo de mediano plazo (1991-1993) 
una estrategia de gestión instituciona l acorde con los objetivos 
de restruc turación financiera, otorgándole prioridad a aspectos 
tales como el impu lso de sus funciones como banca de segundo 
pi~o, y a los mecan ismos de promoción de invers iones, dinami­
zando las acc iones de preinversión, desarrollo energético no con­
vencional, cooperación y asistenc ia técnica, desarro llo tecnoló­
gico y difusión de oportunidades de inversión, apoyo al desarro llo 
económico de las regiones mediante la atención preferente a pro­
yectos y oportu nidades de inversión de carácter descentra lizado, 
imrulso a la movilización de recursos financieros internos, en par­
tindar de med iano y largo plazos, promoviendo a su vez nuevos 
mecanismos e instrumentos de captac ión que alienten el desa­
rrollo del mercado de capitales, part icipación activa en la rein­
serc ión del país en la com unidad financiera internac ional y forta­
lecimiento patrimon ial de la instituc ión. 

En cuanto a la oferta de se rvicios financieros, la Cofide ha cum­
p lido un pape l importante en el saneam iento de empresas pres­
tatarias, bás icamente del sector púb lico, a la vez que ha estable­
cido instru mentos para elevar los índices de recuperabilidad de 



comercio exterior, diciembre de 1991 

cartera. También ha ofrecido servic ios financ ieros y de desarro­
llo empresarial, particu larmente a medianos y peq ueños empre­
sarios, otorgándo les apoyo técnico y financiero para la toma de 
decis iones en materia de inversión y desarrol lo tecnológico, pla­
neac ión operat iva, investigaciones aplicadas y estud ios de pre­
factib ilidad . La Cofide ha reforzado su ámbito de acción en el fo­
mento de proyectos de inversión asociados al comercio 
internacional, de carácter descentralizado y que se enmarcan en 
el proceso de restructuración y modernización productivas. 

Otros campos en que la Cofide ha reforzado su actividad se 
re lac ionan con el incremento y forta lecimiento del patrimon io ins­
ti tuciona l para sustenta r en fo rma adecuada el financiamiento del 
desarro llo,' en espec ial de largo plazo, elevándose la rentab ilidad 
global de sus operac iones, la reducción drástica de la cartera mo­
rosa y el fortalecim iento del desarro llo instituc ional en el ámbito 
fin anciero med iante el apoyo a la constitución y desarro llo de la 
banca de fomento regiona l. 

Uruguay 

Principales aspectos de la restructuración del sistema financiero. 
En té rminos generales, la estrategia económ ica a med iano plazo 
adoptada se orienta a crear las cond iciones para el incremento 
sosten ido de la producc ión y el empleo, el aumento de la pro­
ductividad que fac ili te la gradual recuperación del sa lario real y 
el logro de una ba lanza de pagos viab le con una reducción en 
la carga de la deuda externa. Para el lo el Gobierno está resuelto 
a reducir los desequilibrios macroeconómicos y la inflación, ele­
var la eficiencia de los sectores público y privado y establecer re­
formas estructura les para eliminar obstáculos a la inversión y el 
crecim iento. La estrategia se basa en el libre accionar de las fuer­
zas dell)'lercado a fin de determinar las tasas de interés y otorgar 
una continuada flexibilidad a la política cambiaria. Asimismo, exis­
te la determinación de que estas med idas se complementen con 
reform as estructura les en los sistemas f inanciero y comerc ial, así 
como con la desregu lac ión y privatización de ciertas empresas 
públicas. 

El programa de reformas del sistema financiero nacional se di­
rige básicamente a rescatar a cuatro bancos (que quebraron en 
1986-1987) con base en un programa de saneam iento y repriva­
t ización, en el mejoram iento del marco regu latorio, el forta lec i­
m iento del pape l del Banco Centra l como superv isor de la so l­
venc ia del sistema bancario y el establecimiento de un tratamiento 
igual hacia el Banco de la Repúb lica Oriental del Uruguay (BROU) 
con respecto al resto de los bancos comerc iales privados. 

El papel de las IFO y la movilización de sus recursos en el marco 
de la restructuración financiera. En el programa económico para 
1991 se considera fundamenta l el forta lcc:imiento de las finanzas 
públicas med iante la restricción crediti c ;¡ y la libre determ ina­
ción de las tasas de interés. Se evidencia ·Jn tratamiento priorita­
ri o de los objetivos de corto plazo (reducc ión del déficit púb lico, 
renegoc iación de la deuda, control del ritmo inflacionario). Tam­
bién se han jerarquizado los condicionantes del crecimiento, aun­
que no se definen claramente los instrumentos de polít ica eco­
nómica que estimu len la rea lización de inversiones de ri esgo. Ello 
hace d ifícil que en 1991 se concrete el d inamismo de la inver­
sión product iva. 
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El pape l del sistema financiero nac ional se ha modificado de­
bido a la aprobac ión de dos leyes: la de leasing (arrendam iento 
f inanciero) y la de banca de inversión, sin perju ic io de la norma­
tiva del ordenam iento f inanciero. Con estos mecanismos se bus­
ca impu lsar la movili zación de los recursos destinados a inver­
sión productiva, así como cont ratar d irectamente créd itos en el 
exterior y buscar la participación de instituciones -como los ban­
cos de inversión- en el capita l accionario de las empresas. Estos 
cambios cual itativos que introd ucen las leyes mencionadas de­
berán ser compatibles con los pape les asignados a la banca pú­
blica. 

