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¢Debe participar el gobierno
en el sector bancario?

ARIOS prominentes economistas del desa-

rrollo que escribian en los afios cincuenta y

sesenta —Lewis (1955), Gerschenkron (1962)
y otros— tendifan a aceptar que el Estado deberfa desem-
peflar un papel fundamental en el sector bancario. La
forma en que actuaban los gobiernos correspondia a esa
idea; para los afios setenta, el Estado era propietario del
40% de los activos de los bancos mds grandes de los pai-
ses desarrollados y del 65% de los activos de los bancos
mds grandes de los paises en desarrollo (grifico 11.1).

En los afios ochenta y noventa se registré un cam-
bio enorme en la visién del papel del Estado en la eco-
nomia, y la privatizacién pasé a ocupar el centro de las
politicas econémicas neoliberales codificadas en el Con-
senso de Washington. Asi, en el periodo comprendido
entre 1987 y 2003 se privatizaron mds de 250 bancos por
un monto de US$143.000 millones (Megginson 2004).
Pero aun después de esta gran ola de privatizacion, el
Estado segufa teniendo una amplia y profunda presencia
en el sector bancario. A mediados de los afios noventa,
aproximadamente la cuarta parte de los activos de los
bancos mas grandes de los paises desarrollados y la mi-
tad de los activos de los bancos mds grandes de los paises
en desarrollo seguian estando bajo control estatal.! Por
consiguiente, cabe preguntar si se justifica o no esa pre-
sencia masiva del Estado en el sector bancario.

Hay quienes sostienen que la presencia estatal en
el sector bancario estd justificada por las fallas de mer-
cado y por la necesidad de cumplir objetivos de desarro-
llo. Sefialan que los mercados financieros en general y
el sector bancario en particular son diferentes de los de-
mds mercados, y que la intervencién del gobierno pue-
de mejorar el funcionamiento del sector financiero y el
funcionamiento en general de la economia. En particu-
lar, la “visi6n social” destaca el papel que desempeiia el
sector publico al compensar las imperfecciones del mer-
cado que generan un financiamiento insuficiente de las
inversiones socialmente rentables (Atkinson y Stiglitz
1980; Stiglitz 1994). La “visién del desarrollo” también
apoya la participacién publica en el sector bancario y
a menudo se identifica con Gerschenkron (1962). Esta

visién subraya la necesidad de la intervencién del go-
bierno en las economias donde la escasez de capital, la
desconfianza general del sector publico y las pricticas
fraudulentas endémicas de los deudores pueden impe-
dir que se establezca el adecuado tamafio del sector fi-
nanciero que se requiere para facilitar el desarrollo eco-
némico (Stiglitz 1994).

Otros aducen que los bancos no son necesariamen-
te diferentes de otro tipo de empresas y que a menudo
se exagera la importancia de las imperfecciones de los
mercados financieros. Por otra parte, sugieren que las
fallas del mercado pueden corregirse mejor mediante la
reglamentacién y la creacién de subsidios que median-
te la propiedad estatal directa de los bancos. Esta es la
“visién politica”, que sostiene que los politicos crean y
mantienen bancos estatales no para canalizar fondos ha-
cia usos socialmente eficientes sino como herramienta
politica que tiene por objeto el miximo logro de sus ob-
jetivos personales (La Porta, Lépez-de-Silanes y Shlei-
fer 2002). Segin los que proponen este punto de vista,
la propiedad estatal de los bancos estd dictada por poli-
ticas de redistribucién y por el hecho de que los politi-
cos estdn interesados en apropiarse de las rentas que se
generan del control del sector bancario.

