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EL NUEVO ORDEN ECONOMICO:

ESFUERZO Y
RESPONSABILIDAD DE TODOS

Flordngela Gomez Ordonez
Presidente
Asociacion Bancaria de Colombia

estimulante y un reto de considerables proporciones organi-

zar el Simposio sobre Mercado de Capitales. Y para mi, su
Presidente hace escasamente siete semanas, una inmensa responsabi-
lidad y un compromiso que me honra y me abruma a la vez, cuando
observo esta exigente concurrencia y el vertiginoso desarrollo del
nuevo orden econdémico nacional e internacional que enmarca el
tema central de la reunion que hoy iniciamos.

Deseo, en primer término, dar una cordial bienvenida al doctor
Rudolf Hommes, hoy Ministro de Hacienda y ayer dedicado investi-
gador y fecundo colaborador de estos eventos, quien nos honra con
su presencia. Igualmente, quiero agradecer la participacion del Senor
Gerente del Banco de la Republica, del Jefe del Departamento Nacio-
nal de Planeacion, de los expositores extranjeros y de los destacados
investigadores y analistas del gobierno y del sector privado, quienes
nos acompanaran a lo largo de estos dos dias de trabajo.

P ara la Asociacion Bancaria de Colombia es siempre una tarea

I. EL DEBATE SOBRE LA INTERNACIONALIZACION DE LA
ECONOMICA

Quizas ningin otro tema, aparte del de la Asamblea Nacional
Constituyente, haya sido objeto de mas debate en el pais durante los
ultimos meses que el de la ‘“‘internacionalizacion de la economia’’,
Foros gremiales, congresos académicos, expertos internacionales,
gestores de procesos similares en otros paises, profesores nacionales
y extranjeros, empresarios y medios de comunicacion, todos han
aportado a la discusion en una u otra forma.

Las diferencias de opiniones, obviamente, no se han centrado
sobre la deseabilidad de los objetivos Ultimos propuestos: mayor
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crecimiento econémico, generacion de empleo y una mejor distribu-
cion del ingreso.

Tampoco se han dirigido fundamentalmente hacia la conveniencia
misma del proceso, entendido éste como todo un programa de desa-
rrollo, llevado a cabo mediante acciones de politica econdémica cohe-
rente, de las cuales la apertura comercial es sélo un componente, y
en donde las demas politicas macroecondmicas y sectoriales, asi
como la modernizacién de la infraestructura vial, portuaria y de
comunicaciones, el mejoramiento de la eficiencia de las instituciones
publicas, el apoyo a la incorporacién tecnologica, el suministro de
recursos para la reconversién y muchas otras, juegan papel determi-
nante.

La discusion radica esencialmente en la forma y tiempo de llevar
a cabo el proceso, en el grado en que, no solamente la liberacién
comercial, sino todo el conjunto de medidas de apoyo se viene
implementando y en los costos que se deben asuimir en el corto
plazo.

Ii. PORQUE HAN FRACASADO ALGUNOS PROCESOS
DE APERTURA

La literatura econémica de la Gltima década abunda en el anilisis
tedrico y empirico de la politica comercial externa de paises en desa-
rrollo y, aunque existen discrepancias sobre la conveniencia de la
apertura, en general predominan los argumentos a favor de ella.
Se reconoce asi, que los procesos exitosos vividos por las economias
asiaticas en las décadas de los 50, 60 y 70, caracterizados por toda
suerte de intervencionismos directos, no pueden ser llevados a cabo
hoy en dia en razon a la presencia de regimenes democraticos y a las
retaliaciones comerciales de los demads paises.

Mas que un recuento pormenorizado de diferentes teorias sobre
el tema, parece pertinente, dado el estado actual del proceso en nues-
tro pais, detenernos asi sea muy brevemente, sobre las causas a las
que han sido atribuidos los fracasos de la apertura comercial en otros
paises. Ellas son:

1. Las teorias sobre la liberacién no son aplicables a estas econo-
mias. Esta vision pesimista, tan comiin en los afios cincuentas y
sesentas ya ha sido revaluada por la evidencia empirica de los altimos
anos.

2. El deterioro de la economia mundial o la presencia de shocks
externos que contrarrestan los efectos del proceso.
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3. La presencia de politicas macroeconomicas y sectoriales incon-
sistentes o no sii.cronizadas con el programa de apertura.

Revisemos muy rapidamente los dos tltimos puntos.

IIl. EL PANORAMA DE LA ECONOMIA MUNDIAL

El auge economico vivido por los paises industrializados durante
gran parte de la década de los 80, ha comenzado ha mostrar signos
de debilitamiento, situacién que se ha visto agravada por la crisis del
Oriente Medio.

Aunque se estima que, como consecuencia del shock petrolero,
paises como Japon y Alemania no veran afectada su tasa de incre-
mento del producto en mas de 2 a 3 décimas (en razon al reciente
crecimiento basado en la demanda interna en el Japén y al relativo
bajo consumo petrolero y el fortalecimiento del marco en Alemania),
lo mismo no puede decirse de otras economias europeas como Italia
o Inglaterra y menos aun de la de los Estados Unidos.

