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INTRODUCCION 

La banca privada Centroamericana, igual 
que ofras organizaciones de las fuerzas vi
vas, está evolucionando con rapidez y dina
mismo a medida que la integración económi
ca se vuelve realidad. 

La capacidad de ajuste de la banca, así 
como sus posibilidades de expansión, están 
limitadas por las leyes, por las disposiciones 
de las autoridades monetarias y en fin, por 
los montos de reservas disponibles. Tam
bién influye grandemente la potencialidad 
de atendér y acomodar a las necesidades cre
diticias del área, los acontecimientos inter
nacionales y en particular el movimiento de 
balanza de pagos. Las fluctuaciones en los 
precios de productos de exportación, así co-

mo los movimientos de inversiones privadas 
y pública¡¡ en la última década han mostra
do cambiqs de significancia, que han reper
cutido sobre los sistemas monetarios y conse
cuentemente sobre las transacciones realiza
das por la, banca. Mucho se ha logrado en 
mejorar e~ servicio bancario y canalizar el 
crédito hacia aquellas aciividades que más 
contribuyen al progreso económico. Sin em
bargo, pm¡a que los fondos disponibles para 
financiamiento de desarrollo sean suficien
tes, se nedO>siia que tanto los bancos privados 
como las, autoridades monetarias uf;ilicen 
más ima!;#nación y dinamismo, ya que la 
época exige que se f<olrmine con las malas 
prácficas bancarias o la mala uiilizaci6n de 
los recursos financieros. 

EL SISTEMA BANCARIO CENTROAMERICANO 

Los cinco países de Centro América go
zan de modernos bancos centrales que ope
ran como insii±uciones autónomas estatales. 
El rt;>speto que iodos los sectores y pariicu
lan:mente los gobiernos, les han ±anido a es
fas fnsiituciones, explica la es.tabilidad mo
netaria que es.ta área ha gozado desde la 
Segunda Guerra Mundial, lo cual significa 
una experiencia única en el Mundo para un 
sec±or en e±apa incipiente de desarrollo. 

Complementando los bancos centrales, 
se han fundado dentro del sec±or público 
bancos e instituciones de fomento a la pro
ducción agrícola, ganadera e 'industrial. Es
fas instituciones han venido a llenar un co
metido a la vez económico y social, ya que 
han necesitado de subsidios estatales para 
atender créditos caros o de alto riesgo, es de
cir, aquéllos dirigidos hacia el pequeño pro
duc±or y en áreas a veces remotas de los me
dios de comunicación. 

Casi la totalidad de las instituciones fi-

nancieras de fomento antes descritas operan 
como 'bancos de depósitos. El cuerpo del sis
tema bancario 'centroamericano, sin embar
go, está f'l~ado aproximadamente, pOJ; cua
renta bancos 6 sucursales de bancos ccpmer
ciales norie~mericahos e ingleses, en su ma• 
yoría de qapit~ Privado, a excepción del sis
tema cosfárricense, que fué nacionalizado en 
1948. En los años de post-guerra han veni
do fundándose, ade:fnás, un sin número de 
insiifuciones de ahorro y préstamos, así co
mo empresas de capitalización y ofras de 
ahorros especializados, los cuales operan bá
sicamente a base de venias de contratos de 
ahorro. 

Más recientemente y con la asistencia 
de la Alianza para el Progreso, en el Istmo 
también han llegado a crearse empresas fi
nancieras, cuyos principales propósitos son 
el financiamiento de la industria, la agricul
tura y otras ramas de la producción, con cré
dito de mediano y largo plazo. 

ORGANIZACIONES FINANCIERAS DE INTEGRACION 
ECONOMICA CENTROAMERICANA 

El Banco Cenfroamericano de Integra
ción Económica es la principal institución re
gional para el financiamiento de la unión 
económica del área. Con recursos de más 

de 60 millones de dólares, suscrito en parte 
por los países miembros y el resto suplido 
por el Programa de la Alianza para el Pro
greso, es±e banco es.tá a la vez financiando 
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los seciores públicos y privados con mira a 
lograr una integración equilibrada de los cin
co países. A fin de enero de 1965, el total 
de crédi±o aprobado por es1a institución era 
de CA$18.3 (1) millones para la iniciativa 
privada y CA$8.5 millones para los gobier
nos del área. 

La Cámara de Compensación Centro
americana iniciada en oc±ubre de 1961, con 
el propósito de implantar la máxima u±iliza· 
ción de la moneda del área ha logrado un 
movimiento de valores compensado durante 
el año 1964 en exceso de 65 millones de pe
sos centroamericanos. 