La “visién de agencia” se clasifica entre la visién
benigna de la intervencién del Estado en el sector ban-
cario, representada por la visién social y la visién del
desarrollo, y la visién politica mas cinica. Esta visién
destaca el equilibrio que debe existir entre la motiva-
cién por la eficiencia en la distribucién de recursos, tal
como lo subrayan las visiones social y de desarrollo, y
la eficiencia interna, es decir, la capacidad de las em-
presas estatales para desempefiar su mandato. Destaca

! Los datos que se presentan en este capitulo proceden de La Por-
ta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002) y se refieren a los activos
de los 10 bancos més grandes de cada pais. Los datos de todo el
sistema bancario (tomados de Micco, Panizza y Yéanez 2004) man-
tienen una alta correlacién con los datos de los 10 bancos mds im-
portantes, aunque el primer conjunto de datos indica una menor
presencia del sector piblico (en promedio, 11 puntos porcentuales
menos).
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GRAFICO 11.1 Proporcion de bancos publicos
(Porcentaje del total de activos bancarios)
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Fuente: Calculos del BID basados en datos de La Porta, Lopez-de-Silanes
y Shleifer (2001).

también que aunque pueden existir imperfecciones en
los mercados, los costos de operacién de una institucién
dentro de la burocracia gubernamental pueden mis que
contrarrestar las ganancias sociales de la participacién
estatal.

Para entender si el Estado deberia participar o no
en el sector bancario, conviene dividir este tema for-
mulando las siguientes dos preguntas: ¢existen fallas de
mercado que justifiquen la intervencion estatal en el
sector bancario? ¢Es mejor corregir estas fallas de mer-
cado mediante subsidios y reglamentacion, o se requie-
re la propiedad directa del Estado?

JUSTIFICACION DE LA INTERVENCION
ESTATAL

Las proposiciones habituales a favor de la intervencién
estatal en el sector bancario pueden clasificarse, en tér-
minos generales, en cuatro grupos: 1) mantener la segu-
ridad y solidez del sistema bancario; ii) mitigar las fallas
de mercado debido a la presencia de informacién costo-
sa y asimétrica; iii) financiar proyectos socialmente va-
liosos (pero financieramente no redituables), y iv) pro-
mover el desarrollo financiero y proporcionar servicios
bancarios accesibles para residentes de zonas aisladas.

Seguridad y solidez

El primer grupo de razones —mantener la seguridad y
solidez del sistema bancario— tiene que ver con el hecho
de que los bancos son instituciones inherentemente fra-
giles porque sus pasivos consisten en depdsitos a la vista
y sus activos en préstamos mds iliquidos. Esa situacién

puede dar lugar a que se materialice la posibilidad de
corridas bancarias y a que se produzcan quiebras ban-
carias generalizadas. No obstante, la fragilidad banca-
ria en si no justifica la intervencion del gobierno con
el objeto de garantizar la estabilidad del sistema banca-
rio, a menos que las quiebras bancarias generen gran-
des externalidades negativas. Es precisamente en este
sentido que los bancos son especiales porque, ademds
de ser intermediarios del crédito, también proporcio-
nan dos servicios que se consideran bienes ptblicos: son
las fuentes de respaldo de liquidez para todas las demids
instituciones y son el canal de transmisién de la politica
monetaria (Corrigan 1982).

La necesidad de la intervencién estatal también
surge del hecho de que, debido a los elevados coefi-
cientes de apalancamiento que caracterizan a las insti-
tuciones financieras en general, los gerentes y propie-
tarios de bancos pueden tener fuertes incentivos para
emprender actividades de inversién més arriesgadas que
las que preferirian los depositantes (Jensen y Meckling
1976; Freixas y Rochet 1997). Esto no seria problema
alguno si los depositantes pudieran realmente hacer un
seguimiento de los gerentes bancarios. No obstante,
aqui existe el problema de que algunos depositantes se
cruzan de brazos esperando que sean otros quienes con-
trolen a los bancos porque los pasivos bancarios corres-
ponden en general a pequefios depositantes con muy
pocos incentivos y capacidad para vigilar las actividades
de los bancos.?

Fallas de mercado

El segundo conjunto de proposiciones que aboga por la
intervencién del Estado —mitigar las fallas de mercado
debido a la presencia de informacién costosa y asimé-
trica— tiene que ver con el hecho de que los mercados
financieros en general y el sector bancario en particular
son actividades que hacen uso intensivo de la informa-
cién. En general, se acepta que el cimulo de informa-
cién que recogen los bancos sirve para incrementar el
ahorro nacional que luego se canaliza hacia las oportu-
nidades de inversién disponibles. Sin embargo, como
la informacién tiene ciertas caracteristicas de bien pi-
blico (no compite con el consumo ni con mecanismos
costosos de exclusién) y a menudo entrafia un costo fijo