En este contexto, la fun ción que deberán cumplir las IFD debe 
tomar en cuenta que Uruguay, como centro financiero, requ iere 
recursos líquidos en moneda ext ranjera mayores que los que ne­
ces ita para pagar sus importaciones. También se req uieren altas 
tasas de interés para atraer y mantener depós itos de no res iden­
tes, lo cual representa el costo de fi nanciar a largo plazo la for­
mación de capita l. Una economía sa ludable ayuda a retene r los 
ahorros internos y atraer los depósitos extranjeros hacia el centro 
financiero que el Gobierno prom ueve y utiliza pa ra aumentar las 
inversiones. 

Informes recientes de consu ltores contratados por el BID que 
analizaron la situac ión de la banca de desarro llo públi ca, con­
cluyen en la necesidad de garantizar la transparencia y competi­
tividad del sistema financ iero uruguayo . 

También ha sido vo lun tad manifiesta de la autoridad moneta­
ria central la concrec ión de un acuerdo operativo que co loque 
al BROU en condiciones de igualdad con el resto del sistema. Esto 
se llevaría a cabo med iante restricciones a las políticas cred it icias, 
así como de medidas re lativas a po líticas de encaje, lo que si n 
duda redundará en mod if icac iones en las tasas de interés vigen­
tes, con consecuentes resultados en el fu ncionamiento del siste­
ma financiero. Tal marco operativo, para asegurar la competit iv i­
dad, tendrá incidencia directa sobre el funcionamien o del sistema 
prod uctivo. La movili zación de recursos y el forta lecimiento ins­
t ituc ional de las IFD surgi rá su peditado al marco antedicho . 

Análisis comparativo de las experiencias 
nacionales e institucionales 

E n términos generales, las experiencias reseñadas muestran la 
complejidad de los procesos de res ructuración financiera em­

prendidos en los países de la región, tanto en lo que respecta a 
las d ificul tades propias del ámbito fin anciero e institucional como 
en lo que toca a sus estrechas relac iones con las políti cas mone­
tar ia, fisca l, cambiaria, de comercio exteri or y de promoción de 
determin ados sectores de la actividad product iva. 

Tres grandes objeti vos, ent re otros, persiguen las restructura­
ciones fi nancieras: a] fomenta r el ahorro intern o, contri buyendo 
a una mayor profundización financiera, y prop iciar su eficiente 
canalizac ión hacia las inversiones productivas; b]la desregulación 
de la actividad f inanciera, aumentando la flex ibilidad y la super­
visión que sobre ella se ejerce. Así, se espera que en adelante las 
insti tuc iones f inancieras tendrán una mayor libertad en su ges­
t ión y en sus operac iones y por tanto ex ist irá una definición clara 
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de sus funciones a fin de evitar duplicidad de esfuerzos y fomen­
tar la complementac ión de acc iones, y e] impulsar la moderniza­
ción de las propias instituciones para que puedan responder de 
manera oportuna, sufic iente, eficiente y eficaz, dentro de sus res­
pectivos ámbitos de actuac ión , a los requerimient05 de los dife­
rentes agentes económicos y sociales . Ello impl ica el estableci­
miento de medidas que definan la transformación de estas 
entidades, ya sea en su gestión interna, mediante el empleo de 
tecno logía bancari a avan zada y las técn icas propias de la inge­
niería fi nanciera, o en la orientac ión de sus activ idades a los sec­
tores productivos. 

Así definida, la restructuración de los sistemas financieros se 
orienta a maximizar la cont ri bución del sistema y de las institu­
ciones financieras al desarrollo de los d ive rsos agentes económi­
cos y sectores soc iales, lo cual se relaciona con el otorgamiento 
de servi cios e inst rumentos fin ancieros y a la eficac ia que éstos 
demuestren para contribuir al logro de metas empresari ales pri ­
vadas, así como de objetivos nac ionales de carácter soc ial. Lo an­
terior tam bién se relaciona con la creac ión y el desarrollo de una 
cultura financiera en los países que estimule los hábitos de aho­
rro fi nanciero en la poblac ión, oriente la toma de dec isiones acer­
tadas en materi a de composición de pa rimon ios y fac ilite la crea· 
ción y se lección de las mejores alternativas financieras . En suma, 
la transformación de los sistemas financieros se ha de traduci r en 
una mayor profund izac ión finan ciera, una adecuada y oportuna 
promoción de los sectores y agentes productivos y una mejor com­
plementariedad de funciones y actividades específicas entre las 
instituciones participantes del sistema, tanto en esca la nacional 
como internaciona l. 

La complejidad de esta tarea hace necesario emprender ac­
ciones en las distintas instituciones financieras. En particu lar, se 
requ iere el concurso de los bancos· de fomento ya que estas enti­
dades, en concordancia con el logro de sus objetivos, pueden dar 
al proceso de restru cturación y reform a financ iera un hori zonte 
mayor que el de corto plazo, aumentando así los efectos positi­
vos que sus acc iones prod ucirían en los agentes económicos y 
en las transformac innes de las estruc uras productivas. 

En efecto, las acc iones de carácter fi nanciero de las IFD están 
sujetas a objetivos to al o parcialmente dist in tos de los que resul­
tan del so lo funcionam iento del mercado; en ese sent ido, la pre­
sencia de c iertos fenómenos, como economías externas, efectos 
dinámicos d ilatados en el ti empo o relac iones de es labonamien­
to entre sectores productivos, llevan a valoraciones soc iales d ife­
rentes de las privadas (tanto de bienes como de factores produc­
t ivos) que justifican una acción de fomento determin ada. Por ello, 
las labores de la banca de fomento no deben conceb irse como 
de antrmercado, sino de extramercado y temporales, que contri­
buyan - precisamente- al desarrollo y forta lec imiento de los mer­
cados. 

