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INTRODUCCION'

La banca privada Centroamericana, igual
que oiras organizaciones de las fuerzas vi~
vas, estd evolucionando con rapidez y dina-
mismo a medida que la infegracidén economi-
ca ge vuelve realidad.

La capacidad de ajusie de la banca, asi
como sus posibilidades de expansidén, esidn
limitadas por las leyes, por las disposiciones
de las autoridades monetarias y en fin, por
los monios de reservas disponibles. Tam-
bién influye grandemente la potencialidad
de atender y acomodar a las necesidades cre-
diticias del area, los acontecimientos infer-
nacionales y en particular el movimiento de
balanza de pagos. Las fluctuaciones en los
precios de producios de exportacidn, asi co-

mo }os movimientos de inversiones privadas
v publicag en la Glitima década han mostra-
do cambigs de significancia, gque han reper-
cutido sobre los sistemas monetarios y conse-
cuentemente sobre las iransacciones realiza-
das por lg banca. Mucho se ha logrado en
mejorar el servicio bancario y canalizar el
crédito hacia aquellas actividades que maéas
coniribuyen al progreso econdmico. Sin em-
bargo, para que los fondos disponibles para
financiamiento de desarrcllo sean suficien-
tes, se necesita que tanto los bancos privados
como las, autforidades monetarias utilicen
mas imaginacién y dinamismo, ya que la
época exige que se lermine con las malas
practicas bancarias o la mala utilizacion de
los recurses financieros.

EL SISTEMA BANCARIO CENTROAMERICANO

Los cinco paises de Ceniro Ameérica go-
zan de modernos bancos centrales que ope-
ran come institnciones auibnomas esiaisles.
El respeto que iodos los sectores y pariicu-
larmente los gobiernos, les han fenido a es-
ias jnstituciones, explica la esgtabilidad mo-
netaria que esta area ha gozado desde la
Segunda Guerra Mundial, lo cual significa
una experiencia inica en el Mundo para un
sector en efapa incipiente de desarrollo.

Complemeniande los bancos cenirales,
se han fundado deniro del sector publico
bancos ¢ instiluciones de fomento a la pro-
duccidn agricola, ganadera e indusirial, Es-
tas instituciones han venido a llenar un co-
metido a la vez econdmico y social, ya que
han necesitado de subsidios esiatales para
atender crédilos caros o de alto riesgo, es de-
cir, aguéllos dirigidos hacia el peguefio pro-
ductor y en Areag a veces remoias de Jos me-
diog de comunicacion,

Casi la foialidad de las instituciones fi-

nancieras de fomenio anies descrifas operan
como bancos de depdsitos. El cuerpo del sis-
tema bancaric ceniroamericano, sin embar-
go, estad formado aproximadamente, por cua-
renta bancos o sucursales de bancos comer-
ciales norfegmericanocs e ingleses, en su ma-
yoria de gapitgl privado, a excepcién del sis-
tema costarricense, que fué nacionalizado en
1948. En los afios de post-guerra han veni-
do fundandose, ademas, un sin numero de
instituciones de ahorro y préstamos, asi co-
mo empresas de capitalizacidn y oiras de
ahorros especializados, los cuales operan ba-
sicamente a base de ventas de contraios de
ahorro.

Mas recientemente y con la asistencia
de la Alianza para el Progreso, en el Isimo
también han llegado a crearse empresas fi-
nancieras, cuyos principales propositos son
el financiamiento de la indusiria, la agricul-
iura v otrag ramas de la produccién, con cré-
difo de mediano y largo plazo.

ORGANIZACIONES FINANCIERAS DE INTEGRACION
ECONOMICA CENTROAMERICANA

El Banco Centroamericano de Integra-
cién Econdmica es la principal institucién re-
gional para el financiamienio de la unidén
econdémica del &rea. Con recursos de més

de 60 millones de délares, suscrito en parte
por los paiges miembros y el resto suplido
por el Programa de la Alianza para el Pro-
greso, este banco estd a la vez financiando
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los sectores publicos y privados con mira a
lograr uns integracidn equilibrada de los cin-
co paises. A fin de enero de 1965, el total
de crédito aprobado por esta institucién era
de CA$18.3 (1) millones para la iniciativa
privada y CA$8.5 millones para los gobier-
nog del area.

La Camara de Compensacién Centro-
americana iniciada en oclubre de 1961, con
el propdsito de implantar la maxima utiliza-
cion de la moneda del area ha logrado un
movimiento de wvalores compensado duranie
el ato 1964 en exceso de 65 millones de pe-
sos ceniroarmericanos.