Los Bancos Cenirales Cen!roamericanos 
iniciaron reuniones en 1952 y fué el produc
to de dichos conclaves la creación del Peso 
Centroamericano. Aunque esia moneda ha 
servido únicamente como unidad de cuenta, 
estamos seguros de que no está lejano el día 
en que dicha moneda será el medio de pago 
único en el área centroamericana. Son muchos 
los logros obtenidos por estas reuniones, ade
más del hecho que la mayoría de los orga
niSmos de financiamiento centroamericanos 
surgieron de las semillas sembradas en las 
discusiones y resoluciones de estas confsren
cias. Como evidencia palpable de la estrecha 
y continua colaboración entre los bancos cen
tráles del área, puede apuntarse el sis~ema 
de radiocomunicación que existe entre ellos 
y que hoy constituye el mejor sistema de co
municación en el Mercado Común. 

Apenas el 20 de marzo de 1964, se logró 
la firma del Acuerdo para el Establecimien
to de la Unión Monetaria Centroamericana. 
El objeto de este Acuerdo es "promover la 

coordinación y armonización de las políticas 
monetarias, cambiarías y credi:ticias de los 
países centroamericanos y crear progresiva
mente las bases de la Unión Monetaria Cen
troamericana". Para la ejecución del acuer
do se ha formado el Consejo Monetario Cen
troamericano, integrado por los presidentes 
de los Bancos Centrales de los cinco países 
mien1bros, y se han creado cuatro comités 
que a su vez atenderán los problemas que 
surjan de: 

1 ) La Poli±ica Monetaria, 
2) La Poli±ica Cambiaría, 
3) Las Operaciones Financieras, 
4) Los Aspec±os Jurídicos. 

Además, el Consejo contará con una Se
cretaría permanente. 

En la Reunión de Presidentes (de Cen
tro América y Estados Unidos) celebrada en 
San ,José de Cosía Rica en marzo de 1963, se 
suscribió la .. Declaración de Cen±roamérica", 
en la cual se prevé la constitución de un Fon
do pma la Integración Económica de Centro
américa, que sería manejado por el Banco 
Centroamericano. Dicho Fondo está en pro
ceso de constituirse. Probablemente el Go
bierno de los Estados Unidos apor±ará $CA 
25,000,000 y los cinco países Centroamerica
nos $CA5,000,000 conjun±amen±e. Estos re
cursos serán empleados para financiar obras 
de infraestruc±ura social o económica para 
las cuales no hay airas fuentes de financia
miento y siem.pre que ±ales obras contribu
yan al desarrollo equilibrado de las econo
mías del área. 

FEDERACION DE BANCOS CENTROAMERICANOS Y DE PANAMA 

Ya desde algún tiempo las resoluciones 
±amadas por los Bancos Centrales, por la Cá
mara de Compensación Cen±roamericana, 
por el Banco Centroamericano de Integra
ción Económica y más recientemen!e, por el 
Consejo Monetario Centroamericano, es±aban 
teniendo repercusiones de importancia sobre 
la banca privada sin que és±a ±uviera voz en 
la ma±eria ±ra±ada. Para remediar es±e va
cío, así como para fortalecer las relaciones 
directas entre las ins±i±uciones bancarias, lle
gar a entendimientos para la uniformidad de 
usos y prácticas bancarias, f01nentar el aho
rro y su inversión, colaborar en el desarro
llo de los planes de integración y obtener 
una representación conjunta an±e los gobier
nos y an±e cualquier o±ro organisrno nacio
nal, regional o in±ernacional, varios bancos 
del área decidieron, por juzgarla esencial, 
la creación de una asociación bancaria cen
troamericana. En diciembre de 1964, se lo
gró en principio el acuerdo sobre la forma-

(1) Peso Centloamelicano = US$ 

ción de una federación bancaria en Guate
mala, y a fines de febrero de 1965, se ra±ifi: 
caron los es±a±utos de la Federación de Ban
cos Centroamericanos y Panamá, en una reu
nión celebrada en Tegucigalpa, acordándo
se que la sede fuera ±emporalmen±e la ciu
dad de Guatemala. 

