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Presentacion

Se recogen en esta publicacion los discursos y conferencias que
se pronunciaron durante la Vigésima Convencion Bancaria y de
Instituciones Financieras, celebrada en la ciudad de Cartagena du-
rante los dias 28 y 29 de octubre de 1982.

En representacion del Gobierno Nacional intervinieron el sefior
Ministro de Hacienda, doctor Edgar Gutiérrez Castro y el sefior Su-
perintendente Bancario, doctor German Botero de los Rios. Lle-
varon la palabra por parte de la Asociacion Bancaria, el Presidente
de la Junta Directiva doctor Jorge Mejia Salazar y el Presidente Eje-
cutivo de la misma doctor Guillermo Nufiez Vergara.

- Las conferencias estuvieron a cargo del doctor Carlos Caballero

Argaez, Director de la Fundacion para la Educacién Superiory el
Desarrollo —Fedesarrollo— y los invitados del exterior sefiores Fre-
derick Deming, Vicepresidente del Chemical Bank y del sefior
Courtney Blackman, Gobernador del Banco Central de Barbados.

La Vigésima Convencién Bancaria y de Instituciones Financieras
constituyd un magnifico foro para presentar un detenido anélisis
de la situacion del sector financiero, la evolucion y los cambios a
que se ha visto sometido en los Gltimos afos y la conveniencia de
adelantar una cuidadosa revision de las normas que regulan la orga-
nizacion financiera, sobre bases y principios que se fueron desdibu-
jando a lo largo de los afios con la expedicion de miultiples disposi-
ciones y regulaciones que no obedecen a un criterio uniforme y
una concepcién unitaria bajo la cual se debe regir la actividad ban-
caria. Una nota caracteristica de las intervenciones referentes a
este tema fue la identidad de pensamiento sobre las directrices ge-
nerales que deben inspirar un nuevo régimen para la organizacion
financiera.




El sefior Frederick Deming se ocup6 de hacer un interesante
analisis de la recesion en la economia mundial y dejando ver un
fundado optimismo sobre una pronta recuperacion de la actividad
econ6mica. El senor Courtney Blackman presentd una valiosa in-
formacidén sobre las regulaciones actuales de la ley bancaria de Bar-
bados para facilitar el establecimiento de bancos extranjeros en ese
pais del Caribe.

Merece un reconocimiento especial el Comité de la Asociacion
Bancaria de Cartagena por su importante colaboracion para el de-
sarrollo del evento y en particular el senor Presidente del mismo
doctor José Vicente Lozano.

GUILLERMO NUNEZ VERGARA
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Palabras de bienvenida

Pronunciadas por el doctor
José Vicente Lozano,
Presidente del Comité de la
Asociacion Bancaria de
Colombia en Cartagena

Constituye un alto honor para mi, tener la grata oportunidad de
decirles a ustedes estas cortas palabras que llevan un efusivo saludo
de bienvenida a nuestra querida ciudad, donde esperamos que, ade-
mas de los beneficios propios que le reportara su participacion en
esta vigésima convencion bancaria y de instituciones financieras,
puedan disfrutar al maximo de los atractivos que ofrece esta que-
rida Cartagena.

Cartagena de Indias, que en épocas pasadas, tuvo una gloriosa
participacion en las gestas de la independencia, ganandose con so-
brados méritos el titulo de ‘“La Heroica”, hoy, y cada dia mas, es-
ta incrementando y mejorando su infraestructura turistica. Pode-
mos apreciarlo en esta oportunidad, cuando por primera vez rea-
lizamos la convenciéon bancaria en este modermno Centro Interna-
cional de Convenciones.

Dentro de este majestuoso marco se iniciaran unas deliberacio-
nes que necesariamente deben conducir al éxito de los plantea-
mientos y politicas futuras que se acojan en beneficio e interés del
sector financiero y del pais. En un clima cargado de tensiones por
las recientes y dificiles circunstancias financieras, ante la mirada
expetante del pais, estamos convencidos que de aqui saldra forta-
lecido y seguro todo el sector que orgullosamente representamos
para continuar conjuntamente con el Gobierno y los otros sectores
de la economia, la batalla por el desarrollo nacional. Las conferen-
cias programadas y los distinguidos exponentes son un sello de ga-
rantia para un resultado positivo del evento.
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Ante la reiterada escogencia de la sede de este importante cer-
tamen del cual ha sido objeto Cartagena, mi ciudad agradecida los
acoge con carifio e hidalguia y espera en el futuro que se siga ce-
lebrando esta tradicion en sus plazas y murallas.

En mi propio nombre y en el del Comité Local de la Asociacion
Bancaria de Colombia, muchas gracias.
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Las perturbaciones del
sector financiero:
sus causas y las posibles
soluciones

Discurso del doctor

Guillermo Nunez Vergara,
Presidente de la Asociacién Bancaria
de Colombia

Nuevamente aqui en Cartagena, ciudad llena de historia y de en-
trafiable afecto para todos los colombianos, se congregan los repre-
sentantes del sector financiero para celebrar su Vigésima Conven-
cion Bancaria y de Instituciones Financieras. Nos honran también
con su presencia distinguidos funcionarios del alto gobiemo y un
numeroso grupo de ilustres banqueros del exterior. A todos uste-
des, doy la més cordial bienvenida.

En esta reunion siempre se acostumbra presentar un andlisis de
la situacién economica y financiera nacional y formular una serie
de propuestas y sugerencias sobre el manejo de la misma.

El sector externo

Las condiciones de nuestro desenvolvimiento econémico han es-
tado influidas de manera particular por el comportamiento de
nuestro sector externo, realidad que se hace més palpable durante
los Gltimos quince afios. En la década de los afios setenta y en es-
pecial en la segunda mitad de la misma, el sector externo fue el
principal factor que le permitié al pais mantener una alta tasa de
crecimiento economico, cuyo promedio anual alcanzd a situarse en
5.9%o, cifra superior al promedio del conjunto de las economias
de América Latina.

Pero a partir de mediados del afio ochenta el sector externo co-
mienza a mostrar un debilitamiento y nuestra economia entra en
un proceso de desaceleracidn, rebajando su crecimiento al 4.2%/o
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en ese ano y al 2.5%0 en 1981. Para el presente ano los resultados
se esperan aun inferiores.

Nuestra relacién de intercambio, indicador que refleja los movi-
mientos de los precios de los productos de exportacion y las osci-
laciones de los tipos de cambio, registra segin las cifras del Banco
Mundial una desmejora del veintitres por ciento en los Gltimos tres
afos (1979-1981). No es por eso de extranar que la cuenta corrien-
te de la balanza cambiaria se haya deteriorado en forma acentuada;
ya en 1981 este déficit fue superior a los 650 millones de dolares
y para este afio seguramente estard por encima de los 1.400 millo-
nes de dolares.

Reservas internacionales y deuda publica externa

La prudencia que se ha tenido para el manejo de nuestros ingre-
sos de divisas, aunada al muy cuidadoso endeudamiento externo y
la acertada politica en cuanto a la acumulacion de reservas interna-
cionales durante la época en que esto fue posible, nos ha permitido
evitar graves traumatismos en el frente cambiario, que sumado a
nuestras dificultades domésticas nos hubiera conducido en este
momento a una situaciéon en extremo delicada y grave.

A diferencia de todos los paises de América Latina y el Caribe,
Colombia y Uruguay fueron las Gnicas naciones que en lugar de in-
crementar el valor del servicio de su deuda publica externa, medida
como porcentaje de las exportaciones de bienes y servicios, logra-
ron una disminucién y en el caso de Colombia muy notoria, reba-
jando esta proporcion del 15.8%0 en 1974 al 9.7%0 en 1980, cifra
que llega a ser la méas baja entre todos los paises del area.

En cambio, la mayoria de los paises de América Latina y el Ca-
ribe encuentran en el servicio de la deuda externa una enorme car-
ga, no solo por el considerable tamafio de la misma sino por los al-
tos intereses que han prevalecido en el mercado internacional en
los Gltimos afios. Tal hecho hace que la situacion de estas naciones
se presente an mas dificil y compleja que la nuestray que el tre-
mendo problema de su sector externo haya golpeado ain mas el
crecimiento de sus economias, las cuales tomadas en conjunto
practicamente quedaron estancadas el afio pasado.

El receso de la economia mundial

Pero aparte del alto endeudamiento externo y la escasez de divi-
sas que tienen la mayoria de los paises latinoamericanos, incluyen-
do a(n los exportadores de petrdleo, todos hemos sentido el rece-
so de la economia mundial que completa en 1982 su tercer afio
consecutivo y que es el periodo méas prolongado desde la gran de-
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presion de los afios treinta. Los efectos de la caida de la demanda
en las naciones industrializadas, lo han sentido de manera muy
fuerte todos los paises en desarrollo como el nuestro.

A corto plazo no resulta factible pensar que estas condiciones
vayan a variar sustancialmente. La demanda y los precios de los
productos alimenticios posiblemente seguirdn deprimidos; las ven-
tas de petroleo, de materias primas y de cualquiera otra indole que
hacen los paises en desarrollo a las naciones del Norte se manten-
dran reducidas. En otras palabras, no soy optimista frente a modi-
ficaciones notoriamente favorables y que puedan ocurrir pronto en
el sector externo. La economia colombiana queda también cobija-
da con esta afirmacion.

Entonces, los resultados mas o menos aceptables que podamos
alcanzar en los proximos afios van a depender fundamentalmente
del manejo y la manera de afrontar nuestros problemas domésticos.

El sector financiero

Frente a estas circunstancias el sector financiero esta llamado a
cumplir un papel vital en la movilizacion del ahorro doméstico, di-
rigido a facilitar y complementar las inversiones en los distintos
sectores econémicos, principalmente en la agricultura, la industria
y en los grandes proyectos energéticos y mineros que se pondran
en marcha durante la presente década.

Por fortuna, el pafs en el campo financiero cuenta con una orga-
nizacion institucional que tiene una larga y muy respetable trayec-
toria, cuyos cimientos actuales se remontan al ano de 1923, fecha
en que bajo la inspiracion del profesor Edwin Kemmerer se expi-
dieron las leyes 25 y 45, organicas del Banco de la Republica y
de los establecimientos bancarios respectivamente.

Son ya casi sesenta anos de historia que cubren la mayor parte
del presente siglo y en los cuales el avance de nuestro progreso
econbmico y social, bajo las orientaciones de los distintos gobier-
nos, ha encontrado en la banca un valioso e insustituible soporte.

Desde el ano de 1923, cuando se inicia de manera clara la inter-
vencion del Estado en las actividades crediticias y monetarias, se
encarga para su ejecucién, de una parte al Banco de la Republica
como eje central del sistema y de la otra a los establecimientos
bancarios como Unicas entidades autorizadas para llevar a cabo la
intermediacion financiera, labor que han cumplido cinéndose a
las directrices y propositos trazados por los respectivos gobiernos
en las diferentes épocas. En esta forma atienden al desarrollo de
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multiples actividades de la vida econ6mica, bajo diferentes modali-
dades y formas de crédito y de acuerdo con las reglamentaciones
que en su momento se han dictado.

Asi por ejemplo, cuando en el afio de 1951, a través del Decreto
384, se le encarga al Banco de la Republica el manejo de la politi-
ca monetaria y crediticia, y se considera que deben orientarse
algunos de estos recursos hacia las operaciones llamadas de fomen-
to, es la banca comercial la que se ocupa de manejar y colocar esos
recursos, modalidad que ya habia ain iniciado en anos anteriores,
mediante préstamos con plazos hasta de cinco afios para la agri-
cultura, la industria y otros sectores.

En los afios sesenta, cuando se organizan los Fondos Financie-
ros, administrados por el Banco de la Reptblica, se le asigna a la
banca comercial y a las Corporaciones Financieras el manejo y
atencion de estos créditos de fomento, asi como también las ope-
raciones destinadas a financiar las actividades del sector externo a
través del Fondo de Promocion de Exportaciones.

Y cuando en la década del setenta se reestructuraron algunos de
estos Fondos como el agropecuario, a través de la Ley 5a. de 1973,
ya no solamente los establecimientos bancarios son los encargados
de manejar los préstamos, sino también de aportar la casi totalidad
de los recursos destinados para este fin.

Esto se traduce en un considerable aporte que ha hecho la banca
colombiana a los sectores que se consideran vitales en nuestra eco-
nomia.

Entre el periodo de 1963 y 1980, el crédito de fomento mues-
tra en promedio un crecimiento anual cercano al 40%o y su parti-
cipacién sobre el total de la cartera bancaria esta por encima del
300/o. También los créditos e inversiones directas que se han reali-
zado en los sectores de mayor prioridad han recibido el influjo
benéfico y sustancial de las Corporaciones Financieras.

Tampoco pueden dejarse de lado los Almacenes Generales de
Depobsito que han facilitado un apoyo muy importante en la co-
mercializacion y distribuciéon de los productos agricolas e indus-
triales.

Mas adelante nos referiremos a la contribucion que ha prestado
el sistema para el desarrollo de la politica monetaria.

Otros establecimientos de crédito como son las Corporaciones
de Ahorro y Vivienda desempenan un papel vital en la ejecucion
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de los programas que en este campo de la vivienda han tenido una
especial prioridad durante la (ltima década.

Los propositos renovados del actual gobierno para llevar adelan-
te un plan de grandes proporciones en la construccién de vivienda
popular sin cuota inicial, tal como se plasmaron recientemente,
tendran un soporte sustancial en estas Corporaciones, cuya estruc-
tura administrativa, técnica y financiera ya constituye un valioso
patrimonio nacional.

Intentar desconocer la estrecha y permanente vinculacién del
sector financiero institucional tomado en su conjunto, esto es,
establecimientos plblicos y privados, con la marcha y el progreso
del pais, representa por decir lo menos, la mas absoluta ausencia
sobre la realidad nacional.

Los anos de 1977 a 1979

En la primera mitad de la década del setenta, cuando el pais
muestra uno de los crecimientos més altos de su economia, con
un promedio por encima del 69/o anual, el sector financiero tuvo
que hacer un gran esfuerzo y una importante capitalizacion para
poder manejar los cuantiosos volimenes de ahorro transferible
que se comenzaron a generar en el pafis.

En la misma forma que una cometa requiere cada vez maés
cuerda a medida que se eleva, la expansién y crecimiento de la
economia colombiana en esos momentos demandaba un sistema
financiero con mayor tamafio y envergadura. Asi lo entendid el
gobierno en su momento, cuando en 1974 propuso una serie de
medidas que tenian por finalidad darle una mayor posibilidad
de accion y capacidad para manejar los incrementos de liquidez,
los cuales se hicieron atn méas notorios a partir de 1975, época
en que se inicia el ciclo de la gran bonanza en el sector externo.
Desafortunadamente, el gobierno dio marcha atras y resolvi6 apo-
yarse casi exclusivamente en la organizaciéon financiera institucio-
nal para manejar la delicada situaciéon monetaria que se le presenta-
ba, a raiz del considerable incremento de las reservas internacio-
nales.

El sistema en numerosas ocasiones anteriores ya habia prestado
su muy importante contribucién al desarrollo y los objetivos de la
politica monetaria, pero nunca se le habia sometido a tales limita-
ciones y restricciones como las que le fueron impuestas durante la
época de los cuantiosos ingresos en divisas y particularmente a par-
tir de 1977 cuando se establece un encaje marginal del 100°/o las
nuevas captaciones de depositos, medida que de por si se entiende
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eminentemente transitoria, pero que en este caso se prolonga du-
rante tres anos consecutivos.

En el Décimo Simposio sobre el Mercado de Capitales, organiza-
do por la Asociacion Bancaria y que tuvo lugar en la ciudad de Me-
dellin el mes pasado, Carlos Caballero Argaez, a quien tendremos
la oportunidad de escuchar hoy en este evento, presentd un impor-
tante trabajo en el cual se explica, de manera nitida, el proceso
mediante el cual se reprime el sector financiero institucional, y
en cambio de manera paralela se le da un enomre auge al mercado
extrabancario. Segin sus palabras, “con la bonanza era logico es-
perar que el avance financiero se aceleraria todavia mas y que por
tanto el Estado tendria que intervenir no para restringirlo, sino
para encauzarlo adecuadamente”.

Cuando mas cuerda necesitaba la cometa se resuelve recogerla
bruscamente. Las consecuencias estan a la vista; enumeramos algu-
nas de ellas.

1. Los bancos y las corporaciones financieras pierden participa-
cion dentro del total de los activos del sistema financiero. Y tal
hecho ocurre en un periodo durante el cual paradojicamente, el
sector alcanza un acelerado crecimiento, mas alto que el de la
mayoria de los otros sectores econ6micos, pero tal resultado se lo-
gra a costa del deterioro de la organizacion financiera institucio-
nal y el auge de unos intermediarios sin una clara orientacion.

2. Surgen gran cantidad de intermediarios, unos bajo la supues-
ta vigilancia de la Superintendencia de Sociedades y que para sor-
presa del pafs suman ya un namero mayor que las entidades bajo
la inspeccion de la Superintendencia Bancaria; otros entran al mer-
cado simplemente bajo el control de sus propios duenos.

3. Se rompe el principio segin el cual la vigilancia debe estar en
cabeza de un solo organismo gubernamental, presupuesto que
constituye la esencia de una concepcion unitaria del sistema finan-
ciero, tal como se consagro en la Ley 45 de 1923.

4. El mercado se fracciosa y se atomiza enormemente con todos
estos nuevos intermediarios que aunque considerados de manera
individual son muy pequefios, causan un gran desorden y anarquia
en el mercado y es muy poca la contribucién que prestan al sector
real de la economia.

5. Se pierde en buena parte el profesionalismo para desempenar
una actividad tan delicada como es la intermediacion financiera.
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6. El Gobierno deja de ejercer el completo control que debe te-
ner sobre el mercado monetario y del ahorro.

Es aqui donde a mi modo de ver encontramos el origen de las
perturbaciones y las dificultades que se han presentado en el sec-
tor financiero durante el presente ano, quizas el momento mas
dificil por el que se ha tenido que atravesar desde 1923.

En sintesis, esta situacion de desajuste encuentra su explica-
cion en dos hechos principales que han confluido simultanea-
mente: El desorden del mercado y el desorden de la organizacién
financiera.

Hacia el restablecimiento del orden en el mercado

A comienzos del afno 1980 el Gobierno dio un paso muy impor-
tante para iniciar el proceso del restablecimiento en la normalidad
de las operaciones bancarias, al suprimir el encaje marginal para
las nuevas captaciones de depoésitos en cuenta corriente y permi-
tirle a los bancos y a las Corporaciones Financieras entrar a com-
petir en el mercado del ahorro con los demas intermediarios que
operaban a sus anchas.

La Asociacion Bancaria ha mantenido una constante preocupa-
cion y actividad enderezada hacia estos mismos objetivos. Durante
el proceso de la concertacion, que por iniciativa del pasado go-
bierno se cumplio en los Gltimos meses de 1981, la Asociacién pre-
par6 un documento sobre ‘“Moneda y crédito” que fue suscrito
por los representantes de catorce gremios del pais y a través del
cual el gobiermno acogié un importante nimero de propuestas que
alli se hicieron, todas ellas encaminadas a mejorar las condiciones
en la oferta del crédito institucional y facilitar la continuacién
del camino hacia la normalidad de las operaciones bancarias. Fue
asi como se inicid el desmonte de las sumas que habian quedado
congeladas durante el tiempo que opero el encaje marginal; se su-
primieron los encajes para las obligaciones en moneda extranjera y
se mejoraron las condiciones para la utilizacion del cupo ordinario
de crédito.

Creemos que todavia se puede avanzar ain méas, dando una ma-
yor amplitud al crédito institucional, no solo para mejorar los fac-
tores que inciden en el costo del dinero, sino también para impedir
que existan demasiadas ventajas que facilitan el surgimiento de in-
termediarios sin ningin tipo de regulacion y control.

Hacia el ordenamiento institucional

Pero mas grave aiin que los trastornos en el mercado del dinero
y las dificultades que se han presentado para el normal funciona-

19




miento de la oferta del crédito institucional, es la desvertebracion
de la organizacion financiera colombiana.

Vertiginosamente afloraron en los ltimos cinco anhos multiples
intermediarios de toda clase y tipo, buscando a través de una feroz
lucha penetrar en el mercado y conseguir una mayor porcion del
ahorro.

De esta manera y en forma paralela a la organizacion institucio-
nal, se cred una nueva modalidad de intermediacion que operaba
sin adecuado control y vigilancia, sin inversiones forzosas, sin en-
cajes y practicamente sin ningin tipo de regulacion monetaria y
crediticia.

La situacién se agravd mucho mas en los dos tltimos anos, por-
que curiosamente buena parte de estos intermediarios fueron fru-
to de la aplicacion del Ordinal 14 del Articulo 120 de la Consti-
tucién Nacional, (principalmente Decretos 1970 de 1979 y 1839
de 1982) figura incorporada a nuestro régimen institucional en el
ano de 1968 y con la cual se busco establecer una funcion emi-
nentemente tutelar, en cabeza del Presidente de la Republica, di-
rigida a proteger los intereses de los ahorradores que depositan su
dinero en los intermediarios financieros. Mas adelante nos referi-
mos a este punto, porque creemos que para el pais es conveniente
buscar una mejor precisién y delimitacion de estas facultades. El
doctor Sergio Rodriguez Azuero en el magnifico trabajo que pre-
sentd en el Simposio que ya se mencioné atréas, al comentar este
tema sefnalaba lo siguiente: “‘cuando ha gozado la autoridad de ma-
yores facultades para regular la actividad del sistema financiero, se
ha producido la mas grande confusion”.

De ahi que la Asociacién Bancaria se haya empenado con tena-
cidad en la busqueda de un nuevo orden, que permita restablecer
los pilares fundamentales de nuestra organizacion financiera que
con tanto celo y cuidado se manejoé durante muchos anos. Ninguna
nacion puede soportar por largo tiempo una situacién irregular co-
mo la que se ha presentado en el pais en este campo, sin correr el
riesgo de que su sistema financiero y seguramente también el po-
litico, enmarcado dentro de los principios fundamentales de la ini-
ciativa privada, desaparezca en medio de la confusion y el caos.

Teniendo en mente estos postulados, la Asociacion Bancaria
prepard un documento sobre el sector financiero y las tasas de
interés, ampliamente analizado en el seno de su Junta Directiva,
conocido por todos nuestros afiliados y sometido a la considera-
cién de los Comités de Empalme que integro el senor Presidente
de la Repablica con anterioridad a su posesion. Alli hicimos no-
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tar que la mayor urgencia era la de impedir una desvertebracion
del sector y trazar, dentro de los objetivos prioritarios, una ac-
cion encaminada al sano ordenamiento del mismo.

Hablamos concretamente de repensar las operaciones de lea-
sing y factoring, para que estas pudieran ser ejecutadas directa-
mente por la organizacion institucional. Nos referimos también
a las “‘autofinancieras” que no encuentra justificacién alguna des-
de cualquier angulo que se les mire y que vinieron a complicar
atn mas la ya dificil e intrincada ramificacion del sector.

Los principios sobre los cuales se sustenta toda nuestra orga-
nizacion financiera, parten de la base de que esta actividad no
puede ejercerse de manera libre, en el sentido de que mientras
no exista una previa autorizacion no le es permitido a persona
alguna ejercer este tipo de funciones que comprometen el interés
de la comunidad. En otras palabras, en el campo financiero es ab-
solutamente imprescindible mantener en todo su vigor el princi-
pio de la competencia excluyente, de tal manera que solo puedan
operar las entidades especializadas en el ejercicio serio y profesio-
nal de la intermediacion financiera.

Este aspecto fundamental de nuestras inquietudes comienza a
abrirse campo, tanto en el gobierno como en el mismo parla-
mento.

El Decreto 2920 de 1982

El reciente Decreto 2920 que promulgd el Gobiermo en uso de
las facultades de la emergencia econdmica tiene enorme trascen-
dencia por su espiritu y alcance. Exclusivamente nos referiremos
a estos aspectos. Corresponde y es lo propio que sea la Corte Su-
prema de Justicia la que se pronuncie sobre la parte estrictamente
juridica.

El marco o las directrices plasmadas en el Decreto 2920 y den-
tro de las cuales debe ejercerse la actividad recogen los principios
éticos, profesionales y legales que tradicionalmente el sector ha
sostenido y defendido. Apoyamos por eso el deseo del gobierno
de reafirmar una linea de conducta, mantenida inmodificable en
la inmensa mayoria de los establecimientos que conforman la
organizacion financiera institucional y que no pueden ser perjudi-
cados por unos casos donde desgraciadamente se han presentado
situaciones y conductas indebidas.

El gobierno ha visto la necesidad de contemplar nuevamente es-
te aspecto del ejercicio de la actividad para establecer sobre la
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misma cuidadosas reglamentaciones que deberan producirse pron-
tamente y que confiamos sirvan para evitar e impedir que al pais
se le trate de confundir, como se ha pretendido en forma tenden-
ciosa y mal intencionada, queriendo convertir en regla general
unos hechos y conductas claramente delimitadas y concretas. La
seriedad e irrestricta sujecion a los compromisos y obligaciones es
un patrimonio que no entregara ni se dejard arrebatar la organiza-
cion institucional financiera colombiana.

Desde esta tribuna invoco la aplicacion de las disposiciones le-
gales senaladas para el sector financiero y que en la misma forma
en que se sanciona a quienes como responsables de la entidad no
cumplen con sus obligaciones, se castigue también a quienes hagan
circular rumores falsos o tendenciosos acerca de la honorabilidad
o solvencia de los establecimientos bancarios, tal como lo estipula
el articulo segundo del Decreto Ley 329 de 1938.

La Nacionalizacion

Enormemente debatida ha sido la parte del Decreto que permite
la nacionalizacion de aquellas instituciones financieras que presen-
ten especialisimas condiciones. Aqui resulta conveniente distin-
guir dos aspectos totalmente diferentes; el primero, referente al
tema mismo de la nacionalizacion de la banca y el segundo, al al-
cance y finalidad que se le quiso senalar en el Decreto.

La historia misma del sector financiero colombiano, en cuyo de-
senvolvimiento siempre ha estado presente la banca privada, al
lado del funcionamiento de establecimientos bancarios oficiales,
resiste el mas severo analisis sobre su indiscutible aporte en benefi-
cio y progreso del pafs. Asi lo han reconocido en numerosas oca-
siones prestigiosos colombianos de diferentes tendencias y pensa-
miento politico.

Otro tema distinto es la figura de la nacionalizacion incorpora-
da por el gobierno en el Decreto, que es un recursos utilizado para
manejar una situacion en extremo grave y compleja; es un mecanis-
mo para salvar precisamente la estructura del sistema financiero,
integrado por la banca privada y oficial.

En este sentido se pronuncio el senor Presidente de la Republica
en la alocuciéon que dirigid a los colombianos para anunciar la
emergencia economica al afirmar que “es bueno que haya muchas
instituciones financieras privadas”. Este pensamiento recoge los
principios enmarcados en nuestra Constitucion Nacional, que reco-
nocen y garantizan la libertad de empresa e iniciativa y que en el
caso de la actividad financiera, obviamente se ejerce mediante per-
miso previo.
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La diferenciacién que aqui hemos explicado es clara y nitida.
Sin embargo, quiero aprovechar esta ocasion para recoger el pensa-
miento de un ilustre banquero del sector oficial que en el dia de
hoy ha expresado publicamente su criterio sobre el tema de la
nacionalizaciéon de la banca, planteado en el Congreso Nacional
hace pocas semanas.

Me refiero al doctor Rodrigo Munera, Gerente General del Ban-
co Cafetero, entidad a la cual ha prestado sus valiosos servicios
durante largos anos, cargo que ademas le ha permitido tomar inin-
terrumpidamente el pulso de los acontecimientos bancarios en las
dos ultimas décadas.

El doctor Rodrigo Munera, en el intorme que acaba de rendir
trata el tema de la nacionalizacion en los siguientes términos, que
transcribo en su integridad: “Tal vez muy pocos estudiosos del te-
ma han caido en la cuenta de que nuestro sistema ha funcionado
bien con la participacion de los bancos privados, bancos mixtos
y bancos oficiales. Se tienen en cuenta, para tomar el partido de
la nacionalizacion, algunos hechos que, precisamente por tener el
caracter de transgresores de las normas, mas bien deberian servir
de fundamento para adoptar las medidas preventivas con el fin de
evitar que se reincida en ellos. El caracter doloso o culposo de tales
hechos precisamente confirman la existencia de un sistema banca-
rio sometido a normas de buen funcionamiento.

“Y para nadie es un secreto que existen mecanismos de control
que, a través de la Superintendencia Bancaria y el Banco de la
Republica, sirven para garantizar que dichas normas efectivamente
se cumplan.

“Que el actual sistema bancario ha funcionado bien, se demues-
tra con el hecho de que existen numerosas entidades bancarias pri-
vadas que, por su excelente comportamiento, son orgullo del pais
y poseen una magnifica reputacion en el exterior. Por el contrario,
las que han incurrido en malos manejos y decepcionado la confian-
za publica, son tan pocas, que no podrian tomarse como ejemplo
para fundamentar la adopcion de medidas que, al aplicarse a las
primeras, tendrian indudablemente el caracter de injustas.

“La captacion y canalizacion del ahorro hacia actividades pro-
ductivas, son la finalidad Ultima y esencial del control y supervi-
sion ejercida por el Estado en Colombia, nacién organizada econo-
micamente dentro de un esquema de economia mixta, lo cual, le-
jos de ser un enunciado formal, constituye la condicion fundamen-
tal de la vida economica de nuestro pais. Para modificar ese orden
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econdmico interno, seria menester introducir profundos cambios
en nuestro sistema politico.