Los Bancos Cenirales Cenlroamericanos
iniciaron reuniones en 1952 y fué el produc-
to de dichos condlaves la creacidén del Peso
Centroamericano. Aungue esia moneda ha
servido tnicamente como unidad de cuenta,
estamos seguros de gue no estd lejano el dia
en gue dicha moneda serd el medio de pago
finico en el &rea centroamericana. Son muchos
los logros obtenidos por estas reuniones, ade-
més del hecho que la mayoria de los orga-
nismos de financiamienio centroamericanos
surgieron de las semillas sembradas en las
discusiones y resoluciones de estas conferen-
cias, Como evidencia palpable de la estrecha
v continua colaboracién entre los bancos cen-
frales del area, puede apuntarse el sistema
de radiocomunicacién que existe enire ellos
v que hoy constituye el mejor sistema de co-
municacién en el Mercado Comun,

Apenas el 20 de marzo de 1964, se logrd
la firma del Acuerdo para el Establecimien-
to de la Unién Monetaria Cenirocamericana.
El objeto de este Acuerdo es '‘promover la

coordinacién y armonizacién de las politicas
moneliarias, cambiarias y credificias de los
paises ceniroamericanos y crear progresiva-
menie las bases de la Unién Monetaria Cen-
iroamericana’’. Para la ejecucién del acuer-
do se ha formado el Consejo Monetario Cen-
troamericano, integrado por los presidentes
de los Bancos Centrales de los cinco paises
miembros, y se han creado cualro comités
que a su vez atenderidn los problemas que
surjan de:

1} La Politica Monetaria,
2) La Politica Cambiaria,
%) Las Operaciones Financieras,
4) Los Aspectos Juridicos,

Ademads, el Consejo confard con una Se-
creiaria permanente,

En Ja Reunién de Presidentes (de Cen-
iro América vy Estados Unidos} celebrada en
San José de Costa Rica en marzao de 1963, se
suscribid la “"Declaracién de Centroamérica”,
en la cual se prevé la constifucién de un Fon-
do paxa la Integracidon Econdmica de Cenitro-
américa, que seria manejado por el Banco
Centroamericano. Dicho Fondo estd en pro-
cego de constituirse. Probablemenie el Go-
bierno de los Estados Unidos aportard $CA
25,000,000 y los cinco paises Cenirocamerica-
nosg $CAS,000,000 conjuntamente. Esios re-
curgos seran empleadog para financiar obras
de infraestruciura social o econémica para
las cuales no hay oiras fuentes de financia-
miento y siempre gue iales obras conitribu-
van al desarrcllo equilibrado de las econo-
mias del are&.

FEDERACION DE BANCOS CENTROAMERICANOS Y DE PANAMA

Ya desde algun fiempo las resoluciones
tomadas por los Bancos Centrales, por la Ca-
mara de Compensacidén Ceniroamericana,
por el Banco Centroamericano de Integra-
cion Econdmica y mads recientemente, por el
Consejo Monetario Ceniroamericano, estaban
teniendo repercusiones de importancia sobre
la banca privada sin que ézia iuviera voz en
la materia iratada, Para remediar este va-
cio, asgi como para forialecer las relaciones
direcias enire las instituciones bancarias, lle-
gar a entendimieniog para la uniformidad de
usos y précticas bancarias, fomentar el aho-
rre y su inversidn, colaborar en el desarro-
llo de los planes de integracién y obtener
una representacidn conjunia ante los gobier-
nos y ante cualguier oiro organismo nacio-
nal, regional o internacional, varios bancos
del area decidieron, por juzgarla esencial,
la creacidén de una asociacidén bancaria cen-
troamericana. En diciembre de 1964, se lo-
gré en principio el acuerdo sobre la forma-

cidén de una federacién bancaria en Guate-
mala, v a fines de febrero de 1965, se rafifis
caron los esiatuios de la Federacidon de Ban-
cos Centroamericanos v Panarni, en una reu-
nién celebrada en Tegucigalpa, acordando-
se gue la sede fuera temporalmente la ciu-
dad de Guatemala.