2 Este mismo problema surge en el papel de los bancos como su-
pervisores delegados de las inversiones de los depositantes, como
sefiala Diamond (1984). Se han invocado estas proposiciones para
motivar la necesidad de una regulacién prudencial mds estricta,
en lugar de la participacién directa del Estado en las actividades
bancarias.



de adquisicién, los mercados competitivos tratarin de
proporcionar menos informacién de la que se requiere
y los costos administrativos dardn lugar a una compe-
tencia imperfecta en el sistema bancario. Por otra parte,
la informacién puede destruirse ficilmente, elevando el
costo de las quiebras bancarias porque los clientes de los
bancos quebrados pueden perder el acceso al crédito.
También se ha demostrado que la informacién asimé-
trica puede conducir a un racionamiento del crédito, es
decir, una situacién en la que los buenos proyectos no
reciben suficiente financiamiento (o no son financiados
en absoluto) debido a que se carece de informacién ve-
rificable.’ Lo mismo puede ocurrir en la relacién entre
los depositantes y los bancos: la falta de informacién
especifica sobre el banco puede disuadir a los ahorristas
de confiar sus depésitos, sobre todo en sistemas ban-
carios incipientes donde todavia no se han establecido
relaciones firmes con los clientes.

Valor social

El tercer grupo de razones a favor de la intervencién
estatal —financiar proyectos socialmente valiosos (pero
financieramente no redituables)- tiene que ver con
el hecho de que los prestamistas privados pueden te-
ner incentivos limitados para financiar proyectos que
producen externalidades. Por lo tanto, se justificaria
la participacién directa del Estado para compensar
imperfecciones del mercado que dan lugar a un fi-
nanciamiento insuficiente de inversiones socialmente
rentables (pero financieramente poco atractivas). De
otra manera, puede justificarse la intervencién estatal
mediante teorias a favor de un gran empuje (la teoria
del “big-push”) formulada originalmente por Rosens-
tein-Rodan en 1961. También es posible afirmar que
los bancos pueden frustrar una politica monetaria ex-
pansiva porque tienen pocos incentivos para otorgar
préstamos durante periodos de desaceleracién econé-
mica y bajas tasas de interés, y no interiorizan el he-
cho de que, al incrementar la concesién de préstamos,
pueden sacar a la economia de la recesion (esta es la
“visién macroeconémica”).* Si ese es el caso, la inter-
vencion estatal podria resolver un problema de coor-
dinacién y dar mds eficacia a la politica monetaria. Un
postulado tedrico conexo a favor de la intervencién es-
tatal, tomado de la bibliograffa sobre la combinacién
de mercados financieros, sefiala que las regulaciones
prudenciales eficaces tienden a exacerbar demasiado la
aversion al riesgo de los bancos privados en cuanto a
financiar todas las inversiones potencialmente reditua-
bles.’ Por lo tanto, en ausencia de mercados de capital
desarrollados que ofrezcan fuentes alternativas de fi-
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nanciamiento, que es lo que ocurre en la mayoria de
los paises en desarrollo, puede justificarse la interven-
cién estatal.

Zonas aisladas

El cuarto conjunto de proposiciones que favorecen la
intervencion del Estado —promover el desarrollo finan-
ciero y proporcionar servicios bancarios accesibles para
residentes de zonas aisladas— afirma que los bancos pri-
vados pueden decidir que no es redituable abrir sucur-
sales en zonas rurales y apartadas. Esta proposicion se
basa en la creencia de que el acceso a servicios bancarios
puede fomentar el desarrollo financiero, generando ex-
ternalidades positivas sobre el crecimiento o la reduc-
cién de la pobreza (véase, por ejemplo, Burgess y Pande
2004). Es mds, quienes postulan esta nocién aducen que
el acceso a los servicios financieros es un derecho y que
el Estado deberd hacer un esfuerzo para garantizar la
prestacion universal de esos servicios. Otros sostienen
que la presencia de bancos publicos es una forma de
garantizar el comportamiento competitivo en un sector
bancario que de otro modo emplearia pricticas coluso-
rias. No obstante, es probable que esta justificacién sea
pertinente unicamente cuando la capacidad de regula-
cién y supervisién del sector publico sea limitada y esté
sujeta a otras presiones.