La economia americana ha experimentado ya durante cinco trimes-
tres una tasa de crecimiento inferior al 2°/0 y las expectativas para
finales de 1990 y primera parte del afio 91 son de crecimiento nulo
o negativo, expectativas que se ven reforzadas por la crisis del Golfo
y el recorte presupuestal previsto de US$50.000 millones. Aunque
la Reserva Federal podria contrarrestar tal tendencia, relajando la
politica monetaria, no se prevé que esté dispuesta a inducir una baja
sustancial en la tasa de interés, dado que precipitaria aun mas el debi-
litamiento del délar.

Adicionalmente, debe tomarse en cuenta que la situacion hoy
parece ser bien diferente a aquella de los anos 70, en que se vivio otro
shock petrolero, pero que se caracterizo por un intenso proceso de
reciclaje de los paises productores de petroleo hacia las economias
industrializadas y de éstas, a su turno, hacia los paises en desarrollo, a
través de flujos de crédito.

De continuar la crisis del Golfo, por lo tanto, podria esperarse
un estancamiento de la economia mundial, con la consiguiente reduc-
cién de la demanda por importaciones y el fortalecimiento de las
barreras a ellas. No sobra recordar que si bien el mundo industriali-
zado ha reducido progresivamente sus aranceles, llegando a un pro-
medio del 59/0 en la actualidad, simultdneamente ha incrementado
las barreras no arancelarias, al punto que la proporcion de importa-
ciones afectadas por éstas se ha duplicado en los Gltimos veinte anos.
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Como muy positiva, en cambio, debe destacarse la reciente deci-
cion de la Comunidad Econémica Europea de eliminar para Colom-
bia los aranceles de un conjunto de productos de exportacion, que
representan aproximadamente US$800 millones, de los $1.500 millo-
nes que el pais exporta a la Comunidad.

Asi pues, si bien el panorama mencionado, posiblemente, no justi-
fique detener el proceso de apertura colombiano, si parece prudente
calibrar su desarrollo de acuerdo al desenvolvimiento de la economia
mundial y, en todo caso, rodearlo de las maximas seguridades en tér-
minos de la puesta en marcha de todas las acciones de apoyo reque-
ridas.

IV.LA COHERENCIA DE LA POLITICA ECONOMICA
GLOBAL

Como ha sido senalado por el mismo Banco Mundial, promotor
incondicional de la liberacion comercial, la respuesta de la oferta en
un proceso de apertura depende esencialmente de que se lleven a
cabo las reformas institucionales y los desarrollos en la infraestruc-
tura necesarios para soportar dicho proceso, asi como de la coheren-
cia entre las politicas macroeconémicas,

En lo que a la apertura comercial se refiere, puede afirmarse que el
proceso se encuentra en plena marcha, como se deduce del hecho de
que practicamente, todo el universo arancelario se encuentre hoy en
el régimen de libre, frente a un 39°/0 a comienzos del afo y de que
el arancel promedio haya descendido de un 27%/0 a cerca de un
22°/0 y la sobretasa a las importaciones del 18°/0 al 13°/0. Hondas
consecuencias tendra también, en términos de desgravacion, el
Acuerdo de Galapagos, en el cual se fijo un periodo de cinco afios
para lograr una zona de libre comercio entre los paises del Pacto
Andino, para dos anos mas tarde llegar a la adopcién de un arancel
externo comun.

Entre tanto, no es claro que las acciones de apoyo en materia de
infraestructura se desarrollen al mismo ritmo, entre otras razones por
dificultades presupuestales, como tampoco que se cuente con la dis-
ponibilidad de recursos suficientes para apoyar al sector privado en el
proceso de modernizacion.

La parte relativa a reformas institucionales es por lo menos ya una
expectativa, en la medida en que el Gobierno ha planteado una serie
de importantes iniciativas, a través de los proyectos de ley que, en
materia de comercio exterior, régimen de cambios, vivienda, legisla-
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cién laboral y tributaria y sector financiero, han sido presentados a
la actual legislatura ordinaria.

En materia de variables y politica macroeconomicas, es evidente
que el proceso de liberacién comercial debe ir acompafado de una
relativa estabilidad de precios y de una devaluacion real.

Ahora bien, las cifras de precios muestran una fuerte aceleracion
de la inflacién en el curso del presente ano, tendencia que estd estre-
chamente relacionada con el alto crecimiento de la base monetaria y,
concretamente de las reservas internacionales. Este crecimiento, a
su turno, tiene origen en un muy pobre comportamiento de las
importaciones, consecuencia de la incertidumbre que ha generado el
proceso mismo de liberacion. Es necesario, por lo tanto, llevar a cabo
un gran esfuerzo de informacion que, al reducir la incertidumbre, eli-
mine esa fuente de expansion en el corto plazo.

La caida de las reservas, sin embargo, no puede constituir un ins-
trumento de estabilizacién en el mediano y largo plazos. El papel
estabilizador debe entonces ser asumido por las politicas monetaria o
fiscal. Sin embargo, el objetivo no puede ser alcanzado mediante la
combinacion de un déficit fiscal y una politica monetaria restrictiva,
que contrarreste las consecuencias monetarias del déficit, toda vez
que el efecto alcista sobre las tasas de interés deprime la inversion
privada. El peso de la responsabilidad, por lo tanto, debe recaer sobre
la politica fiscal.