Desde la primera reunién se lomaron
resoluciones que han sido bien recibidas por
los gobiernos y entidades financieras inter-
nacionales, tales como las siguientes:

1) Llamamiento a los bancos cenitrales cen-
troamericancs, al Banco Ceniroamericano
de Integracién Econdémica, al Consejo
Monetario Ceniroamericano, para que in-
viten representantes de la Asociacién Ban-
caria a sus reuniones;

2) Solicitar a los Bancos Centrales completa
libertad en el establecimiento de corres-
ponsalia interceniroamericana;

2} Excifar a los Gobiernos ceniroarericanos

para que estudien la coordinacién de lag
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legislaciones relativas a indtrumentos y
mecanismos financieros;

4) Dirigirse al Consejo Monetario Centro-
americanc para gue conjuntamente con
la banca privada estudie la organizacidn
de un fondo regional para la promocién
de un mercado de aceptaciones banca-
rias en el ares;

5) Solicitar a los bances del area cenirocame-
ricana solucionar el problema creado por
falta de bodegas o almacenes generales
de depdsilog; v

6) Ofrecer la cooperacién de la Federpcion
para el financiamiento de un sistema mo-
derno e integrado de felecomunicaciones
en el Istmo.

OTROS CONTACTOS DE CARACTER ECONOMICO
EN EL AREA CENTROAMERICANA

Es importante reconocer que no sola-
mente en el Ambiio bancario gse han wvenido
realizando reuniones cenlroamericanas, sino
fambién en un sin ndmero de otfras ramas de
las fuerzas vivas. Cabe mencionar las reu-
niones anuales empezadas hace ires afios por
la Confederacién de CAmaras de Comercio,
gue han permitido un amplio contacto entre
imporiadores y exporiadores; asimismo, las
sesiones periddicas celebradas por los indus-
triales bajo los auspicios de la Federacién
de Camaras Industriales Centroamericanas.
No menos importantes han sido lag reunio-
nes de compafiias aseguradoras, de ganade-
ros, de azucareros, de cafelaleros, etc. En

oiras palabras, son pocas las actividades gu-
bernamentales o de la iniciativa privada que
hoy en diam no exigen contacios periddicos
en el area ceniroamericana, sea por el alto
desarrollo logrado por el mercade corin,
© a causa de las medidas gque periédicamen-
te se estan ifomanda para llegar a la forma-
cién de una unidn aduanera y eventualmen-
te llegar a la meta de la integracion eco-
nomica.

Este proceso ha sido mucho més répido
en el &rea cenifroamericana gque en cualguier
olra parie del mundo, inclusc si se compara
con la experiencia del Mercado Cormun Euro-
peo,

LOGROS Y TENDENCIAS ACTUALES

Desde que se principié a hablar vy a ira-
bajar en el Mercado Comtin Ceniroamerica-
no, a pringipios de la década de los 50, he-
mos vigito un fortalecimiento extraordinario
de la estructura financiera centroamericana,
Poceos indicadores econdmicos centroameri-
canos han subido ianio en magnitud como
las operaciones realizadas por la banca pri-
vada y esiatsl. ‘

Analizando brevemente algunos de los da-
tos estadisticos de mas relieve, enconiramos
que la poblacién de Cenitro América en los
altimos 15 afios ha aumentado aproximada-
menie el 50%, siendo en la actualidad esti-
mada en més de 12 millones de habitantes.
La lasa de crecimienio demografico en la
misma época ha subido de 2.87 a 351. Es-
ta Gltima cifra es considerada la mas =zlia
que ahora se observa en cualgquier parie del
mundo.

Los ingresos nacionales en esta época
han aumentado en més del 100%, aunque el
mejoramiento “‘per capita” fué de mucho
menos. Sin embargo, los indices de cosio
de la vida reflejan que los precios entre 1950
¥ 1964 aumentaron en una tasa anual de me-
nos del 2%.

Las exporiaciones del area enire 1950-
1963 se duplicaron, de 294 milloneg a 580
millones de pesos centroamericanos, a la vexz
que las importaciones se triplicaron, de $CA
224 millones a $CA642 millones. Consecuen-
temente, la balanza comercial del érea, que

habia sido desde anies de la segunda guerra
mundial terminantemente favorable, se con-
virtié en degfavorable & mediados de la dé-
cada de los cincuenta, llegando a apuniar
un déficit de 61 millones de pesos ceniroame-
ricanos en el afio de 1963. Cracias, funda-
mentalmente, a los movimientos de capitales
tanto privados como pablicos, las balanzas
de pagos en los uliimos quince afios se han
mantenido generalmente favorables, por lo
cual las reservas injfernacionales se han in-
cremenitado de $CA100 millones a $CAL62
millones.