“Como la nacionalizacion de la banca colombiana es uno de los
asuntos propuestos en las deliberaciones del Congreso Nacional y
es tema de discusiéon de la opinién publica, como consecuencia de
la turbulencia del sector financiero en los tltimos meses, considero
oportuno sefhalar brevemente mi opinion al respecto, teniendo en
cuenta las anotaciones iniciales:

“La nacionalizacion indiscriminada de los bancos en Colombia
tendria un efecto transformador de las bases de nuestro proceso
econOmico, que no es deseable por graves y apremiantes que sean
los problemas del sector financiero. Al menos una decisién en este
sentido solo podria adoptarse como medida extrema, después de
efectuado, con gran ponderacion y exhaustivo estudio, el analisis
y consideracion de factores mas amplios y decisivos.

“Dentro del marco de una economia mixta, es factor esencial
la participacion privada en la actividad financiera. El manejo im-
probo o ilegal de algunos administradores bancarios no debe con-
ducir a la medida extrema de la nacionalizacion, porque si asi ocu-
rriera se modificarian las reglas de juego de la economia nacional.
De ahi que esta medida, en las circunstancias actuales, no debe res-
ponder a un criterio general, sino que debe consistir en un instru-
mento discrecional del Estado para ser utilizado en los casos en
que se deba salvaguardar el prestigio del sistema financiero, la de-
fensa de la clientela, el cuidado de la moneda y del ahorro privado.
Y este es, indudablemente, el espiritu del Decreto Legislativo 2920
de 1982. Porque si bien es cierto que el manejo total de la activi-
dad financiera por parte del Estado, mientras subsista nuestro ac-
tual sistema politico, implicaria el menoscabo de la actividad eco-
nomica en general, es asi mismo, innegable que el manejo ilegal de
ciertas y determinadas unidades del sector financiero debe ser ob-
jeto de la accion inmediata y drastica del Estado”.

El pensamiento de Rodrigo Munera no solo es el fruto de una vi-
da que con profesionalismo y seriedad ha entregado al servicio
bancario, sino que ademas significa una clara, categorica y diciente
posicion frente al debate. Nos unimos a ella solidaria e integral-
mente.

Sistema unico financiero

Con el Decreto 2920 se da un paso trascendental hacia la recu-
peracion de un sistema financiero unitario, cuando se le prohibe a
los particulares ejercer esta funcion sin previa autorizacion, so pe-
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na de sanciones penales y cuando se indica que las instituciones
financieras seran vigiladas exclusivamente por la Superintendencia
Bancaria. Este es el avance mas importante que se ha hecho hasta
el momento para reordenar la organizacion financiera nacional.

Totalmente inconveniente resulta una vigilancia dual, ejercida
por dos Superintendencias. Es 16gico y natural como lo pretende
el gobiermno, que solamente la persona que ejerza la actividad de
manera profesional y mediante previa autorizacion, esté en condi-
ciones de captar ahorro del piblico en forma habitual y en este ca-
so la vigilancia y control quedara en cabeza exclusiva de la Super-
intendencia Bancaria.

Esta misma tesis se sustenta en algunos proyectos que sobre el
sector financiero se han presentado a la consideracién del Con-
greso Nacional.

La inspeccion a cargo de un organismo especializado como la
Superintendencia Bancaria, de la cual se deberia separar todo lo
relacionado con las urbanizaciones, para que se ocupe tnicamen-
te de la actividad financiera, debe llevarse a cabo buscando que
los controles no sean exclusivamente de tipo formal, sino que sir-
van también para ejercer una vigilancia méas efectiva y también
de caracter preventivo, en particular sobre los estados financieros.
Todo ello exige una modernizacion técnica y una adecuada organi-
zacién administrativa que serd necesario implantar en esa depen-
dencia oficial.

Hoy tenemos el honor sefior Superintendente de contar con su
presencia y participacion en este evento; puede usted abrigar la
certeza de que lo acompanamos irrestrictamente en estos pro-
positos.

Tenemos la seguridad de interpretar el deseo de toda la orga-
nizacion financiera, entendiendo por tal el conjunto de las enti-
dades pUblicas y privadas que estan bajo su vigilancia, para aunar
esfuerzos que garanticen el cumplimiento estricto de las disposi-
ciones bancarias y sancionen con eficacia a quienes infrinjan aque-
llas. Ofrecemos desde la Asociacién Bancaria toda la colaboracion
para poner en practica un mecanismo agil y eficiente en este sen-
tido.

La Sociedad An6nima

La Sociedad Anoénima ha sido en el pais uno de los mecanis-
mos mas vitales para su progreso y desarrollo. Hoy vemos con
honda preocupacion su decaimiento y escaso dinamismo.
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El gobierno tiene entre sus principales objetivos adelantar una
reforma de fondo que permita canalizar nuevamente una parte sus-
tancial del ahorro para fortalecer la estructura patrimonial de la
Sociedad Andénima. La verdad es que para el desarrollo de sus ope-
raciones, en los {iltimos afios el crédito ha sido el principal recurso,
mientras el capital accionario ha decrecido sustancialmente, feno-
meno que a la vez tiene incidencia en el costo del dinero.

Hoy solamente el cinco por ciento de sus recursos provienen de
la colocaciéon de acciones, mientras el noventa y cinco por ciento
se origina en su gran mayoria en el crédito, completdndose una
pequena porcidn con la retenciéon de utilidades.

En estas condiciones es claro que la capitalizaciéon de la Socie-
dad Anodnima es urgente e inaplazable, maxime si se tiene en cuen-
ta que el pais deberd acometer en la presente década grandes y
cuantiosos proyectos de suma importancia.

Paralelamente, en el campo financiero sera necesario buscar un
mayor fortalecimiento y solidez de sus establecimientos, cuyo ta-
mafio en conjunto es modesto. No solo tenemos un sector finan-
ciero de proporciones reducidas si se le compara con el que existe
en la mayoria de naciones similares a la nuestra, sino que tampoco
se compagina con el desarrollo y condiciones actuales de la econo-
mia colombiana.

Resulta por eso conveniente adelantar un esfuerzo de considera-
cibn para permitirle al sector un mayor crecimiento patrimonial.
El Presidente de la Comisién Nacional de Valores, doctor Juan
Camilo Restrepo, en declaraciones recientes sugiri6 la creacion de
un Fondo de Capitalizaciéon Industrial que sirva para tomar las
emisiones de acciones, para luego distribuirlas entre pequenos ac-
cionistas.

Creemos que esta es una iniciativa saludable y que merece estu-
diarse con el mayor cuidado y atencion. Logicamente, esta pro-
puesta supone dos premisas fundamentales. La primera, reglamen-
tar en forma adecuada el régimen de la Sociedad Andnima abierta,
donde haya un buen ntmero de accionistas y la mayoria de las ac-
ciones esté en manos de personas que individualmente no posean
mas alld de cierto porcentaje del total y que muchos entendidos
en la materia calculan entre 5y 10 por ciento.

La segunda premisa supone que el gobierno esté en condiciones
de suministrar recursos de consideracién para facilitar la adquisi-
cién de nuevas acciones o la compra de las ya existentes, de tal ma-
nera que para la nueva persona que se vincule a la sociedad sea lla-
mativo este tipo de inversion.
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No cabe la menor duda que el sector empresarial colombiano
acompanaria al gobierno en un plan de esta naturaleza encaminado
a fortalecer la estructura patrimonial de la sociedad an6nima, den-
tro de la cual juega un papel destacado la organizacion financiera.

Comentarios finales

Los temas que aqui hemos expuesto constituyen en el momento
actual motivo de serias reflexiones del pais, porque lo cierto es que
su futuro esta en buena parte condicionado a la forma como sepa-
mos aproximarnos a ellos. Debe recordarse, tal como se dijo al co-
mienzo, que el grado de nuestras posibilidades en el camino del
bienestar y el progreso descansa basicamente sobre nuestro propio
esfuerzo e imaginacion.

Con relacion al sector financiero, la tarea inmediata que debe
acometerse es el restablecimiento del orden en su organizacién uni-
taria y las condiciones favorables para un mercado con una sana
competencia.

Sobre estos dos temas que han ocupado la mayor parte de nues-
tra atencion, creemos conveniente formular algunas sugerencias
adicionales, en este caso de caracter mas concreto.

Cuando hablabamos del mercado del dinero y el ahorro, decia-
mos que seria conveniente intentar una mayor amplitud del crédi-
to institucional, lo cual conlleva plantear de nuevo la conveniencia
de continuar con el desmonte del encaje marginal.

Para los bancos en desarrollo es particularmente importante
aumentar la base o el monto de sus obligaciones sobre las cuales
se aplica el encaje marginal, porque después de la Gltima modifica-
cion, hace ya cuatro afios, la base representa una escasa proporcion
sobre el total de las captaciones actuales.

El régimen de las Corporaciones Financieras reclama una pronta
atencion con el objeto de que puedan cumplir a cabalidad con las
funciones y objetivos que se les tiene asignados. Esta ha sido una
preocupacion permanente de la Asociacion Bancaria, por lo menos
en los Gltimos tiempos. Resultado de ello, fue la visita de una mi-
sion del Banco Mundial que por solicitud del gobiermo vino en me-
ses pasados y rindi6é un informe con propuestas muy concretas en
el campo de la banca de fomento. Se recomendd por ejemplo, pen-
sar en el establecimiento de un mecanismo que permitiera la colo-
cacion a mediano y largo plazo de recursos captados en el merca-
do del dinero; se considera también importante modificar las con-
diciones de acceso a los cupos de crédito de los Fondos Financie-

27

ASO
= ¥ C;AC!O“’, PARI A,




ros y revisar las condiciones para la utilizacion de lineas de crédito
provenientes del exterior.

En un documento que la Asociacion Bancaria preparo sobre las
Corporaciones Financieras y que sirvié de base para el estudio de
la misién del Banco Mundial, se sugiere que se les permita utilizar
recursos del Instituto de Fomento Industrial para colocarlos direc-
tamente, aprovechando toda la infraestructura técnica y adminis-
trativa de aquellas.

Estos puntos los dejamos nuevamente a consideracion del go-
bierno, con la esperanza de que pronto se tome una decisiéon sobre
los mismos, para que las Corporaciones puedan nuevamente estar
en condiciones de prestar un importante apoyo al sector industrial
y en general ayudar a una mayor inversion que tanto requiere el
pais en este momento.

Pasando al otro gran tema de la organizacién financiera, las di-
rectrices generales que hemos mencionado y sobre las cuales coin-
cidimos con el pensamiento del gobiermno, segin ya lo vimos al co-
mentar el Decreto 2920, constituyen una guia para la Comision de
la Reforma Financiera, cuya creaciéon hace algunas semanas anun-
cio el senor Presidente de la Republica.

Para el pafs es vital que un tema tan delicado como este sea fru-
to del anélisis y la revision de un grupo de expertos y entendidos
en la materia, con la participaciéon de los estamentos nacionales.

Este enfoque para encontrar un nuevo ordenamiento financie-
ro es saludable y conveniente, en lugar de utilizar el Ordinal 14
del Articulo 120 de la Constitucién, como seguramente seria po-
sible, al menos para regular parte de las materias de las cuales se
ocupara la mencionada Comision.

La experiencia demuestra que seria oportuno establecer una ley
marco sobre las materias referentes al manejo del ahorro de que
trata el Ordinal 14 del Articulo 120, en la misma forma que se
pretendié hacerlo en la reforma constitucional de 1979, con el
animo de garantizar la mayor estabilidad posible en un campo co-
mo el de la actividad bancaria que no puede estar sujeta a cambios
bruscos e intempestivos y al mismo tiempo evitar que se vuelva a
repetir la historia de entidades sueltas, sin objetivos definidos y
sin la conveniente vigilancia y control como sucedié en los ulti-
mos anos.

Para no extendernos en la mencion de muchos otros aspectos
que seran materia de estudio de la Comisién, como por ejemplo
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el seguro de depositos bajo la direccién y operaciéon del Banco
Central, resulta oportuno terminar esta intervencién, remitiéndo-
nos a las palabras pronunciadas por el doctor Joaquin Vallejo Ar-
beldez, ilustre y prestigioso colombiano, quien durante la cele-
bracién del Simposio sobre Mercado de Capitales al cual nos he-
mos referido, se expres6 en la sesion de clausura en los siguientes
términos: “No creo pecar de exageraciéon cuando digo que este
Simposio es historico, no solamente por las circunstancias extraor-
dinarias que lo rodean, sino por la calidad de los trabajos presen-
tados...”.

“Sin duda, las comisiones oficiales, que se encargaran de redac-
tar los nuevos marcos institucionales, tendran en cuenta el pensa-
miento de los distinguidos ponentes y de sus interlocutores en el
Foro”.

Ya los trabajos y documentos fueron recogidos en el libro titu-
lado “El Sector Financiero: Estructura, Desarrollo y Perspectivas’
que la Asociacion Bancaria entrega complacida para el estudio y
analisis de este crucial y complejo tema.

Mil gracias
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Sesidon de instalacidn

Discurso del doctor

German Botero de los Rios,
Superintendente Bancario de
Colombia.

Al instalar esta XX Convencién de la Asociacién Bancaria de
Colombia, honor que me ha hecho su Presidente doctor Guillermo
Nuanez Vergara y su Junta Directiva, quiero hacer algunas alusiones
sobre:

I. La Superintendencia Bancaria.
a) Su origen historico;
b) Naturaleza propia del organismo segtin el Consejo de Estado;
c) Concepto del profesor Kemmerer sobre la Superintendencia;

d) Necesidad de volver a la especializacion; igualmente a la
autonomia presupuestal, para alcanzar los mayores niveles
en personal, organizacion y capacidad de control efectiva y
oportuna.

II. Cuantificacion del sector financiero
1. Movilizacion de recursos por el sector financiero
2. El ntimero de intermediarios
3. Multiplicacién de los instrumentos financieros.

II1. Calificacion del sector financiero
IV. Conducta moral del banquero

I. La Superintendencia Bancaria
a) Su origen historico

La inspeccioén y vigilancia gubernamentales sobre las actividades
de intermediacién en el mercado de recursos financieros, y muy
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particularmente en los negocios de banca propiamente tales, es
un axioma que en nuestro pais encuentra fundamentos constitu-
cionales cuyos antecedentes mas remotos aparecen, no esta por
demas recordarlo, en los primeros afios de su vida como Republica
independiente. Pero fue el ilustre Consejo constituyente, reunido
en 1886 para expedir la Carta Politica que habria de reemplazar a
la de Rionegro, a quien correspondi6 delinear las bases funda-
mentales sobre las cuales atin hoy en dia descansa todo el sistema
de control publico sobre las empresas financieras y sobre las opera-
ciones que ellas llevan a cabo en desarrollo del objeto social que
le es propio.

En efecto, desde finales del siglo XIX qued6 escrito en el dere-
cho publico patrio un principio que, a medida que el tiempo trans-
curre, adquiere mayor significacion. El Estado, a través de oficinas
altamente especializadas, dispone de amplios instrumentos juridi-
cos de control llamados a garantizar que el servicio financiero, én
todo tiempo y bajo cualquier circunstancia, sea prestado con ple-
no acatamiento de las condiciones sefialadas de antemano por la
ley en atenciéon a la importancia de los intereses comunitarios
comprometidos. Asi de suerte que ante el hecho de desviaciones,
tanto aquellas que son producto del infortunio como las que son
fruto de la audacia de aventureros irresponsables, sea posible ob-
tener su inmediata rectificacién, resultando este para cuyo logro
en ocasiones bastaran simples intimidaciones directas o la impo-
sicién de sanciones pecuniarias, pero que otras veces demandard
la adopcién de medidas de mucho mas alcance tal cual ocurre
con la administracién controlada de la empresa, la clausura y li-
quidacion forzosa de sus negocios y, en fin, hoy su oficializacion
por los cauces sefialados en el Decreto Legislativo 2920 reciente-
mente expedido por el Gobierno Nacional.

Asi, pues, en general toda la actividad bancaria en Colombia se
encuentra sujeta a la inspeccidn y vigilancia estatales, funcion esta
que al tenor del articulo 120 de la Constitucion Nacional le com-
pete cumplir al Ejecutivo Nacional por medio de un organismo
administrativo especializado que se llama Superintendencia Ban-
caria, siguiendo en esta denominacioén la que constituye una prac-
tica de profunda raigambre en muchos otros paises del area lati-
noamericana.

b) Naturaleza propia del organismo segun el Consejo de Estado;

En una afortunada sintesis, el H. Consejo de Estado dejo clara-
mente indicada cual es la naturaleza propia de este organismo que
se llama Superintendencia Bancaria, cual es la esencia de la potes-
tad superior de politica financiera que justifica su existencia y
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de qué clase son los intereses a cuya tutela aspiran los textos cons-
titucionales que son la razon de ser de esa oficina; decia asila H.
Corporacion: ““...Los establecimientos bancarios, como todas las
personas morales, deben desarrollar sus actividades dentro del
marco de la Ley y de sus propios estatutos, ya sea en lo que res-
pecta a la existencia interna institucional o en lo que atafie a las
relaciones con terceras personas en el comercio juridico. Y en lo
que hace a los bancos, el articulo 120 ordinal 15 de la Constitu-
cion le atribuye al Presidente de la Republica la tarea de inspec-
cionarlos y vigilarlos, no solo para tutelar los derechos de los ac-
cionistas, que es interés suyo muy respetable, sino para mantener
su correcto funcionamiento como depositarios del dinero de las
gentes, como instituciones de crédito que otorgan préstamos y
descuentos, labores todas ellas de especial importancia para la
economia del pais y cuya direccion y orientaciéon por los agentes
gubernamentales es tendencia generalizada en el mundo contem-
poraneo. El ejercicio de esa facultad presidencial esta delegado en
el Superintendente Bancario y, como es natural, comprende el
poder de fiscalizacion permanente o periddica de los negocios y
actividades de los bancos, sea a través de la exigencia de informes,
presentacion de balances y otros documentos o mediante visitas
practicadas por funcionarios de la Superintendencia a las oficinas
del establecimiento. Y comprende también la potestad del Super-
intendente para ordenarle a los bancos la suspension de activida-
des o practicas que considere ilegales o inseguras y el poder dis-
ciplinario que le permita sancionar con multas al establecimiento
y a sus directivos y gerentes y que llega inclusive hasta la posibi-
lidad de tomar posesion del Banco...”. (Sentencia de 7 de di-
ciembre de 1972. Anales Tomo 83, paginas 286 y siguientes).

El desenvolvimiento histérico que el pais ha tenido, la sistema-
tizacién juridico-administrativa de esta delegacion del poder pre-
sidencial de supervigilancia de las empresas bancarias y de los em-
presarios que se ocupan de los negocios de banca, proceso éste que
realmente principia con la promulgacién de la Ley 51 de 1918
“sobre establecimientos o sociedades de crédito”, no ha sido en
verdad afortunado. A continuacién pasaremos a ilustrar esta afir-
macién con algunas breves observaciones encaminadas a fijar los
puntos centrales sobre los que debe versar el trabajo, cada dia
mas urgente, de reestructurar la organizaciéon administrativa del
control plblico sobre el sector de las finanzas privadas.

c) Concepto del profesor Kemmerer sobre la Superintendencia;

De la lectura de la Exposicion de Motivos que redactd la Mision
Kemmerer para remitir a las Camaras Legislativas el proyecto gu-
bernamental que a la postre se convirtié en la Ley 45 de 1923, se
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desprende, sin lugar a dudas, que se pretendid crear, al hablar su
Capfitulo II de la “Seccion Bancaria”, una oficina de muy especial
jerarquia dentro de la organizacion del Estado, a cuyo frente esta-
ria un funcionario llamado ‘“Superintendente Bancario” caracte-
rizado en la siguiente forma por los propios autores de la Ley en
cuestion: ...El Jefe de la Seccién Bancaria que se trata de fundar
se llamard Superintendente Bancario, y estard investido de ex-
tensas e importantes facultades. Estara colocado bajo la dependen-
cia del Ministerio del Tesoro, y algunas de sus facultades deberan
ser ejercidas mediante la aprobacion de dicho Ministerio; pero se-
ria un grave error que el Superintendente tuviera indebidas res-
tricciones por parte del Ministerio del Tesoro en el ejercicio de las
facultades que se le confieren...”. Se pensaba, pues, en un orga-
nismo estatal eminentemente técnico y especializado en todo lo
relativo a la supervigilancia e inspeccion de los asuntos bancarios,
integrado por un personal altamente calificado pero, sobre todo,
de incontestable idoneidad moral.Muchas de las previsiones legis-
lativas de ese entonces, y posteriormente las incorporadas en la
Ley 57 de 1931, senalaban tal proposito, y era especialmente im-
portante la que establecia la forma como serian atendidos los
gastos operativos de la Superintendencia y la absoluta independen-
cia que tendria el Superintendente en su ordenacion y empleo, va-
le decir la definicién del régimen presupuestal de la Seccion; vol-
vamos ahora a las palabras de Kemmerer y sus asesores: ““...La Mi-
sion desea llamar la atencién al articulo 23 de esta Ley, que esta-
blece que todos los gastos de la Seccion Bancaria, inclusive el
sueldo del Superintendente, sean cubiertos por medio de contri-
buciones pagadas por los bancos inspeccionados y supervigilados.
Tales bancos se beneficiaran grandemente con esta supervigilancia
v han de pagar de buen grado los gastos necesarios para llevarla a
cabo. El proyecto dispone que los bancos del pais hagan todos los
gastos de la Secciéon Bancaria. La Mision cree que seria preferible
no tener supervigilancia bancaria, que tener un servicio deficiente.
Es, por tanto, indispensable que los sueldos del Superintendente
y sus Delegados, asi como el de sus inspectores, amanuenses, agen-
tes especiales y demés empleados sean lo suficientemente altos
para atraer y conservar hombres idéneos, de incontestable integri-
dad...”.

d) Necesidad de volver ala especializacion; e igualmente a la auto-
tonomia presupuestal, para alcanzar los mayores niveles en per-
sonal, organizacion y capacidad de control efectiva y oportuna.

Lamentablemente estas reglas tan claramente planteadas y que
constituian soportes inconmovibles del pensamiento de los legis-
ladores del afio 23, han sido objeto de paulatinas desviaciones que
con el paso de los anos produjeron y siguen produciendo efectos
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deplorables. Con absoluta sinceridad debemos reconocer que ese
servicio de la supervigilancia estatal en materia financiera, del cual
dijo Kemmerer que seria preferible eliminarlos sino era factible su
prestacion en condiciones 6ptimas de eficiencia técnica y especia-
lizada, requiere de una impostergable reorganizacion cuya orien-
tacion general debe propender por la restauracion de los postula-
dos de 1923 a los que hemos hecho sencilla referencia. Debe rei-
vindicarse para la Superintendencia Bancaria el caracter “especia-
lizado™ del control que le corresponde ejercer, circunstancia que
obliga a revisar todo el largo proceso de desnaturalizacién al que
se sometio este punto y que encuentra palmario exponente en la
Ley 66 de 1968 sobre la supervigilancia de actividades de empresas
urbanizadoras y constructoras que se sirven habitualmente del cré-
dito para el desarrollo de sus planes, bien podrian pasar a una en-
tidad especializada; es imperativo, pues, volver a la idea de la em-
presa de intermediacion financiera y asignarle a la Superintenden-
cia Bancaria, en forma exclusiva y excluyente, la mision de ejerci-
tar frente a ellas las “‘extensas e importantes facultades” que dise-
6 el sabio profesor de Princeton, desde luego ajustandolas a la
realidad de hoy e imprimiéndoles la flexibilidad apropiada para
enfrentar las novedosas pricticas que muy seguramente ofrecera
en el futuro el asombroso ingenio de los profesionales de las finan-
zas. Igualmente, creemos que es apremiante, en este mismo orden
de ideas, adelantar una revisién a fondo del Decreto 56 de 1951
—hoy Ley de la Replblica en virtud de lo prescrito por el articulo
lo. de la Ley 141 de 1961—, pues es evidente que dicho estatuto
se opone a Ias\ideas que dominaron en 1923 sobre lo que deberia
ser el régimen presupuestal aplicable a la Superintendencia Ban-
caria; los primeros articulos del Decreto citado incurren en el grave
error sobre cuyos peligros fue enfatica la Mision Kemmerer que
también asesoraba al Gobierno de entonces en asuntos de Admi-
nistracion Puablica Central, de crear indebidas restricciones al Su-
perintendente en asuntos de manejo presupuestal, lo que consti-
tuye, debemos decirlo con apoyo en recientes experiencias, una
grave limitacion para asumir a cabalidad las serias responsabilida-
des que le corresponden.

Concluyendo, la funcién que corresponde a la Superintenden-
cia Bancaria y que le imprime fundamento a su existencia, es la
de asegurar que la trayectoria de la empresa financiera siga fiel,
en todo momento y bajo cualquier circunstancia, a las condicio-
nes de solvencia moral, profesionalidad y viabilidad econémica
que se tuvieron a la vista para que el Estado le concediera la
respectiva autorizaciéon de funcionamiento. De nada vale el cuida-
do que se tenga al momento de otorgar uno de tales permisos, si
luego, por no mediar un eficaz control publico, puede ella pasar
a ser dirigida por personas irresponsables o de muy escasa ideonei-
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dad moral y profesional, u operar sin el debido respeto a las nor-
mas que gobiernan este tipo de empresas en interés de la comuni-
dad, o llegar a perder su estado de viabilidad econbmica por ra-
z6n de hechos causales o provocados que pudieran pasar inad-
vertidos a las autoridades de vigilancia, o en fin, lo que es mucho
més grave, incurrir en graves crisis patrimoniales que lesionan irre-
parablemente la confianza putblica en todo el sistema y afectan in-
justamente los intereses de’ grupos grandes de pequenos ahorra-
dores.

A evitar a toda costa la ocurrencia de estas situaciones extre-
mas deben ser orientados los trabajos de reestructuracion de la
Superintendencia, pues es necesario que en Colombia pueda vol-
verse a decir que existe una vigilancia oficial de la banca plena-
mente eficaz y dotada de los medios que son necesarios, tanto
desde el punto de vista humano como técnico, para que su labor
sea la que de ella esperaron los legisladores de 1923.

II. Cuantificacion sector financiero

Es bueno hacer una leve sintesis de las cifras del sector financie-
ro, pues su crecimiento nos sirve para ilustrar lo imperioso del for-
talecimiento de la Superintendencia.

a) Movilizacién de recursos por el sector financiero.

En este punto conviene analizar la evolucion de la relacion de
los recursos intermediados con respecto al producto interno bru-
to y comparar, a través del tiempo, aquella fraccion del ingreso
que es recibida por las instituciones financieras para ser canaliza-
das hacia el consumo y la inversion.

En el cuadro siguiente, se incluye la evolucion de este indicador
en los Gltimos anos. En él se observa como los recursos captados
por el sector financiero con relacion al PIB han venido creciendo
aceleradamente en los Gltimos afios, especialmente a partir de los
conocidos desarrollos de la economia colombiana en la década.
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Relacion entre recursos intermediados y PIB

Ano Recursos Intermediados/PIB
(1)
1950 0.149
1955 0.176
1960 0.185
1965 0.185
1970 0.212
1975 0.210
1979 0.225
1980 0.227

(1) Recursos intermediados: Medios de pago +UPAC +Total CDT +Cédu-
las hipotecarias +Bonos Cafeteros + TAC.
Fuente: Ortega, Francisco, Notas sobre la reciente evolucién econémica
e institucional del sector financiero, Ensayos sobre Politica Econémica,
1982, marzo.

b) El nimero de intermediarios'

La existencia de un volumen creciente de recursos intermedia-
dos presiona la expansion del sector financiero, nuevos y mas nu-
merosos intermediarios reciben los recursos que liberan los agen-
tes superavitarios y que demandan los inversionistas. Por consi-
guiente, como resultado del crecimiento de la economia, pero es-
pecialmente del volumen a que nos referimos, el pais ha experi-
mentado la multiplicacion del tipo de agentes financieros y, tam-
bién, la aparicién de sucursales y oficinas en todo el territorio na-
cional y en los numerosos barrios de las grandes ciudades. (Ver
Cuadro 1). Vemos, por ejemplo, como a comienzos de los anos
setenta los intermediarios estaban basicamente constituidos por
los bancos y las corporaciones financieras. Por el contrario, en el
ano ochenta, ya observamos en el mercado las corporaciones de
ahorro y vivienda y las compaiiias de financiamiento comercial.
Asimismo, la extensién de sus servicios puede comprenderse si se
observa la multiplicacién del ntimero de oficinas de cada inter-
mediario. Los bancos por ejemplo, en diez afios crearon 624 ofi-
cinas, o sea un incremento del 54.49)o, y las corporaciones de
ahorro y vivienda han multiplicado el numero de sus oficinas en
casi ocho veces, desde 1974 a 1980.

1. En este anilisis se toman los intermediarios mas importantes del sector,
en un estudio mds detallado deben tenerse en cuenta otros intermedia-
rios, tales como los fondos de inversion, las companias de capitalizacion,
seguros generales y de vida, etc.

37




CUADRO No. 1
EVOLUCION DE LOS PRINCIPALES INTERMEDIARIOS

FINANCIEROS
1970 1975 1980
No de enti- No Ofi- No enti- No Ofi- No de enti- No Ofi-

dades cinas dades cinas dades cinas
Bancos comer-
ciales' 23 1.147 25  1.432 25 1.771
Corporaciones
financieras 14 = 20 20 30 96
Corporaciones
ahorro y vivienda — — — 10 48* 10 394
Companias de
financiamiento
comercial — = 12 — 39 76

(1). No incluye B.C.H. y Caja Agraria (2). Dato a junio de 1974.
Fuente: Superintendencia Bancaria
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¢) Multiplicacion de los instrumentos financieros

La apariciéon del nimero de intermediarios es solo un aspecto
del proceso de crecimiento financiero, también las formas de
captacién se han diversificado notablemente. A principios de la
década pasada, los intermediarios captaban basicamente por medio
de cuentas corrientes, cuentas de ahorro ordinario y las cédulas
del Banco Central Hipotecario. Diez afios mas tarde, al lado de
esos instrumentos encontramos también los certificados de depo-
sito a término, la venta de cartera, los bonos cafeteros y muchos
otros méas. La canalizaciéon de todos los recursos que han captado
los intermediarios en los Ultimos afos, no habria sido posible
sin la variedad de instrumentos que se han ido introducienco con
ese proposito.