Desde la primera reunión se tomaron 
resoluciones que han sido bien recibidas por 
los gobiernos y entidades financieras inter
nacionales, tales como las siguientes, 

1 ) Llamamiento a los bancos centrales cen
troamericanos, al Banco Centroamericano 
de Integración Económica, al Consejo 
~one±ario Centroamericano, para que in
vlien represen±an±es de la Asociación Ban
caria a sus reuniones1 

2) S.olici±ar a los Bancos Centrales completa 
hber±ad en el es±ablecirnien±o de corres
ponsalía in±ercentroamericana1 

3 l Excitar a los Gobiernos centroamericanos 
para que es±udien la coordinación de las 
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legislaciones relativas a instrumentos y 
mécaniSI'n:-OS financieros; 

4) Dirigirse al Consejo Monetario Centro
americano para qtoe conjuntamente con 
la banca privada es±udie la organización 
de un fondo regional para la promoción 
de un mercado de acepfaciones banca
rias en el área; 

5) Solici±ar a los bancos del área centroame
ricana solucionar el problema creado por 
fal±a de bodegas o almacenes generales 
de depósiJ:os; y · 

6) Ofrecer la cooperación de la Federf'ción 
para el financiamiento de un sis±em$ mo
derno e infegrado de felecomunicaciones 
.en el !sima. 

OTROS CONTACTOS DE CARACTER ECONOMICO 
EN EL AREA CENTROAMERICANA 

Es impor±an±e reconocer que no sola
mente en el ámbi±o bancario se han venido 
realizando reuniones cen!roamericanas, sino 
también en un sin número de airas ramas de 
las fuerzas vivas. Cabe mencionar las reu
niones anuales empezadas hace fres años por 
la Confederación de Cámaras de Comercio, 
que han permitido un amplio con±ac±o en±re 
importadores y exportadores; asimismo, las 
sesionés periódicas celebradas por los indus
triales bajo los auspicios de la Federación 
de Cámaras Industriales Centroamericanas. 
No menos imporianfes han sido las reunio
nes de compañías aseguradoras, de ganade
ros, de az11careros, de cafetaleros, efe. En 

airas palabras, son pocas las actividades gu
bernamen,±ales o de la iniciativa privada que 
hoy en día no exigen con±ac±os periódicos 
en el área cenfroamericana, sea por el alfo 
desarrollo logrado por el mercado común, 
o a causa de las medidas que periódicamen
te se es±áJ,l. ±amando para llegar a la forma
ción de una unión aduanera y even±ua.lmen
±e llegar a la meta de la integración eco
nómica. 

Es±e ¡¡>receso ha sido mucho más rápido 
en el área centroamericana que en cualquier 
o±ra par±e del mundo, incluso si se compara 
con la experiencia del Mercado Común Euro
peo. 

LOGROS Y TENDENCIAS ACTUALES 

Desde que se principió a hablar y a ira
bajar en el Mercado Común Centroamerica
no, a principios de la década de los 50, he
mos visto un for±alecimienio extraordinario 
de la es:b:ucfura financiera centroamericana. 
Pocos indicadores económicos centroameri
canos han S\lbido ±gn±o en rnéigni±ud como 
las operaciones realizadas por la banca pri
vada y eflfafa,l. 

Analizando bre¡verp.E)nfe alg1,1p.o~ de los déi
±os esiadísiicos de más relieve, encontramos 
que la pobl;aciC:,n de Cem±ro América en los 
úl±imos 15 años ha aumen±ado aproximada
mente el 50%, siend,o en la aaiualidad esti
mada en más de 12 millones de habifanfes. 
La lasa de crecimiento demográfico en la 
misma época ha subido de 2.87 a 3 51. Es
fa úl±ima cifra es considerada la más alfa 
que ahora se observa en cualquier par±e del 
mundo. 

Los ingresos nacionales en esfa época 
han aumentado en más del 100°/o, aunque el 
mejoramiento "per capi±a" fué de muchó 
menos. Sin embargo, los índices de casio 
de la vida reflejan que los precios enfre 1950 
y 1964 aumentaron en una ±asa anual de me
nos del 2°/o. 

Las exporfaciones del área en±re 1950-
1963 se duplicaron, de 294 millones a 580 
millones de pesos centroamericanos, a la vez 
que las importaciones se triplicaron, de $CA 
224 millones a $CA642 millones. Consecuen
±emen±e, la balanza comercial del área, que 

había sido desde an±es de la segunda guerra 
mundial ±erminan±emen±e favorable, se con
virlió en desfavorable a mediados de la dé
cada de los cincuenta, llegando a ap11n±ar 
un déficit de 61 millones de pesos centroame
ricanos en el año de 1963. Gracias, funda
men±almen±e, a los movimientos de capi±ales 
±an±o privados como públ~cos, las balanzas 
de pagos en los úl±imos c,¡uince años se han 
mantenido generalmente ·favorables, por lo 
cual las reservas internacionales se han in
crementado de $CA100 millones a $CA162 
millones. 