Como parte de la transformacién de Cen-
iro América, hay que apuniar el fuerie incre-
menio de la indusiria manufaciurera gque ha
apuntado un aumenioc en su contribucién al
producto bruto de un 40% en 1962 compara-
do con 1950, conira una disminucidon de la
conlribucién del sector de agriculiura de un
15% en el mismo lapso. Este desenvolvi-
miento ha convertido a numerosos individuosg
que vivian produciendo bajo niveles de mi-
nima subsistencia en factores importantes de
la economsia, Estos cambios han significade
a la vez el traslado de poblacidén de las zo-
nas ruraleg a los seciores urbanos, por la
cual un mavyor porcentaje del pueblo Cen-
troamericano en la actualidad se ha incor-
porado a la economia monetaria. Natfural-
mente, mucho crédiio por este progreso se
debe zl rdpido mejoramiento en los medios
de cormunicacién de la Gliima década,
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El conjunto de los acontecimienios anie-
riormente apuntados explican por qué el co-
mercio interceniroamericano se ha multipli-
cado mas de seis veces, excediendo los $CA60
millones en 1964,

Conira este breve fondo de la evoluciéon
econdémica Centroamericana de los 1liimos
15 ahnos, podemos entender mejor el papel
que ha venido desarrollando el sistema ban-

cario.

Los depdsitos a la vista enire 1950 y
1964 se triplicaron, de 70 a 210 millonas CAS,
a la vez de que los depdsitos de ahorro v a
plazo subian en 1400°%, de 14 millones &
CA$198 millones. Asi que mientras en 1950
los depdsitos de ahorro y a plazo constituian
apenas el 17% de las obligaciones deposita-
rias bancarias, en la actualidad casi han lle-
gado al 50°%. Esta mejora espectacular en
ahorros institucionaleg no incluye los recur-
sos captados tanto por instituciones de capi-
talizacién y de ahorro y préstamo como por
compaiiias de seguros, fodas las cuales han
experimentado fambién un crecimiento ex-
plosive. Como consecuencia légica, esta evo-
lucién ha iraido consigo un mejoramienio
de serviciog asi como la estruciuracidri del
uso o destino de los recursos bancarios.

Numéricamente, las instituciones banca-
rias se han mas que duplicado en los Uiliimos
15 afios, v el servicio que anieriormente es-
taba limitado a unas pocas ciudades grandes
ahora se ha esparcido. Es raro en la actuali-
dad encontrar en Ceniroamérica un pueblo
de 10 mil habitantes que no fenga servicio
bancario. Si reconocemos gque en un pais
como log Estados Unidos hay una oficina ban-
caria por cada 7 11 8 mil habitantes y el in-
greso per capiia alld es més de 10 veces el
promedio Ceniroamericano, es facil entender

por qué el servicio bancario ceniroamerica-
no no esth demasiado rezagado. También
apunta a esta conclusién el hecho de que en
los ltimos cinco afios los fueries bancos nor-
teamericanos han empezado a tomar noia
del fuerie aumenio del movimienio bancario
ceniroamericano y a abrir sucursales en esta
area.

El fuerte aumento de depédsitos de aho-
rros v & plazo, ha venido a cambiar la poli-
tica seguida por los bancos comerciales de
prestar a corto plazo y fundamentalmente
para fines comerciales. La banca privada
hoy en dia presta para indusiria, presia para
agriculiura y ganaderia y no sélo atiende
las necesidades de capital de trabajo o finan-
ciamiento de distribucidn o mercado, sinoc
qgue presia para necesidades de capital fijo y
esia tomando en muchos casos los riesgos in-
herentes al financiamienio de produccidn
agricola y ganadera.

Al mismo tiempo, el sisfema bancario,
gracias a la capiacién de mayores ahorros,
ha venido absorbiendo fuertes cantidades de
titulos-valores estatales o de instituciones au-
ténomas o semi-auitdbnomas gubernamenta-
les. Esia canalizacién de crédito hacia el
secior publico ha permitido a los gobiernos
proveerse con recursos en moneda nacional
necesarios para la financiacidon de obras de
infraesiructura de gran envergadura. Como
consecuencia correlativa, la adgquisicién de
tifulos-valores de parte de la banca ha pro-
ducido la liquidez esencial para la formacién
de un mercado de capiial v de valores en el
drea. En algunos casos, donde las leyes ban-
carias han sido modernizadas, se han tenido
avances fodavia més espectaculares como la
inversidn en acciones de empresas, gea con
fondos bancarios o con recursos obtenidos a
iravés del negocio de fideicomiso.