III. Calificacién sector financiero

Todos los datos que he transcrito sobre el crecimiento del sec-
tor financiero en su aspecto formal bien conocidos de todos us-
tedes, me llevan a plantear el interrogante de si esos indices cuan-
titativos corresponden a una real creacion de riqueza o buena
parte de los mismos son mas bien un espejismo que el pais fue
elaborando y fabulizando en torno al Sistema Financiero.

Es facil recordar como al pais le entraron dineros de diver-
sas procedencias: unos sanos y respetables en su origen como
fue la bonanza cafetera, fuerzas de presibn monetaria indudable
por lo sibito del fenémeno; este hecho se fue agigantando con
los ingresos de dafiado y punible ayuntamiento, el contrabando,
la marihuana, etc. Esta acumulaciéon de oferta de dinero tenia
que traer, ante una produccion poco eléstica, las fuerzas infla-
cionarias que han golpeado duramente toda la comunidad en
los Gltimos anos. La creacion de riqueza, es un proceso necesa-
riamente lento y pausado como lo exige la prospeccion de in-
dustrias, ampliacion de las existentes y en general la nueva pro-
duccién. Tal vez en la agricultura de corto rendimiento podria
haberse esperado una respuesta rapida a esta capacidad dinera-
ria; que ello no haya sucedido —a excepcion del café en sus va-
riedades precoces que agravo el panorama— es un buen tema
de estudio y una experiencia que conviene tener en cuenta. La
politica monetaria hizo todos los esfuerzos por contener esta
irrupcion de medio circulante; pero lo que aparece evidente es
el desbalance entre la oferta de bienes y la demanda efectiva.
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La politica economica se concentrd en lo financiero y se di-
rigid muy particularmente a institucionalizar "los recursos que
estaban llegando al pafs; pensé con alguna dosis de razon que
este camino constituia la mejor forma de aprovechar las bonan-
zas, pues un buen sistema financiero era base solida para el de-
senvolvimiento econémico. Sin embargo, hubo exagerada preo-
cupacion por las nuevas formas de encauzar estas corrientes, y
se perdié un poco la vision de lo que debe ser el contenido de las
mismas. Es razonable que la oferta de dinero crezca mas que
la produccién: si se extiende de la economia monetaria se re-
quiere méas medio de cambio por unidad de producto, maxime
si obran factores inflacionarios. Pero en Colombia caimos en la
equivocacién de sofisticar el sistema, casi diria yo de sublimar-
lo, y entonces se veia con emocién todo lo que fueran formas
audaces de canalizacién, todo lo que apareciera como nuevo
volumen de ahorro. En un principio y a niveles razonables pa-
recia tener esta actitud mucho sentido. Pero en la medida que se
ensanchaba el fendémeno se subestimd considerar hasta donde
esos movimientos correspondian a creacién de riqueza; se mul-
tiplicaban la demanda sobre los mismos activos, y fue tal la pre-
sibn sobre los bienes ya existentes que circulaban en el merca-
do que no se tenia para nada en cuenta el costo del dinero.

Y aGn mas, la demanda llegd a concentrarse particularmente so-
bre el mismo sector financiero, una especie de hiperinflacion del
sistema financiero, o sobre algunos papeles bursatiles, un globo
que se infla, sin que respondieran tales operaciones a ninguna rea-
lidad en la economia. Casi que adquirid un “status” especial este
sector y al mencionado status contribuy6 la facilidad del proven-
to, aparentemente muy atractivo pero en el fondo completamen-
te insostenible y ruinoso como lo demuestra la experiencia que vi-
vimos.

Todo el mundo se volcd sobre el sistema financiero, sobre los
mismos activos, sobre el interés del dinero y se abandonaron las
fuerzas productivas. Galbraith refiriéndose a la crisis del 29 trae
una observacion referida a una especulacion de dos siglos atras:
“Los Politicos olvidaron su politica, los Comerciantes su comer-
cio, los Médicos sus pacientes, los Tenderos sus tiendas, los Deu-
dores de Alemania sus acreedores, los Sacerdotes sus pulpitos..>’! .
bien podrian aplicarse estas frases al delirio que nos invadio6 en los
ultimos anos.

1. ElCrac del 29, J.K. GALBRAITH. p. 114.
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Desde hace dos o tres anos, todos los que nos preocupabamos
por el sistema, pensabamos que este fendmeno tenia que reversar-
se, baja de interés, mayor cubrimiento del sector productivo; o
que de lo contrario en un momento dado el globo estallaria. Es-
to Ultimo sucedié parcialmente por actitudes dolosas y culposas;
hay que confiar que en adelante el desmonte sea suave y gradual
para que no se creen mas traumas a la economia.

En publicacion del BID y preparada por José Andrés Oteiza,
“Politica de Fomento de los Mercados de Capitales’, se escribe:

“Como también lo sefiala la experiencia vivida hasta ahora, el
desarrollo economico y el desarrollo financiero estan estrecha-
mente ligados entre si, e incluso se podria llegar a afirmar que el
segundo de los dos van un poco a la vanguardia en el sentido de
que es un elemento que puede propiciar o frenar el desarrollo eco-
noémico segin cree o no las condiciones de fluidez que toda socie-
dad en desarrollo requiere”.

Parece evidente que el desarrollo financiero deba ir a la vanguar-
dia del econdomico. Es decir, que para lograr este Gltimo deban las
autoridades propiciar una organizacion financiera ordenada que
encauce y modere todas las fuerzas dinerarias que obran sobre un
pais, que movilice los recursos internos con miras a las metas o
programas econdémicos. Esto quiere decir una participacién muy
efectiva en la inversion financiada internamente, maxime cuando
a esta se le exige una contribucion adicional al ser superado el
cuello de botella del sector externo. Pero para alcanzar las metas
deseadas, no solo se requiere inversion sino muy particularmente
que esta sea eficiente, labor en la cual deben participar en forma
importante las instituciones que integran la organizacion financie-
ra. No nos podemos declarar satisfechos con que hayan un avance
cuantitativo reflejo simplemente de las tendencias inflacionarias;
necesitamos que se propicie la inversion y la mas productiva, que
el ingreso se distribuya mejor y que se evite la concentracion del
mismo. Por sobre todo el desenvolvimiento del sector financiero
deberia ser el mejor instrumento contra la inflacién, pues esta
contradice precisamente los objetivos dichos de productividad
en la inversion y distribucion de ingreso.

En otras palabras, el crecimiento del sector financiero para que
sea valido debe ser instrumento esencial en la lucha contra el fla-
gelo de la inflacion; si no se logra conformarlo adecuadamente
para este fin se estaran negando las virtudes que se le asignan.
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Tal como lo ha venido ofreciendo el Gobierno y como lo pre-
sentara el Senor Ministro de Hacienda en la Sesion de Clausura
de esta Asamblea, se propondra al Congreso una reforma avanza-
da en el sistema financiero. Es apenas natural que las leyes expe-
didas en 1923 y las adiciones que se les han hecho posteriormente,
y sobre todo la Superintendencia, hayan quedado estrechas y mo-
destas frente a los grandes avances del sistema y para las nuevas
concepciones monetarias, aunque hay que estar seguros que los
odres viejos seran el crisol de los nuevos ingredientes.

Por supuesto hay que advertir y tener presente siempre que
la falla principal no estuvo en la falta de leyes, estuvo en el ele-
mento humano. Sin la proclividad de éste no se hubieran pre-
sentado las violaciones a las reglamentaciones y ortodoxia ban-
caria, que padecemos y todos comentamos, y que menos mal
pueden considerarse como casos excepcionales.

IV. Conducta moral del Banquero

Para terminar, permitanme leer los consejos que el sefior Hugh
Mac Culloch, Contralor de Bancos y mas tarde Secretario del Te-
sorero dio a los bancos americanos en el anho de 1863 que bien
pueden condensarse como el decdlogo del verdadero banquero,
de ayer, de hoy y del mafiana: Decia el senor Mc. Culloch:

“No permitas que se hagan préstamos que no estén razonable-
mente garantizados. Nc¢ hagas nada que promueva o anime la espe-
culacion. Otorga servicios Unicamente para transacciones legiti-
mas y prudentes. Haz los descuentos al término mas corto que
permita el negocio de tu cliente e insiste en el pago de toda obli-
gacion a su vencimiento, no importa que tengas o no necesidad
del dinero. Nunca renueves un pagaré u obligacion simplemente
porque no sepas donde colocar el dinero con las mismas ventajas.
De ninguna otra manera podras controlar adecuadamente tu li-
nea de descuentos; ni hacerla en todo momento segura”.

Distribuye los préstamos en lugar de concentrarlos en pocas
manos. Los préstamos cuantiosos a una sola persona o firma,
aunque a veces justificados y necesarios, son por lo general dudo-
sos y con frecuencia inseguros. Los deudores grandes pueden
tomar el control del banco y cuando esta es la relacion existen-
te entre el banco y sus clientes, no es dificil predecir quién habra
de sufrir las consecuencias al final. Cada dolar que el banco preste
en exceso de su capital y “‘reservas’ es un doélar que se debe y sus
administradores estan por lo tanto en la mayor obligacion hacia
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sus acreedores, asi como hacia sus accionistas, de mantener sus
descuentos constantemente bajo su control”.

“Trata a los clientes con liberalidad teniendo presente que el
banco progresa mientras prosperan sus clientes, pero nunca permi-
tas que ellos te impongan la politica”.

*Si estas en duda sobre el descuento de una obligacion, da al
banco el beneficio de la duda y declina la operacion. Nunca ha-
gas un descuento si tienes duda sobre la conveniencia de hacerlo.
Si tienes motivos para desconfiar de la integridad de algin clien-
te, ciérrale la cuenta. Nunca hagas negocios con un picaro bajo la
impresion de que puedes evitar que te engano. El riesgo en estos
casos es mayor que la utilidad”’.

“Paga a tu personal salarios tales que les permita vivir conforta-
ble y respetablemente sin robar, y exigeles la totalidad de sus ser-
vicios. Si un ejecutivo vive mas alld de sus ingresos, despidelo y
aun cuando el exceso de sus gastos pueda ser justificado consisten-
temente con su integridad, prescinde siempre de él. La extrava-
gancia, aunque no es un crimen, si induce generalmente al crimen.
Una persona no puede ser un ejecutivo seguro de un banco si
gasta mas de lo que gana’’.

“El capital de un banco debe ser una realidad no una ficcion,
y debe ser de aquellos que tienen dinero para prestar, y no de los
que toman en préstamo. El superintendente debe tratar de evitar,
bajo todos los caminos bajo su control, la creacién de un capital
simplemente nominal por los bancos nacionales, por el camino del
uso de la circulacién de los dineros, o cualquier otro camino arti-
ficial, y en sus esfuerzos por hacerlo, él espera con toda confian-
- za la cooperacion de los bancos bien manejados™.

“Contintia por la ruta de un negocio bancario honesto, limpio
y legitimo. Nunca te dejes tentar por grandes utilidades para ha-
cer algo que no sea lo que propiamente puede hacerse bajo laley
(Nacional del Dinero). Las financiaciones vistosas no son activi-
dades bancarias legitimas y los financistas esplendorosos en la
banca son por lo general estafadores o picaros”.

Al terminar me llena de satisfaccion y tranquilidad, el conven-
cimiento pleno que tengo de que todos los aqui presentes estén
dispuestos a reconocer como insustituibles los preceptos del es-
crito del senior Mc. Culloch.

Mil gracias
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Sesion de clausura

Discurso del doctor Jorge Mejia
Salazar, Presidente de la Junta
Directiva de la Asociacion
Bancaria de Colombia.

Es mi deseo expresar, en nombre de la Asociacion Bancaria
de Colombia, nuestro agradecimiento al sefior Ministro de Ha-
cienda y Crédito Publico, doctor Edtar Gutiérrez, por su acep-
tacion a acompanarnos a la clausura de la XX Convencién Ban-
caria. Su presencia en este foro, senor Ministro, es un signo del
interés y voluntad de acertar que usted ha demostrado en mate-
rias tan tremendamente complejas y de tanta repercusion nacio-
nal como son las atinentes al buen desempeno del sector finan-
ciero colombiano. La calidad: humana, técnica y politica de sus
mas inmedaitos colaboradores, ha sido puesta a toda prueba al
tener que afrontar situaciones en el campo financiero que no
tienen antecedentes en la reciente historia econémica del pais.
El conocimiento de los problemas a los que se enfrenta el go-
biermo, la habilidad en el manejo de la situacion y, sobre todo,
la entereza de actuar en forma nacional y en favor del bien co-
mun, han sido los ingredientes basicos que aseguran un resulta-
do que se traduce en un mayor grado de confianza y de opti-
mismo en la forma como el gobierno habra de tratar los com-
plejos problemas que tendra que afrontar el pueblo colombiano
en los proximos anos.

El sector financiero como participe necesario, conjuntamen-
te con los otros sectores productivos de nuestra evoluciéon eco-
nomica y social, tiene contraida con el gobierno una deuda de
gratitud al haber evitado el caos institucional, econdmico y so-
cial que se podria haber precipitado al perderse la confianza,
cimentada por muchos anos de esfuerzos y trabajos, en su sec-
tor bancario. Ciertamente, es largo el camino que habra que
recorrer para adecuar todas nuestras estructuras, no solamente
las financieras, a las nuevas condiciones que nos presenta un
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acelerado proceso de cambios. Sin embargo una cosa es arran-
car del caos, y otra, por cierto bien distinta, es aprovechar la
experiencia y riqueza que el pais tiene acumuladas desde tiem-
po atrds para asumir los cambios que necesariamente se pre-
sentaran en el futuro.

No son de facil manejo las situaciones a que nos vemos abo-
cados, ni en el dmbito nacional ni en el internacional, y asi lo
constatamos a diario cuando observamos el desempefio de las
economias de paises que nos aventajan en riqueza y nivel de
desarrollo y que pareceria que tuvieran mayor capacidad de
adaptacién ante nuevas realidades.

Desde hace més de diez afios, las economias de los paises
industrializados presentan resultados desalentadores, si se les
compara con los que lograron en la década de los afios cincuen-
ta y sesenta. Si para aquellos afos era comun y corriente alcan-
zar tasas de crecimiento en la producciéon del 5%/o anual, hoy
en dia y a pesar de los grandes empefios en que se vienen com-
prometiendo los dirigentes de los paises desarrollados, sus eco-
nomias se encuentran practicamente estancadas y en algunos
casos su produccion disminuye en vez de aumentar; sus tasas
de desempleo alcanzan niveles cercanos a los que presentaron
en la crisis de los afios treinta, el proceso inflacionario no sola-
mente es alto sino persistente y sus balanzas de pagos, defici-
tarias. Solo en algunos casos presentan seiales de revitaliza-
cién a costa de mantener tasas de interés a niveles exageradamente

altos.

Como era de esperar, en razon de la interdependencia cada
dia mayor entre las economias de los paises industrializados
y las de los en via de desarrollo, los problemas que aquejan a
los primeros no han dejado de repercutir en forma negativa en el
resto de la economia mundial. El receso productivo y la infla-
cibn en los paises desarrollados han frenado la demanda por
bienes y servicios provenientes de paises en via de desarrollo, les
han encarecido sus importaciones de maquinaria y materias pri-
mas; y al elevarles las tasas de interés no han fomentado la inver-
sién en capital productivo, han hecho méas gravoso el servicio
de la deuda externa y maés dificil la financiaciéon de proyectos
productivos que tienen largos plazos de maduracion y para los
cuales hay tanta necesidad en nuestra economia. En estas con-
diciones, al manejo de los propios problemas se le suma la difi-
cultad de adecuarse a condiciones impuestas desde afuera y so-
bre las cuales poco podemos influir para modificarlas.

Desafortunadamente, los estudios sobre el tema parecen
concluir que el panorama durante la presente década no es ha-
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laguefio. Colombia tendrd que enfrentarse a barreras comercia-
les que dificultan la venta de sus productos en el mercado inter-
nacional, barreras que se presentan en los paises desarrollados
como solucién a un desempleo de su fuerza laboral cada vez
mayor, ademas de precios bajos para nuestros productos basicos
de exportacién y crecientes para los de importaciones, y a grandes
dificultades para obtener créditos externos en términos blandos
que no comprometan indebidamente nuestra eapacidad de endeu-
damiento. No es previsible que, dadas las condiciones de liqui-
dez durante los afios 80, puedan repetirse las bajas tasas de interés
y el amplio periodo de plazo que se obtuvieron en la década pa-
sada.

Este cimulo de restricciones no hacen mas facil una evolucién
dinamica de nuestra economia. Como es de todos sabido, un
mayor crecimiento economico requiere entre otras cosas, priori-
tariamente, de un aumento del ahorro que acreciente la inversién
productiva. Si los ingresos por ventas al exterior estdn deprimidos
y nuestros pagos presionados al alza, la capacidad de ahorro que se
genera por las transacciones internacionales sera reducida; por tan-
to, la importancia que adquiere la generacién de ahorro intermo pa-
ra financiar la inversion en estas condiciones es incuestionable y
creo que hacia ese logro deberia dirigirse gran parte de nuestra po-
litica econémica durante los proximos afos, tarea desde luego no
facil, ya que:

1. Si el crecimiento de nuestra economia es lento, el ahorro dis-
posible no es capaz de atender la demanda de inversion;

ii. AGn si se estimula el ahorro interno, no toda inversién se tra-
duce en aumento de posibilidades de crecimiento.

iii. Las altas tasas de interés, resultantes de falta de liquidez y de
las expectativas inflacionarias, luchan en contra de las inversiones
productivas a largo plazo;y

iv.El desempleo existente y las aspiraciones cada vez mayores
para que el Estado ofrezca rapida solucion a las demandas de la po-
blacion, haran compleja la tarea de mantener las finanzas pablicas
en orden.

No menos cierto es que, a pesar del esfuerzo que el pais viene
haciendo para aumentar la participacién del ahorro, gran parte
de este esfuerzo se dilapida, muchas veces porque se dirige a atender
inversiones que solo existen como tales en cuanto a su definicién
y que, en la préctica, son gastos de consumo, tal como sucede con
algunos rubros del presupuesto del sector oficial; o a inversiones
que emprende el sector privado en empresas que aunque rentables
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en el corto plazo, es cuestionable su aporte a la riqueza nacional
en razdén de sus costos y beneficios sociales, o en aquellas que si
bien fueron rentables en una época por razon de la estructura de
costos y precios, hoy, dadas las condiciones del mercado, soportan
grandes cargas para poder sobrevivir. Es por esta razbn que cree-
mos que se hace necesario determinar las prioridades de los sec-
tores productivos que deben recibir el ahorro disponible. En este
campo el Gobierno Nacional es el que mediante el analisis del
beneficio que puede derivar la sociedad al encauzar los ahorros,
tiene los mayores elementos de juicio y criterios para senalarle
al sector privado la ruta a seguir.

Como es de esperarse, muchos de esos criterios seran producto
del anélisis del costo de los recursos que se dirigen a distintas
actividades productivas; y es ahi, donde el tema de la tasa de inte-
rés cobra toda su importancia. El pais no ha sido ajeno a las reper-
cusiones negativas que la alta tasa de interés en términos reales
ha causado al sector productivo y a la acumulacién de capital.
La Asociacion Bancaria en el reciente simposio sobre Mercado de
Capitales, que tuvo lugar en la ciudad de Medellin, se convirtié en
foro propicio para un amplio debate de este tema. Las opiniones
fueron variadas y todas convincentes, lo que denota la compleji-
dad del problema. Pero parece haber consenso en considerar que
las expectativas inflacionarias que estan en la mente de todos los
colombianos y que obedecen a la persistencia de este fenomeno
en la Ultima década, explican una buena parte del comporta-
miento de la tasa de interés; también es cierto que la forma como
vienen procediendo algunos intermediarios financieros en la capta-
cién de depositos ha presionado la tasa al alza; que el desorden
existente en el llamado sector financiero es resultado en parte
del marco legal que lo ampara, y, finalmente, la permanente pre-
sion del déficit fiscal sobre el ahorro disponible y su monetiza-
cién no deja de mencionarse como causa basica para mantener las
altas tasas de interés que agobian al pais.

Del tratamiento que se le de a los aspectos antes mencionados
dependera la capacidad de nuestro sistema econémico para atender
las necesidades que tiene Colombia de incrementar su bienestar
economico y social. Ya hemos visto que tendremos probablemente
un mundo externo hostil y que sobre nuestra habilidad para pre-
sentar soluciones teniendo como base nuestros recursos internos
humanos y naturales, reposaria gran parte del éxito o fracaso. No
existe formula méagica para proponer y asi lo demuestra la expe-
riencia internacional.

Sin embargo, y en primer término hay que sefialar con benepla-
cito la politica agricola expuesta por el sefior Ministro de Agricul-
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tura. Ella es un reconocimiento al hecho de que el crecimiento de
la economia va junto con el crecimiento agricola y que una oferta
adecuada de alimentos y materias primas de origen vegetal refuer-
zan y generan los recursos para mantener una economia en movi-
miento. En un pais en el que el gasto en alimentos es cercano al
5090 de la canasta familiar y que tiene recursos naturales y posi-
cién geografica privilegiados en el contexto mundial, estabamos
en mora de atacar ampliamente los problemas que acompafan a
las faenas del campo.

Todo el ahorro que se destine a mejorar la infraestructura de
riego y drenaje, a la investigacién agricola y su propagacién, a
aumentar la productividad de nuestros pequehos y grandes agri-
cultores, a mejorar la vivienda campesina y a revolucionar las téc-
nicas de mercadeo y dar incentivos adecuados a los productores
para que inviertan y capitalicen en el campo, se traducira en be-
neficios no solo para el agricultor sino también para el consu-
midor y para los otros sectores productivos. Bien es sabido que el
alto costo del producto agricola disminuye el ingreso disponible
del consumidor y por tanto la demanda por productos manufac-
turados. En la medida en que la productividad agricola aumente,
se racionalizard el empleo en el campo, se acrecentaran los esti-
mulos al resto de la economia y se ampliardn nuestras posibili-
dades de ingresar a mercados internacionales haciendo uso de
las ventajas comparativas y las oportunidades que brindara un ma-
yor indice de urbanizacién a nivel mundial.

También debe ser bien recibido el plan del Gobierno de impul-
sar la construcciéon de vivienda. Conocemos bien la importancia
que esta actividad tiene como generador de empleo directo e in-
directo y como reactivador de la demanda por bienes y servicios
de otros sectores de la economia. La valiosa experiencia que el
pais posee desde que se disefiaron herramientas para fomentar
la captacion de recursos con destino a la construccién, le permite
ajustar los elementos constitutivos de las diversas modalidades
financieras a las realidades econémicas y sociales actuales.

La construcciéon de vivienda, fuera de constituirse en elemento
motriz, resolverd una necesidad sentida de la poblacién que hoy
en dia, conjuntamente con la alimentacion, representa casi el to-
tal de los ingresos del consumidor; ademas, la oportunidad de un
programa masivo de vivienda parece adecuada desde el punto de
vista de la capacidad instalada que tiene Colombia en su indus-
tria de materiales de construccion. Ciertamente este elemento fa-
cilitard una evolucién ordenada sin las restricciones de oferta a
que se vio sometido el plan lanzado en 1972.
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Por tltimo, la continuacién del esfuerzo acelerado para au-
mentar la produccién energética, de hidrocarburos y carbon, asi
como, para fomentar la explotacion de los demés recursos mine-
ros, tal como el gobiemno lo ha planteado, se presenta como la
coyuntura més viable para disminuir los déficits en nuestra balan-
za cambiaria en el futuro préximo. En nuestra opinion, el pafis
no puede seguir sentado sobre sus recursos naturales, mientras
que gran parte del pueblo colombiano no tiene satisfechas sus
necesidades elementales; ni tampoco se puede continuar en la po-
sicién de solo aceptar condiciones de contratacion mas favora-
bles que las que prevalecen en otros paises del mundo para el
aprovechamiento de esos recursos y, que a la postre, han signifi-
cado que se acaba negociando consigo mismo, pues el interlocutor
ya se alejo.

No puedo menos que recordar aqui que llevamos més de cien
afios tratando de explotar los carbones de El Cerrejon y que aho-
ra, cuando por fin se adelantan las costosisimas obras de infra-
estructura que lo hacen posible, pareceria que estuviéramos em-
pefiados en hostigar a los contratistas para hacerlo imposible; o
al hecho de que entre el descubrimiento del mineral de niquel en
Cerromatoso y su explotacidon comercial, transcurrieron 25 anos;
o que la costosa draga para explotar el oro en el rio Saldana que
no es cosa distinta a una verdadera fabrica de divisas, se encuentra
desde hace afios botada en un potrero por capricho de algunos po-
cos que, sin razén alguna, temen que puedan ser perjudicados por
la operacidn de la misma.

Para anotar la importancia de proseguir en el esfuerzo de la ex-
plotacién de petréleo basta recordar que, si el precio del barril de
crudo en 1978 fue de 15 dolares, en 1981 fue de 34 y para dentro
de una década un precio conservador, descontando los efectos
inflacionarios, podra acercarse a los 45 ddlares por barril.

Los resultados que hemos venido observando en el Gltimo ano
en cuanto a produccién doméstica de crudos se refiere, son hala-
gadores y prueba inequivoca de que estos resultados solo se lo-
gran si desde tiempo atrds se ofrecen incentivos adecuados para
atraer los capitales cuantiosos que este tipo de operacion requiere.
Sin embargo, y sin pretender demeritar los resultados obtenidos,
no deja de ser preocupante que el déficit de la balanza cambiaria
petrolera durante los primeros seis meses de este ano alcanza cer-
ca de $150 millones de ddlares y, que segin el Banco de la Rept-
blica, se calcula que para fin del afo, el pago por petroleo para re-
finacién y gas alcance $300 millones de ddlares, cifra que se com-
para con una disminucién de las reservas internacionales prevista
en $600 millones de dolares.
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En resumen, haciéndome participe de la opinién generalizada
de los asistentes a esta Convencidn, no podemos menos que apo-
yar las iniciativas que el Gobierno ha presentado a la opinidén pa-
blica para atacar de fondo los grandes problemas nacionales.

Me permitiria, adicionalmente sugerir timidamente la elimina-
cion gradual de algunos subsidios del Estado, como en el transporte y
el precio de los productos derivados del petroleo, asi como la racio-
nalizacion del manejo portuario para disminuir la pesada carga fi-
nanciera que implica importar o exportar de Colombia. El esta-
blecimiento de una politica severa en el manejo de la administra-
cion de hacienda y recaudo de impuestos, y el ordenamiento del
gasto derivado de la reciente ley de educacion nacional, son ele-
mentos todos indispensables para un desarrollo econémico esta-
ble y armonioso.

Solo me queda, si ustedes me lo permiten, hacer unos cortos
‘comentarios sobre el sector financiero del que tanto se ha habla-
do en estos dias.

Que el desarrollo econdémico y social depende en buena parte
de la formacién de capital y que esta asu vez, estd condicionada por
la capacidad de ahorro de la sociedad y de la movilizacion de estos
recursos financieros hacia la inversion productiva, es una premisa
ampliamente aceptada. El sector financiero es el encargado de
jugar el papel de intermediario entre el ahorrador y el inversicuis-
ta y de canalizar los excedentes del primero hacia los requeri-
mientos del segundo; de ahi la importancia de contar con un sec-
tor dinamico, en permanente innovacion, economicamente fuerte
y consciente de la responsabilidad que la sociedad le ha confiado.

Si se tiene en mente, por una parte, que para mantener las ta-
sas de crecimiento observadas en nuestra economia en la década
pasada, serd necesario hacer un gran esfuerzo para aumentar el
“stock” de capacidad productiva, doblando practicamente las rea-
lizaciones de los afios ‘70 en cuanto a formacion de capital se
refiere; y por otra, que la economia necesita hoy en dia una ma-
yor proporciéon de crédito para funcionar que la que requiri6 al
comienzo de la década, se comprende el gran esfuerzo que el Go-
bierno y el sector privado colombianos tendran que adelantar
para obtener y movilizar enormes masas de dinero. Para ello, se
requerira, no solo de un manejo de las finanzas del Gobierno muy
acertado, sino también de una banca preparada para manejar gran-
des volimenes de exigibilidades y colocaciones.

(Qué tan preparados nos encontramos para afrontar este reto?
Las estadisticas disponibles en parte responden a la pregunta: En
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Colombia, el sector financiero, conformado por el agregado de la
actividad bancaria, de compaiiias de seguros y de otras institucio-
nes financieras, entre las que se encuentran las corporaciones de
ahorro y vivienda, las de financiamiento comercial y las llamadas
simplemente, financieras, ha mostrado una evolucién notoria du-
rante la Gltima década, reflejada no solo por altas tasas de creci-
miento anual sino también por la creacion de nuevos intermedia-
rios que vienen ofreciendo a la clientela nuevos servicios y opor-
tunidades de inversion. Es también verdad que indices que refle-
jan el grado de monetizaciéon de la economia tales como la impor-
tancia de la oferta monetaria en relacién al producto intermno bru-
to, y la magnitud de los activos del sistema, también sustentan el
grado de avance y modernizacion del sistema financiero.

Sin embargo, las mismas estadisticas nos ensefian que no todos
los componentes del sistema han mostrado la misma dindmica y
es asi como los bancos comerciales vienen perdiendo terreno en
favor de otros tipos de intermediacion. Asi lo muestra la evolu-
cién de indices tales como el total de activos del sistema financie-
ro en manos de los bancos, capitalizaciéon bancaria y participa-
cion en las colocaciones.

Son numerosas las causas que explican este comportamiento;
unas se originan en el peso que han tenido que soportar los ban-
cos como resultado de las politicas monetarias; otras obedecen
a cambios en el régimen juridico que enmarca la actividad finan-
ciera; y otras, a los altos costos de operacion a que se ha visto en-
frentada la banca comercial como resultado del cambio en la es-
tructura de sus captaciones y en el aumento de sus gastos generales.