Como paria de la transformación de Cen
±ro América, hay que apuntar el fuerfe incre
mento de la industria manufac±urera que ha 
apuntado un aumen±o en su contribución al 
produdo bru±o de un 40°/o en 1962 compara
do con 1950, con±ra una disminución de la 
conlribución del sec±or de agricul±ura de un 
15°/o en el mismo lapso. Es±e desenvolvi
miento lla convertido a numerosos individuos 
que vivían produciendo bajo niveles de mí
nima subsistencia en fac±ores impor±an±es de 
la economía. Esios cambios han significado 
a la vez el ±raslado de población de las zo
nas rurales a los sedares urbanos, por la 
cual un mayor porcentaje del pueblo Cen
troamericano en la ac±ualidad se ha incor
porado a la economía monetaria. Naiural
men±e, mucho crédito por es±e progreso se 
debe al rápido mejoramiento en los medios 
de comunicación de la úl±ima década. 
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El conjunto de los acon:lecimienios an:le
riorrrlente apuntados explican por qué el co
mercio interceniroamericano se ha muliipli
cado más de seis veces, excediendo los $CA60 
millones en 1964. 

Contra este breve fondo de la evolución 
económica Centroamericana de los úliímos 
15 años, podemos entender mejor el papel 
que ha venido desarrollando el sistema ban
cario. 

Los depósiios a la vista entre 1950 y 
1964 se triplicaron, de 70 a 210 millones CA$, 
a la vez de que los depósiios de ahorro y a 
plazo subían en 1400°/o, de 14 millones a 
CA$198 millones. Así que mientras en 1950 
los depósíios de ahorro y a plazo consíiiuían 
apenas el 17% de las obligaciones deposiia
rias bancarias, en la actualidad casi han lle
gado al 50°/o. Esta mejora espectacular en 
ahorros institucionales no incluye los recur
sos captados tanto por instituciones de capi
talización y de ahorro y préstamo como por 
compañías de seguros1 todas las cuales han 
experimentado también un crecimiento ex
plosivo. Como consecuencia lógica, esta evo
lución ha traído consigo un mejoramiento 
de servicios así como la estructuracíóñ del 
uso o destino de los recursos bancarios. 

Numéricamente, las ins:tiiucíones banca
rías se han más que duplicado en los úliimos 
15 años, y el servicio que anteriormente es
faba límiiado a unas pocas ciudades grandes 
ahora se ha esparcido. Es raro en la actuali
dad encontrar en Cenfroamérica un pueblo 
de 10 mil habiianies que no tenga servicio 
bancario. Si reconocemos que en un país 
como los Estados Unidos hay una oficina ban
caria por cada 7 ú 8 mil habíianies y el in
greso per capiia allá es más de 10 veces el 
promedio Centroamericano, es fácil entender 

por qué el serv1c1o bancario cenfroamerica
no no está demasiado rezagado. También 
apunta a esta conclusión el hecho de que en 
los úlfimos cinco años los fuertes bancos 'nor
teamericanos han empezado a tomar nota 
del fuerte aumento del movimiento bancario 
centroamericano y a abrir sucursales en esta 
área. 

El fuerte aumento de depósitos de aho
rros y a plazo, ha venido a cambiar la polí
tica seguida por los bancos comerciales de 
prestar a corto plazo y fundamentalmente 
para fines comerciales. La banca privada 
hoy en día presta para industria, presta para 
agricultura y ganadería y no sólo atiende 
las necesidades de capital de trabajo o finan
ciamiento de distribución o mercado, sino 
que presta para necesidades de capíial fijo y 
está tomando en muchos casos los riesgos in
herentes al financiamiento de producción 
agrícola y ganadera. 

Al mismo iiempo, el sistema bancario, 
gracias a la captación de mayores ahorros, 
ha venido absorbiendo fuertes cantidades de 
±í±ulos-valores estatales o de instituciones au
tónomas o semi-autónomas gubemamenia
les. Esta canalización de crédiio hacía el 
sector público ha permitido a los gobiernos 
proveerse con recursos en moneda nacional 
necesarios para la financiación de obras de 
infraestructura de gran envergadura. Como 
consecuencia correlativa, la adquisición de 
títulos-valores de parle de la banca ha pro
ducido la liquidez esencial para la formación 
de un mercado de capital y de valores en el 
área. En algunos casos, donde las leyes ban
carias han sido modernizadas, se han tenido 
avances todavía más espectaculares como la 
inversión en acciones de empresas, sea con 
fondos bancarios o con recursos obtenidos a 
través del negocio de fideicomiso. 