LA BANCA CENTROAMERICANA HACIA EL FUTURO

La rapida trayecioria que los cinco pal-
seg de Ceniro América se han impuesio ha
exigido y sigue exigiendo en todas las ramas
la modernizacién, la tecnificacion, la intro-
duccién de nuevos elementos y practicas, la
adapfacién y la improvigacién, Para la ban-
ca, el reto implica nuevos conceptos de fi-
nanciamiento, nuevos métodos de captacidn
de ahorros, peneiracion en regiones que vi-
ven todavia en el siglo pasado y educacidon
para incorporar a la economia monetaria y
al uso del dinerc bancario al 95% de la po-
blacién que hasta ahora no ha visto ¢l infe-
rior de un banco,

Sige reconoce que la banca comercial
es el secior méas fuerte de la organizacidn fi-

nanciera ceniroamericana, entonces hacia
ésia tenemos que orieniarnog para lograr el
surgimiento de un sisiema financiero que
obre de acuerdo con la aspiracién del pueblo
en el crecimiento de la economia.

En ninguno de estos paises, menos aho-
ra con la formacién del mercado comtin, ha-
cen falta oportunidades para invertir, pero
si faltan recursos. Consecuentemente, si se
reconoce que la banca ceniral no puede ex-
pPandir grandemenie la creacién monetaria
Sln arriesgarse a un proceso inflacionario que
desequilibraria y detendria el crecimiento
econdmico, enionces lo que se necesiia es
capiar mayores ahorros y canalizarlos hacia
aquellos rubros més convenientes para el
progreso econdmico,
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~ AHORROS DOMESTICOS

En la situacién actual, los principales
obstaculos para el ahorro nacional son la fal-
ta de una amplia disiribucidén de servicio
bancario, debida a las dificuliades de comu-
nicacién, el grado educacional de la pobla-
cién y finalmente el bajo nivel de ingresos de
ella. Con respecto a este uliimo, talvez po-
co se puede hacer en esita etapa aundue es
importante redirigir hacia el ahorro los re-
cursos gue estas clases econémicas gastan en
juegos de azar o loterias. Ya en varios lu-
gares se ha comprobado que el ahorro pue-
de ser capiurado por intermediarios financie-
ros medianfe el estimulo de premios o aun
loterias que substituirdn en parie la fasa de
interés pagada sobre dichos ahorros, gin des-
truir el capiial.

Puede introducirse el servicio bancario
donde las condiciones de mercado todavia
no justifican el establecimienio de agencias
o sucursales bancarias y donde si hay me-
dios de comunicacién, medianie unidades
moviles bancarias que podrian visitar fales
lugares con establecida frecuencia,

Sistemas de ahorros posiales y ahorro
escolar pueden ser creados por las autorida-
des gubernamentales, va que existen redes
de oficinag v escuelas que llegan hasia lod
lugares méas lejanos e inaccesibles. Esia ia-
rea implicaria prcbablemente un esfuerzo
conjunto enire los seciores publico y privado,
yva que ésite Ultimo bien podria cooperar con
campaiias educacionales para lograr fales
propdsitos,

En agquellas zonas gue no gozan de ser-
vicio bancario, pero con importancia eco-
némica que lo amerite, el Banco Canitral po-
dria proveer a cualguier banco del sistemsa
con log suficientes recursos, medianie redes-

cuentos, para cosiear el establecimienio y
operacién de sucursales hasta el momento
en que dichas oficinas bancarias pudieran
capiar los suficientes depdsitos para sosiener-
ge a si mismas. Naturalmente, la canaliza-
cidbn de los recursos suplidos por el Banco
Ceniral se haria de acuerdo con la disposi-
cién de esia alta autoridad monetaria.