.Qué tan favorable es la tendencia observada? Los acontecimien-
tos recientes parecen indicar que no ha sido positiva ni para el sec-
tor financiero ni para el pais, pues:

1. Se ha dificultado el control de innumerables intermediarios,
en los cuales la sociedad ha confiado la delicada tarea de la banca
como servicio plblico; actividad que, como en repetidas ocasiones
se menciona, se trata de un acto “‘in tuito persona” y por tanto, el
control es elemento esencial del sistema.

2. La autoridad monetaria se ha visto enfrentada a un manejo
mas complejo de la masa monetaria.

3. Los estimulos ofrecidos por algunos intermediarios para au-
mentar las captaciones del publico y su posterior colocacion, no so-
lo han distorsionado los incipientes mercados de capitales, sino que
sus colocaciones no se compadecen en nada con los requisitos de
nuestro sistema productivo.
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4. Si no toda, una importante parte del alza en la tasa de interés
que hemos tenido en los Gltimos afios, es resultado del desorden
institucional del sector financiero.

5. Colombia se quedd con un sistema financiero que en nada se
compadece con los requerimientos del desarrollo econémico. No
solo su gigantismo es una quimera, sino que el crecimiento de su
capitalizacion se ha quedado rezagado. Es til, talvez, recordar en
este foro que si comparamos la situacion de nuestros bancos con la
de otros paises del continente, tenemos que concluir que somos
muy pequenos y que estamos perdiendo importancia. Baste decir
que con relacion a los activos bancarios per capita, Colombia debe
contentarse con una décima posicién en el contexto latinoamerica-
no, a pesar de que ocupa la quinta en cuanto a generacién de pro-
ducto se refiere y,

6. La imagen de nuestro sistema financiero se ha opacado en el
mercado internacional en un momento en el que las condiciones
de credibilidad adquieren gran valor.

Son mas bien pocos los beneficios que nos muestra la reciente
evolucién financiera si se la compara con los aspectos negativos an-
tes mencionados, y talvez nos lleve a concluir que se necesitan
reformas de fondo al sistema, que a pesar de todo lo que se ha di-
cho Gltimamente, ha sido un buen sistema.

No podria terminar, sefior Ministro, sin referirme a las medidas
de caracter extraordinario tomadas por el Gobierno Nacional al
amparo del Decreto de Emergencia Econémica dictado el 8 de los
corrientes, y cuya favorable acogida por el sector financiero, en
primer lugar y por la ciudadania en general, revelaron cuan urgente
era que se tomaran las mas drasticas medidas para poner fin a prac-
ticas indebidas en el manejo de algunas, pocas por fortuna, entida-
des financieras. Creo no equivocarme al manifestar a usted que el
sector bancario en particular y las entidades a éste vinculadas, cua-
les son las corporaciones financieras, las de ahorro y vivienda y los
almacenes de depdsito, respaldan firmemente al Gobierno Nacional
en la aplicacion del Decreto 2920, a que vengo refiriéndome, en el
espiritu que lo orientd.

Cabe observar, desde luego, que si bien es cierto que las circuns-
tancias actuales justificaban una accién rapida que evitara que se
creara la desconfianza en el sistema financiero por el mal manejo de
dos o tres de las instituciones mas pequefias, las normas que permi-
ten con gran amplitud la llamada “‘nacionalizacién” de los bancos
deben ser cuidadosamente estudiadas por el Gobierno y por el Con-
greso al promulgar el estatuto que vienen considerando reformas a
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la legislacion bancaria, no vaya a ser que por existir una norma que
lo autoriza, caigamos en un momento dado, y por consideraciones
politicas y no econdmicas, en el absurdo de nacionalizar unos ban-
cos que han prestado un buen servicio y que se han caracterizado
por su buen manejo y tienen ademas muchos afos de tradicion ho-
nesta. Creo asi interpretar lo dicho claramente por el sefior Presi-
dente Betancur al expedir el decreto sobre emergencia econémica
cuando advirti6 el peligro que puede tener una banca nacionaliza-
da, en términos de las libertades democraticas.

Es evidente que la banca privada cumple una funcién de inter-
mediacién esencial entre los que tienen dinero para colocar y los
que lo requieren para las actividades de agricultura, comercio, in-
dustria o servicios. En esta funciéon de intermediacion los bancos
vienen sirviendo de mediadores entre aquellos que por uno u otro
motivo no pueden pagar sus deudas y los duefios del dinero, absor-
biendo las pérdidas a medida que estas se producen y sin afectar en
nada, ni al sistema ni al ptblico, pues para tal fin crean las reservas
del caso contra las utilidades que generan.

La actuacidon decidida del Gobierno, como ya lo dije, ha sido de
gran importancia para conjurar la crisis y asi debemos reconocerlo
y agradecerlo. Queda, sin embargo, un aspecto por atacar. Si bien es
cierto que la prestancia y seriedad de algunos colombianos han ser-
vido para volver a infundir confianza en la evolucion de casos parti-
culares, el pafs no puede estar tranquilo al observar una gran con-
centracién del poder econémico y en la toma de decisiones;no es
bueno seguir concentrando cuando ya se parte de una situacion de
agregacion de capitales que no es adecuada ni politica ni social-
mente.

Por esta razon, el paso a seguir, después de haber restablecido la
confianza sera el de democratizar verdaderamente y sin demagogia,
la propiedad del sector financiero colombiano. No le queda facil a
los accionistas mayoritarios proceder a la venta de sus acciones en la
actualidad, mas cuando los rendimientos por dividendos, en el corto
plazo, no compensan la inversion a los pequenos accionistas. Se ne-
cesita tener un horizonte de tiempo amplio para apreciar la bondad
de la propiedad de una accién bancaria. Es por esta razon que la co-
laboracién del Estado en este proceso de democratizacién se hace
necesaria. Es una transaccion, en la que pienso que el beneficio
social es mayor que su costo y su justa medida es mejor tasada por
el Estado que por el pequeiio inversionista privado.

No quiero profundizar en lo que a mi entender deben ser las re-

formas al sistema financiero. Con gran oportunidad ha anunciado
el sefior Presidente la constitucién de una comision de expertos so-
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bre la materia para debatir y proponer las recomendaciones que mas
convengan al bienestar nacional. Existen, ademas, algunas iniciativas
que han sido puestas a consideracién y estudio del Parlamento. Lo

que creo que es pertinente repetir, es que cualquiera que sea la

alternativa de organizacion del sector financiero en el pais debera

estar enmarcada dentro de los siguientes principios:

1. Un sector bancario sélido y bien capitalizado es un prerequisi-
to esencial para alcanzar altas tasas de desarrollo y para llevar a cabo
las grandes obras que el pais requiere;

2. El sistema financiero debe limitarse a las funciones que clara-
mente establece la ley, sin invadir otros sectores de la actividad
econdmica. Es claro que las nuevas necesidades de la economia y
las modalidades de financiacién a que ha dado lugar la banca mo-
derna, hacen necesaria una actualizacién de nuestra ley bancaria
pero sin alejarse de su espiritu original.

3. La actividad financiera exige en todo momento la mas alta
honestidad e idoneidad por parte de sus administradores y el mas
severo control por parte del Estado.

4. El sector financiero debe ser el vehiculo para encauzar el aho-
rro hacia la inversiéon productiva y no hacia actividades especula-
tivas encaminadas a concentrar el poder econémico en unas pocas
manos;y

5. La legislacion no debe dirigirse hacia la legitimacion del mer-
cado extrabancario, sino hacia su prohibicion, con claras sancio-
nes legales para los infractores.

La aplicacién de los anteriores principios, a mi entender, hubie-
ra evitado que el pais se viera sometido a la incertidumbre finan-
ciera y al pobre desempefio de algunos de los integrantes en el de-
sarrollo de esta actividad, los cuales por fortuna son pocos y no
tienen por que comprometer el total de nuestro sector financiero.

Por Gltimo, quiere esta Convencion Bancaria, en los momentos
actuales, evocar la memoria de Vicente Uribe Rendon y rendir
un homenaje pbéstumo a Jorge Mejia Palacio, quienes fueron, el
primero Presidente del Banco Comercial Antioquenio durante va-
rias décadas vy, el segundo entre otras actividades, Presidente de la
Asociacién Bancaria y su méas entusiasta colaborador en un lapso
prolongado. Con ellos tiene el pais una deuda de gratitud por su
comportamiento ejemplar, la pulcritud con que desempenaron sus
cargos y por haber puesto siempre los intereses generales de la co-
munidad por encima de sus propios intereses. Evoquemos la me-
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moria de estos dos ilustres colombianos como modelo de lo que
fueron dos buenos banqueros que cumplieron a cabalidad el Deca-
logo que nos presentd ayer el Superintendente Bancario.

Sefiores: Agradezco en nombre de la Asociacién Bancaria de
Colombia, a todos ustedes por su asistencia, a Proexpo y a la Cor-
poracion del Centro de Convenciones por haber hecho posible que
nos reuniéramos por primera vez en esta maravillosa sede, cons-
truida recientemente bajo la dindmica e inteligente direccion de
Rafael Gama, y a las autoridades civiles y militares de Cartagena,
y a la Sociedad en particular, por su amable y generosa acogida
que, consecuente con su hospitalidad e hidalguia, nos han brinda-
do para el buen éxito de ésta, la XX Convencion Bancaria, en la
historica, amable y hermosa ciudad de Cartagena.

Muchas gracias
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Sesidon de clausura

Discurso del doctor
Edgar Gutiérrez Castro,
Ministro de Hacienda y
Crédito Publico de
Colombia.

Seforas y sefiores:

1. Permitanme expresar en nombre del Gobierno Nacional y en
el mio un agradecimiento profundo por la oportunidad que se nos
brinda de utilizar este valioso foro para dialogar con la banca y el
pais sobre temas de gran actualidad que en una u otra forma afec-
tan la vida de un ntcleo grande de colombianos. Hemos pasado re-
cientemente y, continuamos cruzando por ella, una etapa critica
de la actividad de intermediacion financiera que ha estado revesti-
da de singular espectacularidad, ain contra los gustos de muchos
de nosotros que quisiéramos ver la politica econémica discurrir
por caminos muchos mas tranquilos y menos erizados de sorpre-
sas y ruido.

2. La experiencia no ha sido ciertamente comoda para nadie y
si algo queda reconfortante de esta pesada marcha por el desierto
es la esperanza de que de las lecciones aprendidas pueda surgir un
nuevo escenario para la actividad bancaria, rodeado de garantias
y normas mas solidas que las del pasado, como terreno firme don-
de podra construirse el complejo edificio de una economia indus-
trial moderna.

3. La crisis por la que hemos atravesado es quizas una crisis de
crecimiento natural en cualquier economia en expansién, que bus-
ca nuevas formas institucionales para acomodar sus necesidades
biologicas de cambio. Por tanto, la forma como se mire el fend-
meno reciente no debe ser necesariamente negativa. De ella pueden
derivarse muchas lecciones utiles que servirdn de base para una au-
tocritica saludable. El foro de la Asociaciéon Bancaria ofrece una
camara de amplia resonancia para que esas lecciones no pasen de-
sapercibidas.
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4. La exposicion de Jorge Mejia Salazar merece una felicita-
cion especial y un agradecimiento franco. La felicitacion porque
ella ha ofrecido una estupenda sintesis sobre los hechos y una va-
lerosa autocritica sobre un sistema que a él le ha tocado vivir muy
de cerca como decano de los banqueros colombianos. Y un agra-
decimiento porque me ha relevado de adelantar un examen que
nunca hubiera podido hacerlo yo con la necesaria precision y cru-
deza para dar el mensaje que tenia que darse. Los desvios del ca-
mino tradicional de la banca en cuanto a invasiones sobre areas
de actividad ajenas, el progresivo episodio de descapitalizacion del
sector, la erosidén creciente de patrones historicos de probidad e
idoneidad en el manejo de las operaciones propias de la banca, la
desvinculacion persistente del ahorro de la actividad productiva
sana y su transito hacia la especulacion y la concentracion del
poder econdémico, y en fin, la sonora irrupcion del sector de inter-
mediacién en el mercado extrabancario, se nos ofrece ahora por
el mas caracterizado vocero de la banca colombiana en la actuali-
dad como el diagnostico sencillo y diafano de lo que nos ha lleva-
do a la dificil coyuntura que justifico el tratamiento constitucio-
nal excepcional de la emergencia economica.

El respaldo a la emergencia

5. Para el Gobiermno resulta especialmente reconfortante oir de
labios del doctor Mejia Salazar en representacion de circulos muy
amplios de la banca nacional privada, que ‘“‘el sector bancario en
particular y las entidades a éste vinculadas, cuales son las corpo-
raciones financieras y las de ahorro y vivienda y los almacenes de
deposito, respaldan firmemente al Gobierno Nacional en la aplica-
cion del Decreto 2920 en el espiritu que lo oriento”.

6. Naturalmente, es vilida la observacion sobre la necesidad de
una cuidadosa reglamentacion de las normas del decreto para im-
pedir que manejos arbitrarios siembren temores sobre el buen jui-
cio y prudencia con que debe desenvolverse el proceso de inter-
vencion del Estado en el campo bancario. No es el proposito del
Gobiemo, ciertamente, el de mantener un clima de zozobra e
incertidumbre en el manejo de la banca y la intermediacién fi-
nanciera. Por el contrario, se estima que si en algin sector produc-
tivo de la economia se requiere continuidad, confianza y certeza
sobre las reglas del juego, ese sector es el de la intermediacion fi-
nanciera. Las medidas que han resultado de la aplicacion reciente
de la emergencia econdmica no se aplicaran para enturbiar ese cli-
ma de tranquilidad que debe rodear el manejo del sector. Pero
debe recordarse que la tranquilidad no debe ser patrimonio exclu-
sivo de la banca y de los intermediarios sino, eminentemente, de
los ahorradores. El Gobierno por tanto quiere dar confianza a las
directivas de la banca en el sentido de que no se cometeran arbi-
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trariedades en el uso de los instrumentos establecidos con la emer-
gencia. Desea repetir que los usara estrictamente para devolver la
atmosfera de confianza que es inherente a la actividad financiera.
Pero quiere, eso si, ratificar también que el interés del publico
ahorrador se colocara por encima de cualquiera otra consideraciéon
cuando se trate de definir conflictos entre el ahorrador y el inter-
mediario producidos por manejos equivocos de este Gltimo.

El lazo de la emergencia y la crisis

7. Las medidas de la emergencia economica fueron el producto
de una situacién de crisis y como tales no podran extenderse a
cubrir situaciones distintas a las planteadas en esa crisis del siste-
ma. Es claro que las autoridades deberidn moverse con prontitud
a buscar nuevas normas legales, con caracter permanente, que
ofrezcan formas estables para guiar el proceso de intermediacion
sin los vicios y desfiguraciones que se han visto en épocas recien-
tes. La emergencia econdmica fué, pues, el anticipo, apenas par-
cial y temporal, de lo que debe ser un régimen normativo estable,
moderno y a tono con las necesidades del crecimiento econémico
nacional en la parte final del siglo XX.

Transito hacia una reforma

8. Por esto vamos a movernos con prontitud para establecer las
bases de esa gran reforma del sistema financiero colombiano den-
tro de los mecanismos constitucionales, legales e institucionales
de que se dispone. El proposito sera el de confeccionar un nuevo
estatuto normativo del sector financiero que modernice, reina y
simplifique la anacronica y muy dispersa legislacion que hoy existe
sobre la materia. Esta tarea, a semejanza de la que estamos ahora
haciendo en el frente fiscal debera cumplirse en un plazo relativa-
mente breve, de unos seis meses, por conducto de una Comisidon
de Alto Nivel de Reforma Financiera que acaba de ser constituida
en el dia de ayer por Decreto Ejecutivo del sefior Presidente de la
RepUblica. En ese decreto se sefiala la nd6mina de la Comision. En
la Comision tendran asiento en primer término cuatro representan-
tantes del Congreso, los cuales seran nombrados por las Comisio-
nes Primera y Tercera de cada camara, y los representantes de en-
tidades directamente conectadas con la vigilancia del sector como
el Ministerio de Hacienda, la Superintendencia Bancaria, el Banco
de la Republica y la Comision Nacional de Valores. Junto con los
anteriores representantes institucionales actuaran expertos que han
sido escogidos entre personas de clara respetabilidad y experiencia
en los campos financiero y juridico.

Principios fundamentales para la reforma

9. Los trabajos de la Comision de Alto Nivel se enmarcan den-
tro de los siguientes diez principios fundamentales:
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Primero: La captacién masiva y habitual de recursos del plblico
y su colocacion a terceros, son actividades que comprometen en
forma directa el interés comin y, por lo tanto, solo pueden ejer-
cerse en forma segura, profesional y especializada, con autoriza-
cién oficial y en condiciones precisas que debe senalar la ley.

Segundo: La ley debera definir cuidadosamente las caracteristi-
cas que tendran que reunir los diversos tipos de intermediarios
financieros, las operaciones que estos pueden realizar y demas
condiciones que deberan reunir para constituirse y desarrollar nor-
malmente sus actividades.

Tercero: Los intermediarios deberan demostrar niveles adecua-
dos de capacidad y solvencia financiera que les permitan el cum-
plimiento completo y oportuno de sus compromisos frente a ter-
ceros.

Cuarto: Los recursos provenientes de la tarea de intermedia-
cién no podran destinarse a facilitar la especulacion con la propie-
dad de otras empresas. Tampoco la propiedad de los intermedia-
rios financieros podra ser objeto de especulacion, entendiendo por
tal las operaciones que aparten sensiblemente el precio de sus ac-
ciones de su valor intrinseco.

Quinto: Los recursos del sistema de intermediacién no podran
ser vehiculo para concentrar la propiedad en otras empresas pro-
ductivas o financieras o en la propia entidad intermediaria. El
poder de elegir sus administradores y directores debera estar re-
partido, de hecho, entre numerosas personas. La estructura de los
intermediarios debera ser esencialmente democratica y abierta.

Sexto: Los servicios del intermediario financiero no podran con-
centrarse ni en sus socios ni en terceros mas alla de lo que parezca
razonable a la luz de los criterios esbozados en los puntos anterio-
res.

Séptimo: Cada institucion intermediaria debera desarrollar (mi-
camente las operaciones especiales propias del tipo a que pertenez-
ca, sin aceptar operaciones comerciales cuyo beneficiario sea otra
empresa distinta.

Octavo: Deberd darse un tratamiento riguroso y permanente a
la definicién de las causas y procedimientos por las cuales el go-
biermno puede someter a vigilancia especial una instituciéon financie-
ra, tomar posesion de ella, nacionalizarla y expropiar sus acciones.

Noveno: Deberan senalarse cuidadosamente las responsabilida-
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des, privilegios y funciones que deberan darse a las corporaciones
financieras y bancos de fomento, como mecanismos de interés es-
pecialisimo en el financiamiento y promocién de proyectos prio-
ritarios de desarrollo economico nacional.

Décimo: Finalmente, podran reformarse las atribuciones de la
Junta Monetaria para armonizarlas con el cumplimiento de los
principios descritos atras en cuanto ellos incidan en la politica mo-
netaria o las tasas de interés. Igual cosa se aplicara en cuanto a las
funciones de la Superintendencia Bancaria y la Comision Nacional
de Valores.

La justificacion de la reforma

10. Los hechos recientes que todos hemos atestiguado confir-
man la necesidad perentoria de una nueva legislacion organica so-
bre banca e intermediaciéon. Un banco ha sido liquidado y otro na-
cionalizado; hay dos corporaciones financieras en liquidacion y
cinco compaifiias de financiamiento comercial se encuentran inter-
venidas por la autoridad competente. Este fenémeno aunque cir-
cunscrito a un conjunto pequeno de instituciones que en el caso de
los bancos apenas representan un 6.5 por ciento de todo tipo de
depositos del publico, por su trascendencia debe ser observado con
profundidad y atencion.

11. Las instituciones financieras que han entrado en crisis ve-
nian teniendo problemas de tiempo atrds y su desequilibrio no se
produjo de manera siibita.Los desajustes venian agravandose por lo
menos desde 1981, a juzgar por las altas cifras de desencaje obser-
vadas en el segundo semestre de ese ano.

12. Las dificultades que presentan las entidades hasta ahora in-
tervenidas obedecen a un comin denominador: el irresponsable
manejo de las empresas con el propoésito de obtener beneficios ex-
traordinarios para los administradores y algunos accionistas. La
ambicion desmedida de lucro de unas personas que no repararon
en los perjuicios que podian producir, condujo a que estas insti-
tuciones se separaran del objetivo primordial que les confieren las
normas legales, para destinarlas exclusivamente al beneficio par-
ticular de unos pocos favorecidos.

El problema de la concentracion de cartera

13. Factor esencial del problema lo ha constituido la acentua-
da concentracion de la cartera bancaria en favor de sus accionis-
tas, con clara violacion de los instrumentos destinados a impedir
este tipo de practica. Sin embargo, utilizando toda suerte de tram-
pas y subterfugios, y con la ayuda de testaferros, lograron evadir
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limitaciones fundamentales de ortodoxia bancaria. La concentra-
cibn de la cartera introdujo obviamente desequilibrios institucio-
nales al quedar las entidades incapacitadas para atender fluctua-
ciones normales de liquidez.

La concentracion del poder econémico

14. También explica lo anterior la tendencia a la concentracion
del poder econdémico, para lo cual una institucion financiera ma-
nejada al margen de la ley constituye una herramienta invaluable,
porque se convierte en el conducto para utilizar ilegalmente el
ahorro privado con propodsitos de apoderamiento. La posibilidad
de captar grandes sumas de ahorro reconociendo rendimientos
superiores a los que las actividades productoras permiten, indu-
ciendo de esa manera la transferencia de ahorro a actividades es-
peculativas, permitio6 la configuracion de estos hechos.

Mezclas de intereses financieros e industriales

15. Finalmente, las instituciones se han visto debilitadas por su
insercién en ‘“‘grupos mixtos’’, es decir, en aquellos compuestos
por empresas financieras y no financieras, donde el papel de la
entidad financiera esta en un todo subordinado a fines distintos de
los propios. En estos casos su actividad se reduce generalmente a
captar ahorro a tasas de interés superiores a las del mercado, sin
preocuparse del costo exhorbitante porque los beneficios de la
especulacion justifican con amplitud ese procedimiento.

La importancia de un sistema financiero sano

16. Parece elemental reconocer y destacar la importancia que
tiene para la economia del pais la existencia de un sistema finan-
ciero serio, ordenado y dindmico. Cada dia se requeriran cuantias
mas elevadas de ahorro que permitan financiar la inversion y el
crecimiento, ahorro que, desde luego, debe tener una orientacion
apropiada a las principales necesidades sociales y econémicas. La
experiencia de varios paises de reciente éxito econémico (Corea,
China, Singapur) muestra que, aunque exista una brecha interna
importante, siempre se dispone de volimenes de recursos superio-
res a los que tradicionalmente se pensaba que habia. Pero para
ese efecto hay que desvincular el ahorro de la especulacion y po-
nerlo al servicio de la produccion.

17. Con la reforma propuesta se trata de garantizar un sistema
financiero organizado, respetable, suficientemente capitalizado y
en expansion. Se trata, en sintesis, de reestructurar el sistema para
hacer de éste un conjunto de instituciones solidas y prosperas. En
ningin caso se ha pensado en que la reforma deba buscar la con-
gelacion del sistema, y menos aun, la reduccion de su tamano.
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La democratizacion como objetivo prioritario

18. El sistema financiero que debe caracterizarse por un nivel
adecuado de democratizacion. Esta debe cobijar tanto el campo de
la distribucién del crédito como el de la propiedad del capital para
que se den las condiciones de una apertura minima. Por esto es
por lo que se requeriran formulas efectivas que impidan la concen-
tracion del crédito a través de autopréstamos o en otras operacio-
nes de naturaleza acrobatica y altamente daninas.

19. No se repetira suficientemente la importancia de que las ins-
tituciones financieras sean en realidad sociedades an6nimas abier-
tas y de que sus acciones se transen en bolsa libremente. El Gobier-
no considera esto como un requisito para el avance y fortaleci-
miento del sistema financiero. Si esta apertura no se cumple sera
imposible lograr, y menos adn justificar, el fortalecimiento del sec-
tor financiero.

20. Creemos que las anteriores ideas resumen bien lo que el Go-
biermo quiere y lo que no quiere en el campo financiero. Estas son
las principales ideas. Pero habra muchas otras que surjan como
corolario de las principales y sobre las cuales tendremos oportu-
nidad de comunicarnos por intermedio de la Asociacion en el fu-
turo proximo. No deseo detenerme mas en este punto de la refor-
ma financiera porque quiero aprovechar la ocasion de este invalua-
ble foro para hablar de algo que toca directamente con la salud, no
solo de la politica financiera, sino de toda la politica econémica
general.

21. Se trata de la estrategia de precios y salarios en el contexto
de la lucha anti-inflacionaria. El tema, como ustedes apreciaran,
tiene vinculos estrechos de consanguinidad y afinidad con las ta-
sas de interés.

El papel de la estabilidad de precios en la politica economica

22. En la alocucién presidencial sobre el conjunto de la politica
econdémica de la nueva administracion, se indic6 que el Gobierno
tomaria las medidas de reactivacion de los sectores productivos
dentro de un marco general de estabilidad de precios. Se hizo en-
tonces énfasis en que el crecimiento de la economia nacional no
podria hacerse al costo de desencadenar una nueva ola inflaciona-
ria que ahondase los problemas de desequilibrio social visibles en
aflos anteriores y causa directa de los graves fenémenos de concen-
tracién econdmica y especulacidon financiera. La nueva estrategia
se orientd, en consecuencia, a buscar indices razonables de incre-
mento en la produccion nacional con precios estables.
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23. Para lograr lo anterior se requeria, de un lado, estimular a
los distintos sectores econdémicos a invertir y producir mas. De
otro lado, parecia necesario romper en forma progresiva las ex-
pectativas inflacionarias que se han creado artificialmente a través
de mecanismos de precios que se mueven mediante reajustes pe-
ribdicos que no han hecho otra cosa que autoeliminar nuevas ex-
pectativas de inflacién. Los precios en la economia nacional han
venido creciendo apresuradamente porque los propios sectores
productivos han venido aportando su cuota periddica e irreversi-
ble de ajuste a esos precios. Se han subido los precios porque hay
expectativas de nuevas alzas, y hay expectativas de nuevas alzas
porque han subido muchos precios.

Los intermediarios financieros en la reactivacion economica

24. El Gobierno ha venido empefado en una tarea enérgica de
reactivacion de los sectores productivos. Ustedes lo han visto que
ha concentrado su atencién, primero, en sanear todos aquellos
mecanismos que tienen que ver con la forma como se generay se
usa el ahorro publico y privado. No hay posibilidad alguna de
impulsar la economia si no se ahorra y se invierte bien en activi-
dades que den trabajo a los colombianos y que produzcan bienes
y servicios que la poblacion demanda y consume. En consecuencia,
el punto de partida fundamental para reactivar la economia ha si-
do el saneamiento de los sectores de intermediacion financiera.

Estimulos a la demanda y a la produccion

925. Simultineamente a esta tarea penosa pero impostergable de
correccién y alivio en el campo financiero, el Gobiermo ha tomado
medidas enérgicas para estimular la demanda que incorpore nuevas
fuerzas a los mercados y a los programas de produccién. Los nue-
vos planteamientos sobre vivienda van a representar importante
apoyo al sector de la construcciéon de vivienda econémica y popu-
lar y a todos los sectores de la produccion y del trabajo. La for-
mulacién de las nuevas politicas de produccién agraria va encami-
nada a reactivar la produccién de alimentos esenciales parala pobla-
ciébn y de fibras y materias primas de gran consumo industrial. Se
ha avanzado ya en reformular todos los mecanismos de protec-
cion industrial para devolver la energia perdida a grupos importan-
tes en la industria manufacturera nacional. En esto la politica aran-
celaria va a jugar en breve término un papel correctivo valeroso
cuyos efectos en términos de produccién podran verse en el futuro
inmediato. Se han tomado ya importantes medidas de estimulo a
la exportacién para cambiar las reglas del juego en favor de una
posicién competitiva mas agresiva y efectiva. La politica cafetera
se ha adelantado con prudencia pero con el objetivo claro de dar
alivio a un importante sector de la producciéon colombiana que
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jugara un papel incuestionable de reactivacién en los mercados
de importantes zonas geograficas. El Gobierno tiene la impresion
de que las reglas estan dadas para que empiece a producirse un
cambio de curso en la ruta del crecimiento econdémico con efectos
visibles en el clima de la actividad empresarial, del empleo y del
desenvolvimiento de los mercados y la produccién.

Correctivos pendientes en el campo fiscal

26. Hay, naturalmente, areas pendientes atn de definiciones y
en las cuales las medidas correctivas no son posibles todavia. La
situacion fiscal, por ejemplo, contintia identificada como el area
donde se requeriran planteamientos de fondo en el proéximo tri-
mestre. Aca, desgraciadamente, no podremos improvisar ni plan-
tear soluciones inmediatistas para resolver problemas que tienen
raices profundas en los sistemas tributarios, administrativos e ins-
titucionales del pais. El Gobierno ha planeado su rumbo en este
campo al senalar los objetivos de que debera ocuparse la Comisién
de Reforma Fiscal y, mientras aquella adelanta su investigacion de
fondo en la materia, ha tomado todas las medidas de precaucion
necesarias para impedir que continte actuandose el desequilibrio
monetario del presupuesto publico.

27. El crecimiento real de los gastos de funcionamiento este
ano sera inferior en un 5%/, como se prometio, al registrado en
1981, gracias a un esfuerzo vigoroso de disciplina presupuestal que
se ha disenado como ejercicio inmediato para la administracién y
que estd ya en marcha. El nivel de este gasto se mantendra conge-
lado en términos reales en 1983 y asi est4 concebida la politica
presupuestaria para el aio que sigue.

28. Otras de esas medidas que acaban de producirse tiene que
ver con la estructura arancelaria del comercio exterior para dar so-
lucion a vacios fiscales que habfan emanado de disposiciones re-
cientes justificadas e imperativas en los campos de las exportacio-
nes menores, los sectores de produccién cafetera, y el financia-
miento de vivienda popular.