Lo an erior es m[Jy importante toda vez que las reformas del 
sistema financiero pueden afectar la estabilidad no sólo de las ins­
t ituc iones financieras, sino del resto de la economía. Así, cuando 
éstas presentan precios distorsionados, la li beración fina.nciera que 
acompaña a las reformas - como en el caso de El Sa lvador y Perú, 
por citar dos ejem plos actuales- no puede mejorar necesari a­
mente la asignación de recursos. Por tanto, es vital que las auto­
ridades prevean los efectos de las reformas en los precios relat i­
vos y en los grupos y sectores productivos, para d isponer, cuando 

el papel de los bancos de fomento 

sea necesario, de medidas compensatorias de fin anciamiento y 
el fortalec imiento de las entidades orientadas a dicha función , 
como es el caso de las instituciones fin anciera s de desarro llo. 

Dada la naturaleza de los bancos de desarrollo cabe espera r 
que su acercamiento a los nive les de decisión po lít ica en materia 
financ iera y económica sea mayor que el de otras entidades fi­
nancieras; por ello el concurso de las IFD puede resultar más via­
ble en la coordin ación y el reforzamiento mutuo entre las polít i­
cas macroeconóm icas de carácter monetario y fin anciero y las 
medidas adoptadas en los ámbitos sectoria l e institucional en el 
campo del financiamiento y la promoción de los sectores produc­
tivos en genera l. De esta manera, los bancos de ·desarrollo po­
drán rea lizar una labor de fomento apropiadamente dirigida dentro 
de sus ámbitos de actuación, sin que esto signifique un obstácu­
lo para el logro y manten imiento de los eq uilibrios macroeconó­
micos fundamentales de sus respectivos países. Con tales propó­
sitos, los bancos de desarroll o no sólo deberán adecuarse a las 
circunstancias prevalecientes en sus respectivos países, sino que 
deberán adq uirir una nueva fi sonomía. En esta perspect iva han 
de tomar un carácter activo dentro de la política de financiam iento 
del desarrollo, lo cual implica mantener una estrecha vincu lac ión 
y comprom iso 'político con los niveles de gobiern o de sus países, 
influyendo positivamente en la instrumentac ión de políticas eco­
nómicas y financieras y en la concepción de los mecanismos res­
pectivos a fin de que las po líticas financieras y de fomento se com­
plementen en lugar de confrontarse .3 

Lo que aquí se postula es un diálogo más perm anente entre 
las autorid ades monetarias y los bancos de desarro llo, que apun­
ta ju stamente hac ia la confirmac ión de la función de fom ento de 
estos últimos y de las diversas operac iones que deben y pueden 
efectuar. 

Las experiencias del Banco Naciona l de Fomento de Ecuador 
y la Nafin de México reseñadas en el apartado anterior muestra n 
que en estos países se avanza en la direcc ión seña lada. En cam­
bio, en los casos de Argentina, El Sa lvador, y Perú, aú n no ex iste 
c laridad respecto a la función que debe tener la banca de desa­
rro llo, notándose la tendencia a minim izar su pape l dentro del 
proceso de reform a fi nanciera. Esto últ imo entraña el peligro 
de que la labor de fi nanciamiento - como producto del proceso de 
restructurac ión de los sistemas financ ieros nacionales- quede re­
ducida al ám bito meramente comerc ial, perdiéndose de vista su 
objetivo reai: se r una actividad bancaria donde la fun ción de fo­
mento tenga la importancia que se merece a fin de impregnar de 
crec imiento y desarrollo el proceso de restru cturación fin ancie­
ra. Ello implica un cambio en la concepción del fomento -ta l 
como ha sucedido en el Banco Ganadero de Colombia y la Nafin 
rle M éxico- en la cua l se supere el concepto tradic iona l del cré­
dito de fomento que consideraba como elementos básicos la trans­
ferencia de recu rsos a tasas de interés subsidiadas y con una alta 
parti c ipación del Estado. 

[1 créd ito de fomento debe entenderse, así, como un meca­
nismo de transferencia oportuno y suficiente, orientado a los sec­
tores prioritarios de la economía, a tasas que cubran el costo fi-

3. Alide, La banca de desarro llo en el futuro y las perspectivas de Ali­
de, estudio del Consejo Consultivo de la Alide, mayo de 1988. 
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nanciero y admin istrativo de los recursos, a plazos de mediana 
y larga durac ión y que estén acompa ñados - en la medida 
necesaria- de serv icios complementarios al financiam iento. Ello 
exige ·a muchos bancos de desarro llo de América Latina y el Cari­
be un profundo cambio de act itud es y la adopción de una reno­
vada función y actuación, lo cual contrasta con las funciones t ra­
dicionales que muchas de estas entidades han estado realizando. 

En América Lati na y el Caribe ex iste una extensa variedad de 
IFD que inc luye a los bancos prop iamente dichos, a corporacio­
nes financieras, agencias canalizadoras de fondos de ayuda al de­
sarro llo económ ico y soc ial, entre otros modelos organizativos. 
As í también, es diverso y amplio el papel que estas instituciones 
deberán adquirir en el proceso de reforma financiera, pues es va­
ri ado el grado en que las IFD son intermed iarias financ ieras en 
sent ido estri cto, aunque la mayoría participa de esta condición 
pero no siempre de modo exclusivo. Esta amplia concepc ión de 
ba nca de desarrollo, que refleja la evidencia empírica ex istente, 
es -por cierto - mucho más certera que la de intermediarias no 
banca ri as o espec ializadas con las que algunas entidades como 
el Banco Mundial suelen ident if icar a las IFD. 