¢COMO DEBERIA INTERVENIR
EL ESTADO?

La mayoria de los economistas coincidirian en que las
fallas de mercado en el sistema bancario justifican algin
grado de intervencién del gobierno. Hay menos con-
senso en cuanto a la naturaleza especifica de esa inter-
vencién y, en particular, en cuanto al dilema entre la

3 Es mids, el racionamiento puede producirse como un fenéme-
no de seleccién adversa en el cual, al combinar proyectos buenos
y malos, el prestamista puede elevar los costos de financiamiento
hasta el punto de sacar del mercado a los buenos proyectos. Véase
en Stiglitz (1994) una explicacion detallada sobre las fallas de mer-
cado que surgen cuando la informacién es costosa y asimétrica.

* La regulacién prudencial puede crear un desincentivo adicional
porque tanto la calidad de la cartera de los bancos como las inver-
siones prospectivas tienden a deteriorarse durante una recesion.

> Esto se debe por lo menos a dos razones: en primer lugar, debido
a la presencia de externalidades en el sector bancario, el organismo
regulador puede optar por un nivel de riesgo inferior al 6ptimo.
En segundo lugar, los costos de reputacién y el significativo poder
del mercado pueden inducir a los grandes bancos privados a evi-
tar inversiones arriesgadas para proteger la razén entre el valor de
mercado y el valor en libros de sus activos.
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regulacién y la contratacién de agentes privados por un
lado, y la propiedad directa del Estado por el otro. ¢Bajo
qué condiciones se justificaria la propiedad estatal?

La bibliografia sobre contratacién arroja cierta luz
sobre esta cuestion. Si el gobierno sabe exactamente lo
que quiere producir, y si las caracteristicas de los bienes
y servicios por producir pueden redactarse en un con-
trato o especificarse mediante regulacion, no importara
si determinado bien o servicio es proporcionado direc-
tamente por el gobierno o se contrata con un proveedor
privado.® Hart, Shleifer y Vishny (1997) analizan el caso
mds realista en el cual el bien o servicio por proporcio-
narse tiene una determinada caracteristica indispensable
que hace que no pueda contratarse con un proveedor.
Demuestran que si al reducir costos se pierde eficiencia
en cuanto a esa determinada caracteristica, el hecho de
recurrir a un proveedor privado puede resultar més ba-
rato, pero también puede bajar la calidad general. Con-
cretamente, el hecho de que pueda o no subcontratarse
un bien o servicio dependerd de la manera en que las
medidas de reduccién de costos afecten su calidad.

Para dar un ejemplo concreto, considérese el caso
de un gobierno que desea establecer un banco de desa-
rrollo cuyo objetivo fundamental es fomentar el desa-
rrollo econémico otorgando préstamos a ciertos secto-
res a una tasa de interés subsidiada, debido a que existen
importantes externalidades. El gobierno podria crear
un banco publico de desarrollo o contratar a un pro-
veedor privado. Segin Hart, Shleifer y Vishny (1997)
el proveedor privado tendria el incentivo de innovar y
reducir los costos, pero esto dltimo podria oponerse al
objetivo de desarrollo. Y como el desarrollo econ6mi-
co no puede supervisarse ficilmente en el corto plazo,
el banco podria tomar medidas de reduccién de costos
que disminuirian sus efectos a largo plazo sobre el de-
sarrollo. Por ejemplo, podria centrarse en sectores de
bajo riesgo para evitar el riesgo de insolvencia aunque
los sectores mds riesgosos tengan mayores externalida-
des y por lo tanto mayores rendimientos sociales. Esto
parece sugerir una justificacién tedrica de la propiedad
publica directa de los bancos de desarrollo.” Es mis, la
mayoria de los bancos de desarrollo de América Latina
son publicos o tienen una estructura mixta (publica-pri-
vada). (Véase el grifico 11.2).