El crecimiento y el comportamiento de los precios

29. Pero no es posible concentrar el esfuerzo solamente en el
area de la reactivacién econdmica de sectores productivos y del
saneamiento fiscal sin actuar paralelamente en el frente de los
precios. El Gobierno no cree, se repite, en un crecimiento econé-
mico que ‘‘galope sobre el lomo de la inflacién”. En esto se apar-
ta de las recomendaciones recientes de un foro promovido por
una importante entidad de investigacion econémica privada que
ha sugerido sacrificar los objetivos de estabilidad de precios en
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favor de impulsar el crecimiento de la producciéon para salir del
actual receso econdmico. La historia econdomica del pais y del
mundo muestra el camino azaroso por donde puede conducir una
filosofia semejante. El Gobierno estima indispensable mantener
una vigilancia cuidadosa sobre los precios para impedir que un des-
bordamiento inflacionario eche por tierra los frutos de la reactiva-
cion econdmica, y coloque al pais al borde de unanueva crisis de
estancamiento.

Una nueva estrategia en precios y salarios

30. El Gobiemo desea, ahora, presentar sus puntos de vista so-
bre la forma como desea actuar en materia de precios y salarios, en
la medida en que comienza el proceso de reactivacion de los secto-
res productivos. En la primera exposicion televisada del senor Pre-
sidente en materia econémica se hablé de los llamados ‘‘mecanis-
mos propagadores de la inflacion”, para hacer referencia a todos
aquellos sistemas y practicas que, con el correr de los anos, se fue-
ron convirtiendo en vehiculos automaticos para las alzas de pre-
cios y en fuente permanente de inflacion. Se indico entonces que
resultaria estéril actuar para restringir la llamada ‘‘base moneta-
ria”, para contener el volumen de las medidas de pago, y para fre-
nar la inflacion monetaria de origen primario, si continuaban ac-
tuando todos aquellos mecanismos autométicos que multiplica-
ban y aceleraban la inflacién.

31. El catdlogo de esos mecanismos es muy amplio. Son meca-
nismos propagadores de inflacion:

1. Los sistemas de precios ‘‘administrados” de la industria.
2. Las alzas autométicas en los arrendamientos.

3. Los niveles artificialmente altos de las tasas de interés que incor-
poran margenes de ‘‘proteccion inflacionaria™.

4. Las convenciones colectivas periodicas en las que se pactan nue-
vas condiciones laborales.

5. Los sistemas de ajustes monetarios a intereses, tarifas y catas-
tros, establecidos también como proteccién inflacionaria.

6. Los arrendamientos financieros de equipos de produccion con
protecciones monetarias parecidas; etc.

32. En la medida en que se ha modernizado la economiay se ha
transitado méas tiempo por el camino de la inflacidn, mas numero-
sos y complejos son los mecanismos que la propagan con la excusa
precaria de que lo que se busca es “neutralizarla” o defender a
ciertos grupos privilegiados de los rigores del alza de precios.

66



Una politica dificil que demanda solidaridad

33. Se hace, pues, indispensable un llamado de solidaridad na-
cional para desmontar este formidable arsanal de instrumentos
“‘desestabilizadores’” del sistema econdmico. Solo tendremos éxito
en la lucha anti-inflacionaria en la medida en que cada colombia-
no, dentro de su esfera inmediata de influencia, contribuya con
eficacia y a tiempo, a romper estos mecanismos cuyos efectos, méas
que a defender de la inflacion, ha contribuido poderosamente a
crear una base permanente para su proliferacion y recrudecimiento.

34. Esta parece ser el area por excelencia para un primer esfuer-
zo ambicioso de concertacion entre los sectores de la produccién
en escala amplia. El objetivo de ese esfuerzo, debe ser el desmonte
progresivo pero irreversible de todos esos mecanismos. Es claro
que en muchas de estas areas de influencia el Gobiemo debe ejer-
cer su funciéon de lider en la “‘operacion desmonte”. Esto se aplica
a todas aquellas cosas donde la accion reguladora del gobierno es
imperativa por ley o por facultad y exigencia reglamentaria. En
ellas la decisién categorica del Gobierno, es la de proseguir con
lealtad hacia los objetivos de politica y las metas de estabilizaciéon
que se senalan adelante.

Metas para el desmonte de la estructura actual de precios

35. El esquema de la concertacion que aca se propone, en pri-
mer término, debe emprenderse sobre la base de guias claras en
cuanto a las metas cuantitativas propuestas para el desmonte. En
segundo término, deberan tenerse también claras las areas de res-
ponsabilidad de los distintos grupos cuyo concurso se demanda.
Como en todo esquema de concertacion deberan senalarse los
grupos lideres a los que por capacidad de organizacién, cobertura,
influencia entre sectores, posibilidades de control y vigilancia,
jerarquizacion, posibilidades de investigacion, tradicién y seriedad,
les correspondera la tarea delicada de encausar el proceso, coordi-
nar con el Gobierno la aplicacion del programa e identificar a
tiempo las desviaciones que surjan en su curso con relacién a las
metas trazadas. La presencia de estos sectores lideres no debe to-
marse como una exencion de responsabilidad para los demas den-
tro del sistema. Se trata de un esfuerzo solidario en el que debera
poderse medir y atestiguar la contribuciéon de cada parte en el
proceso.

Asignacion de responsabilidades a sectores lideres

36. Se estima que el liderato en la concertacién que se propo-
ne deberda corresponder primero a los sectores empresariales de
la industria y de la banca, y, en segundo término, a las centrales
de trabajadores organizados. Estas tres fuerzas comandan el ni-
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cleo de la produccién nacional y, obviamente, tienen en sus ma-
nos una enorme capacidad de arrastre en el sistema econdémico.
Hoy las unas y las otras descansan con relativa comodidad en los
cojines de amortiguacion de las alzas regulares del 309/o anual en
que se ha aclimatado la inflacién colombiana de los Ultimos anos
y en las inverosimiles altas tasas de interés de los Gltimos anos. Y
las unas y las otras viven periédicamente la misma frustracion de
ver cada aio consumidas y agotadas las aparentes ventajas o mar-
genes de ganancias de sus reajustes previos.

37. Naturalmente, hay unos grupos méas afectados que otros en
esta puja incensante entre precios y salarios. Aquellos sectores de
inferior organizacion han llevado las de perder y es por esto por lo
que serfa ilusorio y frustaneo pedirles desempehar un papel de
lideres en el proceso. El liderato deben tenerlo quienes se han de-
fendido con més éxito en esta lucha. Ellos, mejor que nadie, han
sido testigos de las expectativas frustradas de mejores ingresos
reales. Ellos deben asumir el liderato de la ‘“‘concertacion para el
desmonte”’.

La representacion empresarial

38. Los sectores empresariales de la industria y la banca tienen
una amplia representacion en instituciones serias con amplia vo-
cacién de servicio publico. A estas instituciones les corresponde,
por consiguiente, la representacion en el esfuerzo de concertacion
propuesto. Hay representaciones industriales, de productores y
financieras, generales y especializadas. A todas ellas corresponde su
papel propio en la monitoria, en el control y vigilancia del progra-
ma concertado. Ante ellas deben hacerse responsables sus miem-
bros en lo que atafie al cumplimiento de las metas de los ajustes
periddicos que se introduzcan en adelante sobre los precios.

La representacion trabajadora

39. Las centrales obreras deben también jugar un papel principa-
lisimo en la concertacion en lo que toca con la conduccion de las
convenciones colectivas de trabajo. Una vez producidos los nece-
sarios acuerdos entre empresarios para limitar los ajustes periodi-
cos de precios y tasas de interés a las metas de la politica de esta-
bilizacion, las convenciones colectivas de trabajo, deberan reflejar
iguales metas si se quiere tener éxito en el programa. Una actitud
de inercia o de excesiva cautela para esperar a que ‘‘los otros ha-
gan”’, puede ser el principio del fin del programa. Habra resultados
solo en la medida en que todos los sectores lideres orquesten su
esfuerzo con la necesaria simultaneidad.
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El ritmo del desmonte

40. El desmonte debe ser gradual, pero progresivo y persistente.
El Gobiemo abriga reservas sobre el hecho de que el desmonte
pueda producirse en plazo muy breve, por ejemplo de un afio. Un
desmonte de esa naturaleza puede producir méas dafios que benefi-
cios por la multitud de sectores afectados que pueden resultar de
esta carrera contra el tiempo. Un proceso paulatino, pero irrever-
sible y progresivo, de dos o tres afios hacia una nueva meta de es-
tabilizacion de precios que lleve los reajustes anuales del 309/o ac-
tual alrededor del 109/o es realista y no seria traumatico. Esto im-
plicaria como meta desmontar anualmente unos seis a siete puntos
de la tasa actual de incremento de precios al consumidor. Una re-
duccién semejante, es decir de seis a siete puntos, en las actuales
tasas de interés pareceria apropiada e imperativa para el éxito de
esta politica.

41. El1 Gobierno invita a todas las entidades representativas de
la industria, al comercio y la produccién agraria, a establecer me-
tas de reajustes en precios para los proximos doce meses no supe-
riores al 209/o sobre el promedio de precios registrados en los do-
ce meses anteriores. Asi mismo, invita a las instituciones represen-
tativas de la banca y de los organismos financieros para pactar re-
bajas en la estructura de intereses a tono con las metas de estabi-
lizacion. Estas bases formardn parte de un “pacto de entendi-
miento” entre esas organizaciones y el gobierno cuyo desarrollo
sera supervisado por el Consejo Nacional de Politica Econémica y
Social (CONPES). Este organismo sera el encargado de revisar y re-
comendar lineas de accidon que surjan de la aplicacién de este
“pacto de entendimiento”.

42. El Gobierno invita, asimismo, a todas las entidades repre-
sentativas de las fuerzas laborales y sindicales del pais a estable-
cer con sus miembros, metas de reajustes salariales para las con-
venciones colectivas que se suscriban a partir de esta fecha, en
linea con las metas sehaladas para precios en el punto anterior.
Estas metas formaran parte de otro ‘“‘pacto de entendimiento”
entre el gobierno y las centrales obreras. La supervision de este
pacto, estara también a cargo del CONPES, en coordinacion es-
trecha con el Consejo Nacional de Salarios.

Responsabilidades del Gobierno

43. El cumplimiento del programa de ajustes acordados con
estos sectores lideres de la produccion, de las finanzas, y del
trabajo, dara la ténica general de hacia donde deben encaminar-
se de ahora en adelante las modificaciones de precios, intereses
y rentas en la economia nacional. El Gobierno a su turno aplica-
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rd sus mejores oficios para que la estructura de precios, intere-
ses, tarifas y rentas que dependan de decisiones administrativas
suyas, converjan en esta direccién para afianzar el desmonte de
la estructura inflacionaria que ha dafiado el esquema productivo
y ha afectado gravemente el clima de cooperacion y equilibrio
social de la republica.

44. A los pactos acé descritos queremos darles forma de mane-
ra inmediata como elemento complementario de la politica de
reactivacién econOmica puesta ya en vigor. Mas que un proposi-
to nacional, constituiria un compromiso solidario de fe en la
capacidad del pais para superar sus problemas crénicos de estan-
camiento y desorden financiero. Ese compromiso conlleva ele-
mentos de disciplina y sacrificio que no escapan a la compren-
sién de las autoridades y del pablico. Pero, ante todo, representa
el primer ensayo para poner a prueba la decision y voluntad del
pais para construir su futuro sobre una base de equidad y solida-
ridad nacional que tenga en cuenta los intereses populares sobre
cualquiera otra consideracidn.
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CONFERENCIAS







Economia, sistema
financiero
y confianza publica

Conferencia del doctor Carlos
Caballero Argdez, Director
de FEDESARROLLO.

Es un enorme reto dirigirse a esta reunion de la Convencion
Bancaria Nacional. No solamente por la apresurada sucesion de
acontecimientos financieros en Colombia y en el mundo en los
ultimos meses sino por la responsabilidad que un conferencista
tiene ante el Estado y ante la opinion publica en un momento
como el actual. Por eso estas notas —porque no son més que
eso— no persiguen nada diferente de analizar con independen-
cia y con objetividad algunos aspectos de la situacién financie-
ra actual para concluir, eso si, con tres sugerencias de fondo
sobre las acciones que se requiere emprender para superar, de-
finitivamente, la crisis por la cual ha atravesado el sistema finan-
ciero colombiano en los meses mas recientes.

Antes de entrar en la materia de esta charla parece convenien-
te ubicar, para beneficio de nuestros invitados del exterior, la
situacion de Colombia dentro de la convulsionada coyuntura
presente de la América Latina. :

Colombia y la Crisis Latinoamericana

Los sucesos de 1982 han puesto de presente nuevamente el
cardcter dependiente de las economias de América Latina. Por-
que no hay duda de que, a pesar del progreso de la regidon en las
Gltimas dos décadas, la estabilidad econémica de América Latina
contintia dependiendo de su sector externo o sea, de su capaci-
dad para obtener divisas en el exterior. La caida tan abrupta en
los precios de los productos bésicos, consecuencia de la prolon-
gada y fuerte recesion econdmica en los paises industrializados,
tenia que afectar severamente a nuestras economias. El impac-
to, claro estd, no es uniforme en todos los paises del area, varian-
do de acuerdo con la propia base econémica de cada uno y,
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—muy importante— con la forma en la cual cada una de estas eco-
nomias se hubiera manejado en el pasado inmediato. En otras
palabras, no se puede cometer el error de suponer, como lo ha-
cen muchas veces los periodistas y los analistas del exterior, que
lo que ocurre en un pais de América Latina es representativo de
lo que sucede en todos.

El caso colombiano a este respecto es bien diciente. Entre di-
ciembre de 1975 y el mismo mes de 1981 las reservas internacio-
nales del pais se incrementaron en alge méas US$5.000 millones en
razén de la bonanza externa sin precedentes que vivi6 Colombia
con motivo de la elevacion de los precios del café en 1975. De
esta manera, asi a partir de 1981 las cuentas del sector externo
hubieran cambiado de signo, el pais mantiene una soélida posicion
de reservas. Para este afio se proyecta un déficit en cuenta co-
rriente en la balanza cambiaria de US$ 1.370 millones con una
caida en reservas del orden de US$ 850 millones pero, al final del
periodo, el nivel de reservas no sera inferior a los US$ 4.750 mi-
llones. No se debe subestimar, sin embargo, el efecto de la rece-
sion mundial sobre los ingresos de divisas de Colombia; con todo
v los esfuerzos que se realizan para asegurar un flujo de ddlares
relativamente estable hacia el pais —dentro del marco del Conve-
nio Internacional del Café y mediante los incentivos a las expor-
taciones menores— las entradas de divisas seran inferiores en un
10.09/0 en 1982 a las del afio anterior.

De otro lado, no obstante las contrataciones de crédito publico
externo en los Ultimos cuatro afios el pais dispone todavia de un
margen de endeudamiento. Al finalizar el afio anterior el saldo de
la deuda era de US$ 5.292 millones o sea, inferior al nivel de las
reservas internacionales. El coeficiente de servicio de la deuda se
situard en cifra cercana al 1890 al término de 1982. Pero, los
empréstitos externos del sector publico se obtuvieron en excelen-
tes condiciones en vista de la solida posicion externa de Colombia.
El cambio en la situacién externa y el aumento del servicio de la
deuda, sumado a la crisis financiera mundial con su efecto sobre
términos de plazo y margenes, obligan de todas maneras a la cau-
tela de parte del gobiemo para asegurar que todo nuevo crédito
se utilice en la forma mas efectiva posible y en programas absolu-
tamente prioritarias para el desarrollo econémico del pais.

Si Colombia no se ha visto enfrentada a una crisis cambiaria, ni
es previsible que ello ocurra en el futuro inmediato, el sistema fi-
nanciero colombiano si ha sufrido recientemente el impacto de
una serie de problemas internos que no constituyen una experien-
cia comin en Colombia pero que, infortunadamente, quiérase o no,
han afectado la excelente reputacion del sistema financiero colom-
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1 el exterior como frente ala opinion publica nacio-
ra tener algunos antecedentes a esta coyuntura.

el sector financiero 1970-1982!
io un cambio de la mayor trascendencia en la eco-

i ma. El cuello de botella de la falta de divisas co-
0 = .rse gracias a una serie de medidas que podrian en-
o L c0 del ambito de la promocidn de las exportaciones.
" ., que habia enfrentado toda serie de dificultades alo
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- anos sesenta y experimentado fluctuaciones bruscas
(7 .de crecimiento, inicié una fase de expansién con esta-

—— precios. Como consecuencia, un asunto que fue adqui-

. portancia gradual dentro de la agenda de las preocupa-

¢ licas fue el del aumento del ahorro interno. El desarrollo

no solamente requeria divisas sino que exigia, ademas,
1ancieros. Puede decirse, entonces, que la economia em-

—~ v~y s de los anos sesenta y principios de los setenta, a em-
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- or financiero.
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> 1 partir de 1971, una presidon para efectuar una refor-
ma uer ssverzd financiero que condujera a la supresion de una se-
rie de inversiones forzosas, a una mayor uniformidad en las tasas
de interés, a la utilizacion de los Certificados de Depositos a Tér-
mino como instrumento de captacion por parte de los bancos co-
merciales y al establecimiento de tasas de interés reales positivas
que hicieron atractiva la obtencién de ahorro. Distintos obstaculos
impidieron ejecutar esa reforma en 1972 y 1973 y es el gobiemo
del Presidente Lopez el que intenta en 1974 ejecutar *‘ una refor-
ma financiera de caracter integral” que reconociera “la trascenden-
cia para el desarrollo econémico de contar con un sistema finan-
ciero ordenado que contribuyera a la movilizaciéon del ahorro y a
su mejor utilizacién”?. La reforma, o liberacion financiera de
1974, eleva el ritmo de crecimiento del ahorro financiero demos-
trando, como lo habia hecho el UPAC en 1973, que el ahorro fi-
nanciero si era sensible a la tasa de interés.

1. Esta seccién se ha tomado en lo fundamental de Caballero Carlos y Ave-
lla Mauricio, “El Sector Financiero: Itinerario de una década”, publica-
do en El Sector Financiero: Estructura, Desarrollo y Perspectivas, Aso-
ciacién Bancaria de Colombia, Bogota, octubre de 1982.

2. Para una breve y adecuada descripcion de la reforma financiera de 1974
ver Ortega Francisco, dJ., “Politica Monetaria y Sector Financiero”, en
Carlos Caballero (editor), El Sector Financiero en los Afios Ochenta, Aso-
ciacién Bancaria de Colombia, octubre de 1979.
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La reforma llevaria, ademas a un crecimiento de la cartera ban-
caria cercano al 4590 entre 1974 y 1976, y produciria algunos
cambios en cuanto al uso del crédito, especialmente en lo que se
refiere a “la racionalizacién de inventarios, la regulacion de la de-
manda de fondos prestables y el mejor manejo de la tesoreria de
los fondos liquidos”’. Se buscaba que el capital se canalizara
“hacia los sectores més productivos y no hacia los mas protegidos
y por ello se puso en marcha una politica de mayor libertad de
mercado, de mayor autonomia de los intermediarios financieros
y de tasas de interés mas altas y homogéneas” . Con la liberacién
de 1974 se estaba reconociendo una tendencia de la economia o
el hecho de que la dinamica econ6émica conduce, forzosamente, a
un mayor desarrollo financiero y, quiérase o no, a que el sector
financiero acelere su ritmo de crecimiento. En el caso de Colom-
bia, la economia habia registrado una aceleracion notable de su
ritmo de expansién en el periodo 1967-75, el més alto de los cua-
tro quinquenios comprendidos entre 1960 y 1980.

Es suficientemente bien conocido que en 1977 se da un viraje
brusco en la politica financiera ante la avalancha de divisas que
genera la bonanza del sector externo de la economia colombiana.
La prioridad deja de ser la de incrementar el ahorro y pasa a ser la
de controlar la expansiéon de la oferta monetaria. No es del caso
entrar aqui en una descripcion detallada de lo que dio en deno-
minar en su momento la ‘“contrareforma financiera”. Basta decir
que se actud con tres tipos de instrumentos para regular los medios
de pago: el de los encajes; el de la generacidon de un superavit en
las finanzas del gobierno; y el de la colocacion de papeles del Ban-
co de la Repiblica en el mercado monetario”®. Ademas, se hizo
necesario imponer topes a la tasa de interés de captacion con lo
cual ‘“se alteraron las tasas relativas de interés y comenzaron a
dificultarse los desarrollos que se estaban produciendo en el frente
financiero”®. Surgen, entonces, las “innovaciones financieras”, o
una serie de practicas ‘“no-ortodoxas’, como consecuencia de la

3. Ortega Francisco J., “Notas sobre la Reciente Evolucién Econdmica e
Institucional del Sector Financiero”, en Aspectos Relevantes del Sector
Financiero, Banca 81, XIX Convencién Bancaria y de Instituciones Fi-
nancieras, Asociacién Bancaria de Colombia, diciembre de 1981.

4. Hernandez Gamarra Antonio, “La Crisis Financiera de los Setenta: Un
Plan para Conjurarla”, Carta Financiera No. 44, ANIF, Bogota Abril-
Junio 1979.

5. Ortega Francisco J. “Notas sobre la Reciente Evolucién Econdmica e
Institucional del Sector Financiero”, op. cit.

6. Ibid.
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represiéon a la cual se sujeta el sistema financiero institucional.
Aparecen métodos y mecanismos para evadir los controles. A tal
grado que a fines de 1979 se tiene la impresién de que las estad{s-
ticas monetarias y financieras pueden no estar midiendo adecua-
damente “las variables mas importantes de la actividad monetaria
por las deformaciones que se presentan en las fuentes primarias
de datos™” .

De cierta manera en lo que ocurre entre 1977 y principios de
1980 esta el origen de los males que afectan en la actualidad al
sector financiero colombiano. Porque era apenas natural que un
impacto de la magnitud del generado sobre la economia colombia-
na por la bonanza cafetera condujera a un incremento de la inter-
mediacion financiera, fuera esta institucional o no institucional.
Era normal que aumentara la captacion de bancos, corporaciones
financieras, corporaciones de ahorro y vivienda, y otros interme-
diarios financieros. De otro lado, en una economia en expansion
las demandas de las empresas productivas tenian que ser mayores.
Al sector financiero como un todo le correspondia no solo mane-
jar la liquidez que traia consigo la bonanza externa sino, también,
canalizar mas crédito y més capital hacia los sectores de la produc-
cién. Adicionalmente, si la presiéon de la demanda no se veia ali-
viada por un aumento correspondiente en la oferta de bienes y
servicios se estimularia sin duda, el proceso inflacionario. Las de-
ciones de politica econdémica eran, por consiguiente, de una enor-
me complejidad; habia que balancear tres objetivos interdepen-
dientes: la expansion de la produccién, el control de la inflacion
y el desarrollo financiero.

Al optarse por el camino de reprimir el sistema financiero ins-
titucional, en un ambiente inflacionario, tenia que producirse
una serie de modificaciones en la operacion del mismo. En primer
lugar, con un encaje marginal del 1009/o sobre los depdsitos en
cuenta corriente de los bancos no era deseable para éstos recibi-
dos. Pero los particulares tenian, de todas maneras, que hacer algo
con su dinero a la vista. Por tanto habrian de surgir, las entida-
des o los individuos que estuvieran dispuestos a recibir esos fondos
para canalizarlos hacia otras actividades o para comprar con ellos
otros activos. Y eso es exactamente lo que ocurre los ‘“‘intermedia-
rios financieros” —hoy en dia llamados companias de financia-
miento comercial— adquieren una importancia creciente, como lo

7. Ortega Francisco J., “Politica Monetaria y Sector Financiero”, op. cit.
Ver ademas Cabrera Mauricio vy Quintero Rodrigo, Mercado de dinero,
control monetario y tasa de interés, Banca y Finanzas No. 167, Asocia-
cion Bancaria, marzo, 1980.
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hacen las corporaciones financieras. Ambos lo hacen “mas por el
hecho de ser el tnico tipo de entidad que se autorizaba que por la
atraccién que significaba desarrollar unos propositos financieros
especificos”®. Y como esto no es todavia suficiente, el sistema
bancario se organiza para evadir los controles y aparecen todo tipo
de instrumentos que permiten a los bancos cumplir su funcién in-
termediadora. Ademas como es apenas obvio, se refuerza el merca-
do paralelo y gentes que antes no habian actuadoen la operacion fi-
nanciera se lanzan a la ‘“‘aventura” para satisfacer necesidades pro-
pias y aumentar su riqueza. Por Gltimo —pero no menos impor-
tante— aparecen los grupos financieros; si para el banco no es
atractivo captar, bien puede serlo para otra entidad que perte-
nezca a los mismos duenos del banco, con la ventaja de que es po-
sible comprar acciones de empresas industriales y adquirir el con-
trol de muchas de ellas’.

En ese entorno; en auge econbémico, con inflacion persistente,
con fallas en la produccion (en la agricultura, especialmente) era
imposible detener la tendencia al alza de las tasas de interés, por
mas controles que se impusieran. A su vez, la elevacion desmesu-
rada de la tasa de interés traeria como consecuencia:

1. El cambio en ‘la rentabilidad relativa” de los sectores. Es mu-
cho mas rentable colocar los fondos de los particulares y de las
empresas en el sistema financiero que en actividades producti-
vas o en acciones de sociedades anonimas. Inclusive se ha llega-
do a considerar que para los agricultores resulta mejor negocio
vender sus tierras y llevar esos fondos al sector financiero que
poner esos activos a producir'®.

Se genera asi, por, una razén meramente coyuntural, una trans-
ferencia de los sectores productivos hacia el financiero lo cual
vendria a reforzar una tendencia normal, de largo plazo, que
apunta hacia un desarrollo financiero creciente en la medida en
la cual una economia avanza, por darse un aumento en la rique-
za de quienes la componen. El efecto no es otro que alterar la

8. Ortega Francisco J. ‘“Notas sobre la Reciente Evolucion Econdémica e
Institucional del Sector Financiero”. op. cit.

9. Para un excelente analisis de las causas de todo el fenémeno de innova-
cién financiera ver Hernandez Antonio, “Inflacién, control monetario
e intermediacién financiera”, en Cabrera Mauricio (editor), Inflacién y
Politica Econémica, Asociacién Bancaria de Colombia, agosto de 1980.

10. Junguito Roberto, Alternativas de Manejo de Politica Agropecuaria,
1982-1986, Revista de la Sociedad de Agricultores de Colombia No.
840, octubre de 1982.
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distribucion del ingreso favoreciendo a los “rentistas” en vez de
los ““asalariados™

2. Los “Antipreferencia por la liquidez’. Ni los particulares ni las
empresas, ni las instituciones financieras, desean mantener posi-
ciones de liquidez. Los primeros acuden a colocar sus fondos en
entidades financieras, o a comprar activos reales —finca raiz o
automoviles, por ejemplo—;los segundos, como se ha ya comen-
tado, a adquirir otras empresas o vender las que ya se tienen
para llevar recursos al sistema financiero; las terceras a colocar
rapidamente sus excedentes y a comprar acciones de empresas.
El efecto no es otro que alterar la distribucién de la riqueza en
favor de quienes estan en capacidad de adquirir activos reales.

3. La aparicién de ‘“‘banqueros” no profesionales. Paradbjicamen-
te, esta “antipreferencia” de las gentes por la liquidez hace que
sea atractivo el negocio financiero no tanto para cumplir el fin
de la intermediacion sino para entrar en toda serie de ‘“‘aventu-
ras financieras” compra de empresas a precios de realizacidn,
compra de bancos u otros activos en el exterior, financiacion
de empresas en mala situacion a tasas elevadisimas de interés,
ete. El riesgo de este tipo de empresas financieras es muy alto
y ha dado lugar en 1982 a sorpresas bien desagradables.

4. Una ““dependencia” acentuada del sistema financiero del com-
portamiento de la demanda global de la economia. Mientras a
la economia le vaya bien, al sector financiero le ird bien pero
en cuanto cambien las circunstancias este Gltimo podra verse
en problemas.

Reconociendo los nocivos efectos de la represion del sistema fi-
nanciero por tres anos, la autoridad monetaria modifica la politica
a principios de 1980 en la bisqueda de un regreso a la normalidad.
Bajo la nueva concepcidn se intenta simultdneamente controlar la
expansion de los medios de pago y ampliar el crédito con base en
el ahorro financiero. Es lo que reflejan las disposiciones de febre-
ro y septiembre de 1980; se congela el encaje marginal y se permi-
te la libre estipulacion de las tasas de interés de los Certificados de
Depositos a Término. Esta simultaneidad viene a promover un
cambio tanto cuantitativo como cualitativo en las fuentes de gene-
racion del crédito; se sustituye la fuente tradicional de la expan-
sién secundaria de los medios de pago por la financiacion de las
demandas crediticias con base en los recursos del ahorro, recursos
estos que crecen aceleradamente ante la atraccion de altas tasas
de interés, y que se vuelven muy sensibles al nivel de las mismas.

A todas estas la economia entré en un agudo receso desde me-
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diados de 1980. Un receso inducido por este mismo comporta-
miento del sector financiero con su requisito de tasas altas de in-
terés, y por el fin de la bonanza cafetera. La caida en las ventas
no solo conduciria al descenso en la actividad productiva sino que,
por sus efectos directos sobre el flujo de caja, vendria a reducir el
capital de trabajo industrial colocando a muchas empresas en una di-
ficil situacion financiera y presionando —o manteniendo la presion
mejor sobre la tasa de interés, fendmeno que solo vino a detectarse
en las estadisticas meses mas tarde''. Desde entonces, la recesién
industrial se ha agravado, la inflacion se ha estabilizado entre 25°/o
y 309/o anual, el déficit fiscal ha venido en aumento y las tasas de
interés externas han fluctuado abruptamente, alcanzando niveles
nunca vistos en 1981.