Ciertamente, los papeles que adq uieren y que deberán adop­
tar en el futuro inmed iato los bancos de desarrol lo en los proce­
sos de restructuración financiera deben ser distintos con base en 
sus objetivos, naturaleza y funciones específicas. De esta mane­
ra, cuando éstas adquieren un alcance nacional y ampl io en cuan­
to a sus objet ivos y modalidades operativas, como sucede con 
la Nafin de Méx ico y la Cofide de Perú, estas inst ituc iones deben 
desempeñar un papel gravitante en el proceso de restructurac ión 
fin anciera en sus respectivos países. En el caso de la Nafin así lo 
es claramente. 

Asimismo, cuando el ámbito de sus responsabilidades y fu n­
ciones es más espec ializado, como en los casos del Banco de la 
Provincia de Buenos Aires, del Banco Ganadero de Colombia, del 
Bancomext de México y del Banco Industria l de Perú, la función 
asignada a las IFD puede ser más limitada, pero no menos impor­
tante, ya que sus actividades de apoyo y promoción han de orien ­
tarse preferentemente, dentro de un determinado ámbito geográ­
fico, hacia un sector prod uctivo en particu lar o hacia un segmento 
de la industria. En estos casos la acc ión de liderazgo de los ban­
cos de desarrollo se vue lca hacia los distintos agentes producti­
vos en ámbitos de actuación más específicos. 

Lo que debe evitarse son situac iones en las cua les los propios 
bancos de fom ento mantienen una posición y funciones indefini­
das frente a los cambios en sus respectivos sistemas fin ancieros 
y en la economía en general. Debe tenerse muy presente que el 
objetivo genera l y últ imo de las actividades de las IFD es el finan ­
ciamiento y la promoción de proyectos e inversiones congruen­
tes con las prioridades del desarro llo de sus economías y que a 
la vez sean financieramente viab les. Además, no ha de perderse 
de vista el horizonte temporal de mediano y largo plazos que debe 
preva lecer al momento de eva luar los proyectos, lo cual confiere 
un a característ ica distintiva a estas entidades respecto al de otras 
inst ituciones financieras. 

En todas las experiencias presentadas se observa que las IFD, 
con diversidad de matices, han efectuado una revis ión o trans­
formación de sus campos y modalidades de operación como con-
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secuencia de las variaciones del ámbito económico y financiero, 
máxime cuando éstas se producen en el marco de restructura­
ciones financieras, lo que constituye un buen ejemplo para aque­
llos bancos de desarro llo que aún se aferran a modelos tradicio­
nales de intermed iac ión financiera que ya no están vigentes. 

Un punto crucial al respecto rad ica en que las transformacio­
nes que deberán emprender los bancos de fomento han de in­
cluir necesariamente cambios de carácter normativo, en su es­
tructu ra organizac ional, en sus objetivos y funcion es, en los 
procedimientos operativos, así como el aprovechamiento eficaz 
del capita l humano a fin de mantener su vigencia dentro de los 
respectivos sistemas financieros nacionales y lograr el cumplim ien­
to de sus objetivos más allá de lo que es impresc indib le. De all í 
la importancia que adqu iere una labor de reordenamiento y re­
composición de las IFD como condición indispensable para la via­
bi lidad de estas insti tuc iones en el decenio actual , la cual se verá 
favorec ida en los países que cuenten con una política explícita 
de fin anciam iento del desarro llo. · 

Es menester llamar la atención en los resultados nada positi­
vos logrados con la ap licación de po líticas libera les en algunos 
países del Cono Sur durante las décadas pasadas, toda vez que 
la economía internacional (el medio exter.no) no acompañó los 
esfuerzos realizados y que significaron un encarecimiento de los 
recursos captados en el mercado y un acortam iento de los pla­
zos de dicha captación. Esto significó costos también elevados por 
el lado de las operaciones activas, con la secuela de problemas 
financieros en los bancos de desarro llo a causa de la inso lvencia 
de los prestatarios y que se reflejaron en la morosidad de lascar­
te ras de los bancos de desarro llo. Aún más, los prob lemas deri ­
vados de políticas equivocadas de liberación financiera no sólo 
afecta ron a estas instituciones, sino a la total idad de los sistemas 
financ ieros, lo que se manifestó en quiebras bancarias, en unos 
casos, y en costosas operaciones de rescate en otros. 

Es vital no cometer los errores del pasado al ap licar polít icas 
de liberación financ iera, que bien encauzadas deben producir el 
efecto positivo de dota r a las IFD de la f lexibil idad y agi lidad ne­
cesarias para su actuac ión más eficiente, de una actitud más acti­
va para la búsqueda de formas de captación de recursos del mer­
cado, en especial en esca la internac iona l, y de acentuar la 
importancia atribu ida en su gestión a ciertas func iones, tales como 
la programación y administrac ión financiera, operaciones ínter­
bancarias, administrac ión de cartera, promoción y financiamien­
to de oportunidades de inversión y negocios, entre otras. Así, nues­
tros países tendrán en la restructuración financiera la oportunidad 
de hacer de sus sistemas financieros un verd adero acicate del de­
sarrollo económico, pues en conjunc ión con las medidas de ajuste 
estructural, serán capaces de promover la uti lización más produc­
tiva de los recursos dispon ibles . 

Los bancos de desarrollo deberán incrementar su capacidad 
para atraer recursos y movi lizarlos hacia las actividades conside­
radas prioritarias y, as imismo, aprovechar la capacidad de la in­
fraestructura bancaria,ex istente mediante la complementación de 
funciones y el ofrecimiento de paquetes de servicios dirigidos hacia 
la atención integra l de las necesidades de promoción y desarro­
llo de los sectores productivos, los cuales involucran servic ios fi ­
nancieros, al igual que otros complementarios al financiamiento, 
tales como asistencia técn ica, asesoramiento, capacitación y orien­
tación en materia tecnológica. 