Puede parecer paradéjico afirmar que los bancos
estatales son mds eficientes que las instituciones del sec-
tor privado para alcanzar objetivos que evidentemente
no pueden subcontratarse o supervisarse. Después de
todo, si el Estado no puede redactar con claridad un
contrato con un proveedor del sector privado, ¢c6mo
puede dar incentivos a los burdcratas? La aseveracién
de que el Estado puede dar incentivos a los burécra-

GRAFICO 11.2 Proporcion de activos de los bancos
de desarrollo por tipo de propiedad
en América Latina, 2001
(En porcentaje del total de activos bancarios)
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tas del sector publico con mayor facilidad que a los
proveedores privados se ajusta a las observaciones de
Holmstrom y Milgrom (1991), que demuestran que al
incrementar los incentivos correspondientes a una di-
mensioén de desempefio mensurable (costos o rentabi-
lidad) se reducen los incentivos correspondientes a las
dimensiones no mensurables.®

Quienes critican la intervencién gubernamental
insisten en que la propiedad estatal de los bancos lleva
eventualmente a una situacién en la que la distribucién

¢ Esto es porque, desde el punto de vista del gobierno, no hay di-
ferencia entre proporcionar el conjunto adecuado de incentivos a
gerentes privados o publicos, y esto aun prevalece en presencia de
los problemas de riesgo moral y seleccién adversa (Hart, Shleifer

y Vishny 1997).

7 En cambio, el objetivo de proporcionar servicios bancarios a zo-
nas aisladas podria satisfacerse ficilmente contratando a un banco
privado para que abra sucursales en determinados lugares, solucién
que parece ser mejor que la propiedad directa si esta dltima entrafia
la creacién de una nueva institucién de propiedad estatal.

8 Esto también aporta una explicacién posible para la observacién
de que los bancos estatales tienden a ser menos rentables que sus
homélogos privados. La presencia de bancos publicos rentables
puede indicar el fracaso, més que el éxito, del mecanismo de incen-
tivos. Las presiones en favor de la rentabilidad pueden inducir a los
gerentes de los bancos publicos a desviarse de su mandato social y
a imitar a los bancos privados en sus criterios de distribucién del
crédito (de la Torre 2002). En ese caso, los bancos publicos, aun-
que sean eficientes, se volverian redundantes. De manera que serfa
preferible la propiedad piblica cuando existe un limitado potencial
para mejorar la calidad o cuando el efecto adverso de la reduccion
de costos sobre la calidad tiende a ser sustancial.



del crédito estd dictada por consideraciones politicas y no
econ6micas (Kane 1977).° No obstante, una vez que el
andlisis se desvia del supuesto de un gobierno benevolen-
te, no es tan sencillo determinar los efectos que tienen la
corrupcién, el clientelismo y un Estado en general débil
sobre el equilibrio entre los costos y los beneficios de la
propiedad estatal. Cuando el Estado es propietario de los
bancos puede haber mas oportunidades de corrupcion y
clientelismo, pero cuando el Estado es débil se dificultan
la subcontratacién y la regulacién, y de esta forma pue-
den realzarse los beneficios de la propiedad estatal.!?

Las fallas de mercado en el sistema bancario no
solamente dan lugar al suministro insuficiente de cier-
tos bienes o servicios, sino que también indican la fra-
gilidad inherente del sistema bancario. La visién tradi-
cional es que la regulacién y la supervisién, junto con
los seguros de depésitos, pueden disminuir razonable-
mente la fragilidad bancaria sin eliminar los incentivos
para reducir los costos e innovar que se derivan de la
propiedad privada.!! Es mds, la mayoria de los paises
desarrollados siguen esta trayectoria. Sin embargo, los
seguros de depdsitos y la regulacién no operan satisfac-
toriamente en los paises en desarrollo pobres plagados
de altos niveles de corrupcién y deficiente calidad ins-
titucional (Demirgiic-Kunt y Detragiache 2002; Barth,
Caprio y Levine 2002). En ese contexto, la propiedad
estatal directa podria fortalecer la confianza del publico
en el sistema bancario y fomentar un mayor desarrollo
de los mercados financieros.