A su tumo, las autoridades han tratado de liberar recursos para
los sectores de la produccion, en vista del cambio en las condicio-
nes externas del pais, pero no han tenido éxito en sus intentos en
razén de las demandas de fondos del gobierno, de una parte, de
la depresiéon econémica de otra, y mas recientemente, de los mis-
mos problemas del sector financiero. La tasa continta en niveles
altos aun cuando en los Gltimos meses se ha descendido ligeramen-
te pero cada vez son menos las empresas que pueden sufragar ese
costo. Como resultado un grupo financiero fue intervenido en ju-
nio, un banco nacionalizado hace menos de un mes varias compa-
fifas de financiamiento comercial intervenidas y algunas entidades
que operaban en el mercado paralelo se han visto en incapacidad
de responder a sus clientes. En fin...

La conclusién seria, por consiguiente, que el debilitamiento de
la economia, unido al desorden institucional y a la pérdida de la
ortodoxia en algunas entidades de intermediacion trajeron como
consecuencia el mismo resquebrajamiento del sistema financiero.
Un resquebrajamiento que se manifesta mas en el cambio de los
patrones de comportamiento de las instituciones que en las mis-
mas cifras de evolucion del sistema. De ahi que las primeras accio-
nes del nuevo gobiemo hayan estado encaminados a poner orden
en el sector financiero y a evitar una pérdida de confianza gene-
ralizada en los intermedios financieros.

11. Ver capitulo “Actividad Econémica General”, Coyuntura Econémica,
FEDESARROLLO. Vol. XII, No. 1 mayo de 1982.
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El sistema financiero y la confianza piablica'?

Si bien el desarrollo financiero depende estrechamente de la
dinamica de los sectores productivos también es cierto que existe
un margen de autonomia del sector financiero que le permite al-
ternativamente, reforzar o entrabar el propio desenvolvimiento
de los otros sectores. Asi, mientras a nivel global el auge financie-
ro en Colombia es jalonado por la expansion de la produccion, a
nivel particular es especialmente relevante la discrecionalidad y el
estilo administrativo en la conduccion de las entidades financieras.
Porque esta discrecionalidad puede conducir a resultados diferen-
tes que aseguren o eviten la confianza del publico. Esta diferen-
ciacién es bien importante para entender los sucesos recientes en
el sistema financiero colombiano. Porque asi el decamiento de la
actividad productiva no signifique un debilitamiento inmediato
del sector financiero si puede ocurrir que la pérdida relativa de
dindmica en los sectores productivos disminuya las oportunida-
des de colocacién de recursos financieros y genere un ambiente
favorable para las operaciones especulativas. A su vez, la vigencia
temporal de este tipo de circunstancias resultaria propicia para
que el manejo de algunas entidades financieras se aleje del mo-
delo “ortodoxo y profesional” y se mine, en consecuencia, la
confianza del publico.

La alteracion de la confianza del publico puede variar desde el
cambio en las preferencias habituales entre riesgo y seguridad hasta
el caso extremo de desconfianza generalizada hacia los intermedia-
rios financieros. Lo primero, la modificacion en las preferencias de
las gentes fue lo que se presentd en Colombia en los Gltimos meses
—mas especificamente a partir de junio de este alo— ocasionando
problemas agudos para la autoridad monetaria y financiera pero,
también, generando oportunidades claras para introducir un cam-
bio en la politica financiera que, a su turno, facilitara la reactiva-
cion del sector productivo.

Para los ahorradores, que hasta hace un tiempo, no se preocupa-
ban por la seguridad de su inversion sino por la obtencién del ren-
dimiento mas elevado, la seguridad pasé a ser prioritaria en un mo-
mento dado. De una parte, es mayor la demanda de nuevos depdsi-
tos del pablico (cuentas corrientes, cuentas de ahorro y certificados
de depositos a término) en los bancos oficiales en comparacion,
con aquella en los bancos privados. Dentro de estos Gltimos sobre-
salen, a la vez, los bancos en desarrollo mixto y los de mayor tama-

12. Esta seccion estd basada en el articulo de Avella Mauricio”, ‘“Los Acon-
tecimientos recientes del Sector Financiero en Perspectiva”, Coyuntura
Econémica, FEDESARROLLO. Vol. XII, No. 3, octubre de 1982.
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no, en detrimento de los bancos medianos y en desarrollo. Estas al-
teraciones son mas el fruto de una recomposicion de los depositos
entre los bancos que de una disminucion global de depositos. De
otra parte, se ha intensificado notablemente la adquisicién de titu-
los del Banco de la RepuUblica en el mercado monetario —cerca de
$ 14.000 millones entre mediados de junio y finales de agosto— no
soOlo en virtud de excesos de liquidez de algunos intermediarios fi-
nancieros sino en atencion a la seguridad relativa que representan
para los demandantes.

Confianza Publica y las tasas de interés

Una coyuntura en la cual cambia la preferencia de las gentes en-
tre rendimiento y riesgo era propicia para, al mismo tiempo que
se introduce el orden en el sistema y se infunde tranquilidad en el
plblico, buscar un descenso en las tasas de interés. Si el desplaza-
miento de la demanda, de los depositos, implica preferencia por
activos que rinden menos, los agentes ‘“lideres” en la fijacion de las
tasas dejan de ser los intermediarios financieros no —ortodoxos—
los aventureros o los especuladores y pasan a ser la banca sélida,
tradicional, segura, y los papeles del Estado. Se recobraria asi algo
que parece elemental en un sistema financiero y es que, asi se con-
sidere que el Estado es un garante de Gltima instancia, no todas las
entidades financieras tienen una misma estructura ni son manejadas
con un mismo estilo. De tal manera que en un sistema financiero
tiene que existir discriminacidon por parte del pablico; no una dis-
criminacién exagerada, en verdad, pero, de todas maneras, discri-
minacion.

En el caso que nos ocupa la discriminacion que se recuperaba
brindaba la oportunidad para que el gobierno liderara la baja en la
tasa de interés. Para ello el Banco de la Reptblica y los bancos ofi-
ciales tenian que actuar conjunta y concertadamente. Al Banco le
competiria subsanar las deficiencias fundamentales de liquidez y a
las instituciones oficiales captar los depositos nuevos a una tasa in-
ferior a la prevaleciente con anterioridad a la crisis de confianza y
colocar sus excesos de liquidez en el Banco, mediante la tipica
operaciéon de mercado abierto, percibiendo por ellos un rendimien-
to también inferior al vigente antes. Este tipo de esquema tendria
diversas ventajas, una de ellas la de revitalizar la influencia positiva
del Estado en el mercado financiero sin necesidad de acudir a dis-
posiciones administrativas. Se habria otorgado, ademas, una nueva
identidad a la banca oficial ya no solamente como instrumento es-
tatal para una asignaciéon determinada de recursos sino como eje
de las politicas encaminadas a generar un cambio en las caracte-
risticas del mercado financiero. Desde luego, como toda accién
econdmica no estaria exenta de problemas o de costos eventuales;
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uno de; ellos el de que el Banco de la Reptblica se viera obligado
en algin momento a usar recursos de emisién para cubrir defectos
de liquidez del sector financiero.

Aparentemente esta Gltima consideracién fue la que primé en
las autoridades colombianas al disefiar el “paquete financiero” de
la Gltima semana de septiembre por cuanto si bien se afirm6 el li-
derazgo del Banco de la Republica en la distribucién de fondos ha-
cia las entidades en dificultades y en la fijacion de una pauta para
la tasa de interés, se procurd no hacer uso en lo posible de recursos
de emision. O sea que se optd por la altemativa de efectuar un re-
ciclaje de fondos usando para ellos los depositos oficiales y la liqui-
dez de los fondos de fomento que maneja el Banco de la Replbli-
ca. Lo paradoéjico resulta ser que, si bien en principio es plausible
no acudir a la emisidn ante el temor inflacionario (desechando la
antigua regla de los bancos centrales segin la cual los cupos de
crédito en el Emisor constituyen la fuente “natural” de financia-
cion de los bancos), se estén usando recursos que tienen como des-
tinacion prioritaria la financiacion de la actividad productiva para
resolver los problemas de liquidez del sector financiero.

Quien sabe, entonces, si se perdié una valiosa oportunidad para
modificar la politica financiera en beneficio de la produccidén y de
un nuevo orden en lo financiero que se caracterizara por una ma-
yor intervenciéon del Estado y una menor interferencia en la acti-
vidad de intermediacion. Es de esperar que no haya ocurrido asi.

El Estado y la Confianza Pablica.

Siguiendo estas notas en orden cronoldgico, el evento que pro-
cedi6 a las medidas financieras fue el de la declaratoria del Estado
de Emergencia Economica a principios del presente mes y la expe-
dicién del Decreto mediante el cual se cred el marco juridico que
permite nacionalizar instituciones financieras cuando se presenten
una serie de circunstancias externas que afecten la confianza pa-
blica en el sistema financiero.

Hay que decir, sin ambages, que la opiniéon publica recibid con
enorme satisfaccion esta accion del gobierno. Si algo se estaba es-
perando con ansiedad era la intervencion del Estado para endere-
zar la operacion del sistema financiero y atacar la corrupciéon de
algunos directivos y administradores de entidades financieras.

De ahi la excelente acogida a las disposiciones mencionadas. Pe-
ro una accion de esta naturaleza también da lugar, en algunas men-
tes inquietas, a la reflexion. Y la principal inquietud que surge al
cabo de unos dias es la de cudl es la funcién del Estado frente al
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sistema financiero. Es el Estado un policia que acta exclusiva-
mente cuando se pierde la confianza publica? O, debe también
intervenirse para asegurar que el sistema financiero contribuya al
logro de politica economica en el corto plazo, y de desarrollo eco-
noémico y social, en el mas largo?

De cierta manera la respuesta a este par de interrogantes es evi-
dente porque el Estado tiene ambas responsabilidades. Sin embar-
go, en la actuacidon que se analiza resulta claro que privo el objeti-
vo de recuperar la confianza pUblica sobre cualquier otro de indole
econdmica. La prueba de ello es que todavia no se sabe con exac-
titud cudl es el deseo del gobierno con respecto ala actuacion eco-
noémica futura de este nuevo banco oficial. El Estado ganoé sin du-
da, credibilidad. Esta bien que esto haya sucedido. Igualmente le
ha recordado oportunamente a los banqueros que la banca es una
concesion que el mismo Estado les otorga y que no pueden com-
portarse impunemente incurriendo en costos sociales desmedidos.
Es una advertencia afortunada. Lo lamentable es que estos benefi-
cios se hubieran obtenido a costa de ‘“‘comprar una quiebra” o,
dicho de otra forma, ‘“nacionalizando una pérdida”. Se trata de
una tipica actuaciéon de Estado Gendarme, mediante la cual la co-
munidad en su conjunto absorbe las pérdidas de una parte de la
empresa privada originadas no en el fallo inexorable del mercado
sino en el incumplimiento de las tradiciones universales de buen
manejo del propio ahorro de la comunidad. La nacionalizacién
del Banco del Estado habria tenido trascendencia econdémica si
el gobierno, desde su iniciacién, o atn en el propio momento de
actuar sobre el Banco del Estado hubiera definido una politica de
intervencién a través de los bancos oficiales en el mercado finan-
ciero. Asi las cosas, el acto de nacionalizaciéon no es mas que la
protocolizacion de la decisiéon gubernamental de enjugar social-
mente las pérdidas de un elemento ‘“non sancto’ de la economia
privada.

Muy seguramente el analisis académico del caso “Banco del Es-
tado” continuara arrojando en el futuro luces e ideas sobre las fun-
ciones del Estado en la regulacion y la vigilancia del sector finan-
ciero asi como con respecto al comportamiento que deben obser-
var quienes manejan instituciones financieras. Baste afirmar aqui
que el gobierno actud con decisién para corregir una situacion ya
creada y que si algo senala esta experiencia es la necesidad de evi-
tar acciones policivas de Gltima hora. Hay que dotar de instrumen-
tos y de recursos a las entidades de control del Estado para antici-
par situaciones — para prevenir irregularidades y, simultaneamente
para mejorar la informacion publica con respecto a la utiliza-
cién de los ahorros en la economia. Solo asi podran los colombia-
nos tener plena confianza en el sistema financiero del pais.
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La Superacion de la “crisis” financiera

Superar definitivamente la situacién actual va a exigir una serie
de acciones profundas de tipo econémico, juridico y administrati-
vo.

1. En primer lugar se requiere reactivar la economia. En esto FE-
DESARROLLO esta haciendo un gran énfasis. Porque hay que
recordar que ‘“‘el objetivo Gltimo del sector financiero, su razén
de ser, es la financiaciéon de la actividad productiva y que, en la
medida en que ésta subsista y se expanda el sector tiene posibili-
dades de crecer y de subsistir”'®. O recordar, con el profesor
Currie, que ‘‘la solidez del sistema bancario no depende del pla-
zo de vencimiento de los activos de los bancos sino de la solidez
de la economia en general”'*. Una condicién indispensable para
regresar a una operacion normal del sector financiero es, enton-
ces, el crecimiento de la economia.

2. En segundo lugar hay que hacer un esfuerzo por asegurar que
los recursos del ahorro vayan, efectivamente, a financiar la acti-
vidad productiva. No solo por cuanto ello es necesario para lo-
grar la reactivacion de la economia sino porque el principio
basico de la confianza plblica en el sector financiero es la certe-
za de las gentes con respecto a la direccién de los recursos ha-
cia la inversion productiva. Ademas de que solamente encauzan-
do el ahorro presente hacia la inversion se garantiza la existen-
cia en el futuro de un mayor ahorro real y, a su turno, la conti-
nuidad del proceso de crecimiento econdémico.

Lograr que los recursos del ahorro vayan a la actividad producti-
va requiere una disminucion en la tasa de interés y, adicional-
mente, una reforma financiera “cualitativa’ que permita disefar
nuevos instrumentos de captacion de mediano y largo plazo y
garantice su asignacion hacia el sector de la produccién. No pa-
rece que el pais enfrente una insuficiencia en el volumen del
ahorro transferible; lo que ocurre, més bien, es que la mayor
parte, si no la totalidad, de este ahorro se capta mediante la uti-
lizacion de instrumentos de corto plazo o con liquidez inmedia-

13. Cabrera Galvis Mauricio. ‘‘La Participacion del Estado en el Sector Fi-
nanciero, en FEl Estado y la Actividad Econdémica, Mauricio Cabrera
(editor), Asociacion Bancaria, 1981.

14. “'Bases de un Programa de Fomento para Colombia”, Informe de una
Mision dirigida por Lauchlin Currie y auspiciada por el BIRF en colabo-
racion con el Gobierno de Colombia, Banco de la Republica, 1951,
pag. 397.
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ta. Dentro de esa reforma cualitativa debe otorgarse a las corpo-
raciones financieras la facilidad de obtener recursos de largo
plazo mediante la emision de papeles atractivos para los inver-
sionistas y, fundamentalmente, estimular el papel que ellas de-
ban jugar como ‘“‘intermediarias” de capital méas que de credito.
0O, como lo sugeria en la semana anterior el Presidente de la Co-
misién de Valores, deberia irse en la direccion de hacer que las
corporaciones financieras se conviertan en verdaderos ‘‘bancos
de inversion”’.

3. En tercer lugar hay necesidad de reorganizar institucionalmente
el sistema financiero. Sobre este punto viene dandose desde ha-
ce ya algunos anos, y con especial intensidad en las Gltimas se-
manas, el debate que enfrenta la banca especializada a la nocién
del “Grupo financiero’. Se han presentado al Congreso Nacio-
nal dos proyectos de ley sobre el asunto.

Hasta el presente la legislacion ha pretendido que los interme-
diarios financieros se especialicen. Formalmente y en la reali-
dad los intermediarios financieros compiten entre si por el aho-
rro del publico. Formalmente, también, cada uno de los inter-
mediarios presenta, con independencia de los demaés, su propio
balance financiero. Sin embargo, la realidad delata cada dia con
nuevas demostraciones el caracter ‘‘aparente” de la especiali-
zacion y de la competencia; la especializacion ha venido convir-
tiéndose en una carta formal de presentacion, a la par que la
competencia ha dejado de tener lugar entre entes especializados
e independientes para convertirse en una confrontacion entre
agrupaciones cuyos alcances rebasan los linderos de la actividad
financiera. De tal manera que la existencia de interrelaciones
crecientes entre los intermediarios financieros ‘‘especializados”
entre si no solo descarta los conceptos basicos de especializa-
cidbn y competencia sino que origina formas de competencia
mas complejas y coloca en tela de juicio todo el esquema juri-
dico concebido para situaciones distintas, cuestionando la pro-
pia capacidad de las politicas monetarias y financieras.

Como reflejo de la discrepancia entre la organizacion formal y la
real, los registros contables pierden su capacidad para explicar
los movimientos financieros. En estas circunstancias se hace im-
perativo la confeccién de un balance por cada agrupacion no so6-
lo desde el punto de vista econémico sino, también, por la nece-
sidad de respetar el derecho democratico a la informacion sobre
el curso de los ahorros de la comunidad en el sector financiero.

Si se tiene en cuenta la realidad de 1982 se entinde lo dificil
de dar vuelta atras en la bisqueda de la banca especializada.
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Parece mas util, entonces, otorgar una “carta de ciudadania”
a los grupos financieros bajo la premisa de que el Estado mejore
su capacidad de control e intervenga con energia para poner or-
den dentro de esa nueva y compleja forma de competencia entre
agrupaciones. Ademss, resulta crucial poner fin al proceo se
concentracién de poder econémico en los grupos financieros o,
lo que es equivalente, delimitar las fronteras para la actuacién
de los mismos evitando que se extiendan al control y al manejo
de empresas no - financieras. En este sentido los grupos debe-
rian desarrollar su funcién de intermediar capital y no la de ha-
gerse ala propiedad de empresas existentes o nuevas en otras sec-
ores.

Estas Gltimas aseveraciones ameritan algunas precisiones adicio-
nales: en primer lugar, de ninguna manera se ignora que el sur-
gimiento del capital financiero en las economias del mercado se
origina en la reunion de los capitales acumulados en la industria
y en el sector bancario. Esta parece ser una constante historica,
continuamente reiterada en las economias occidentales, en las
cuales no resulta posible establecer una discriminacién tajante
entre los ‘“‘capitanes de la industria” y los “adalides de las em-
presas financieras”. El capital financiero rompe las fronteras en-
tre los sectores, acrecentandose con las contribuciones de la
banca y con la savia generada por la industria. De esta manera,
la constatacion historica de interrelaciones entre los intermedia-
rios financieros “‘especializados’ —los grupos financieros— y su
creciente entrelazamiento con empresas de otros sectores —los
conglomerados econdmicos— se explica como un proceso nor-
mal dentro de las economias de mercado. Sin embargo, hay que
advertir que la profundizacion de dicho proceso significa un
cambio cualitativo rotundo en el caracter de la competencia;
progresivamente, la competencia abandona el escenario “‘ideal”
de la competicion entre empresas individuales, aisladas, para
transformarse en un nuevo y arrollador antagonismo entre capi-
tales.

En segundo, lugar, la tozudez de la evidencia historica referida,
no significa la paralizacion de las normas y de los instrumentos
de control y vigilancia que puede arbitrar el estado para segurar
que el ahorro de la comunidad no se destine a la financiacién
de maniobras especulativas o ala adquisicion de empresas existen-
tes, drenando los recursos de financiacion de inversiones netas,
o a la financiacion de operaciones concebidas para controlar y
manipular los centros de informaciéon o de decisién y de poder
de la comunidad.
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En tercer lugar, la funcién de intermediacion de capitales debe
comprenderse en su acepcién de colocacion de capitales en em-
presas nuevas o en proceso de reorganizacion o transformacion,
y no como un instrumento camuflado para perseguir y conquis-
tar el control de las empresas. Ojald se dé en el seno del Congre-
so Nacional y en el de la Comisién de Reforma Financiera cuya
conformacién ha anunciado el gobierno una discusion técnica e
informada sobre el tipo de organizacion que debe darse al siste-
ma financiero contemplando no tnicamente la realidad actual
o los intereses de las agrupaciones existentes sino, por sobre to-
do, las preferencias de la comunidad en cuanto a seguridad, in-
formacién y participacién en el proceso de desarrollo econé-
mico, social y politico.

Formuladas estas tres sugerencias, que podrian calificarse de
condiciones necesarias para superar la ‘“crisis’ financiera, resta
Gnicamente dejar muy en claro que los responsables de la opera-
cién de las instituciones financieras independiente del sistema
politico imperante, son los banqueros. A ellos corresponde, en-
tonces, defender con su profesionalismo la vigencia de la bance
privada en el pafs.
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Como acoplarse a la
desinflacion con lento
crecimiento

Conferencia del doctor

Frederick Deming,

Senior Vicepresident and Economist-
Chemical Bank

Es para mi un gran placer estar aqui en esta lindisima ciudad y
en tan distinguida compafnia. Especialmente en estos momentos,
en que estamos enfrentando unas dificultades economicas mun-
diales, resulta grato venir a una reuniéon de banqueros donde el
proposito principal no es hacer arreglos relativos a la reestructura-
cion de la deuda. En este sentido, Colombia claramente representa
uno de los pocos paises de Latinoamérica cuya capacidad crediti-
cia y cuya solvencia permanecen excepcionalmente buenas.

Hay una leccion que podriamos extraer de esta situacion: los
paises que se han mostrado cautelosos y prudentes en sus présta-
mos internacionales, contraidos en épocas pasadas, son exactamen-
te los mismos que siguen teniendo una posicién de solvencia en el
momento actual y por consiguiente tienen mayor flexibilidad para
maniobrar a través de los problemas econdémicos del momento
actual.

Los comentarios que haré a continuacion se refieren a estos pro-
blemas economicos: La desinflacion y el lento ritmo de crecimien-
to, que esta afectando a las economias del mundo entero.

Quisiera subrayar desde un principio mi conviccidén de que estos
problemas pueden manejarse y que podra alcanzarse un resultado
exitoso. Este proceso tendra un mejor resultado, a mi juicio, si nos
comportamos de una forma realista ante las diferentes alternativas
y si logramos establecer una mayor coordinacidén internacional
buscando esta meta comun.
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Hay por supuesto algunas personas que no encuentran ninguna
salida a los problemas economicos actuales, y que temen por con-
siguiente que la economia del mundo esté encaminandose hacia
una repeticion de la catastrofe de los anos 30. Hay otras personas
que se encuentran mucho més optimistas y que creen que el mer-
cado, en cierta forma encontrara una solucion a todos estos pro-
blemas con una minima intervencién. Yo creo que estas posiciones
extremas son ingenuas en ambos casos.

Evidentemente, la mayor parte de los paises de la América Lati-
na no pueden ver el futuro con optimismo, cuando enfrentan pro-
blemas con un mercado débil de exportacion, deterioro en los tér-
minos de intercambio, disminucion de sus'reservas y una carga
pesada en el servicio de la deuda.

Los precios mundiales de los productos basicos han caido apro-
ximadamente en un 36%/o desde los Gltimos meses de 1980. Esto,
conjuntamente con la recesién que sigue presentandose en los pai-
ses industrializados, ha traido consigo agudas bajas en el ritmo de
crecimiento o atn disminucién de los ingresos por concepto de ex-
portaciones en Argentina, Brasil, Chile, Ecuador, México, Vene-
zuela, asi como también en otros paises de esta region. A su vez
todos estos paises se han visto obligados a limitar sus importacio-
nes y a reducir sus expectativas de desarrollo.

En México y en algunos otros paises, los problemas relacionados
con las balanzas de pagos y con el servicio de la deuda sg han visto
agravados por oleadas periodicas de fuga de capital. Y én toda la
region, el flujo de préstamos internacionales que parecia tan dispo-
nible y de fuente tan segura en afios anteriores, ha sufrido una dis-
minucién marcada debido a una mayor cautela que muestran los
bancos extranjeros, especialmente con los més pequefios.

El precio pagado ha sido dramatico. En vez de haber un creci-
miento sostenido e impresionante como el que tuvo América La-
tina en los afios 70, ha habido muy poco crecimiento neto para
la regién en su totalidad en 1981, y probablemente ha habido una
merma en la actividad general durante el aho en curso. En tér-
minos per cdpita, el ingreso real y por consiguiente los niveles
de vida de la América Latina, han disminuido aproxidamente
en un 5%0 durante los Ultimos dos anos, lo cual representa una
experiencia que no tiene ningln precedente en el periodo de la
postguerra.

Por graves que sean estos problemas, no solamente para la Amé-

rica Latina sino para todo el mundo, hay un aspecto muy impor-
tante que tendriamos que destacar. A mi juicio, estos problemas
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no son el resultado de una degeneracion sin control del sistema
econémico que nos rodea. Se trata mas bien de un proceso de ajus-
te mundial que ha sido muy necesario y que busca ante todo dis-
minuir los excesos econdémicos de afos recientes, para construir
una base mas solida para el progreso econdémico del futuro.

En la medida en que los problemas son el resultado de politicas
que han sido adoptadas, yo no veo ningiin motivo por el cual es-
tos problemas no puedan ser también manejados con medidas de
politica.

No quiero minimizar los peligros que encierra todo este proceso.
En especial existe el peligro de que ciertas medidas aisladas puedan
resultar autodestructoras en el agregado.

Por ejemplo, el hecho de mostrar demasiada cautela en otorgar
préstamos por parte de cada banco internacional habria ain maés
inevitable la ola de reajustes y ampliacion de plazos de la deuda
que todos los prestamistas y prestatarios esperan evitar. Igualmen-
te una limitacion excesiva en materia de importaciones y del cre-
cimiento en cada pais, podria acumularse y producir tal debilidad
econdmica mundial que eliminaria la posibilidad de lograr una po-
sicibn de balanza de pagos favorable para todos los paises involu-
crados.

Con este telon de fondo, yo quisiera mencionar algunos de los
aspectos de importancia capital para lograr sin sobresalto este pro-
ceso de ajuste.

Indudablemente el tema méas importante es la tendencia en la
actividad economica de los paises industrializados, especialmente
los Estados Unidos. En el caso de los Estados Unidos, yo tengo
razones muy soélidas para mostrarme relativamente optimista.

Al hacer un analisis de la economia de los Estados Unidos, me
parece Util establecer una diferencia entre dos factores que tienen
una relacion entre si pero que pueden identificarse por aparte y
que han venido operando en anos recientes. Una de estas fuerzas
es el ajuste a largo plazo de la alta tasa de inflacién de los afios
70, hacia un ambiente inflacionario menor en los afos 80. La
otra fuerza son los conocidos ciclos econémicos que causaron
la actual recesidén que ha dominado la mayor parte de la atenciéon
durante el afio en curso.

Esta diferenciacion lleva a lo que creo sea una conclusién de
gran importancia. En si, la recesion actual ha procedido de acuer-
do con un patron ciclico bastante normal; la disminucién ciclica
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experimentada en la mayoria de los indicadores econ6micos du-
rante el afio anterior, coinciden practicamente con el promedio de
los patrones de recesion de los afios de postguerra. Incluso las tasas
de interés han experimentado las mismas disminuciones proporcio-
nales que se ha presentado en otros periodos de recesion.

Tanto la teoria como la experiencia demuestran claramente que
las recesiones normales transcurren todo su curso en un periodo
de tiempo relativamente corto. Puesto que la recesion actual de los
Estados Unidos coincide con los patrones de recesiones anteriores,
esta situacién nos permite anticipar su fin y pronosticar una cierta
recuperaciéon econOmica para 1983.

Hay otros factores que aumentan mi confianza. La Bolsa de Va-
lores y otros indicadores importantes parecen sugerir que la recu-
peracién econémica estd cercana. Atn mas importante es el hecho
de que ha habido una lenta pero firme tendencia de recuperacion
del gasto de consumo. Como resultado, el exceso de los inventarios
que habian hecho que la produccion disminuyera, parece que que-
daran eliminados en breve tiempo. Finalmente, la reciente baja de
las tasas de interés ha traido consigo una disminucioén significativa
en las limitaciones financieras que existian.

Yo reconozco el grado de excepticismo que todos tenemos ac-
tualmente ante los prondsticos econdmicos, dados los anteceden-
tes habidos durante los afios recientes. También tendria que desta-
car que alin mi punto de vista optimista solo anticipa una lenta
recuperaciéon, mas lenta que cualquiera de las recuperaciones ante-
riores, manteniendo algunos resultados adversos que seguiran
manifestiandose en los mercados y en las actividades comerciales en
1983.

Pero por lo menos la direccion general tiende a ser ascendente y
en ello mi factor de confianza llega al nivel més alto que puede al-
canzar. Yo calculo actualmente que el crecimiento real de la eco-
nomia de los Estados Unidos se situard en el 3 a 49/o para 1983.

También puedo decir que me muestro cada vez mas optimista,
de que esta recuperacién econdmica futura para los Estados Uni-

dos no se vera frustrada prematuramente, como ocurrié en 1981.
En vez de ello, parece que la recuperaciéon podra sostenerse por un
periodo de tiempo suficientemente largo.

Todo lo anterior refleja sintomas alentadores de un ajuste es-
tructural a largo plazo en los Estados Unidos que ha logrado dis-
minuir la inflacién a una tasa aceptable. Lo mas importante es que
los aumentos salariales han disminuido, con relaciéon a como lo ha-
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bian hecho en recesiones anteriores. Esto representa un gran alivio
para las tendencias de los costos. En términos de precios, el pro-
medio general mostrara un aumento del 5%/o para el afio en curso
y yo espero que el mismo patron volvera a presentarse en 1983.

Con las altas tasas de inflacion de los afios recientes, las restric-
ciones monetarias rapidamente estrangulaban la expansiéon econé-
mica tan pronto como esta se iniciaba. Los riesgos de que este pro-
ceso pueda volverse a repetir, no pueden descartarse del todo. Sin
embargo, si la inflacion delos Estados Unidos se logra mantener
a la tasa actual o por debajo de ésta, se puede producir una expan-
sion mucho mas saludable y sostenida, tal como hace mucho tiem-
po se deseaba. En este momento ya diria que las probabilidades de
éxito estdn en un 60/40%/o a favor de éste.

La recuperacion econdémica moderada en los Estados Unidos
no tendra beneficios notorios inmediatos en el resto del mundo.
La teoria del rol de liderazgo econémico de los Estados Unidos de
los afios 70 ha mostrado ser exagerada, pero sin embargo habra
algunos pocos cambios direccionales de indole positiva.