1146 

Especial atención ha de tener el empleo de los mecan ismos 
típicos de banca de inversión, para ampliar la estructura patrimo­
nial de los agentes económicos, favorecer el financ iamiento de 
empresas mediante cap ital de ri esgo e impu lsar los procesos de 
restructuración y reconversión industrial, entre otros fines. En este 
orden de acc iones, también son importante las actividades de 
promoción de proyectos e inversion es que sean viables financie­
ramente, guarden concordancia con las me as de rentabilidad eco­
nómica y empleen tecnologí?s aprop iadas al med io. 

En la medida en que el impulso al comercio exterior es parte 
fundamenta l de la estrategia económica para insertar a los países 
de la región en los mercados internacionales, resu lta va lioso que 
los bancos de desarrollo instrumenten mecan ismos que canali­
cen recursos de mediano y largo plazos para apoyar la inversión 
requerida para acrecentar la producción exportab le, así como la 
rea lización de operac iones comercia les propiamente d ichas. En 
este sentido, las instituciones ligadas con el comercio exterior de­
berán convert irse en verdaderos agentes catal izadores del sector 
externo en sus respect ivos países, brindando apoyo integra l, fi­
nanciero y no f inanc iero, con base en criterios de viabilidad téc­
nica, económ ica y fi nanciera, como lo hace, por ejemplo, el Ban­
comext. 

Finalmente, aunque por ello no menos importante, se requie­
ren banqueros de desarrollo con una visión más ampl ia y flexi ­
ble, capaces de inic iar e impu lsar ve rdaderos procesos de reno­
vación interna que -sin _dejar de lado las perspect ivas de 
fomento- adopten estrategias empresaria les para orientar el de­
senvolvimiento futuro de los bancos y ap liquen las técn 1cas pro­
pias de la ingeniería financiera en favor del financiamiento a me­
d iano y largo plazos de proyectos de inversión que contribuyan 
al progreso económico y social de nuestros países. 

Importancia de la cooperación regional 
e internacional para el desarrollo 
latinoamericano 

E 1 decenio de los ochenta fue especialmente difícil para el avan­
ce de los procesos de integrac ión . La recesión, los ace lera­

dos procesos inflacionarios y los crecientes déficit en la ba lanza 
de pagos y en las cuentas fisca les, acentuado~ principa lmente por 
la considerable magnitud de la deuda externa y los sucesivos pro­
gramas de ajuste aplicados en la mayoría de los f)aíses, re legaron 
los avances en favo r de la integración. A ello :.e agrega que las 
negoCiac iones que debieron llevar a cabo las nac iones para cum­
plir con el pago de la deuda externa incluyeron aspectos de con­
dicionalidad que promovían la apertura genera lizada de las eco­
nomías, abandonándose los criterios de selectividad y preferencias 
contenidos en los acuerdos de integración regional y subregional. 

En ese marco, el comercio recíproco de la región registró una 
evo lución declinante. Los ajustes.recesivos impl icaron una caída 
generali zada de las importaciones, que afectó en mayor medida 
a las provenientes de los países de la región debido a sus mayo­
res costos con respecto a los industri alizados, as í como también 
por la ex istencia de compromisos comercia les extrarregionales y 
por el apoyo financiero limitado de los organismos financieros re­
gionales y subregionales, entre otros factores. Para el conjunto 
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de América Lati na y el Caribe el comercio intrarregional se redu­
jo de casi 17% en 1980 a poco más de 1 0% en 1985. 

En 1980 la Asociación Lati noamericana de Libre Comercio 
(ALALC) fue sustituida por la ALADI con el propósito de retomar 
los mecan1smos de cooperación económica que se encon traban 
en funcionamiento hasta entonces, pero dentro de un marco de 
referencia de mayor flexibilidad . Sus principaies acc iones se orien ­
taron a renegociar las listas de preferencias sobre la base de acuer­
dos bi laterales. También iue posib le conceder preferencias a paí­
se> que se encontraban fuera de la ALADI, di:.posic ión a la cual 
se acogieron Argentina, Colombia, M éx ico y Venezue la que fir­
maron acuerdo~ bilatera les que incluían preferencias arancelarias 
y no arancelari as con países centroamericanos. 

El Pacto Andino, que registró un relativo dinam ismo comer­
cia l hasta 1982, se contrajo en forma notable en los años siguien­
tes . Si bien continuaron los avances del programa de liberación, 
con frecuencia fueron contra rrestados por las medidas restrict i­
vas. Asimismo, muchas dec isiones comunes acordadas por los go­
biernos no se pus ieron en práctica. 

E11 este período el Mercado Común Centroamericano (MCCA) 
trató de mantener sus acuerdos de íntegrac ión pero las cri sis f i­
nancieras de lo países del área, la deuda int razona l y las tens io­
nes po líticas no resueltas constituyeron serias lim itac iones para 
la recuperac ión del comercio. En el caso del MCCA si bien se ha 
tratado de mantener y forta lecer las regl as del mercado común 
comprendidas en el acuerdo, la escasa d ispon ibilidad de d ivisas ' 
de los países ha privi leg1ado las importaciones de fuera de la re­
gión antes que del mercado regiona l. 