Esta fue la proposicién original de Gerschenkron
(1962), formalizada més adelante por Adrianova, Panicos
y Shortland (2002), quienes justifican su estudio utilizan-
do el ejemplo de Rusia, donde la desconfianza publica de
los bancos induce a la mayoria de los pequeiios ahorristas
a mantener su dinero fuera del sistema bancario, y donde
el 70% de los depésitos minoristas estin colocados en
los bancos de ahorro estatales mas grandes.!? Nétese que
esta aseveracién puede formularse mds generalmente en
términos de una comparacién de costos de operacién de
agencia. Un seguro de depdsitos creible aunado a meca-
nismos eficaces de regulacion y supervisiéon pueden con-
trarrestar la desconfianza de los depositantes a la vez que
limitan el pasivo contingente de la institucién que garan-
tiza los depésitos. Pero si la regulacién y la supervision
no son eficaces, el costo en términos de pagos de seguros
de depositos puede superar los costos de operacion de la
institucién en un contexto de propiedad estatal directa.
Por lo tanto, la justificacién de la intervencién directa
depende de la capacidad que tenga el gobierno para ofre-
cer incentivos y hacer un seguimiento de los propietarios
y gerentes de los bancos privados en relacién con su ca-
pacidad de hacerlo con sus propios agentes.
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¢{QUE DEBERIAN HACER
LOS BANCOS ESTATALES?

Para evaluar el desempefio de los bancos estatales es im-
portante tener una idea clara de las expectativas que se
denen de ellos a priori. En el recuadro 11.1 se presen-
ta una taxonomia de los mecanismos institucionales que
caracterizan a los bancos estatales en la prictica. Segin
la visién social, los bancos estatales deberian ser mds ac-
tivos en sectores en los que hay mds probabilidades de
fallas de mercado, como los vinculados a asimetrias de
informacién, activos intangibles, grandes necesidades de
financiamiento externo y efectos derivados significativos.
Entre los posibles sectores se incluiria el agropecuario
(que estd plagado de problemas de informacién asimétri-
ca y shocks agregados); los sectores que mantienen una
importante actividad de investigacién y desarrollo, como
la industria farmacéutica (que tiene una gran proporcién
de activos intangibles y de efectos derivados), y los sec-
tores que hacen uso intensivo del capital y tienen largos
periodos de puesta en marcha con flujos de caja negativos
(por ejemplo, la industria aeroespacial).

También es factible que los politicos quieran utili-
zar a los bancos publicos para limitar la volatilidad del
empleo. Se esperaria entonces que los bancos estatales
concedieran préstamos a los sectores que tienen mayor
uso intensivo de mano de obra, sobre todo durante las
recesiones y cuando existan altas tasas de desempleo.
En este sentido, los bancos estatales no estarian com-
pitiendo con el sector privado para financiar empresas
que tienen acceso a otras fuentes de crédito, ni para fi-
nanciar al sector publico. Sin embargo, hay dos excep-
ciones a este enunciado general.

9 Sapienza (2004) analiza el caso de Italia y encuentra sustento para
esta visién politica.

10 Es mds, Hart, Shleifer y Vishny (1997) también sefialan que la
competencia en el suministro de un bien o servicio atenuaria los in-
centivos de los proveedores privados para bajar la calidad invirtien-
do excesivamente en medidas de reduccién de costos. Esto es vili-
do dnicamente si quienes escogen al proveedor se preocupan por el
componente que no permite la subcontratacién. Por lo tanto, esto
puede no aplicarse a las operaciones bancarias si la caracteristica de
no contratacién es, por ejemplo, el impacto del desarrollo de la ac-
tividad bancaria. Hart, Shleifer y Vishny sefialan que la corrupcién
puede restarle justificacion a la contratacién privada porque con la
privatizacién puede aumentar muchisimo el monto de los sobornos
que podrian recibir los politicos.

11 En el caso de la banca, podrian reducirse los costos mediante una
mejor seleccién de los deudores potenciales, ya que esto disminui-
rfa el monto de préstamos en mora, lo que a su vez disminuye la
fragilidad del sistema bancario.

12'Si se comparan distintos paises, existe una correlaciéon positiva
pero estadisticamente no significativa entre el coeficiente de aho-
rro y la propiedad estatal de los bancos.
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RECUADRO 11.1 [TAXONOMIA DE LOS BANCOS ESTATALES

Si bien es dificil definir con exactitud la gama de
operaciones de los bancos y las instituciones finan-
cieras estatales, es util contar con una taxonomia
para entender mejor sus funciones y posibles ob-
jetivos. Al centrarse en el tipo de operaciones que
realizan las diferentes instituciones financieras es-
tatales y al determinar si actian como bancos de
primer o segundo piso en lo que respecta al lado de
los pasivos y/o los activos del balance, es posible
distinguir cuatro grupos (véase el cuadro).