Por ejemplo, el excedente relativamente pequeno de la cuenta
corriente en los Estados Unidos de este afio, permite pensar en la
posibilidad de que exista un déficit sustancial, aproximadamente
de 20 mil millones de dolares en 1983. Esto unido a un comporta-
miento razonable de las tasas de interés de los Estados Unidos, ha-
ré que las presiones ascendentes sobre el délar sean menores.

Esto permitiria que Alemania, Canada y otros paises industria-
les, aplicaran una estimulacién monetaria mayor para sus propias
economias. Debido a este y a otros factores, creo que la tasa de
crecimiento para Europa Occidental, sera mayor en un 2°/0 en
1983 sobre los promedios registrados durante los Gltimos dos afos.

En los pal'ses en desarrollo no creo que haya un aumento noto-
no en el precio de los productos bésicos en el futuro cercano, pero
sl creo que el precio de los productos bésicos han llegado al punto
mas bajo posible. La estabilidad o la disminucién modica en el va-
lor del dolar, conjuntamente con una cierta estabilidad o con au-
mentos muy modicos en el precio de los productos béasicos de-
tendran al menos un mayor deterioro de sus términos de intercam-
bio y se preparara el escenario para una recuperacion de éstos en
1984 y 1985.

La conclusion que podemos extraer de lo anterior es la siguien-
te: el crecimiento comenzara a registrarse en la economia de los
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Estados Unidos y demaés paises industrializados en 1983. Aunque
esto nos da un ambiente mas esperanzado que una recesion conti-
nua, las condiciones econémicas y los ajustes econdmicos en la
América Latina, seguirdn siendo necesarios. Portltimo,los paises
extranjeros tienen mucho més que ganar del éxito de los Estados
Unidos, en sostener su recuperacién econémica a largo plazo, que
cualquier crecimiento marginal extra el afo entrante, que pueda
correr el riesgo de estrangular nuevamente la recuperacion.

Esto me lleva a un segundo asunto, a saber, cuanto ajuste se ne-
cesita en los paifses latinoamericanos y en las demds naciones en
desarrollo.

En el momento actual algunos ajustes son de mucha importan-
cia. En Brasil por ejemplo el objetivo es de una reduccién de 6 mil
500 millones de dodlares en el déficit de cuenta corriente, pasando
de 13 mil 500 millones a 7 mil millones. En México el déficit debe
reducirse en un monto de 3.500 millones de dolares y en Argenti-
na aproximadamente en 1.500 millones de dolares.

Las medidas de austeridad y los controles de importacion nece-
sarios para lograr estos objetivos no dejan practicamente campo al-
guno para un crecimiento econémico general. En Brasil por ejem-
plo se anticipa una reduccién en la produccién industrial. Para la
region en su totalidad, la produccion no mejorara en 1983, o sea
que sera el tercer afio en que se registra una tendencia de esta
naturaleza.

Con el beneficio de una mirada retrospectiva, creo que es muy
claro que algunos de estos problemas podrdn manejarse de mejor
manera en el momento actual, teniendo en cuenta que el reciclaje
de los excedentes de los paises de la OPEC en anos anteriores con-
dujo a situaciones no muy exitosas. En cierta forma el esfuerzo de
reciclaje, puso recursos financieros a disposicion de muchos paises
latinoamericanos y de muchos otros paises en desarrollo, en tal
magnitud y condiciones, que pudieron aplazar los ajustes nece-
sarios que habia que introducirse.

Asi, mientras los paises industriales se vieron obligados a ha-
cer ajustes cuando se produjo la primera crisis petrolera a media-
dos de 1970 y cuando se produjo la segunda a finales de 1979y a
principios de 1980, las economias de la América Latina y de otros
paises en desarrollo siguieron creciendo con bastante rapidez. Ellas
siguieron atendiendo sus necesidades permanentes en materia de
consumo y los planes de desarrollo basico a pesar de los mayores
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costos. La acumulacion en deuda externa finalmente excedié el
crecimiento de capital de los bancos prestamistas y la capacidad de
la deuda en ciertos paises, de tal manera que esta tendencia no pu-
do seguirse sosteniendo.

A corto plazo creo que la principal limitacién operacional
para la mayor parte de los paises en desarrollo se resume simple-
mente en lo siguiente: el hacer que el aumento neto en el endeu-
damiento internacional se mantengan en 10°0o, o menos, durante
1983, y posiblemente también durante 1984. Dentro de las condi-
ciones actuales, los prestamistas internacionales piensan que entre
menor sea el aumento es mejor.

Esta tasa restringida de crecimiento en materia de endeudamien-
to es menos de la mitad del promedio de la tasa anual que se regis-
tro en el conjunto de los paises en desarrollo durante el iltimo de-
cenio. Ademas esto implica que la cantidad de délares disponibles
para nuevos préstamos solamente coincidira con los pagos de los
intereses que deben hacerse para atender las deudas pendientes,
dejando poca capacidad para transferencia de recursos, lo cual
quiere decir que las posiciones de cuentas corrientes tienen que
equilibrarse, salvo lo que se refiere a los pagos de intereses.

Un estudio reciente del Banco Mundial sugiere la posibilidad de
que a largo plazo el crecimiento econémico general para la Amé-
rica Latina durante los afios 80 podria promediar aproximadamen-
te una tasa menor en un 1.5 por ciento a la registrada durante
los afios del decenio de los afios 70. Desde el punto de vista del
ingreso per capita, el crecimiento de los afios 80 seria un punto
porcentual anual mas bajo que el registrado en la década de los se-
tenta. Una posibilidad més optimista incluida dentro del estudio
del Banco Mundial prevé un crecimiento del ingreso per capita
igual al que se registro en los 70, pero bajo el supuesto de un clima
favorable en la economia mundial.

Se pueden extraer dos lecciones de las consideraciones anterio-
res: en primer lugar, ante la perspectiva de austeridad crediticia
internacional, entre més sea capaz un pais de basarse en sus pro-
pios recursos internos, mejor sera la posibilidad de crecimiento en
el futuro. El basarse en los mercados de exportacion donde pue-
den vender sus productos o la importacién de materiales que tie-
nen que financiarse, podria redundar en limitaciones recurrentes
que afectarian el crecimiento.

En segundo lugar, el proceso de ajuste que se necesita en las eco-

nomias de los paises de la América Latina, no es un asunto tempo-
ral o de corto plazo. Entre mas se logre en el momento actual, me-
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nores seran las limitaciones que afecten el crecimiento en anos pos-
teriores. Sin embargo las condiciones de los Gltimos 10 6 20 afios
no se volveran a producir.

Hay un asunto final que debe mencionarse y es la necesidad, a
mi juicio, de que exista una mayor coordinacioén en este proceso
de la que se ha dado hasta la fecha.

Claramente el Fondo Monetario Internacional juega un papel
preponderante, no solamente en ayudar a los paises a definir sus
programas de ajuste apropiados, sino también para proveer la fi-
nanciacién necesaria. En épocas anteriores, cuando solamente ha-
bia pocos paises que necesitaban programas de ajuste importante,
se adoptaba un enfoque caso por caso examinando cada uno ais-
ladamente, lo cual no planteaba ninguna dificultad. En el ambiente
actual donde muchos paises requieren atencion, los efectos entre-
lazados entre ios diferentes paises no pueden ignorarse. Esto es
especialmente cierto en América Latina dado el crecimiento sus-
tancial que se produjo en los Gltimos 10 anos en el volumen del co-
mercio interregional.

Los efectos de entrelazamiento son también de mucha impor-
tancia para los prestamistas intemacionales. Esto ha quedado am-
pliamente demostrado por los efectos que produjo la situacién
crediticia de Polonia que afecté la capacidad de solvencia de todos
los paises de Europa Oriental, y también los efectos de la situa-
cibn de Argentina y México respecto al flujo de crédito para los
demas paises latinoamericanos.

Yo no pretendo tener una solucién definitiva para todos estos
problemas. Muchos visualizan todo este problema desde un punto
de vista puramente financiero invocando la necesidad de aumentar
los recursos financieros con que cuenta el Banco Mundial y el Fon-
do Monetario Internacional; yo estoy plenamente de acuerdo res-
pecto a la urgencia de esta necesidad.

Pero también estimo que existe la necesidad de una mayor re-
coleccién y divulgacion de datos relevantes, bajo el auspicio del
Fondo Monetario Internacional y del Banco Mundial. En forma
semejante las organizaciones internacionales podrian desarrollar y
compartir regularmente, presentaciones de modelos econémicos
regionales a fin de dar un marco significativo en el cual los paises
afectados puedan hacer un seguimiento a los desarrollos econo-
micos que vienen presentdndose. Y aln méas importante, creo que
se necesita una mayor coordinacién entre las instituciones credi-
ticias internacionales para que no todos acudamos o tratemos de
obtener préstamos en las mismas instituciones o tratemos de ale-
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jamos de los mismos prestatarios, para asf poder asumir una acti-
tud responsable. Por Gltimo, yo creo que algin tipo de organiza-
cién equivalente al BIS (Banco Internacional de Liquidaciones) y a
la Comunidad Econdémica Europea se necesita en la América La-
tina, lo cual representaria una forma constructiva de enfocar las
discusiones sobre una base regional.

Yo quisiera terminar esta presentacién con unas palabras op-
timistas.

He venido refiriéndome a los problemas y a sus posibles reper-
cusiones. Como dije en un principio, yo soy un firme creyente de
que el buen sentido y el manejo de estos problemas sera posible,
Aln en estas épocas problematicas, yo creo que hay sefiales que
demuestran que nos estamos encaminando en esa direccién.

Yo creo que Estados Unidos se coloca en el umbral de la re-
cuperacion, con gran posibilidad de que se trate de una recupera-
cion que se sostendra por largo tiempo.

Las tasas de interés han descendido en forma notoria durante
meses recientes. Esta disminucién en si, podrd ahorrarle a los
paises latinoamericanos practicamente cinco mil millones de do-
lares en pago de intereses por la deuda intemacional en 1983.
Yo espero que tanto México como Argentina podran lograr acuer-
dos con el Fondo Monetario Internacional antes de finalizar el
ano, y con toda seguridad para principios del proximo afio, lo
mismo hard Chile. Brasil y Venezuela estan atendiendo sus proble-
mas financieros de una forma realista.

A medida que todos estos esfuerzos se plasmen en realidad yo
espero que la cautela y la preocupacién tan prevalecientes en el
mundo actual, daran campo para percibir la existencia de nuevas
oportunidades para el futuro, y creo que este momento no esti
remoto.

Muchas gracias
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Barbados, un centro
creciente para los riegocios
extraterritoriales

Conferencia del doctor
Courtney N. Blackman,
Gobernador del Banco Central
de Barbados.

Senior Presidente, primero quisiera agradecer asu Asociacion el
haber invitado a mi delegacion a participar en el Vigésimo Congre-
so de Instituciones Bancarias y Financieras en Cartagena. Su Con-
greso ha coincidido muy oportunamente con el inicio de nuestras
actividades, en América Latina, destinadas a presentar a Barbados
como nuevo centro de negocios financieros extraterritoriales. Para
mi, es un altisimo honor, y también un gran placer, dirigirme a us-
tedes hoy, en este lugar ameno. La delegacion barbadiense que
tengo el honor de encabezar esta integrada por funcionarios del
Banco Central de Barbados, de la Corporacion para el Desarrollo
Industrial de Barbados, del Banco de Desarrollo de Barbados; y
por los representantes de dos bancos privados extraterritoriales,
el Barclays Bank International Ltd. y el Barbados International
Bank and Trust Co. Ltd.

La isla ha experimentado los problemas ya conocidos de las eco-
nomias de paises pequefios en via de desarrollo, resultado de las
dramaticas alzas en los precios del petroleo. Sin embargo, en la dé-
cada de los anos setenta, la economia de Barbados disfrutd de un
crecimiento promedio del PNB de un cinco por ciento anual regis-
trando un déficit en la balanza de pagos en dos afios solamente.
Este hecho —y ustedes seguramente estaran de acuerdo conmigo,—
es un logro que no se puede menospreciar. En 1981 la combina-
cion de una recesién internacional persistente, precios muy bajos
del aziicar y una baja en el turismo intermacional, produjo un cre-
cimiento real negativo, y un marcado deterioro en la Balanza de
Pagos, asi pues serd poco probable que podamos evitar una repeti-
cion de estos hechos en 1982.
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A diferencia de su pafs que, ademés de tener una base agricola,
de café, banano, tabaco y azlcar, estd también dotado de minera-
les tales como el carbén, la esmeralda, el niquel y el oro, Barba-
dos tiene muy pocos recursos naturales. En efecto, antes de los
afos 60 nuestra economia dependia casi totalmente del azicar.
Hemos tenido que acudir a nuestra frugalidad, industria, e inge-
nio, es decir que hemos tenido que recurrir principalmente a nues-
tros recursos humanos, en nuestros esfuerzos por desarrollar el
pais. Desde 1960 nos hemos esforzado con determinacion por re-
ducir nuestra dependencia del azicar, especialmente en la década
pasada cuando la produccién de esa industria habia declinado de
una produccién méaxima de 207.000 toneladas en 1967, a poco
menos de 90.000 toneladas en 1982. Sin embargo, para nosotros
el promedio de ingresos anuales de divisas entre US$35 y US$40
millones sigue siendo un indicador muy significativo. La industria
también sigue siendo una fuente principal de empleo, aunque de-
clinante.

Nuestra estrategia de diversificaciéon se ha basado, por necesi-
dad, en el desarrollo de nuestros recursos humanos, politicos y
culturales, y en la infraestructura considerable que hemos desa-
rrollado en el transcurso del tiempo. Ademas, somos muy respe-
tuosos del orden piblico y de las leyes; también tenemos un ré-
cord envidiable de estabilidad politica, un nivel muy alto de edu-
cacién y una excelente red de comunicaciones. Nuestro sistema
legal se basa firmemente en el derecho consuetudinario briténico;
y hemos tenido un gobierno representativo desde 1637 sin inte-
rrupcién. Somos orgullosos de nuestra tasa de alfabetizacion que
es del 989/o. La educacién primaria, secundaria, técnica y, en algu-
nos casos la educacién universitaria, se ofrecen gratuitamente ala
poblacién de Barbados. Los servicios legales, de contabilidad, ban-
carios y otros servicios profesionales y sociales, estdn al alcance de
todos. Hay una disponibilidad abundante de mano de obra califi-
cada y facil de entrenar. Las comunicaciones internacionales se fa-
cilitan por la existencia de sistemas telefonicos y de télex automa-
tizados, con marcacién directa a los Estados Unidos y alos princi-
pales centros de Europa. Hay vuelos internacionales diarios desde
Miami, Nueva York, y las principales lineas aéreas operan vuelos
regulares desde el Reino Unido, Canada, Europa y América Latina,
al nuevo aeropuerto internacional de Grantley Adams, en Barba-
dos. El puerto de Bridgetown ofrece modernos servicios para los
grandes cargueros transoceénicos y para los buques de pasajeros.

Seis de los principales bancos del Canad4, el Reino Unido y los
Estados Unidos, y el Banco Nacional de Barbados (BNB) de pro-
piedad del Gobiermno, ofrecen servicios comerciales bancarios; el
Banco de Desarrollo de Barbados (BNB) se ocupa de los requisitos

100



financieros de mediano y largo plazo de los sectores productivos.
El Banco de Desarrollo del Caribe (CDB), al cual su pais subscri-
be, tiene su sede en Barbados, y el BID y la OEA mantienen ofici-
nas en Bridgetown.

Los dotes naturales de un clima hospitalario, de playas blancas,
de agua cristalina, que posee Barbados nos llevaron a seleccionar al
turismo como el sector mas dindmico de crecimiento en los afos
sesenta y setenta, mientras haciamos nuestras primeras tentativas
hacia la diversificacion econémica. El Banco de Desarrollo de Bar-
bados suministré fondos en cantidad considerable para el financia-
miento del sector turistico, pero también pudimos ademas atraer
cantidades considerables de capital extranjero para la expansién de
la planta hotelera, y nuestra fuerza de trabajo se adapt6 sin dificul-
tades a las necesidades laborales de esa industria de servicios. El
crecimiento del sector turistico en Barbados ha sido nada menos
que espectacular. Durante los aflos sesenta el flujo turistico creci
en un promedio del 16.2 por ciento anual, y en los afios setenta en
11 por ciento. El nlimero de turistas que llegaron, alcanzaron la
cifra maxima de 370.000 en 1979. Sin embargo, prontamente nos
dimos cuenta de que el sector turistico no podia expandirse inde-
finidamente a una velocidad tan vertiginosa y que tampoco podia
proveer el nimero y la variedad de empleos nuevos requeridos por
una fuerza de trabajo cada vez méas grande y mejor educada. Por
consiguiente hemos ampliado nuestra estrategia para incluir a la
manufactura liviana, especialmente la destinada a la exportacion,
y a la provisién de servicios para empresas internacionales de nego-
cios y finanzas.

Nuestro sector manufacturero ha registrado un crecimiento mar-
cado. Entre 1970 y 1980 la produccién manufacturera crecidé en
un 6.6 por ciento anual. La Corporacién para el Desarrollo Indus-
trial que acaba de celebrar sus 250 aniversario, ha jugado un papel
clave en la identificacién de nuevas oportunidades para el capital
local y extranjero, y el Banco de Desarrollo de Barbados ha au-
mentado de forma dramética sus préstamos al sector manufactu-
rero. El atractivo paquete de legislacién de incentivos tributarios
ha atraido a muchas empresas a nuestra isla, las cuales se dedican a
la produccién de prendas de vestir, productos plasticos, muebles y
componentes electronicos. La Corporacién para el Desarrollo In-
dustrial de Barbados ofrece al interesado espacios que se pueden
alquilar, en estructuras bien construidas y prefabricadas que se en-
cuentran bien localizadas en nueve parques industriales con todos
los servicios. También se construyen servicios segiin los pedidos
especificos de clientes bajo un plan de alquiler/compra. Entre los
incentivos que se ofrecen a las empresas manufactureras se encuen-
tran:
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— Exoneracion completa de impuestos a las empresas por un
periodo de 10 afios.

— Una tasa especial de impuestos del orden de 22.5%/0 (en
vez del 459/0) al final del periodo de exoneracion arriba
mencionado.

— Exoneracién completa de derechos de importacion, sobre
repuestos, materiales y maquinaria para la produccion.

— La repatriacién completa, y garantizada, de capital y ga-
nancias.

Ademas de estos incentivos generosos, Barbados goza de un tra-
to preferencial bajo la Convenciéon Lame de la Comunidad Eco-
némica Europea, v el Sistema Generalizado de Preferencias. Esto
permite a empresarios colombianos, y de otros paises latinoameri-
canos, obtener acceso a los mercados de Europa y de los Estados
Unidos, respectivamente, mediante el establecimiento de empresas
de propiedad Gnica, o empresas mixtas, en nuestra isla. La ratifi-
cacién del Plan para la Cuenca del Caribe (CBI) ofrecera incenti-
vos adicionales para las exportaciones originarias en Barbados. Ur-
jan ustedes a sus clientes para que consideren seriamente a Barba-
dos como domicilio de la manufactura extraterritorial, especial-
mente en el irea de empresas mixtas. Los miembros de mi delega-
cién tendran mucho gusto de explicarles con més detalle los atrac-
tivos de Barbados como localidad industrial.

La proyeccion de Barbados como proveedor eficiente de un am-
plio rango de servicios a las empresas internacionales comerciales y
financieras, es la iniciativa mas reciente de nuestra politica y estra-
tegia para la diversificacién econdmica. El mercadeo de nuestros
servicios extraterritoriales se basa en la fama intermacional que tie-
ne Barbados por su integridad y probidad financieras. A estosele
afiaden los incentivos de una tributacién baja, estabilidad politica,
sistema confiable de administracién judicial, una fuerza de trabajo
educada, servicios aéreos y telecomunicaciones excelentes, y una
sblida estructura bancaria. Se demuestra el éxito que hemos tenido
en cuanto al turismo, gracias a que Barbados goza de un ambiente
climético, social y cultural muy agradable.

Quiero terminar esta presentacién con una relaciéon de las opor-
tunidades especificas ofrecidas a las empresas extraterritoriales por
nuestra legislacion existente y futura. Desde 1965 Barbados permi-
te a las sociedades que no operan en el mercado doméstico, estable-
cer oficinas-sede, y realizar negocios, desde el territorio de Barba-
dos, bajo las provisiones de la Ley de Sociedades Mercantiles Inter-
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nacionales. Tales sociedades, que pueden o no ser incorporadas ba-
jo la Ley de Sociedades de Barbados, pueden operar en calidad de
sociedades mercantiles, o como inversionistas. Hasta la fecha estan
registradas unas 140 sociedades mercantiles internacionales en Bar-
bados; sus actividades incluyen desde computadoras y servicios de
construccion hasta productos petroquimicos y objetos de arte.

Para el planificador internacional en asuntos de tributacién,
nuestra red de Acuerdos para Evitar la Doble Tributacién, con los
Estados Unidos, el Canad, el Reino Unido, Noruega, Dinamarca,
Suecia y Suiza, ofrece oportunidades singulares de planificacién
tributaria no disponibles en jurisdicciones que carecen de una base
tributaria y de una legislacion apropiada. El Acuerdo Estados Uni-
dos/Barbados sobre la Tributacion, en particular, ofrece oportuni-
dades ventajosas de planificacion en cuanto al recibimiento de divi-
dendos y regalias de los Estados Unidos.

Estoy obligado con el Sr. Bruce Zagaris, conocido abogado nor-
teaméricano y especialista en cuestiones tributarias, y consultor
del Gobierno de Barbados, por los dos ejemplos que nos da sobre
la utilidad de las Sociedades Mercantiles Internacionales de Barba-
dos (Barbados International Business Companies). El sefior Zagaris
escribe en la ediccion del Otonio de 1981 del “International Law-
yer”:

“Una sociedad mercantil internacional (SMI) barbadiense
puede aliviarse del impuesto de retencion doméstico de los
Estados Unidos, que es de un 309/o sobre los dividendos,
aprovechandose de la tasa reducida bajo los términos del
Acuerdo del 59/o, (si la SMI controla directa o indirectamen-
te por lo menos 95%0o de todas las acciones con derecho de
voto de la subsidiaria estadounidense que paga el dividendo),
o del 1590 (en cuanto a una inversién de cartera), si la SMI
de Barbados que recibe dividendos de una corporacién esta-
dounidense esta sujeta a un impuesto barbadiense sobre tales
dividendos, y no ‘realiza actividades comerciales o de nego-
cios’ en los Estados Unidos.

El sefior Zagaris continiia:

“Bajo el ACuerdo Estados Unidos/Barbados sobre Tributa-
ci6n, una SMI de Barbados est4 exenta de impuestos sobre re-
galias y otros montos que reciba por concepto de derechos
de autor, patentes, disefos, procesos y formulas secretas,
mar.as registradas y otras propiedades similares, que se origi-
nan en los Estados Unidos, con tal de que la sociedad residen-
te en Barbados esté sujeta al impuesto en Barbados sobre ta-
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les regalias y otros montos, y que no ‘“‘realice actividades co-
merciales o de negocios” en los Estados Unidos. Se incluyen
en las regalias rentas recibidas en respecto de peliculas cine-
matograficas. Una sociedad inversionista bajo la Ley de So-
ciedades Mercantiles Intermacionales de Barbados puede ser
utilizada para recibir regalfas provenientes de los Estados, li-
bre de impuestos™.

Esencialmente, por su jurisdiccién de tributacién baja, Barbados
estd en capacidad de ofrecer servicios que requieren las sociedades
financieras y mercantiles distintos a los que ofrecen Bermuda, las
islas Caymén, las Bahamas y Panamaé. Es un hecho establecido que
Barbados tiene un gravamen méaximo del 21/29/o sobre las utili-
dades y ganancias de las sociedades mercantiles internacionales y
las Bancas Extraterritoriales, mientras que las Compafiias Asegura-
doras Exentas (‘““Captive’’) no pagan impuestos sobre las utilidades
y ganancias estando sujetas a un gravamen anual. Aparte de los be-
neficios inherentes a la planificacion tributaria, el establecimiento
en Barbados de una SMI como compafiia matriz (holding) conlleva
ventajas obvias e innegables, en cuanto a la proteccidn contra ries-
gos politicos. Los eventos recientes en Iran, el Libano y en otros
lugares enfatizan la necesidad de la diversificacién de riesgos poli-
cos.

Nuestra Ley de Banca Extraterritorial de 1979 realza los atrac-
tivos de Barbados como nueva jurisdiccion de baja tributacion en
cuanto a inversiones internacionales. Esta legislacién comprende
todas las areas tradicionales de financiamiento extraterritorial —la
captacién y préstamo de fondos extranjeros—y también incluye
las operaciones de sociedades de fideicomiso extranjeras. Hay tres
bancos extraterritoriales plenamente constituidos que operan en
Barbados, con activos de US$275 millones a Junio 30 de 1982. Tal
como las sociedades mercantiles internacionales, los bancos extra-
territoriales estédn sujetos a un impuesto maximo del 2'/29/o so-
bre utilidades de la sociedad. Un banco extraterritorial puede in-
corporarse en Barbados bajo las provisiones de la Ley de Socieda-
des, o puede operar en calidad de banco extranjero habilitado.
Dentro de esta Ultima categoria puede ser una sucursal de un ban-
co extraterritorial (en tal caso no se requiere la capitalizaciéon en
Barbados) o una institucién financiera que sea directa o indirecta-
mente subsidiaria de propiedad Ginica de un banco extranjero.

El Banco Central de Barbados es riguroso e inexorable en su es-
crutinio de todos los solicitantes de licencia de banco extraterri-
torial. Una vez que esta haya sido concedida, la regulacion se limi-
ta a la presentacién del estado de cuentas anual certificado por re-
visores de cuentas aprobados por el Banco Central. El Banco Cen-
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tral solo puede realizar con inspecciones con la autorizacién previa
del Tribunal Supremo. El requerimiento de capital autorizado de
un banco controlado por personas que no son residentes de Bar-
bados es de US$ 1 millén, de los cuales por lo menos medio millén
de dolares de los Estados Unidos debe ser suscrito y pagado en
efectivo. El licenciatario deberd mantener un fondo de reserva, y
con cargo a las utilidades netas de cada afio y antes de pagar divi-
dendos, debera transferir a ese fondo una suma equivalente por lo
menos al 2590 de las utilidades, cuando la cuantia del fondo de
reserva fuere inferior al capital emitido e integrado. El Banco Cen-
tral puede exonerar estos requisitos si considera que las reservas
totales son suficientes con relacién a las operaciones de la socie-
dad. Por la expedicidn de licencias se cobra un derecho de US
$12.500, y anualmente otro derecho por igual valor. Los dividen-
dos, regalias, utilidades, valores extranjeros, fondos, ganancias, y
otros activos generados o administrados por un licenciatario en el
curso de sus negocios estan exonerados de las provisiones de la Ley
de Control de Cambios.

Toda informacion sobre los asuntos de un cliente se mantiene
absolutamente confidencial y existen prohibiciones legales espe-
ciales contra la divulgacion de informacién que se aplican a cual-
quier persona que hubiere obtenido informacién confidencial en
relacion a un licenciatario, en su calidad de director, funcionario,
o revisor de cuentas; o como representante legal, o por ser emplea-
do del Banco Central. Tales personas no podran divulgar esa infor-
macion a ninguna otra persona, o utilizarla para beneficio personal.

Se promulgard muy pronto legislacién que contemplara las ope-
raciones de Companias Aseguradoras Exentas, llamadas “Compa-
fifas Cautivas (Captives)” dentro de Barbados. Esas compaiiias rea-
lizaran negocios relacionados con el seguro y el reaseguro, sujeto
a su incorporacion en Barbados como sociedades de responsabili-
dad limitada por acciones.

Un capital minimo de US$125.000 pagado en efectivo, o reser-
vas por el mismo valor, se requieren para la operacién de com-
pafiias aseguradoras exentas. Esta contribucion de capital podra
ser en forma de una carta de crédito girado en un banco que rea-
liza operaciones en Barbados, bajo las provisiones de la Ley de
Bancos. Se incluiran en la legislacion provisiones adecuadas para
garantizar la confidencialidad. Los requerimientos del Supervisor
de Seguros en cuanto a la presentacién de estados de cuentas son
minimos; la solvencia y otras condiciones estipuladas por el Super-
visor tendran que ser autenticadas por los revisores de la compa-
fifa. No habra impuesto sobre la renta ni sobre ganancias de capital
y tampoco existird impuesto de retencidén sobre los dividendos y

105



pagos de utilidades a los no-residentes. En cambio de estos, la com-
pafifa ““Captive” pagard un derecho anual de US$2.500 y gozara
de exoneraciéon completa del control cambiario sobre los divi-
dendos, las regalias, etcétera.

Integrales a las operaciones de las compafiias aseguradoras exen-
tas son también las provisiones para compaiiias de administracion,
con las cuales aquellas serdn consideradas intimamente relaciona-
das. Solo las compaiias ‘exentas’ podran proveer servicios admi-
nistrativos a una companfa de seguro exenta. Las compafias de
administracién que prestan sus servicios a las compafifas de segu-
ros exentas, estan, al igual que éstas, exentas del pago de impues-
tos y del control cambiario. En su lugar, pagaran un derecho anual.

Finalmente, quisiera decir algo sobre los Incentivos Navieros: A
partir de noviembre de 1982, la Ley de Operaciones Navieras y sus
Regulaciones ofrecerén una estructura comprensiva para el registro
navios bajo la bandera de Barbados. Cualquier navio, sin conside-
racién alguna a su titulo de propiedad podra ser registrado, bajo
la bandera barbadiense, ‘destinado al trafico extranjero’. Este tipo
de navio podra ser de propiedad de cualquier persona, en cualquier
proporcion. La propiedad de los navios registrados en Barbados
sera dividida en 64 acciones. En el caso de los navios que trafican
solamente dentro de la Comunidad del Caribe, o dentro de 500
millas niuticas de los paises de la Comunidad del Caribe, los no-
barbadienses y las personas de fuera de la region de la Comunidad
del Caribe podran poseer hasta 20 de estas 64 acciones, individual-
mente o por via de una sociedad;y sin consideracion alguna al he-
cho de si la sociedad esté incorporada en Barbados o no.