Infortunadamente, en el caso colombiano, el proceso de liberacion
comercial va en contravia de la eliminacion del déficit fiscal, toda vez
que los impuestos a las importaciones representan una alta propor-
cion del recaudo (alrededor del 30°/0, cuando en paises de desarrollo
similar representan un promedio del 19°/0) y la desgravacion trae
consigo una fuerte caida de dichos impuestos.

En esas condiciones, solo restan dos alternativas viables: incremen-
tar los impuestos y/o reducir el gasto piiblico. Ello explica la inicia-
tiva propuesta por el Ministro de Hacienda en el Proyecto de Refor-
ma Tributaria de incrementar la tasa general del IVA del 10°/0 al
1290. En cuanto a la reduccion del gasto, es claro que ésta no puede
llevarse a cabo en los rubros de inversién en infraestructura conside-
rada bédsica para el proceso de modernizacién. Se requiere, por lo
tanto, un extremado nivel de selectividad en la inversion publica y,
fundamentalmente, un esfuerzo descomunal en el recorte del gasto
de funcionamiento.

Para concluir este aparte, es conveniente enfatizar cémo el despla-
zamiento de recursos de unos sectores a otros, conlleva costos que el
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empresario no estd dispuesto a asumir a menos que confie en la con-
tinuidad del proceso. Y esa percepcion solamente se tiene en la medi-
da en que las politicas macroeconémicas y sectoriales sean consis-
tentes, en que el programa goce de credibilidad.

V. LA APERTURA ECONOMICA Y EL SECTOR FINANCIERO

Inmensa es la responsabilidad que debe asumir el sistema financie-
ro ante el viraje de fondo en el modelo de desarrollo del pais impli-
cito en el programa de internacionalizacion de la economia. Respon-
sabilidad que debe ser compartida tanto por el sector como por el
Gobierno, para asegurar el apoyo efectivo del sistema a todo el proce-
so de internacionalizacion.

A los administradores del sector compete el logro de cuatro obje-
tivos fundamentales: incrementar sustancialmente los niveles de efi-
ciencia en la operacion del negocio financiero; modernizar la estruc-
tura y la prestacion de los servicios; reorientar los recursos hacia los
sectores mas competitivos, y redimensionar progresivamente el sector
para ponerlo a tono con las crecientes necesidades de financiamiento
de la economia.

El logro de estos objetivos a su turno, requiere de estrategias de
fondo en materia de racionalizacion de costos operativos, desarrollo
tecnologico, innovacion en productos y servicios y refinamiento de
los criterios de evaluacion del riesgo. Naturalmente, también esta
supeditado a la obtencion de una rentabilidad razonable y de un
esfuerzo de capitalizacion importante.

Por su parte, al Gobierno le corresponde, tanto estimular la com-
petencia dentro del mismo sector financiero, como generar las condi-
ciones macroeconémicas de equilibrio interno y externo, que le faci-
liten a éste el cumplimiento de su funcién de canalizar crecientes
volimenes de ahorro y asignarlos eficientemente entre los diferentes
sectores. Por supuesto, ello incluye el asegurar que las politicas de
estabilizacion no interfieran con el proceso de reduccion de las cargas
cuasifiscales que los intermediarios soportan.

En relacion con este ultimo punto, es pertinente reiterar la nece-
sidad de que Gobierno y sector trabajen al unisono en pro de una
reduccion en los mdrgenes de intermediacion, con miras a lograr, de
una parte, tasas de captacion que estimulen la relacion de ahorro de
la economia y, de otra, tasas de colocacién que promuevan la inver-
sion productiva en el mediano y largo plazos. Si bien, los dirigentes
del sector tienen una gran tarea por delante, en términos de la mejora
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sustancial de la eficiencia operativa, el Gobierno deberd continuar
reduciendo encajes e inversiones forzosas, toda vez que la misma
Junta Monetaria ha estimado que cerca de la mitad del margen de
intermediacion es explicado por tales cargas.

Ahora bien, es claro que, en el corto plazo, la apertura conlleva
costos de ajuste para el sistema, derivados del ajuste mismo del sector
productivo. El cambio en la rentabilidad relativa de las empresas
deteriora los portafolios del sector financiero, afectando su capacidad
de reasignacion de recursos. Entre tanto, aquellas acciones tendientes
a reducir costos, tales como la simplificacion de procedimientos en el
tramite del comercio exterior, tienen su impacto en un mayor plazo.

Por fortuna, el sector se encuentra hoy en una posicion bien dife-
rente, en términos de rentabilidad y solvencia, a la de hace cuatro o
cinco afios, para enfrentar los costos del ajuste en el corto plazo y los
retos del largo plazo.

La rentabilidad del patrimonio que en 1985 y 1986 fue negativa, se
recuperd progresivamente hasta alcanzar en 1989 el 20.7°/0 para el
total del sistema y el 23.2°/0 para el sector bancario. Los activos de
dificil realizacion! pasaron de representar un 12.29/0 de los activos
totales en 1985 a un 4%/0 en 1989 para el total del sistema y del
14.1°/0 al 5.1°/o para el sector bancario. El patrimonio, medido en
pesos constantes, se incrementé en el mismo periodo en 174%/0 y
2739/0, respectivamente? .

Este cambio radical es el resultado, tanto de importantes medidas
de capitalizacion del Gobierno en la época de la crisis, como de accio-
nes de politica tendientes a la racionalizacion de encajes e inversiones
forzosas y a la mejor remuneracion de su rendimiento. Pero también,
no puede desconocerse, es el producto de una mejor administracion
del sector.