1. Bancos comerciales minoristas e instituciones
hibridas

Los bancos comerciales minoristas pueden tener
un objetivo social o de desarrollo, pero es practi-
camente imposible diferenciar sus operaciones de
las de los bancos comerciales privados. Aceptan
depositos del publico y los utilizan para conceder
crédito directo a empresas y particulares y, de esa
manera, operan como bancos de primer piso en lo
que respecta a los pasivos y a los activos.! Ademas
de realizar actividades tipicas de la banca minoris-
ta, como la administracién de tarjetas de crédito y
de seguros, en algunos casos los bancos publicos
clasificados en este grupo operan como multiban-
cos comerciales que se dedican a todas o casi todas
las operaciones, ya sea en forma directa o a través
de filiales. Cabe citar como ejemplos el Banco de la
Nacién Argentina, el Banco do Brasil, el Banco del
Estado de Chile y el Banco de Costa Rica.

Este grupo también incluye instituciones que
fueron creadas originalmente con fines de desarro-
llo bien definidos, pero que fueron ampliando sus
operaciones al incorporar actividades de la banca
comercial. Se las llama instituciones hibridas por-

que desempeiian las funciones de un banco de desa-
rrollo y de un banco comercial y actian como agen-
tes del gobierno en la administraciéon de subsidios
y varios programas gubernamentales. Entre ellas
se encuentra la Caixa Econdémica Federal (Brasil), el
Banco Nacional (Costa Rica) y el Banco de Fomento
(Ecuador). Una diferencia clave entre los bancos que
integran este subgrupo y los bancos minoristas ti-
picos es que estos ultimos captan fondos principal-
mente mediante depdsitos privados, en tanto que
los primeros financian sus operaciones con transfe-
rencias o depodsitos especiales del gobierno.?

2. Bancos de desarrollo

El segundo grupo incluye las instituciones que no
operan directamente con el publico por el lado de
los pasivos, es decir, no aceptan depdsitos. Se ci-
tan entre ellas: BNDES (Brasil), Nacional Financie-
ra (Nafin) (México) y Corporacién Financiera Na-
cional (Ecuador). Estas instituciones se financian
por medio de organismos multilaterales de desa-
rrollo, emisién de bonos o transferencias guber-
namentales. Operan como bancos de segundo piso
por el lado de los activos (concediendo préstamos
a través de otros bancos) o prestan directamente a
empresas de sectores especificos de la economia,
como el exportador o el agropecuario, y a empresas
muy innovadoras. En algunos casos, actian como
agentes financieros del gobierno (por ejemplo, Na-
fin) o se les asigna un papel fundamental en el pro-
ceso de reforma estructural (por ejemplo, BNDES
administré casi todo el proceso de privatizacion
en Brasil). Para evitar la expansion excesiva de sus
actividades, algunos de estos bancos son dotados
con un capital inicial y se les prohibe legalmen-

Activos
Pasivos Primer piso Segundo piso Actividades no bancarias
Primer piso Bancos minoristas Cuasibancos de operaciones

e instituciones hibridas (Grupo 1)

Bancos de desarrollo
(Grupo 2)

Segundo piso

Actividades no bancarias

limitadas (Grupo 3)

Bancos de desarrollo
(Grupo 2)

Instituciones de
desarrollo (Grupo 4)

Nota: La elaboracion de esta clasificacion fue posible gracias a la invaluable colaboracién de Augusto de la Torre.
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te obtener fondos adicionales en préstamo, como
en la recientemente creada Financiera Rural en
México.

3. Cuasibancos

El tercer grupo de instituciones financieras estata-
les incluye las que operan como bancos de primer
piso del lado de los pasivos pero no de los activos.
Estos cuasibancos aceptan depositos pero invierten
todos sus activos en papeles financieros de corto
plazo emitidos por el Estado, y no conceden prés-
tamos (en este sentido, tienen operaciones mas li-
mitadas). Su objetivo fundamental es movilizar el
ahorro basandose en la seguridad de los depdsitos.
Un ejemplo de este tipo de institucidn seria el Patro-
nato del Ahorro Nacional (Pahnal) en México.® Las
oficinas postales de Europa y Japon desempefian
tradicionalmente una funcién similar.