En lo concerniente a los mecanismos de fin anciam iento subre­
gionales como el Acuerdo de Santo Domingo, el Fondo Andi no 
de Reserva~ (FAR) y el Fondo Centroamericano del Mercado Co­
mún, si bien contribuyeron al financiam iento del comercio intra ­
rregiona l, su apoyo resultó limitado en relac ión con las crec ien­
tes necesidades de la zona. Los programas de financiamiento del 
comerc io exterior y los créditos otorgados por el Banco Latinoa­
mericano de Exportacione~ (Biadex) registraron también un mo­
derado avance. Tampoco ha sido posible hasta el momento esta­
blecer monedas de alcance regional para sustitui r a las divisas. 

De manera general, se puede seña lar que las marchas y con ­
tramarchas del proceso de integración de América Lat ina y el Ca­
ribe se encuentran muy vinculadas a las políticas macroeconó­
micas de los gob1ernos de la región. En ese sentido, si bien los 
acuerdos de integrac ión promovieron el crecimiento y la d iversi­
f icación de las exportac iones manufactureras hasta princip ios de 
los años ochenta, no pudieron ayudar a consolidar un perfil de 
espec ializac ión productiva en la mayoría de los países. Asimi s­
mo, no :.e han logrado eslabonam 1entos sign ificativos de espe­
cia li zac ión y complementac ión industri al productiva que tuvie­
ran como ba e el contexto regional. 

Necesidad de redefinir los modelos de integración y 
reforzar las modalidades de cooperación regional 

en los noventa 

A mérica Latina y el Caribe se encuentran en la actualidad en 
una etapa de redefinición del modelo de crecim iento vigen ­

te por más de 30 años. El objetivo es lograr la reactivación eco-
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nómica de la región sobre la base ele una transformac ión de la 
estru ctura prod uct iva, que la haga ef1 ciente y competit iva en es­
ca la internacional y que permita, a la vez, una justa distribución 
de ~us beneficios. El planteam iento de estas propuestas de desa­
rrollo lleva también a conceb ir a la integración como un proceso 
que va más allá del estab lec imi ento de acuerdos de comerc io y 
ele pago~, para const ituirse en un elemento impulsor del desarrollo. 

En este marco, la integrac ión y la cooperac ión regiona les de­
berán fortalecer la inserción internacional y la articul ación pro­
ductiva e induc ir la interacc ión creat iva de los agentes pú blicos 
y privados. Todo ello dentro de una compatibili zación de los ob­
jetivos g l oba l e~ ele integración con los objet ivos de políti ca eco­
nómica y estrategias nacionales de desarrollo 4 

Los ava nces poco ex itosos alcanzados por la integrac ión en 
el marco del modelo de desarrol lo hac ia adent ro que ha seguido 
la región y que se han superado gradualmente, demandan la com­
patibili zac ión de los objetivos de la integrac ión con los de una 
mayor apertura extern a a fin de lograr una favorable inserc ión en 
la economía mundial. La idea básica es que una mayor interde­
pendencia económ ica de los países del área perm itirá incremen­
ta r el grado de competiti vidad inte rn acional de la región . Ta l pro­
pós ito se logrará con una estrategia que considere el surgimiento 
gradual de ventajas comparativas en los sectores en que el desa­
rrollo tecno lógico y el aprendizaje se vean forta lec idos por la ac­
c ión regional. En un mundo en que se ha acentuado la compe­
tenci a económica entre nac iones, la idea el e integrarse para 
competir y exportar pasa a ser el eje de un planteamiento estra­
tégico qu e se aparta del que caracterizara la idea de la integra­
c ión en la época en que las políticas económ icas nacionales pri­
v ilegiaban la sust itución de importac iones.5 

En ese sentido, la dinamizac ión del comerc io intrarregional, 
basada en un proceso gradua l ele liberac ión, favorece rá la com­
petit ividad y la eficiencia de las exportac iones. Esto permitirá que 
las· em presas que exportaban al mercado regional puedan hacer­
lo también al mundial. Asimismo, la integrac ión regiona l de mer­
cado contribuirá a la creación de un comerc io basado sobre todo 
en la especialización intraindustrial, es decir, las empresas podrán 
producir determinados productos de la rama industrial a la que 
pertenecen. 

Por tanto, se debe promover el establec imiento de tod as las 
formas posib les de cooperac ión que perm itan conqui star los mer­
cados externos, reso lver los prob lemas f inancieros y avanzar en 
el campo tecno lógico, aprovec hando las economías de esca la.6 

Para ello será necesari a una adecuada f lex ibi lizac ión de los di s­
tintos aspectos considerados en los acuerdos regionales y subre­
gionales de integración, a fin de apoyar las iniciativas de coope­
ración que puedan surgir entre dos o más países s'obre la base 
de una comun ión de intereses. En defini tiva, lo que se espera es 

4. CEPAL, Tra nsformación productiva con equidad , Naciones Unidas, 
Santiago de Chile, 1990. 

5. Félix Peña, "La integración latinoamericana en el decenio de 1990. 
¿Tiene a(J n sentido?" , en Integración Latinoamericana, nú m. 159, Bue­
nos Aires, ago>to de 1990. 

6. Ca rlos Massad, " Integración : una nueva estrategia", en In tegración 
Latinoamericana, núm. 142 , Buenos Aires, enero-febrero de 1989. 
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que los modelos de integración sean lo suficientemente f lexi bles 
y adaptables para permit ir un flu jo interactivo de las iniciativas 
de cooperación espontánea que surjan entre los países por me­
dio de los operadores económicos . 