V1. EL PROYECTO DE REFORMA FINANCIERA

El Proyecto de Reforma Financiera que el Gobierno ha presentado
recientemente a consideracion del Congreso de la Republica se basa
en dos argumentos principales. De un lado, un diagnostico que gira
alrededor de la ineficiencia existente en el sector, atribuida en buena
parte a la falta de competencia al interior del mismo. De otro, la
necesidad de apoyar el proceso de internalizacion de la economia con
un sector financiero mas eficiente, mas moderno, mas pujante. Con-

1. Deudas de dudoso recaudo +cartera vencida +bienes recibidos en pago.
2. Revista Superintendencia Bancaria, Abril 1990.
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cretamente, se pretende “lograr un mayor volumen de ahorro transfe-
rible, una asignacion mas eficiente del crédito, una transformacién de
plazos mas amplia y un costo mas razonable del financiamiento em-
presarial que estimule la inversion”.

Sobre la base del mencionado diagnéstico y de los objetivos sefiala-
dos, se proponen dos estrategias basicas que tienen como proposito
estimular la competencia del sector y reforzar su vigilancia y control.

Respecto al tema de la competencia, son numerosas las acciones
que se plantean, destacandose entre ellas las siguientes:

1. El desarrollo de nuevas actividades financieras para los interme-
diarios, a través del sistema de filiales. Especificamente, se autorizaria
la inversion de Bancos, Corporaciones Financieras y Companias de
Financiamiento Comercial en Sociedades Fiduciarias, Fondos de Pen-
siones y Cesantias, Almacenes Generales de Deposito, Compaiiias de
Leasing y Sociedades Comisionistas de Bolsa.Las Corporaciones de
Ahorro y Vivienda, por su parte, podrian invertir en Fiduciarias y
Fondos de Pensiones y Cesant1as.

Estrictamente hablando, sin embargo, no todas constituirian nue-
vas actividades, por cuanto algunas de ellas se desarrollan hoy dentro
de los establecimientos de crédito, a través de secciones especializa-
das. En tales casos, por lo tanto, la propuesta se complementa con
un proceso de desmonte de la actividad dentro de los establecimien-
tos y su asuncion mediante una filial.

Ademas, se restringe la inversién en filiales al capital y reservas de
la matriz, se prohiben las operaciones activas de crédito a las filiales y
se establecen otras restricciones.

2. La posibilidad de invertir en sociedades de servicios técnicos y
administrativos complementarios al objeto social. Igualmente se sefia-
lan limitaciones de capital y restricciones a sus operaciones,

3. Se autoriza la creacién de nuevas instituciones financieras, asi
como la conversion, escision, adquisicion, fusién y cesion de activos,
pasivos y contratos. Respecto al capital requerido, se autoriza al
Superintendente Bancario para que anualmente establezca los mon-
tos minimos dentro de un rango que oscila entre el 4°/0 y el 8%/ del
capital pagado y la reserva legal de cada tipo de entidad, sin que en
ningun caso puedan ser inferiores a unas cifras absolutas especificas.

Para el caso de la conversion, sin embargo, se prevé que dentro del
primer afio de vigencia de la ley, el Superintendente pueda fijar requi-

sitos de capital inferiores a los previstos por la norma general.
4. Apertura a la inversion extranjera en el sector, sin limites a su

participacion accionaria.




20 EL NUEVO ORDEN ECONOMICO: ESFUERZO Y RESPONSABILIDAD DE TODOS

5. Eliminacién de algunas restricciones a las operaciones activas
que realizan los diferentes tipos de intermediarios. Esta medida es
apenas anunciada en la exposicion de motivos del proyecto, puesto
que su desarrollo se llevara a cabo a través de decretos ejecutivos.

6. Autorizacion para llevar a cabo “nnovaciones financieras” den-
tro de los establecimientos de crédito y sus filiales, previo concepto
favorable de la Superintendencia Bancaria.

7. Reordenamiento en las funciones de las entidades financieras
" con capital oficial, para lo cual se solicitan facultades extraordinarias
por un periodo de dos anos.

8. Definiciones en materia del concepto de intereses, limites lega-
les, certificacion y otros, tendientes a proporcionar un mayor grado
de transparencia al mercado.

9. Prohibicion a los acuerdos o convenios que restrinjan la compe-
tencia, a la competencia desleal y al uso de informacion privilegiada.

En cuanto al tema de la vigilancia y control se refiere, ademas del
conjunto de autorizaciones, conceptos previos, sanciones y facultades
discrecionales del Superintendente, contenidos a lo largo del articula-
do, se plantean dos propuestas especificas:

1. La facultad, por parte de la Superintendencia Bancaria, de dar
posesion a los revisores fiscales de las entidades vigiladas, previo ana-
lisis de su idoneidad, incluso mediante pruebas efectuadas. Igualmen-
te, “revision” por parte de la Superintendencia del presupuesto asig-
nado para el desempeiio de las funciones de la revisoria.

9 Traslado del Ejecutivo a la Junta Monetaria de la facultad de
sefialar limites al valor de las operaciones activas de crédito que
pueden ser realizadas con personas O grupos y facultar al Superin-
tendente para interpretar el concepto de grupo, de acuerdo a unos
lineamientos muy generales senalados en el proyecto.