LA BANCA CENTROAMERICANA HACIA EL FUTURO 

La rápida ±rayecioria que los cinco paí
ses de Centro América se han impuesto ha 
exigido y sigue exigiendo en ±odas las ramas 
la modernización, la iecnificación, la intro
ducción de nuevos elementos y prácticas, la 
adaptación y la improvisación. Para la ban
ca, el reto implica nuevos conceptos de fi
nanciamiento, nuevos métodos de captación 
de ahorros, penetración en regiones que vi
ven todavía en el siglo pasado y educación 
para incorporar a la economía monetaria y 
al uso del dinero bancario al 95°/o de la po
blación que hasta ahora no ha visto el inte
rior de un banco. 

Si se reconoce que la banca comercial 
es el saciar más fuerte de la organización fi-

nanciera centroamericana, entonces hacia 
ésta tenemos que orientarnos para lograr el 
surgimiento de un sistema financiero que 
obre de acuerdo con la aspiración del pueblo 
en el crecimiento de la economía. 

En ninguno de estos países, menos aho
ra con la formación del mercado común, ha
cen falta oportunidades para invertir, pero 
sí falfan recursos. Consecuenfemen±e, si se 
reconoce que la banca central no puede ex
pandir grandemente la creación monetaria 
sin arriesgarse a un proceso inflacionario que 
desequilibraría y detendría el crecimiento 
económico, entonces lo que se necesita es 
captar mayores ahorros y canalizarlos hacia 
aquellos rubros más convenientes para el 
progreso económico. 
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· AHORROS DOMESTICOS 

En la situación actual, los principales 
obstáculos para el ahorro nacional son la fal
ta de una amplia distribución de servicio 
bancario, debida a las dificultades de comu
nicación, el grado educacional de la pobla
ción y finalmente el bajo nivel de ingresos de 
ella. Con respecto a este último, talvez po
co se puede hacer en esta etapa aunque es 
importante redirigir hacia el ahorro los re
cursos que estas clases económicas gastan en 
juegos de azar o loterías. Ya en varios lu
gares se ha comprobado que el ahorro pue
de ser capturado por intermediarios financie
ros mediante el estimulo de premios o aún 
loterías que substituirán en parle la ±asa de 
interés pagada sobre dichos ahorros, sin des
truir el capitaL 

Puede introducirse el servicio bancario 
donde las condiciones de mercado todavía 
no jusíifican el establecimiento de agencias 
o sucursales bancarias y donde si hay me
dios de comunicación, mediante unidades 
tnóviles bancarias que podrían visi±ar tales 
lugares con establecida frecuencia. 

Sistemas de ahorros postales y ahorro 
escolar pueden ser creados por las autorida
des gubernamentales, ya que existen redes 
de oficinas y escuelas que llegan hasla los 
lugares más lejanos e inaccesibles. Esta ta
rea implicaría probablemente un esfuerzo 
conjunto entre los sectores público y privado, 
ya que éste último bien podria cooperar con 
campañas educacionales para lograr tales 
propósitos. 

En aquellas zonas que no gozan de ser
vicio bancario, pero con irnpor±ancia eco
nómica que lo amerite, el Banco Central po
dría proveer a cualquier banco del sistema 
con los suficientes recursos, medianie redes-

cuentos, para costear el es±ablecimien±o y 
operación de sucursales hasta el momento 
en que dichas oficinas bancarias pudieran 
captar los suficientes depósitos para sostener
se a si lnismas. Naturalmente, la canaliza
ción de los recursos suplidos por el Banco 
Central se haría de acuerdo con la disposi
ción de esta alfa autoridad monetaria. 

Hay otros obstáculos que deíienen la 
captación de ahorros. Aunque se considera 
que la ±asa de interés no ±iene la importan
cia que alcanza en países más desarrolla
dos, no hay duda de que es un factor en la 
atracción de los ahorros. Una política de 
±asas de intereses bajas en áreas menos de
sarrolladas donde el precio del dinero es ca
ro, resulta claramente perjudicial. Lo mis
mo puede decirse sobre las ±asas de interés 
para el crédito, ya que en una situación com
pe±i±iva el dinero responde a la condición del 
mercado 1 aunque la eliminación de topes no 
significaría que el público automáticamente 
pagaría n1ás, sino más bien que los bancos 
podrían empezar a proveer dinero a más lar
go plazo y para destinos más arriesgados 
que en la actualidad. 