También se puede obtener registro en Barbados para yates de
placer o para barcos pesqueros de operacion comercial sin tener en
cuenta la nacionalidad de los propietarios. Existe ya el mecanismo
de la Sociedad Mercantil Internacional residente, el cual permite a
los no-barbadienses propietarios de navios registrados en Barbados
limitar sus obligaciones de impuesto sobre utilidades y ganancias
a un maximo de 2'29/o. Todas las principales convenciones ma-
ritimas se aplican. Los derechos de registro y otros derechos son
competitivos.

Nuestra intencién es la de desarrollar una industria maritima
completa y para impulsar esta decision, la Ley de Incentivos Navie-
ros entrard en vigor durante el transcurso de este ano. Ofrecera di-
cha Ley una concesién de 10 afios de exoneracion de impuestos y
gravamenes de importacién a compafifas navieras aprobadas que
realicen actividades relacionadas con la operacién, el alquiler, la
construccién, o el mantenimiento de navios. Las pérdidas comer-
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ciales se podran llevar hasta seis afios si no se liquidan antes. En el
caso de accionistas no-residentes, se impondra un impuesto de re-
tencion sobre los dividendos igual a la cuantia que pagaria en su
propio pais.

He tratado de trazarles a ustedes el perfil de la infraestructura
social, economica, y politica de Barbados; nuestra filosofia para el
desarrollo de servicios extraterritoriales con las ventajas relaciona-
das de nuestra legislacion para evitar la Doble Tributacion; he des-
tacado los detalles importantes de las Leyes de Sociedades Mercan-
tiles Internacionales, de la Banca Extraterritorial de las Compaiiias
Aseguradoras, y sobre las operaciones Navieras, que forman la base
de nuestra entrada en el area de los negocios extraterritoriales. Los
esfuerzos de la Corporacion para el Desarrollo Industrial de Barba-
dos y del Banco de Desarrollo de Barbados complementan a esta
estrategia comprensiva.

De parte del Banco Central de Barbados y de mi delegacién, qui-
siera aprovecharme de esta ocasidon para agradecerles a todos su
intencién muy paciente. Esperamos hablar con ustedes en un am-
biente mas informal durante nuestra estadia en Cartagena. A los
de entre ustedes que todavia no hayan visitado a Barbados, les ex-
tiendo una bienvenida muy calurosa. Estoy seguro de que no se
decepcionaran al visitar a Barbados.

Senior Presidente, no podré llegar a la conclusion de este discur-
so sin agradecerle mucho a usted la cortesia de habernos invitado

a asistir a este Congreso, y hago votos por la prosperidad de su
Asociacion, y un futuro lleno de éxitos.

Muchas gracias
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Gerente Internacional

Benjamin Lopez Arciniegas
Gerente Zona 1

Morris Pinedo Alzamora
Secretario General Cali

Enrique Torres Correa
Gerente Zona Norte
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BANCO REAL DE COLOMBIA

Walter Ribeiro
Presidente

Miguel Aguilera Rogers
Asesor

Maria Gilma Jaramillo de Arango
Gerente Comercial

BANCO SANTANDER

Francisco Ochoa Palacio
Presidente

Roberto Jaramillo Posada
Vicepresidente Internacional

Walter Gomez O.
Gerente Regional Zona Norte

José Ulises Martinez
Revisor Fiscal

Luis Guillermo Villegas Vélez
Gerente Cartagena

BANCO SUDAMERIS COLOMBIA

Guillermo Villaveces Medina
Gerente General

Sergio Rosatelli
Gerente Adscrito Gerencia General

BANCO TEQUENDAMA

Eduardo Nieto Calderén
Presidente

Octavio Fernandez Guerra
Vicepresidente Internacional

Rafael Torres Suarez
Vicepresidente Comercial

Francisco Mendoza
Gerente Sucursal Caracas Bogota
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CAJA DE CREDITO AGRARIO INDUSTRIAL Y MINERO

Mariano Ospina Hernandez
Gerente General

Ruperto Molina Garcia
Subgerente Secretario

CAJA SOCIAL DE AHORROS

Ismael E. Cabrera Dussan
Gerente General

Bernardo Gaitan Quijano
Subgerente Administrativo

Jorge Téllez Diaz
Miembro Principal Junta Directiva

Luz Stella Rodriguez de Violini
Subgerente de Operaciones

CORPORACIONES FINANCIERAS
CORPORACION FINANCIERA BOYACA S. A.

Jorge Arenas Célderén
Gerente General

CORPORACION FINANCIERA COLOMBIANA

Roberto Pardo Vargas
Presidente

CORPORACION FINANCIERA COLON

Rodolfo Prieto Diaz
Presidente

CORPORACION FINANCIERA COFIAGRO

Horacio Lince Calle
Presidente

CORPORACION FINANCIERA DE CALDAS

Francisco Javier Gomez Upegui
Presidente

Eduardo Arango Restrepo
Asesor
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Pablo Medina Jaramillo
Vicepresidente Técnico

CORPORACION FINANCIERA DE LA SABANA

Benjamin Alvarado Bafios
Presidente

Oscar Luna Gordillo
Vicepresidente Internacional

CORPORACION FINANCIERA DE LOS ANDES

Jean M. G. de Vries
Gerente General

CORPORACION FINANCIERA DE OCCIDENTE

Ricardo Eastman de la Cuesta
Presidente

Simén Giraldo Botero
Vicepresidente Financiero
CORPORACION FINANCIERA DE SANTANDER

Alvaro Escallon Emiliani
Asesor

CORPORACION FINANCIERA DEL NORTE

Alvaro Jaramillo Vengoechea
Presidente

German Gomez Pombo
Vicepresidente Regional Cartagena

CORPORACION FINANCIERA DEL ORIENTE

Efrain Vasquez Ronderos
Miembro Junta Directiva

Gonzalo Botero Salazar
Miembro Junta Directiva

Augusto Melo Obando
Gerente Regional
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CORPORACION FINANCIERA DEL TOLIMA

Alfredo Gomez Pico
Gerente General

CORPORACION FINANCIERA DEL VALLE

Benjamin Martinez Moriones
Presidente

CORPORACION FINANCIERA DEL DESARROLLO SOCIAL

Hernan Trujillo Franco
Director Ejecutivo

CORPORACION FINANCIERA NACIONAL

Manuel Echandia Gonzalez
Vicepresidente de Operaciones

Rodrigo Isaza Toro
Asistente de la Presidencia

CORPORACION FINANCIERA POPULAR

David Luna Visbal
Miembro Junta Directiva

Dario Zuluaga Botero
Subgerente Financiero

Alberto Rivera Ramirez
Revisor Fiscal

Luis Tomas Garibello Pefiuela
Gerente Regional Cartagena

CORPORACION FINANCIERA PROGRESO

Alberto Diaz del Castillo
Vicepresidente Adm. Secretario General

Alvaro Motta Cano
Gerente General

CORPORACION FINANCIERA SURAMERICANA

Carlos Alberto Hernandez Cruz
Presidente

Hernan Melguizo Mejia
Miembro Principal Junta Directiva
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Luis Fernando Pérez
Gerente Medellin

CORPORACION FINANCIERA UNION

Hernan Pérez de Brigard
Presidente

CORPORACION NACIONAL DE TURISMO

Augusto de Pombo Pareja
Gerente

CORPORACIONES DE AHORRO Y VIVIENDA
CORPORACION COLOMBIANA DE AHORRO Y VIVIENDA-
DAVIVIENDA

Luis Guillermo Soto
Presidente

Fernando Matamoros Mufioz
Vicepresidente Financiero

Gustavo Alvarez Rueda
Vicepresidente de Operaciones

Federman Quiroga Riios
Vicepresidente Juridico

Alvaro Enrique Franco Consuegra
Gerente Cartagena

Jorge Monge Lugo
Asistente de Gerencia - Cartagena

CORPORACION DE AHORRO Y VIVIENDA - AHORRAMAS

Carlos Alberto Navia Raffo
Miembro Junta Directiva

Gustavo Cristancho Avila
Segundo Vicepresidente Administrativo

Alberto Lopera Ospina
Segundo Vicepresidente Financiero

Martha Elena de Fernandez
Secretario General

123



Manuel Rail Castillo Gutiérrez
Director Depto. Juridico

CORPORACION DE AHORRO Y VIVIENDA - COLPATRIA

Raimundo Emiliani Valiente
Presidente

CORPORACION DE AHORRO Y VIVIENDA - CORPAVI

German Vargas Espinosa
Gerente General

Juan Antonio Pardo Arbeléez
Subgerente Técnico

Saidl Duque Gomez
Miembro Junta Directiva

Alberto Rojas Robles
Miembro Junta Directiva

ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO
ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO CALDAS - ALCALDAS

Diego Rivas Angel
Miembro Principal Junta Directiva

ALMACENADORA DEL COMERCIO, DEPOSITOS GENERALES -
ALCOMERCIO

Federico Schneider

Alberto Diaz Rubio
Presidente Junta Directiva

Carlos Alberto Baena Hernandez
Gerente Cartagena

ALMACENADORA DE BANCOS S. A. - ALMABANCO

Enrique Cala Botero
Presidente

ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO BIC - ALMABIC

Carlos Miguel Palacio Pérez
Gerente

Luis Eduardo Mesa
Subgerente
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ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO GRAN COLOMBIA-
ALMAGRAN

Clodomiro Gomez Cardenas
Gerente General

Gustavo Adolfo Arias Bernal
Gerente Sucursal Bogota

Alfredo Tenorio Sardi
Gerente Sucursal Cali

Alberto Vélez Mesa
Gerente Cartagena

Roberto Pulido Diaz
Gerente Barranquilla

ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO SANTA FE - ALMAVIVA

Andrés Clarkson Rodriguez
Gerente de Operaciones

Alberto Jiménez Rojas
Gerente Cartagena

ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO ALMACENADORA POPULAR
ALPOPULAR

Anibal Gomez Restrepo
Gerente General

ALMACENES GENERALES DE DEPOSITO DEL BANCO SANTANDER -
ALSANTANDER

Luis Fernando Henao Londoiio
Gerente Cartagena

OTRAS ENTIDADES DEL SECTOR FINANCIERO

a) Compaiias de Financiamiento Comercial

AFINSA S. A.

Carlos Otoya Rojas
Presidente

COMPANIA FINANCIERA INTERNACIONAL S. A.

Federico Rengifo Vélez
Presidente

COMPANTIA FINANCIERA CONTINENTAL S. A.

Jorge Cubides Camacho
Presidente
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CONSORCIO FINANCIERO NACIONAL

Luis Alberto Forero Pombo
Presidente

FINANCIERA COLPATRIA

Ricardo Sala Gaitan
Presidente

FINANCIERA DE VALORES LA ANDINA S. A.

Alejandro Martinez Londofio
Presidente

Jorge Sarria Ruiz
Gerente General

INVERSIONES Y CREDITO COLSEGUROS

Alvaro Jaramillo Buitrago
Gerente General

INVERSORA S. A.

German Hurtado Chujfi
Presidente

MULTIFINANCIERA S. A.

Dario Arango Barrientos
Presidente

PROFINANZAS S. A.

Guillermo Gonzalez Angulo
Presidente

Rafael Nieto Navia
Asesor

Manuel Galvis Mantilla
Suplente del Presidente

REASEGURADORA HEMISFERICA S. A.

Jorge H. Hoyos Maya
Gerente Financiero
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b) Leasing y Factoring
FACTORING COMERCIAL S. A.

Jorge Garcia Reyes
Gerente

LEASING BOLIVAR S. A.

Fernando Arias Ramirez
Presidente

LEASING DEL ESTADO S. A.

Alfonso Escobar Barrera
Presidente

LEASING UNION S. A.

Santiago Madrifian de la Torre
Gerente

ENTIDADES FINANCIERAS INTERNACIONALES CON
OFICINAS DE REPRESENTACION EN COLOMBIA

ALGEMENNE BANK NEDERLAND N. V.

Eduardo Soto Pombo
Representante para Colombia

BANCO ARABE LATINOAMERICANO

Lionel Moreno Guerrero
Gerente Regional

BANCO CENTRAL S. A.

José Llorca Rodrigo
Representante en Colombia

BANCO CREDIT LYONNAIS

Jean Michel Giovannetti
Representante en Colombia

BANCO DE LA NACION ARGENTINA

Horacio Eduardo Nifio
Representante en Colombia

ASC
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BANCO EUROPEO PARA AMERICA LATINA

Jacques Pestieau
Representante en Colombia

BANCO HISPANO AMERICANO

Felipe Nufiez de Dios
Representante en Colombia

BANCO MERCANTIL Y AGRICOLA C. A.

Bernardo Pérez Garcés
Representante en Colombia

BANCO REAL S. A.

José Mello Paiva Rodriguez
Representante

BANK OF AMERICA

Keith J. Parker
Vicepresidente y Representante

BANK OF CREDIT AND COMMERCE INTERNATIONAL

Jaime Escobar C.
Representante en Colombia

Amjad Awan
Gerente Banco Panama

BANKERS TRUST COMPANY

Mario Ucros
Representante General

Luciano Nicasio
Asistente del Representante

BANQUE FRANCAISE DU COMMERCE EXTERIEUR

Aurelio Correa Arango
Representante

BANQUE INDOSUEZ Y BANQUE DU BENELUX

Jean Balavoine
Representante en Colombia
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BANQUE NATIONALE DE PARIS

Jacques Luciani
Representante en Colombia

BANQUE WORMS

Roberto Wills Obregon
Representante en Colombia

BARCLAYS BANK INTERNATIONAL LIMITED

Michael L. Johnson
Vicepresidente y Representante en Colombia

BERLINES HANDELSUNDFRANKFURTER

Roberto Soto Prieto
Representante Area Andina

CENTRAL NATIONAL BANK OF CLEVELAND

Nancy Reynolds

International Banking Representative
Mark T. Seryak

International Banking Office

CHEMICAL BANK

Rafael Garcia Espinosa
Vicepresidente y Representante

CITIBANK N. A.

Robert V. Sicina
Representante en Colombia
Enrique Brando
Vicepresidente Residente
Héctor Camargo Salgar
Vicepresidente Residente
Antonio Uribe
Gerente Instituciones Fmanc1eras
Luis Entemberg
Laurent Pibin

CONSOLIDATED BANKS MIAMI

Alexander Benet
Vicepresidente Regional
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CONTINENTAL BANK

Juan Ucros Orenge
Representante en Colombia

Michael Snavely
Vicepresidente

CREDIT COMMERCIAL DE FRANCE

Jorge Navas Pinzon
Representante en Colombia

Ignacio Navas Pinzén

CREDIT SUISSE ZURICH

Arthur C. Heiniger
Representante en Colombia
Mario F. Sartori

DEUTSCH-SUEDAMERIKANISCHE BANK AG

George Werle Wulf
Representante en Colombia

DEUTSCHE BANK AG

Helmut Dueker
Representante en Colombia

DOW BANKING CORPORATION

Patrice B. Cerini
Representante en Colombia

FIRST WISCONSIN NATIONAL BANK

Leopoldo Forero Pombo
Representante en Colombia

FIRST NATIONAL STATE BANK OF NEW YERSEY

Carlos Cuesta Diaz
Representante en Colombia

FLAGSHIP NATIONAL BANK OF MIAMI

Peter Yeomanson
Vicepresidente Representante en Colombia

GRINDLAYS BANK

H. Martinez
Representative
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J. HENRY SCHOEDER

Enrique Casas
Representante en Colombia

KLEINWORT BENSON LIMITED

Antonio Copello Faccini
Representante en Colombia

LLOYDS BANK INTERNATIONAL

Nicolas C. Grose-Hodge
Representante en Colombia
Michael Hunter E.
Assistant Vice President

MANUFACTURERS HANOVER TRUST COMPANY

Guillermo Palacio Pérez
Vice President and Representative

MARINE MIDLAND BANK N. A.

Paul Priolet
Representante en Colombia
Lawrence A. Hanabergh
Representante Asistente

MITSUBISCHI BANK LTD.

Oscar Alviar Ramirez
Representante en Colombia

MORGANFELL Y C.I.C.

José Maria Piedrahita
Representante en Colombia

SECURITY PACIFIC NATIONAL BANK

Claudio de la Fuente
Vicepresidente

Alfredo Quintero
Representante en Colombia

STANDARD CHARTERED BANK GROUP

Jorge Williamson
Representante en Colombia
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SWISS BANK CORPORATION

Hans-Joerg Boesche
Representante en Colombia
Gregor Maissen
Representante Asistente

THE BANK OF TOKYO LTD.

Masami T sutsumimoto
Representante en Colombia

THE CHASE MANHATTAN BANK N. A.

Andrew M. Aran
Asistant Treasurer
Luis Palau Rivas
Vicep. Gte. Reg. Bancos Corresp.
Clemencia de Silva
Assistant Treasurer
James Therrien
Vice. Coordinador Regional

THE PHILADELPHIA NATIONAL BANK

William Aguirre
Banking Officer

Michael E. Yavorsky
Representante en Colombia

WELLS FARGO BANK

Camilo Patino Nieto
Vicep. y Representante Regional

COMPANIAS DE SEGUROS

COMPANIA DE SEGUROS LA PREVISORA S. A.

Mario Eduardo Forero Forero
Gerente General

Consuelo Scarpeta G.
Subgerente Financiero

COMPANIA COLOMBIANA DE SEGUROS COLSEGUROS

Roberto Pumarejo Korkor
Presidente

Fernando Pardo Vargas
Vicepresidente Administrativo
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SEGUROS CARIBE S. A.

Fernando Escalldon Morales
Presidente

AGREMIACIONES
ANIF
Pedro Javier Soto Sierra
Presidente
Aida Diaz de Frias
Jefe Depto. Estudios Econémicos
ANDI

Fabio Echeverry Correa
Presidente

OTRAS ENTIDADES NACIONALES

AVIANCA

Alvaro Cala
Presidente
Luis Guillermo Torres
Vicepresidente Financiero
Lazaro M. Pérez M.
Tesorero

BOLSA DE BOGOTA S. A.

Eduardo Goéez Gutiérrez
Presidente

CADENALCO S. A.

Orlando Alvarez Betancur
Vicepresidente Financiero

CARVAJALS. A,

Bernardo Uribe
Vicepresidente Financiero
Sabas Pretelt

Asesor

COMPUTEC S. A.

Carlos Muller Arocha
Gerente Comercial
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CONSULTORES ASOCIADOS

Alfonso Llorente S.

EMBAJADA AMERICANA - Seccion Econoémica
Ralph Winstanley II
Consejero Econémico

Stanley H. Specht
Funcionario Economico

ERNST WHINNEY AMEZQUITA ROMERO & CO.
Juan José Amézquita
Socio

Frank S. Bernardino
Socio

FEDESARROLLO

Carlos Caballero Argdez
Director Ejecutivo

INDUARROZ

Luis Jairo Blanco C.
Gerente

INTERBANCOS LIMITADA

Francisco Ortiz Villa
Gerente

INSTITUTO DE FOMENTO INDUSTRIAL - IFI

Oscar Suarez Panesso
Gerente

INVERSIONISTAS DE COLOMBIA

Francisco Mesa L.
Gerente

PAZ DE RIO

Jaime Garcia Parra
Presidente
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ASOCIACION BANCARIA DE COLOMBIA

Guillermo Nufiez Vergara
Presidente

Gerardo A. Moncada Vega
Vicepresidente de Operaciones

Jorge Tarazona S.
Director Agrocrédito

COMITE BANCARIO BARRANQUILLA

Martin Vasquez Lebolo
Director

COMITE BANCARIO BUCARAMANGA

Jorge Palau T.
Director Ejecutivo

COMITE BANCARIO CALI

Jaime Puerto C.
Presidente

Gerardo Velasco Cabal
Director Ejecutivo

OTROS PARTICIPANTES NACIONALES

Gonzalo Amaya Porras
Florangela Gémez
Rodrigo Llorente

Juan Manuel Plata

Sergio Rodriguez Azuero
Luis Eduardo Rosas P.

ENTIDADES FINANCIERAS DEL EXTERIOR

BANCO INTERAMERICANO DE DESARROLLO
- BID -WASHINGTON

Dr. Carlos Montero
Representante en Colombia

BANCO INTERNACIONAL DE RECONSTRUCCION Y
FOMENTO BANCO MUNDIAL - WASHINGTON

Sr. Melvin H. Goldman
Representante Residente Adjunto
Sr. Krishna Challa

Sr. Manuel Hinds
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ALEMANIA
DEUTSCH-SUDAMERIKANISCHE BANK AG

Herbert Mittendorff
Director Gerente

ARGENTINA
BANCO DE CREDITO ARGENTINO

Jorge Vidal
Subgerente Internacional

BARBADOS
BANCO DE DESARROLLO BARBADOS

Richard Leslie
Gerente general

BANK INTERNATIONAL TRUST CO.

Julian Leese
Asist. del Presid. del Direc.

BANK INTERNATIONAL TRUST CO.

Jeffrey Psteirin
Asesor

BARBADOS DEVELOPMENT TRUST BANK

Chris Blackman
Deputy Chairman

BARBADOS INDUSTRIAL DEVELOPMENT COR

Rawle Chase
General

BARBADOS INDUSTRIAL DEVELOPMENT COR

Fred Gollop
Chairman

BARBADOS INTERNAL. BANK & TRUST CO.

Douglas Leese
Director
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BARCLAYS BANK INTERNATIONAL LTD.

Hilford Murrell
Manager, Trustee Department

CENTRAL BANK OF BARBADOS

Courtney Blackman N.
Governor

CENTRAL BANK OF BARBADOS

Margaret Daniel
Intérprete

CENTRAL BANK OF BARBADOS

Edward Griffith H. C.
General Manager

CENTRAL BANK OF BARBADOS

David King
Legal Officer

WOLF, ARNOLD & CARDOSO, P.C.

Maurice Wolf
Advisor

BRASIL
BANCO BRADESCO DE INVESTIMENTO S. A.

Hans Heidmann H. W.
Director

BANCO NACIONAL S. A,

Glendon Ellefson IT H.
Asesor al director ejecutivo

CANADA
NATIONAL BANK OF CANADA

Francois Beaulne
Gerente América Latina

NATIONAL BANK OF CANADA

Alberto C. De Mendonca
Gerente Regional /América Latina

o ~ >
ASCCIACIO
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ECUADOR
SUPERINTENDENCIA DE BANCOS

Gilberto Mantilla Garzon
Direct. Gral. Asesoria Info.

ESTADOS UNIDOS
LINCOLN FIRST N. A.
Peter F. Goldmark
Vicepresidente

BANCO CAFETERO INTERNATIONAL CORP.

Hermann Lozano Orduz
Presidente

BANCO COLPATRIA FEDERAL AGENCY

Mario Pacheco Cortés
Vicepresidente Ejecutivo

BANCO DE BOGOTA INTERNATIONAL CORP.

Roberto Holguin
Gerente

BANCO DE BOGOTA NEW YORK AGENCY

Miguel Gutiérrez Navarro
Gerente

BANCO DE BOGOTA TRUST COMPANY

Alberto Mejia Hernandez
Presidente

BANCO NATIONAL S. A. BRASIL
Paulo Afonso P. Mezquita
General Manager

BANCO PORTUGUES DO ATLANTICO

Laureano J. Martinez
Vicepresidente Auxiliar

BANK OF AMERICA

Donn R. Davis Senior
Vicepresidente & Area General
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BANK OF BOSTON INTERNATIONAL SOUTH

Vicente M. Mora
Vicepresidente Adjunto

BANKERS TRUST COMPANY NEW YORK

Richard Bentley
Vice President

Nathaniel Cheney
Vice President

Terina Golfinos
Assistant Vice President

BANKERS TRUST INTERNAL. MIAMI CO.

Gregorio A. Obregon Rubiano
Vicepresidente Gerente General

BANQUE FRANCAISE DU COMMERCE EXT. Alexandre Josset
Primer Vicepresidente

BARCLAYS BANK INTERNATIONAL LIMITED

Simon Mennell
Assistant Vice President

BROWN BROTHERS HARRIMAN & CO.

Andrew J. F. Tucker
Assistant Manager

CHEMICAL BANK

Terence C. Canavan
Executive Vice Presidente

Frederick Deming
Senior Vicepresident

Emile E. Heredia
Vice President

Franklin Mark

CONTINENTAL BANK INTERNATIONAL

Ernesto Vidal
Vice President
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CONTINENTAL BANK MIAMI

Guillermo Diaz Rousellot
Vice President

FIRST INTERSTATE INTERNAL OF CALIFORNIA

V. 0. Valdés

Vice President and General Manager
Frank D. Robleto

Vice President
FIRST NATIONAL BANK OF ATLANTA

Wayne Williams
Vice President

FIRST NATIONAL BANK OF MARYLAND

Edgar Dianeras
Vice President

FIRST PENSYLVANIA BANK N. A.

Mary T. Mingey
Oficial International

FLAGSHIP NATIONAL BANK OF MIAMI
Neil Alter

Senior Vice President and Area Manager
Jorge Cevallos-Bowen

Senior Internal. Loan off
FROM MIMESA C. A.
Patricia Nataloni

Gerente de Finanzas

GLYNDLAYS BANK

E. Klurfan
Assistant Vice President

INTERCONTINENTAL BANK

Oreste S. Tonarelli
Vice President
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IRVING TRUST COMPANY

Héctor A. Hoyos
Vicepresidente Distrito Latinoameérica

René R. Maresma
Vicepresidente

Cristina Fernandez
MANUFACTURES HANOVER TRUST CO.

David Shultz A. S.
Asistant Secretary

Francisco Vidal
Senior Vice President

MARINE MIDLAND BANK N. A.
David Hicks G.

Vicepresidente
Steven H. Vogel

Vicepresidente

MELLON BANK INTERNATIONAL MIAMI

Melville S. Brown
Vice President

Carolyn N. Sabroske
Oficial Division Internac.

MERCANTILE TRUST COMPANY N. A.

Frederic G. Maurer
International Banking Officer

MITSUBISHI BANK
Yakichi Nagashima

Deputy General Manager

NATIONAL BANK OF DETROIT

Maria Elena Disser
Assistant Vice President
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NATIONAL BANK OF DETROIT

William R. Flym
First Vice President

NATIONAL BANK OF NORTH AMERICA

Rodolfo D. Vigil
Vice President

PAN AMERICAN BANK N. A.

José Calienes
Vice President

SECURITY PACIFIC INTERNATIONAL BANK

Nancy Goodwin
Vicepresidente

SOCIETE GENERALE

Danielle Luyten
Vice President

SOTHEAST BANK N. A.

Ina B. Paiva
International Banking Off

STANDART CHARTERED BANK LTD.

Brian Fitzgerald
Vicepresidente Ejecutivo

STATE STREET BANK & TRUST CO.

William S. Hays
Vice President

THE CHASE MANHATAN BANK N. A.

Gisela Strauss
Segundo Vicepresidente Instituto Manager

THE ROYAL BANK OF CANADA

Wolfgang Stahlmann
Gerente Relaciones Bancarias
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UNION BANK

José M. Schnaider
Vice President

INGLATERRA
ATLANTIC INTERNATIONAL BANK LIMITED

Richard Guilford Loans
Manager - Latin America

CREDIT SUISSE FIRST BOSTON LIMITED

Michael Von Clemm
Chairman

GRINDLAYS BANK

Miguel Strugo
Senior Manager

SAUDI INTERNATIONAL BANK, LONDON

Paul Hard
Banking Officer

MEXICO
BANCA CATALANA S. A.
Marcos Ramon Zapater
Delegado Regional
PANAMA

ASOCIACION BANCARIA DE PANAMA

Joseph Salterio
Vicepresidente

BANCO DE LATINOAMERICA

Mario del Valle

THE FIRST NATIONAL BANK OF CHICAGO

William Lindquist
Vicepresidente y Gerente General - Panama
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Mario Sanin
Representante Paises Andinos

THE SANWA BANK LIMITED

Yoshimitsu Inove
Gerente General Adjunto

BANCO LATINOAM. DE EXPORT. S. A. BLADEX

Alfredo Orillac
Gerente Crédito

BANQUE ANVAL S. A.
Jaime Arosemena

Michael K. Phair
Presidente

Artur Muller A.
Director

BANQUE DE PARIS ET DES PAYS BAS

Alain Ch. Bouedo
Subgerente General

CREDIT COMMERCIAL DE FRANCE

Elie Pérez Claude
Gerente General - Adjunto

PERU
BANCO ARABE LATINOAMERICANO

David N. Hudson
Subgerente General

Patrick Vander Elst
Subgerente General

BANCO REGIONAL DEL NORTE

Francisco Gonzalez Garcia
Gerente General
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BANCO REGIONAL DEL NORTE

Juan A. Atkins Morales
Director

SUECIA
SKANDINAVISKA ENSKILDA BANKEN

Bill R. Hagberg
Gerente Regional

VENEZUELA
ASOCIACION BANCARIA VENEZUELA

Oscar de Guruceaga
Presidente

BANCA NAZIONALE DEL LAVORO

Alberto Berti
Representante

BANCO DI ROMA

Stefano Barberini
Representante

BANCO LATINO C. A.

Sergio Sannia Andreozzi
Vicep. Area Internacional

BANK OF AMERICA

Ray Ortega Orlando
Vicepresidente Area Cred. & Mark. Adm.
BANQUE FRANCAISE DU COMMERCE EXTER

Jacques Stenger
Representante Venezuela

COMMERZBANK AG

Rainer Goischke
Representante Entrante
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COMMERZBANK AG

Gerhard Reinecke
Representante

CREDIT COMMERCIAL DE FRANCE

Jean Paul Macaire
Representante General para América Andina

SOCIEDAD FINANCIERA DE OCCIDENTE C. A.

Juan Urdaneta Soto
Gerente General
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