Por altimo, como medidas complementarias, se solicitan facultades
extraordinarias para expedir un estatuto organico del sistema finan-
ciero y para reformar la Superintendencia Bancaria. Asi mismo se pro-
pone la extincion de la accion penal para las acciones previstas en el
articulo 20 del Decreto 2920 de 1982, cuando tenga lugar la repara-
cion del dafio integral de los perjudicados y, siempre y cuando, no se
hubiere incurrido en las mismas conductas durante los cinco anos
anteriores a la solicitud de este beneficio.

VIL. COMENTARIOS AL PROYECTO

En intervencion realizada en la pasada Convencion Bancaria, cele-
brada en Cartagena en Mayo de 1989, el entonces Presidente de la



FLORANGELA GOMEZ ORDONEZ 21

Asociacion Bancaria, doctor Carlos Caballero, senalaba en referencia
al tema de la competencia y la eficiencia del sector financiero:

“Las alternativas que existen para lograr este propdsito son claras:
otorgar libertad de entrada para nuevos bancos o abrir el sector finan-
ciero a la inversion extranjera, o facilitar la conversién voluntaria de
otros intermediarios en bancos comerciales. A tiempo con la adop-
cion de cualquiera de estas opciones, deberia facilitarse al maximo la
competencia entre entidades, suprimiendo las restricciones legales
que la impiden y colocando en posicion equitativa a todas aquellas
que realizan labores de intermediacién de ahorro. Dentro de nuestra
tradicion pragmadtica muy probablemente terminaremos optando por
una combinacion de instrumentos ya que, con seguridad, ninguno de
ellos, considerado en forma aislada, nos permitiria obtener, tan rapi-
damente como lo deseamos, el fin que se persigue”’,

Esta cita refleja claramente la posicion del gremio respecto a una
reforma que, como la actual, apunta a los objetivos de competencia,
eficiencia y modernizacion del sistema. Esto es, si bien el sector es
consciente de que deberd asimilar un periodo de ajuste inicial y
enfrentar un gran reto después, también lo es de que un mayor grado
de competencia es saludable para él mismo, en el mediano y largo pla-
208, y necesario para el pais, especialmente en un proceso de apertura
economica como el que hoy vivimos.

Ahora bien, el hecho de concordar con la filosofia del proyecto,
no significa estar de acuerdo con todos los mecanismos que se propo-
nen para ponerla en practica. En términos generales, son dos los gran-
des temas que preocupan al sector: el desarrollo de ciertas actividades
a través del sistema de filiales y el alto grado de injerencia y discrecio-
nalidad asignado a la Superintendencia Bancaria.

El tan debatido dilema banca miltiple vs. banca especializada, se
resuelve en el proyecto asumiendo una posicion intermedia. De un
lado, se pretende favorecer el criterio de especializacién al autorizar a
los establecimientos de crédito para desarrollar nuevas actividades a
través de filiales, incluso trasladando a nuevas filiales algunas funcio-
nes que hoy realizan directamente tales intermediarios. De otro, se
anuncia la eliminacion de restricciones a las operaciones activas que
llevan a cabo diferentes intermediarios, con lo cual se plantea una
orientacion hacia la banca multiple.,

En nuestro criterio, debe tomarse mds en cuenta el concepto de
servicio integrado al cliente y realizarse un mejor balance entre las
ventajas que conllevan las economias de escala, derivadas de la banca
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maltiple, frente a las ventajas de la competencia entre un mayor
nimero de instituciones, implicitas en el esquema de banca especia-
lizada.

Consideramos, por lo tanto, que las actividades cuya operacion
involucra un alto grado de economias de escala, como es el caso de
las fiduciarias, deben ser llevadas a cabo directamente por los estable-
cimientos de crédito, sin perjuicio de que también puedan ser desa-
rrolladas por sociedades independientes, como hoy ocurre, las cuales
se orientan a operaciones mas especializadas dentro del mismo nego-
cio fiduciario. En cambio, se justifica el sistema de filiales para
aquellas otras actividades menos afines a la financiera y en las cuales
las economias de escala no revisten mayor importancia, como es el
caso de los Almacenes Generales de Deposito.

El argumento esgrimido en el Proyecto, de que la actividad fiducia-
ria realizada dentro del mismo establecimiento presenta conflictos de
interés, no es valido para justificar la necesidad de la filial. Si bien los
conflictos existen, ellos no se eliminan por el solo hecho de trasladar
las operaciones a una filial cuya propiedad es en un 90°/0 de la
matriz. Deben mas bien prohibirse aquellas operaciones que implican
conflicto de interés, si es necesario ampliando las previstas en el
articulo 11 del Decreto 938 de 1989, y sancionar las infracciones
correspondientes.

En cambio, no parece logico desperdiciar la infraestructura fisica
y humana con que actualmente se cuenta en 19 bancos, con una red
de mas de 2.800 oficinas que canalizan recursos superiores a los
$230.000 millones en sus secciones fiduciarias, 43°/0 de los cuales se
captan fuera de Bogota.

En lo que respecta a la segunda preocupacion, esto es, el papel
desempefiado por el organismo de vigilancia, consideramos que el
Proyecto contiene facultades regulatorias y discrecionales excesiva-
mente amplias para el Superintendente Bancario, las cuales no se
compadecen con la iniciativa, competitividad y dinamismo que debe-
ra desarrollar el sector y que constituyen el objetivo mismo de la
reforma.