Hay oiros obstéculos que detienen la
captacion de ahorros. Aungue se considera
que la tasa de interés no tiene la importan-
cia gue alcanza en paises maés desarrolla-
dos, no hay duda de que es un factor en la
atracciébn de log ahorros, Una politica de
tasas de intereses bajas en Aress menos de-
sarrolladas donde &l precio del dinero es ca-
ro, resulta claramente perjudicial. Lo mis-
mo puede decirse sobre las tasas de interés
para el crédito, ya gque en una situacién com-
petitiva el dinero responde a la condicién del
mercado; aungue la eliminacién de topes no
significaria que el publico automaticamente
pagaria més, sino mas bien que los bancos
podrian empezar a proveer dinero a méas lar-
go plazo y para destinos més arriesgados
que en la actualidad,

Grandes éxitos en la capiacién de aho-
rros han logrado en varias partes del rmun-
do nuevas instiluciones de ahorro como mu-
tualistas, fiduciarias y cooperativas o unio-
nes de shorro v crédito. Auncdgue es fardio
el establecimiento v desarrollo de tales insti-
tuciones, ellas constituyen una fuerza muy
importante de capiacién de ahorros todavia
no aprovechada. Mediante medidas educa-
cionaleg también podria ensancharse la uti-
lizacidn de seguros de vida cuyas reservas

maieg:né.iicas son oiros aportes a los ahorros
domésticos,

CAPITAL EXTRANJERO

La tasa de formacién de capital dornés-
tico en la América Ceniral es insuficiente, al-
rededor del 10%, del ingreso nacional para
un progreso econdmico acelerado. s claro,
por lo tanto, que se necesitan fueries inyec-
ciones de capiial exiranjero para levaniar a
corfo plazo el nivel de vida de esios pueblos.

Las transferencias de capital oficial son
ahora en su mavyoria canalizadas a iravés de
la Alianza para el Progreso. Desaforfunada-
menie poco capital hasta ahora se ha recibi-
do desde Eurcpa OQOccidental y oiras partes
del mundo alitamente desarrolladas. Précti-
camente todo el movimiento de capital priva-
do esgtd en forma de inversidon directa, Casi
nada se estd obteniendo a iravés de la colo-
cacidén de bonos en los mercados de capitales
importanties o mediante préstamos de media-
no o largo plazo, excepcion hecha de los cré-

ditos de instituciones iniernacionales o del
Gobierno de Estados Unidos,

Los obstaculos principales para el movi-
miento de capital extraordinario son las in-
cerfidumbres politicas, los riesgos de nacio-
nalizacién, inconveriibilidad y doble iributa-
cidn, El sistema de bancos comerciales cen-
froamericanosg, siendo el méasg fuerte en la es-
iruciura financiera, merece la mayor con-
fianza de los mercados monetarios y de ca-
pilal internacional, por lo cual puede supe-
rar dichos obstiaculos. Sea individualmente
o, a veces, en forma de consorcio la banca
puede obiener recursos del exterior para
atender sus necesidades de financiamiento.
Hasta shora iales facilidades han sido limita-
das a financiamientos de corio plazo relacio-
nadas con la exportacidon de articulos prima-
rios del Area. Sin embargo, mucho mas pue-
de hacerse para airaer financiamiento. Has-
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ta ahora tales facilidades han sido limifadas
a financiamienios de corio plazo relaciona-
das con la exporiacién de articulos primarios
del area. Sin embargo, mucho maéas puede
hacerse para alraer financiamienio de me-
dianoc o largo plazo. Aunque los bancos co-
merciales norieamericanos son renuenies a
dar préstamos a plazos mayores de un aio,
esas mismas inshifuciones reconociendo la ne-
cesidad y las veniajas de operar como bhan-
cos de inversiones, han establecide en log 1l-
timos aflos empresas subsidiarias (Edge Act
Corporations) que pueden prestar a plazos
largos, adquirir fitulos-valores e invertir di-
rectamente en el exiranjero.

Estas nuevas instituciones casi siempre
realizan sus conlactos con la banca comer-
cial del pais ddnde pretenden invertir, por lo
cual es logico que a iravés de ésia pueda
alraerse nuevos capitales,

Si los bancos comerciales centroamerica-
nos conirajeran directamente obligaciones a
largo plazo en moneda exiranjers, deberian
poder iraspasar el riesgo cambiario al bene-
ficiario del crédito, quien a fin de cuenias
es el que obtiene la ganancia especulativa
en caso de una devaluacién. La implania-
cién de estas operaciones acarrearia una mo-
dificacién en la politica de los bancos cen.-
trales del area, los cuales en la actualidad
no permiten a la banca privada iener colo-
caciones en monedas exiranjeras. Al produ-
cirse este cambio en la politica, los bancos
privados también podrian aceptar obligacio-
nes en moneda exiranjera y abrir sus puer-
tas a depdsitos en la misma moneda logrén-
dose en parte la repatriacion de ahorros del
exterior y la utilizacién de divisas atesoradas
infernamente.

FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO Y MERCADO DE CAPITAL
|

La banca comercial tradicionalmente ha
sido identificada con el mercado monetario,
va que sus principales recursos surgen de de-
positos sujetos a retirog por cheques. Sin
embargo, tal como se indicd arriba, la ban-
ca ceniroamericana répidamente estd acu-
mulando depdsilos de ahorro v a plazo al
grado que éstos en la actualidad constituyen
casi el 50% de los fondos con los cuales ellps
irabajan. Es ldgico pretender, por lo ianto,
que esivs ahorros sean uiilizados en présia-
mos e inversiones a largo plazo. Desafortu-
nadamenie, hasta ahora no todos estos recur-
sos han sido utilizados para financiar inver-
siones de capital fijo u otorgar préstamos de
formento a la produccién. La farea para di-
c¢ho financiamiento ha recaido en su mavyor
parie a organismos de financiamienio inter-
nacional o a ingtitulos o bancos de fomento
de cardcter estatal. '

La renuencia de la banca comercial en
otorgar crédito a mediano o a largo plazo
ge debe a varios factores: {1) Al aspectfo ira-
dicional de preferir utilizar dichos dineros
para comercio o construcciones urbanas; (2)
Evitar el riesgo inherente a operaciones agri-
colas o indusiriales especialmente en sus pri-
meros aflos de desarrollo y (3) La recompen-
sa para el riesgo y irabajo es insuficiente.
Hasta shora la banca ceniral aungue irata
. de orientar el crédito hacia fines productivos,
no ha creado una fasa de interés alractiva
para tales operaciones.

En varios de los paises cenfroamerica-
nos la diferencia en la itasa de inierés para
el crédito al comercio de corio plazo v el cré-
dito & la produccién de mediano y largo pla-
zo, es menor de la que existe en los merca-
dos’ monetariog altamente desarrollados. La
polifica seguida por organismos internacio-
nales y bancos estatales de subsidiar al cré-

dito a la produccidén coniribuye a la disfor-
gidon de tasas de interés. No hay duda que
desde el punio de vista social es altamente
deseable una iasa de inferés baja, pero no
asi cuando esta viene a desaleniar las dis-
ponibilidades necesarias para dicho financia-
mienio. :

Una solucidén parcial ha sido la emisién
de tiiulos-valores, como cédulas hipotecarias,
por organismos estatales que han sido adgui-
ridos por la banca comercial. Sin embargo,
estas iransferencias de recursos ilienden g
descargar la banca gomercial de una respon-
sabilidad que le incumbe como intermedia-
ria financiera de fondos de largo plazo.

Si las autoridades monetarias logran re-
estructurar su politica para crear los suficien-
tes incentivos para el financiamisnio de me-
diano y largo plazo, muchos mas ahorros
pueden’ ger deslinados a la produccidén y
principalmente aquella que da lugar a ma-
vor exportacign. Ya gque la indusiria y la
agricultura suelen proyeciar inversiones que
leg produzean un reundimiento bruio de 30%
o mas, uns tasa de interés mayor al acfual
dde 7 a1l 9% ) aumentaria considerablemen-
te el flujo de fondos hacia iales secliores.

Las mismas dificultades del precio del
dinero detienen lag emisiones de bonos in-
dusiriales o bonos bancarics, va gue dichas
emisiones necesitan de la autorizacidn de
los bancos cenirales, Es imposible en la ac-
tualidad para un banco emitir titulos-valo-
res & fasas competitivas con los bonos del go-
bierno, ya que los infereses de esios uliimos
(del 5 al 6% ) estan casi siempre exenios del
pago del impuesto sobre la renia y a veces
la inversidn en i1ales bonos estd completia-
mente exonerado del pago de los impuestos
de herencias o donaciones,

En algunos casos, los bonos guberna-
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mentales llevan la garantia de mercado del
Banco Central.

Entonces, log fitulos-valores que pudie-
ran ser emitidos por las empresas industria-
jes o a iravés del sisterna bancario para com-
petir tendrian gue levar tasas de interés de
yvarios punios arriba de los bonos del gobier-
no,

Esto significaria la colocacién de bonos
a tasas del 8 al 10%, por lo cual recursos
provenienles de este fipo de financiamiento
.solo podrian ser invertidos a tasas de infere-
ges de 3 a 4 puntos mayores por lo menos
{yva que este es el diferencial para el mane-
jo de dinero a corto plazo).