En ese sentido, los acuerdos que se estab lezcan proporc iona­
rán d iversas ventajas al func ionamiento de las empresas, mediante 
economías de escala y complementariedad productiva, que se tra­
ducirán en un descenso de sus costos medios de producción . Es­
tos acuerdos harán posible un afianzamiento de la especia liza­
ción intrasectorial, es decir, un proceso en el cual los componentes 
de un producto se elaboran en varios conglomerados de produc­
ción ubicados en diferentes países. En este contexto, el acuerdo 
de libre comerc io de bienes de cap ita l entre Argentina y Brasil 
es un buen ejemplo en el cual la liberac ión y la ampliac ión del 
mercado mediante el comerc io intrarregional pueden facilitar el 
desarro llo de las exportaciones a terceros países . 

Entre los nuevos alcances de la cooperación regional merece 
destacarse también el Tratado de Mercado Común firmado por 
Argent ina, Brasil , Paraguay y Uruguay en agosto de 1990 (Mer­
cosur), cuyo objetivo es lograr hacia fines de 19941a compatibili ­
zac ión de sus po líticas agrícola, i1;1dustrial, comercial, aduanera, 
energéti ca, de transporte, san itar ia y macroeconómica. Se es­
pera que este acuerdo se evalúe de manera permanente en re la­
c ión co n los aju stes programados por el Plan Carvallo (Argenti­
na) y el Plan Collar (Brasil) , principalmente en los aspectos de la 
polít ica cambiaría. 

Resulta evidente la posibi lidad de avanzar en el proceso de 
integrac ión de América Latina y el Caribe mediante vari ados me­
canismos y acuerdos que tomen en cuenta la participac ión más 
act iva de los agentes económicos y sociales . Así, en el ámbito del 
sector privado, el reforzam iento de las entidades empresariales en 
esca la regiona l estimulará la rea lizac ión de proyectos, inversio­
nes conjuntas, transferencias de tecnología y otras acciones en 
favor de la integración. De igual manera, los víncu los entre las 
universidades y los centros de investigación en áreas como labio­
tecnología y la informática contribuirán al intercambio de cono­
cimientos y experiencias. 

Acciones de la banca de fomento en apoyo 
de las modalidades de cooperación regional 

· e internacional 

E 1 necesario impulso que deberán tomar la integración y la coo­
peración regiona les como apoyo de la nueva estrategia de de­

sa rrollo, demandará la movilizac ión de recursos de financiamiento, 
en particu lar internos. Será preciso, por tanto, fortalecer a la banca 
de fomento a fin de consolidarla como un agente promotor del 
desarrol lo, solvente y dinámico. Ello supone la instrumentac ión 
de nuevas estrategias para obtener recursos de mediano y largo 
plazos y el empleo de instrumentos de f inanciam iento compati ­
bles con las circunstancias y las necesidades actua les de cada sec­
tor. Las acciones deberán orientarse a identificar proyectos y opor­
tunidades de inversión , estimu lando la provisión de financiamiento 
con nuevos cap itales, tanto estatales como privados, por med io 
de programas de conversión de deuda en capita l, co inversiones, 
cofinanciamiento, fo rmación de fondos y sociedades de capital 
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de riesgo y establecimiento de mercados secundarios de títulos 
acc ionarías. Todas estas acciones demandarán el empleo en los 
bancos de fom ento de procedi mientos adecuados de orden le­
ga l, operativo y administrativo. 

Los bancos de desarro llo también deberán forta lecer su acti­
vidad promociona! en el sum inistro de servicios complementa­
rios al créd ito con acciones como el saneamiento del sector em­
presarial , la expansión del comercio exteri or, la promoción de 
inversiones, la asistencia técnica y el fomento del desarrollo tec­
nológico. Evidentemente, no todas las inst ituciones están en con­
diciones de abordar estos desafíos en la misma medida, pero se 
trata si n duda de lfneas de acción que habrán de considerarse 
caba lmente en el decenio actua l. 

Campos de actuación 

En seguida se señalan los principales campos de actuación de la 
banca de fomento, los cuales tendrán sus prop ias especificida­
des según las ca racteríst icas de cada país con base en sus recur­
sos y neces idades. 

Restructuración y modernización industrial. La transform ación y 
modernizac ión de la estructura productiva postuladas para la re­
gión como una vía pa ra retomar la senda del desarrollo y la am­
pliación de las capacidades demandará a las IFD acciones orien­
tadas a atender los requerimientos de financiamiento y otros 
servicios y promover con ello la reconversión de los sectores pro­
ductivos en ramas en las que se detecten ventajas comparativas 
dinámicas. Las IFD deberán coordi nar líneas de acc ión con enti­
dades sim ilares del resto de América Lat ina. 

En ese sentido, el apoyo a proyectos de restru cturac ión y mo­
dernización industrial deberá ser integral, es dec ir, que incluya 
la investigación y el desarro llo de productos y procesos, las ne­
cesidades de planta y equipo para la producc ión, los requerimien­
tos de insumas, el apoyo a las pequeñas y med ianas empresas, 
la capac itac ión de la mano de obra en diversos nive les y las acti ­
vidades de comercializac ión y distribución. El éx ito de estas ope­
raciones dependerá no sólo de modelos de financiam iento sino 
de que los bancos proporc ionen servicios complementarios acor­
des a los de una ba nca modern a y competente. 

Proyectos vinculados a la expansión del comercio. En esta cate- ' 
goría se encuentran los proyectos cuyos insumas o productos son 
total o parc ialmente bienes comerciables en el exterior; desde un 
punto de vi sta nacional el principal -au nque no el único- atri­
buto que incide en la prioridad que se dé a su financi amiento es 
la capacidad de los proyectos de generar un flujo neto posit ivo 
de divisas. En cambio, cu'ando se trata de proyectos que se si­
guen bajo alguna forma de part icipac ión, asoc iac ión o consorc io 
en que intervienen empresas de distintos países, los más apro­
piados son aquéllos en que la proporción mayor de los insu mas 
de todo tipo, así como de los productos, son bienes comerc ia­
bles externamente. 