Para cumplir con los postulados propuestos, el sector no puede
verse sometido a tantas autorizaciones previas, adicionales a las que
hoy existen, ni a disposiciones que implican coadministracion, como
aquella que le resta atribuciones a la Direccion de las entidades,
respecto al presupuesto asignado para el ejercicio de las funciones de
la revisoria fiscal, trasladandoselas al Superintendente Bancario.

Tampoco debe verse sujeto el sector al grado de incertidumbre que
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supone el ejercicio de unas facultades discrecionales tan amplias,
como las relativas al sefialamiento, caso por caso, de qué se entiende
por grupo econdmico para efectos de los limites a las operaciones
activas de crédito, o de cudndo se configura el conflicto de intereses,
la practica de la competencia desleal o la obstruccién a la libre com-
petencia.

Consideramos indispensable, por lo tanto, eliminar muchas de las
autorizaciones previas sefialadas, suprimir aquellas intervenciones que
signifiquen coadministracién y minimizar la potestad discrecional,
mediante la definicion clara de parametros que no den lugar a inter-
pretaciones subjetivas o particulares.

Es satisfactorio sefialar cémo, tanto el Ministro de Hacienda como
el Superintendente Bancario, en reuniones celebradas recientemente,
se mostraron receptivos a muchas de las observaciones formuladas
por el sector, admitiendo la posibilidad de introducir revisiones a
temas tales como, las restricciones de inversion Yy operaciones de las
filiales y las facultades de la Superintendencia Bancaria. Igualmente,
el ponente del Proyecto en la Cimara de Representantes, doctor
Saulo Arboleda, ha acogido favorablemente gran parte de nuestras
inquietudes y entre sus propuestas se destaca la alternativa interme-
dia que plantea, para el caso de las filiales, en el sentido de poder
celebrar contratos con la matriz para efectos de la utilizacién de la
infraestructura fisica de esta ultima. No obstante lo anterior, la Aso-
ciacion Bancaria insiste en su posicién de no eliminar la actividad
fiduciaria dentro de la estructura misma de la Banca, como quiera
que la fiducia es de la esencia de la actividad bancaria.

Para terminar, permitanme expresar lo que considero el corolario
global de esta intervencién: los cambios en las reglas del juego, la
transformacion de roles y conductas tanto en la actividad publica
como en la privada, la reasignacién de los papeles fundamentales del
Estado como orientador de la economja y arbitro de las reglas del
juego y la renovacién y competitividad del sector estatal y del sector
privado, requieren no sélo una estrategia articulada por parte del
Gobierno, sino una estrategia global entre éste y los demas agentes
economicos involucrados en el proceso, para que la transiciéon hacia
el nuevo modelo de desarrollo sea ordenada y lo menos traumatica
posible. En otras palabras, la responsabilidad del proceso debe ser
compartida, y con ese 4nimo iniciamos hoy nuestras deliberaciones.
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PALABRAS
DEL DR. RUDOLF HOMMES.

MINISTRO DE HACIENDA

s un honor inaugurar este Simposio sobre las posibilidades y

los retos que debe enfrentar el Mercado de Capitales colom-

biano en el marco del programa de modernizacion de la
economia. Claramente el papel que han desempenado las entidades
financieras y los intermediarios de valores en el proceso de desarrollo,
tendra que adecuarse a los requerimientos de una economia mas
dindmica y maés integrada a las corrientes mundiales. Siguiendo la
tradicion de estos eventos, los expositores y participantes de este
simposio seguramente contribuirdn, como en el pasado, con aportes
importantes a este proceso e ideas para renovar al sector financiero y
para fomentar la competencia en el sector.

El Gobierno Nacional ha introducido una serie de cambios impor-
tantes al régimen financiero y ha presentado una reforma del sector
a consideracién del Congreso de la Republica para facilitar la evolu-
ci6bn de los agentes del sector quienes estan modificando acelerada-
mer.te su percepcion sopre el negocio de intermediacion, asi como
sobre el papel que les corresponde como fuente de apoyo para la
promocion de las actividades del sector real y la apertura.

1. DEFICIENCIAS DEL SISTEMA FINANCIERO COLOMBIANO

Desde las reformas de 1973 y 1974, Colombia ha venido liberali-
zando su sistema financiero. En dichas reformas se introdujo el
entonces novedoso concepto de los rendimientos positivos del ahorro
y se liberaron las tasas de interés en forma parcial. A pesar de que se
realizaron hace tanto tiempo, y que durante los anos que han trans-
currido desde entonces ha tenido lugar un proceso de profundizacion
financiera, el sector continiia siendo muy poco competitivo, y se
encuentra lejos de ser un elemento dinamizador del desarrollo de la
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economia. Su tamafio, tanto en términos de las entidades individua-
les como de sus posibilidades globales, resulta insuficiente frente a los
requerimientos del panorama de desarrollo que se presenta en el
umbral del Siglo XXI, cuando la economia tiene perspectivas de
crecimiento econdmico a tasas de 5 y 6°/0 anuales, y se prevé un
desarrollo social y econémico muy significativo a la vuelta del siglo.