Grandes éxitos en la captación de aho
rros han logrado en varias partes del mun
do nuevas ins±iiuciones de ahorro como mu
tualis!as, fiduciarias y cooperaíivas o unio
nes de ahorro y crédi±o. Aunque es tardío 
el establecimiento y desarrollo de tales insti
tuciones, ellas constituyen una fuerza muy 
importante de captación de ahorros todavía 
no aprovechada. Mediante medidas educa
cionales también podría ensancharse la uti
lización de seguros de vida cuyas reservas 
matemáticas son oíros apor±es a los ahorros 
domésticos. 

CAPITAL EXTRANJERO 

La ±asa de formación de capital domés
tico en la América Central es insuficiente, al· 
rededor del 10°/o del ingreso nacional para 
un progreso econólnico acelerado. Es claro, 
por lo ±an±o, que se necesitan fuer±es inyec~ 
ciones de capital exiranjero para levaniar a 
corto plazo el nivel de vida de estos pueblos. 

Las transferencias de capital oficial son 
ahora en su mayoría canalizadas a través de 
la Alianza para el Progreso. Desafortunada
mente poco capital hasta ahora se ha recibi
do desde Europa Occidental y otras partes 
del mundo al±amen±e desarrolladas. Prácti
camente iodo el movimiento de capital priva
do está en forma de inversión directa. Casi 
nada se está obteniendo a través de la colo
cación de bonos en los mercados de capitales 
importantes o mediante préstamos de media
no o largo plazo, excepción hecha de los eré-

di±os de ins±i±uciones internacionales o del 
Gobierno de Estados Unidos. 

Los obstáculos principales para el movi
lnien±o de capital extraordinario son las in
certidumbres políticas, los riesgos de nacio
nalización, inconveriibilidad y doble ±ribu±a
ción. El sis±ema de bancos comerciales cen
±romnericanos, siendo el más fuerte en la es
tructura financiera, merece la mayor con
fianza de los mercados monetarios y de ca
pital internacional, por lo cual puede supe
rar dichos obstáculos. Sea individualmente 
o, a veces, en forma de consorcio la banca 
puede obtener recursos del exterior para 
atender sus necesidades de financiamiento. 
Hasta ahora ±ales facilidades han sido limi±a
das a financiamientos de corto plazo relacio
nadas con la exportación de artículos prima
rios del área. Sin embargo, mucho más pue
de hacerse para a±raer financiamiento. Has-
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±a ahora :tales facilidades han sido limitadas 
a financiamientos de corto plazo relaciona
das con la exportación de artículos primarios 
del área. Sin embargo, mucho más puede 
hacerse para a:!raer financiamten:!o de me
diano o largo plazo. Aunque los bancos co
merciales norteamericanos son renuentes a 
dar préstamos a plazos mayores de un año, 
esas mismas instituciones reconociendo la ne~ 
cesidad y las ven±ajas de operar como ban
cos de inversiones, han establecido en los úl
tin\OS años empresas subsidiarias (Edge Ac± 
Corporations) que pueden pres±ar a plazos 
largos, adquirir ±Hules-valores e inveriir di
reciamente en el extranjero. 

Esias nuevas insii±uciones casi siempre 
realizan sus coniac±os con la banca comer
ciai del país dd11de pretenden invertir, por lo 
cual es lógico que a :través de és±a pueda 
airaerse nuevos capi±ales. 

Si los bancos comerciales centroamerica
nos contrajeran direciamenie obligaciones a 
largo plazo en moneda extranjera, deberían 
poder fraspasar el riesgo cambiario al bene
ficiario del crédito, quien a fin de cuen±as 
es el que obtiene la ganancia especulativa 
en caso de una devaluación. La implan±a
ción de estas operaciones acarrearía una mo
dificación en la política de los bancos oen" 
±rales del área, los cuales en la acíualidad 
no permiien a la banca privada iener colo
caciones en xnonedas extranjeras. Al produ
cirse esle cmnbio en la políiica, los bancos 
privados iambién podrían acepiar obligacio
nes en moneda extranjera y abrir sus puer
ias a depósitos en la misma moneda logránc 
dese en parie la repatriación de ahorros del 
exterior y la u±ilización de divisas a±esoradas 
in:ternarnente. 