Estos proyectos constituyen un campo muy amplio para la la­
bor promociona! y financiera de los bancos de desarrollo mediante 
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la inducción y vinculaci ón ent re posibles part1cipantes y el em­
pleo de mecanismos de financ iamiento hasta ahora poco utili za­
dos, pero que en muchos casos los bancos de desa rrollo latino­
america no están en condiciones estatutarias y reglamentarias de 
atender. 

Financiamiento del comercio exterior. Respecto a esta actividad 
que en los últimos años ha adqu irido una importancia crec iente 
en la región, las IFD, además de atender las operaciones trad ic io­
na les de financiamiento, cartas de crédito, otorgamiento de ava­
les y fianzas, y otras similares, están avanzando en la prestac ión 
de servicios de asesoría e información sobre mercados,' tecno lo­
gía, regímenes arancelarios y seguros, entre otros, así como en 
la promoción y apoyo a los esfuerzos de penetrac ión en lo5 mer­
cados internacionales, lo cual ofrece un campo atractivo para las 
operac iones de estas entidades. 

Identificación y promoción de proyectos e inversiones. Esta ta­
rea se relaciona con la acc ión cooperati va entre los bancos de 
desarrollo y tiene varias dimensiones orientadas a detectar la ex is­
tencia de oportu nidades de invers ión que incrementen en forma 
ventajosa las re lac iones entre empresari os y bancos de distintos 
países. Una de ellas es identificar proyectos o posibles proyectos 
en d iverso grado de avance en cuanto a su análisis de factibili ­
dad; otra es la constitución de fondos de preinversión entre va­
rias entidades fin ancieras para elaborar y eva luar proyectos for­
mu lados a nivel más primario de ideas o perfiles; una tercera línea 
son los servi cios de asistencia técnica y promoc.ión que pueden 
contribuir no so lamente a la formul ac ión de proyectos, sino tam­
bién ayudar a instrumentarlos, proporcionar información a las em­
presas inte(esadas en los proyectos y atraer a ellos a posibles 
inversionistas o bancos financieros. 

Relaciones de cooperación fin anciera entre bancos para proyec­
tos y empresas conjuntas. En este campo ex iste l.! na variedad de 
alternativas para la participación de los bancos de desarroll o que 
vinculan la loca lización de las instituciones financ ieras con la ubi­
cac ión geográfica del proyecto o empresa conjunta . ~q uí se ad­
vierte que son amplias las posibilidades que pueden existir y, ade­
más, que la utilizac ión de mecanismos de cofin anc iac ión y de 
sindicación o formac ión de consorcios bancarios abre un campo 
para la part icipac ión en estas operac iones a los bancos de desa­
rro llo y bancos comerci ales, en dimensione5 y funciones dive r­
sas y complementari as . 

Modalidades operativas 

Las modalidades operativas que puede rea li zar la banca de fo­
mento en apoyo a los esfuerzos de integrac ión y cooperac ión re­
gionales son muy variadas y só lo dependen de las capac idades 
inst itucionales de los bancos y de las polít icas económicas y de 
los marcos lega les en que se rea lizan. Se pueden citar las si­
guientes: 

a] Establec imiento de fondos de coinvers ión con aportes del 
banco de fomento de un país y de su similar en el extranjero para 
financiar proyectos con la partic ipac ión del inversionista nacio­
nal y del extranjero. 
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b] Arreglos de cofinanciam iento en los que el banco de. desa­
rro llo proporc iona recursos prop ios para f inanciar un proyecto 
y gesti ona la part icipación de otras fuentes de crédito. Pa ra ello 
será importante establecer el princip io de complementari edad en 
que se conceden los recursos f inancieros . 

e] Sistemas de sindicac ión de créd itos en que el banco de fo­
mento que encabece al conjunto de ehtidades f inancieras parti­
cipantes es el promotor del proyecto. 

d] Licitac ión de proyectos que cuentan con el ava l del banco 
promotor en cuanto a su viabilidad. 

e] Toma de part icipac ión en el capital acc ionaría de empre­
sas sobre bases temporales. 

n Obtención de recursos de cap ita l para proyectos o empre­
sas conjuntas med iante operac iones underwriting (garantía de 
emisión). 

g] Apoyo a la form ación de empresas mediadoras de comer­
c io exteri or, consorc ios de exportac ión y agentes in te rmediari os 
en operac iones de comercio in te rn ac iona l. 

h] Promoción de fo rm as no convencior1a les de financiamien­
to al comercio exterior como trueq ue (barter), com pensac ión o 
recompra (buy-back) , interca mbio compensado, triangulac ión, 
ca nje transitorio de divisas (swaps), etcétera. 

i] Sistemas espec iales de fin anc iamiento como arrendamiento 
fin anciero (/easing), factoraje (adq ui sición de cuentas por cobrar 
y otorgam iento de fin anciamiento) y compra sin recurso de ob li ­
gaciones (forfa iting ). 

Los bancos de desarrollo pueden rea li za r tod as estas modali ­
dades operativas en mayor o menor med ida para apoyar las dife­
rentes iniciativas de cooperac ión que se estab lezcan entre los paí­
ses. Será necesario, empero, que su aplicac ión se rea lice con base 
en cr iteri os de efic iencia y competiti vidad a f in de que estas enti­
dades, al mantener una posic ión de so lidez y prestigio, puedan 
emprender y acrecentar las relac iones bancari as con la comuni­
dad financiera y empresaria l regional e intern ac ional. O 
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