Dichas lasas de interés, normal para mu-
chos paises de la América Lajina, son consi-
deradas casl usureras en el &dmbito cenlro-
americano. Por lo tanto, la inversiéon de
ahorros en el mercado de capital, excluyen-
do los bonos privilegiados del estado, ha si-
do en acciones, Esia inversidén, sin embargo,
ha sido pegueia v civcunscrita a grupos fa-
miliares o econdmicainente privilegiados.

La experiencia nos ensefla que es mas
facil formar un mercado de valores a itravés
de iniermediarios financiercs (en Esiados
Unidos mas del 90°% de los fondos que en-
tran en los mercados de capitales surgen de
intermediarios financieros}).

En 1a actualidad el pequeflo empresario
v & veces aln el grande, encuenira mucho
mas fadil returrir al ¢érédité bancario que
buscar capiial en el mercado de valores. En
la mayoria de los casos, los prestatariog ob-
tienen sus nuevos fondoeos contratando présia-
mos bancarios de corfo plazo en Ia esperan-
za o conviccidén de gue dichos créditos serdan
refinanciados. En la rnayoria de los casos
lo son, produciéndose una distorsidn de las
carteras bancarias.

La emisién de iitulos valores por los sis-
temas bancarios pueden ser una realidad si
se remedian las principales lagunas de la
actualidad. A los bancog comerciales no se
les debe identificar exclusivamente con el
sector monefario, ya que han llegado a cons-
tituirse en los principales intermediarios de

los ahorros institucionales. Sea directamen-
te, dichog ahorros deben, en su mayor par-
te, suplir las necesidades del financiamiento
productivo de mediano v largo plazo.

IHay otras medidas gque pueden y deben
iomarse para acrecentar el flujo de ahorros
hacia el mercado de capitfal.

Las reformas agrarias darédn lugar a emi-
sionees de valores que, segun informa la
prensa, probablemente llevaradn la garantia
de entidades creadas por la Organizaciéon de
Estados Americanos. Similarmenie existe
en la legislacion de varias instituciones de fi-
nanciarniento, internacionales v regionales,
la pesibilidad de avalar préstamos y tiiulos-
valores,’ aunque hasta ahora no han sido
oforgados. Con iales garantias es probable
que se podrén atraer recursos como log de fi-
deicomiso o fondos de pensiones.

La misma banca comercial o especializa-
da asi como companias de seguros podrian
utilizar sus recursos para inversiones en fa-
les $ifulos.

No todos log fitulos-valores forzosamente
deben ser de mediano vy largo plazo. Desde
hace mas de dos afiog los bancos cenirales
del area ceniroamericana han esiado congi-
derando la posibilidad de crear un mercado
de acepiaciones para financiar el comercio
en el Istmo con un fondo de $CAS millones,
el cusl fedricamente podria financiar $CA20
millones de acepiacivnes con vencimiento de
90 dias. La ventaja de dichas acepiaciones
es que pueden ser adquiridas no solamente
por los bancog cenirales sino por cualquier
banco que dispusiera de la ligquidez necesa-
ria, Ya que tales aceptaciones estarian emi-
tidas en las varias monedas del area ven-
drian a constituir un aumento en la reserva
internacional de cada pais cuando fueran un
ingirumento de pago de cualquier oiro de los
cuairc paises. 8i en uliima instancia, las
compras implicarian creaciones monetarias
para la banca central que pudiera perjudicar
la esiabilidad moneiaria tales acepiaciones
pudieran ser negociadas en los mercados in-
ternacionales.

CONCLUSIONES

El papel gue corresponde a la banca co-
mercial cenlroamericana en los afios venide-
ros de intensa infegracién econdmica exige
funciones y operaciones fuera de lo que ira-
dicionalmenle ha tocado a dichas instifucio-
nes como intermediarios en el mercado mo-
-nefario. La banca comercial estd v debe con-
tinuar atrayendo una proporcién significan-
te de los ahorros del pais para que éstos ven-
gan a financiar en forma crecienie los pla-

nes de mejoramiento econdmico.

La infegracién fusionando los mercados,
estd esirechando los vinculos de las fuerzas
v esta creando las pogibilidades para un me-
jor nivel de vida para todo ceniroamericano.
-La banca publica y privada ya en gran par-
‘te wnida en sus objetives v funciones estard
lista en lo que le compete de esta gran mi-
sidn.
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