FINANCIAMIENTO A LARGO PLAZO Y MERCADO DE CAPITAL 

La banca comercial iradicionalmenie ha 
sido identificada con el mercado mone±ario, 
ya que sus principales recursos surgen de de
pósitos suje±os a re±iros por cheques. Sin 
embargo, ial como se indicó arriba, lljl. ban
ca ceniroaméric~ma rápidamente esiá acu
mulando depósil:os de ahorro y a plazo al 
grado que ésios en la ac±ualida!i constituyen 
casi el 50% de los fondos con los cuales ell0 s 
irab~jan. Es lógico prefender, por lo ianiq, 
que es±o:;~ ahorros sean utilizados en prés±a
tnos e inversiones a largq plaz0 . Desafor±u
nadamenie, hasia ahora no iodos esios recur
sos han sido utilizados para financiar inver
siones de capi±al fijo u o±orgar prés±amos de 
fomenio a la producciór1. La :tarea para di
cho financiamiep.io ha recaído en ¡¡u mayor 
parie a organismos de financiamiento inter
nacional o a insii±ufos o bancos de fomenfo 
de carácier es±a±al. 

La renuencia ele la banca comercial en 
oforgar crédifo a mediano o a largo plazo 
se debe a varios factores: ( 1) Al aspecio :tra
dicional de preferir u±ilizar dichos dineros 
para comercio o construcciones urbanas 1 (2) 
Evi±ar el riesgo inheren±e a operaciones agrí
colas o industriales especialmenie en sus pri
meros años de desarrollo y (3) La recompen
sa para el riesgo y ±rabajo es insuficiente. 
Hasia ahora la banca ceniral aunque ±raía 
de orien±ar el crédito hacia fines produc±ivos, 
no ha creado una ±asa de inierés alrac±iva 
parp. iales operaciones. 

En varios de los países centroamerica
nos la diferencia en la ±asa de interés para 
101 crédi±o al comercio de corio plazo y el cré
di±o a la producción de mediano y largo pla
zo, es menor de la que existe en los merca
dos monetarios al±amenie desarrollados. La 
polí±ica seguida por organismos iniernacio
l1ales y ba,ncos es±a±ales de subsidiar al eré-

i 
di±o a la producción coniribuye a la dis±or
Slon de ±asas de in±erés. No hay duda que 
desde el pun±o de visia social es al±amenie 
deseable una ±asa de inierés baja, pero no 
así cuando esia viene a desalentar las dis
ponibilidades necesarias para dicho financia
miento. 

Una solución parcial ha sido la emisión 
de ±Hules-valores, como cédulas hipotecarias, 
por organismos es±a±ales que han sido adqui
ridos por la banca comercial. Sin embargo, 
esias transferencias de recursos Henden a 
descargar la ba11ca comercial de una respon
sabilidad que le incumbe como intermedia
ria, financiera de tondos de largo plazo. 

Si las autoridades tnone±arias logran re
esinic±vrar s\:t poli±ica para ci10ar los suficien" 
fes inceniivos para el financiamiento de me
diano y largo pl<J.zo, muchos más ahorros 
pueden· ser cJ.esiil;iados a la producción y 
principalmente at.¡uella que dá lugar a ma
yor expor±aciqn. Ya, que la industria y la 
agricultura ¡¡uelen proyeciar inversiones que 
les produzcan un rendimiento bruio de 30°/o 
o más, una ±asa de inierés mayor al aciual 
~de 7 al 9°/o) aumen±aría considerablemen" 
ie el flujo de fondos hacia iales seciores. 

Las mismas dificul±ades del precio del 
dinero !ieiienen las emi13iones. de bonos in
dusiriales o bonos bancarios, ya que dichas 
emisiones necesitan de la autorización de 
los bancos cenirales, Es imposible en la ac
tualidad para un banco emiiir líiulos-valo
res a ±asas compeiiíivas con los bonos del go
bierno, ya que los iniel."eses de esios úliimos 
(del 5 al 6%) esián casi siempre exenios del 
pago del impuesto sobre la renia y a veces 
la inversión en iales bonos esiá compleia
menie exonerado del pago de los impues±os 
de herencias o donaciones. 

En algunos casos, los bonos guberna-
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mentales llevan la gar¡>n±ía de mercado del 
Banco Central. 

Entonces, los ±i±ulos-valores que pudie
ran ser emitidos por las empresas industria
les o a ±ravés del sis±erna bancario para corn
petir ±endrian que llevar ±asas de interés de 
varios puntos arriba de los bonos del gobier-
no. 

Es±o significaría la colocación de bonos 
a ±asas del 8 al 1 0°/o, por lo cual recursos 
provenienles de este tipo de financiamiento 
solo podrían ser invertidos a ±asas de intere
ses de 3 a 4 pun±os mayores por lo menos 
(ya que este es el diferencial para el mane
jo de dinero a cario plazo) . 