A.ELEVADO MARGEN DE INTERMEDIACION

Durante la mayor parte del decenio de los afios ochenta el sector
financiero disfruté6 de libertad en las tasas de interés, sin que la
mayor libertad se tradujera en mayor competencia. Los margenes de
intermediacion son todavia demasiado elevados (10 puntos en pro-
medio para el sistema bancario), y reflejan, por instituciones, el alto
grado de concentracion del sector y una organizacion muy poco com-
petitiva. Ciertamente, a esta situacién ha contribuido la carga de las
inversiones forzosas, pero esta explica solamente una quinta parte del
elevado margen de intermediacién, mientras que la falta de competi-
tividad explica un poco menos de la mitad del mismo, a juzgar por
los patrones de participacién internacionales.

Estos margenes elevan las tasas de interés resultantes, impiden
remunerar adecuadamente el ahorro y constituyen un poderoso
desestimulo para la inversion productiva, que hace necesario mante-
ner un sistema paralelo de crédito de fomento, alimentado a su vez
por las inversiones forzosas que, precisamente, empujan hacia arriba
las tasas de interés del crédito ordinario.

B. SUBDESARROLLO DEL SISTEMA FINANCIERO

En los dltimos cuarenta afios, como resultado de la existencia de
los fondos de fomento y de la prohibicion que regia para los bancos
hasta hace muy poco y que les impedia prestar a largo plazo, el crédi-
to voluntario se orient6 hacia préstamos de menos de un afo. Por su
parte, el mercado de capitales es practicamente inexistente, en la me-
dida en que el crédito de fomento subsidiado desplazo la financiacion
de la inversion a través de acciones y de bonos.

Asi, el sistema de crédito dirigido ha tenido como consecuencia
desalojar casi todas las formas alternativas de financiacion de largo
plazo, estancando el mercado de capitales y dando lugar a una cos-
tosa dependencia del sistema productivo de recursos de crédito,
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dependencia que limita el crecimiento de los sectores reales, hace a
las empresas muy vulnerables a los ciclos recesivos, e inhibe el desa-
rrollo del sistema financiero.

C. CONCENTRACION DEL MERCADO FINANCIERO

La concentracion del control del mercado en el sector es evidente
y ha sido fortalecida por las politicas publicas que imponen barreras
de entrada y segmentan el mercado, haciendo posible la creacion de
nichos en los cuales pueden actuar sin competencia hasta las institu-
ciones més pequefias, inhibiendo de esta forma la inversion, el
crecimiento institucional y la innovacién. Por otra parte, existen
impedimentos para que salgan del mercado las entidades en dificul-
tades. Aunque esta caracteristica institucional permitio sortear con
éxito la crisis financiera de 1982, hace posible una situacion en la
cual el publico no premia el mejor desempefio relativo, ya que el
sector publico extiende su manto protector en forma indiscriminada.

IL. UNA CRISIS FINANCIERA SUPERADA

En general las entidades del sector han superado el trauma que
suscito la crisis de 1982. En efecto, la rentabilidad patrimonial del
sistema bancario (sin incluir el Banco ae Colombia) alcanzaba el
36Y/0 anual a finales de 1989. A su vez, los castigos de cartera de
dudoso recaudo, en 1985 sumaba 2 79/0 de los activos productivos,
en la actualidad no superan el 0.8°/0 de los mismos. En forma simul-
tanea, el sector se ha fortalecido patrimonialmente disminuyendo el
apalancamiento del capital y reservas de 13 veces en 1985 a 10.5 veces
en 1989.

A.INEFICIENCIA DE COSTOS

A pesar de este resultado, un indicador clave del desempeiio insti-
tucional continiia sin mostrar progreso sustancial: Se trata de los cos-
tos operacionales, que como proporcion de los activos totales se ha
reducido solamente de 5.0°/0 en 1985 a 4.4%/0 en 1989. Este nivel
es el doble del estandar internacional comparable.

Es claro entonces que el sector se encuentra en condiciones de
enfrentar una mayor competencia, sino retos mas amplios, solamente
si mejora su eficiencia y si incorpora tecnologia, proceso en el cual se



RUDOLF HOMMES 2 7

esta procediendo con excesiva timidez gracias a la ausencia de compe-
tencia.

B.PROGRESO EN LOS SISTEMAS DE SUPERVISION Y CONTROL

Por otra parte, como consecuencia de la crisis de administracién y
de confianza de 1982, el marco de supervision y reglamentacion del
sistema financiero ha progresado significativamente. En este sentido
debe destacarse que las instituciones financieras, incluyendo ademais
de los intermediarios tradicionales a las compafifas de seguros y So-
ciedades de Leasing, entre otras, fue obligado a capitalizarse en 1939,
y lo que es mids importante, se igual6 el tratamiento sobre requeri-
mientos patrimoniales con el de los mercados internacionales (Acuer-
do de Basilea), y se estaplecié a partir de 1992, la obligacién de con-
solidar las filiales en el exterior.

Por otra parte, las entidades han mejorado considerablemente sus
métodos contables, asi como las practicas de clasificacion de cartera
y las correspondientes a provisiones y castigos. Las reglas de diversi-
ficacion del portafolio de crédito son més estrictas en la actualidad
asi como las que previenen operaciones con personas o entidades
vinculadas. La capacidad de supervision del gobierno también ha
aumentado en forma importante, tanto por el nivel técnico de la
Superintendencia Bancaria como por la efectividad de las practicas de
vigilancia y control. Por otra parte, el Fondo de Garantias de Institu-
ciones Financieras ha cumplido un papel destacado en asegurar la
estabilidad del sistema y se est organizando para vender las entida-
des ya saneadas que estan a su cargo.