Dichas lasas de interés, normal para mu
chos paises de la América Latina, son consi
deradas casi usureras en el ámbito cenlro
americano. Por lo ±an±o, la inversión de 
ahorros en el mercado de capiial, excluyen
do los bonos privilegiados del es±ado, ha si
do en acciones. Es±a inversión, sin embargo, 
ha sido pequeña y circunscrita a grupos fa
miliares o económica1nenie privilegiados. 

La experiencia nos enseña que es más 
fácil formar un mercado de valores a través 
de intermediarios financieros (en Esfados 
Unidos más del 90°/o de los fondos que en
fran en Jos mercados de capitales surgen de 
intermediarios financieros) . 

En la acfualidad el pequeño empresario 
y a veces aún el grande, encuentra mucho 
rriás 1aeil recurrir -a:l -e:rédi±o bancario que 
buscar capital en el mercado de valores. En 
la mayoría de los casos, los prestatarios ob
tienen sus nuevos fondos contratando prés±a
rnos bancarios de corfo plazo en la esperan
za o convicción de que dichos créditos serán 
refinanciados. En .la mayoría de los casos 
lo son, produciéndose una distorsión de las 
car±eras bancarias. 

La emisión de ii±ulos valores por los sis
temas bancarios puedl')n ser una realidad si 
se remedian las principales lagunas de la 
ac±ualidad. A los bancos comerciales no se 
les debe identificar exclusivamente con el 
sector monetario, ya que han llegado a cons
tituirse en los principales intermediarios de 

los ahorros institucionales. Sea direcfamen
fe, dichos ahorros deben, en su mayor par
J·e, suplir las necesidades del financiamiento 
producfivo de rnediano y largo plazo. 

Hay otras medidas que pueden y deben 
tomarse para acrecentar el flujo de ahorros 
hacia el mercado de capital. 

Las reformas agrarias darán lugar a erni
sionees de valores que, según informa la 
prensa, probablemente llevarán la garantía 
de entidades creadas por la Organización de 
Estados Americanos. Similarmente existe 
en la legislación de varias instituciones de fi
nanciamien±o, in±ernacionales y regionales, 
la posibilidad de avalar préstamos y ±í±ulos
valores,' aunque hasta ahora no han sido 
otorgados. Con iales garantías es probable 
que se podrán airaer recursos como los de fi
deicomiso o fondos de pensiones. 

La inisma banca comercial o especializa
da así <;:omo compañías de seguros podrían 
u±ilizar sus recursos para inversiones en ±a
les tí±ulos. 

No iodos los ±í±ulos-valores forzosamente 
deben ser de mediano y largo plazo. Desde 
hace más de dos años los bancos cenirales 
del área centroamericana han estado consi
derando la posibilidad de crear un rnercado 
de aceptaciones para financiar el comercio 
en el Islmo con un fondo de $CA5 millones, 
el cual ±eóricamenle podría financiar $CA20 
millones de aceptaciones con vencimiento de 
90 días. La ventaja de dichas aceptaciones 
es que pueden ser adquiridas no solamente 
por los bancos centrales sino por cualquier 
banco que dispusiera de la liquidez necesa
ria. Ya que tales aceptaciones estarían emi
±idas en las varias monedas del área ven
drían a constituir un aumento en la reserva 
internacional de cada país cuando fueran un 
ins±rumento de pago de cualquier otro de los 
cuatro países. Si en úl±ima instancia, las 
compras implicarían creaciones mone±arias 
para la banca central que pudiera perjudicar 
la estabilidad monetaria tales aceptaciones 
pudieran ser negociadas en los mercados in
ternacionales. 

CONCLUSIONES 

El papel que corresponde a la banca co- nes de mejoramiento económico. 
mercial centroamericana en los años venide- La integración fusionando los mercados, 
ros de intensa integración económica exige está estrechando los vínculos de las fuerzas 
funciones y operaciones fuera de lo que ira- y está creando las posibilidades para un me
dicionalmenle ha tocado a dichas insti±ucio- jor nivel de vida para iodo centroamericano. 
nes como intermediarios en el mercado mo- .La banca pública y privada ya en gran par
·netario. La banca comercial es±á y debe con- ·±e unida en sus objetivos y funciones estará 
tinuar atrayendo una proporción significan- lisia en lo que le compete de esta gran mi
te de los ahorros del país para que és±os ven- sión. 
gan a financiar en forma creciente los pla-
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