III. REFORMAS INICIALES

En el contexto de internacionalizacién de la economia, se ha ini-
ciado la preparaciéon de los agentes de los mercados de capitales y
financieros, por evitar que se conviertan en un obstaculo para la aper-
tura de la economia. En el primer caso, el consenso que existe alrede-
dor de la necesidad de desarrollar mecanismos de financiacién de la
inversion, unido a modificaciones importantes en la legislacién permi-
ten esperar una recuperacion de este mercado. Estas modificaciones
abarcan medidas como la reforma a la tributacién de los dividendos
(Reforma Tributaria de 1986) y la propuesta que se le ha llevado al
Congreso sobre las utilidades en ventas de acciones, la creacién de
mecanismos novedosos como las acciones preferenciales y el Fondo
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Colombia, la flexibilizacion del régimen de inversion extranjera en el
sector, v la posibilidad de repatriar capitales.

Con el proposito de hacer mas eficiente y competitivo al sector
financiero, se han tomado varias medidas que facilitan su operacion,
pero en particular es claro que la privatizacion de entidades oficiales
que no cumplan actividades de caracter publico, asi como la posibi-
lidad de que nuevamente exista inversion extranjera en bancos y
otros intermediarios, seguramente forzaran a las entidades a mejorar
su operacioén, a competir y a innovar, y contribuiran a aumentar el
tamanio del sector. Las medidas tomadas se refieren principalmente
a modernizar los esquemas de crédito dirigido, a reducir el encaje, a
congelar las inversiones forzosas y a disminuir la segmentacion del
mercado.

A.EL DESMONTE GRADUAL DEL SISTEMA DE INVERSIONES
FORZOSAS Y CREDITO DIRIGIDO

Hasta la fecha se ha realizado un importante progreso en la organi-
zacion del crédito dirigido. Claramente se ha considerado que estos
esquemas solo se justifican en la medida en que existan fallas del
mercado que dificulten la actividad productiva. Tal es el caso del
crédito de largo plazo para los proyectos de inversion, la atencion de
las necesidades de crédito de los agentes pequefios del mercado y los
apoyos crediticios en areas de desastres.

Atln cuando en ninguna de estas circunstancias se requiere finan-
ciacion a través de las inversiones forzosas del sistema financiero, y se
ha detectado la inconveniencia de financiar programas de vivienda o
gasto publico con cargo a ellas, el desmonte de un esquema organi-
zado durante décadas debe hacerse en forma paulatina.

Con este criterio en mente, se ha acudido a la reestructuracion de
la deuda con el sector financiero en el caso de los titulos del gobierno
nacional, del ICT y del Fondo de Garantias. Todavia se mantienen
los titulos que respaldan los fondos de fomento industriales y agrope-
cuario, pero consideramos que es viable reemplazar esta inversion
por la obligacion de cumplir con porcentajes minimos de cartera, que
estén destinados a sectores o actividades especificos .

B. FOMENTO A TASAS DE MERCADO
En la medida en que la financiacién de este crédito depende cada

1. Ver Montenegro v Hommes “Una propuesta para eliminar las inversiones forzosas”,
Banca y Finanzas, Diciembre de 1989.
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vez menos de las fuentes de inversion forzosa, y mas de fuentes de
mercado (entre las que se cuenta el crédito externo), se han tenido
que reajustar hacia arriba sus tasas de interés, alcanzando en la actua-
lidad niveles que reflejan lo que podria considerarse tasas de interés
en un mercado competitivo. La mayoria de los créditos se otorgan
hoy a tasas que superan el costo de captacion de referencia (DTF),
con margenes que pueden llegar hasta 6 puntos, lo que constituye un
diferencial razonablemente alto para un sistema financiero competiti-
vo de un pais en desarrollo.

C. LA NECESIDAD DE REFORMAR

Todo lo anterior apunta en una sola direccion, ha llegado el mo-
mento de introducir en el marco reglamentario del sector reformas
que permitan dinamizarlo y elevar la competencia entre las institu-
ciones. Se trata de hacer mds eficiente el sistema y permitirle que
adquiera un tamafio mas acorde con los objetivos de crecimiento del
sector productivo y con las necesidades de reconversion que se deri-
van del proceso de apertura que ha emprendido esta administracion.
Se trata de facilitar la incorporacion de innovaciones financieras y el
desarrollo de un mercado de capitales, bajo un marco supervisorio
efectivo.

D.LA REFORMA CAMBIARIA

La reforma al Estatuto de Cambios que se ha presentado al Con-
greso de la Republica, vincula activamente a las entidades del sector
financiero en las operaciones de cambio exterior y en el control
previo de las mismas. Por otra parte, impulsa la consolidacion de las
relaciones del sistema financiero doméstico con la banca internacio-
nal, con el propésito de facilitar el financiamiento externo de la
inversion privada y la utilizacién de instrumentos financieros de uso
internacional, que el pafs adn no ha aprovechado.

Igualmente, en la medida que las entidades financieras denominen
en moneda extranjera sus préstamos con cargo a lineas externas, se
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