4. Agencias de desarrollo

El cuarto grupo incluye instituciones que no con-
ceden préstamos ni emiten pasivos explicitamente.
Son agencias de desarrollo con una gama potencial-
mente amplia de instrumentos y, entre otras acti-

En primer lugar, la visién del desarrollo subraya
que en un contexto de desarrollo institucional defi-
ciente y desconfianza general de los bancos privados,
los bancos estatales podrian ser las inicas instituciones
financieras viables y un punto de apoyo fundamental
para la creacién del sistema financiero del pais. Por otra
parte, las instituciones financieras publicas bien estruc-
turadas pueden diseminar su experiencia a sus asociados
en el sector privado y de esta manera promover el desa-
rrollo financiero.!® De esta manera, los bancos publicos
comerciales (a diferencia de los bancos de desarrollo)
pueden desempeiiar una importante funcién en las pri-
meras etapas del desarrollo financiero.

Segundo, la concesiéon de préstamos de los ban-
cos privados podria reaccionar excesivamente ante las
recesiones y amplificar el ciclo econémico. Si bien este
problema podria atenderse con garantias o subsidios
gubernamentales, esas acciones podrian tomar tiempo
para materializarse porque probablemente requieran
algin tipo de accién legislativa. De ahi que los gerentes
de los bancos publicos que interiorizan los beneficios de
incrementar el crédito durante las recesiones podrian

vidades, proporcionan asistencia técnica, garantias
parciales, donaciones de contrapartida y subsidios
(directamente o a través del sector privado). Por su
naturaleza, no prestan ni obtienen préstamos, y por
lo tanto no operan como bancos ni del lado de los
pasivos ni del lado de los activos. Por el momento
no existen instituciones de este tipo en América La-
tina, pero la Corporaciéon de Fomento de la Produc-
cién (Corfo) en Chile y, en menor medida, los Fidei-
comisos Instituidos en Relacién con la Agricultura
(FIRA) en México parecen estar avanzando en esa
direccion.

! Algunos de estos bancos operan en todo el pais, pero otros
solo lo hacen en una determinada regién o provincia.

2 Esta distincién es a veces un tanto vaga, porque los bancos
minoristas publicos también suelen mantener un gran volu-
men de depdsitos del gobierno.

3 El Pahnal fue sustituido recientemente por el Banco del Aho-
rro Nacional y Servicios Financieros (Bansefi) que, por ley, es
un banco de desarrollo propiamente dicho. Pero hasta ahora
el Bansefi decidié no dedicarse a la concesién de préstamos
y ha mantenido su funcién de fomentar los depésitos de pe-
quefios ahorristas.

jugar un papel importante en suavizar los ciclos credi-
ticios.!*

Algunos encargados de formular politicas sostie-
nen que los bancos del sector publico también podrian
usarse como herramientas para resolver sin ninguna
transparencia toda una gama de problemas que pueden
surgir en épocas de crisis. Por ejemplo, podrian ser un
vehiculo para la resolucién de crisis absorbiendo los
préstamos incobrables de los bancos reestructurados.
Pueden también funcionar como instrumentos para
distribuir rdpidamente los subsidios a sectores politica-
mente vulnerables o que estén enfrentando una crisis
econémica. Un instrumento de esa indole tiene costos
pero también beneficios. Por un lado, al acrecentar los
grados de libertad para las autoridades, los bancos pi-

13 Esto ocurri6 con los bancos de desarrollo que se crearon en Eu-
ropa durante el siglo XIX (Armendariz de Aghion 1999).

14 Esta idea es similar a la aseveracién de que la politica monetaria
tiene desfases de aplicacién mds breves que la politica fiscal. En
este contexto, podrian justificarse las garantias contingentes que se
activan en caso de crisis.
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blicos pueden impartir més eficacia a la politica que se
adopte. Por otra parte, al reducir la transparencia y la
rendicién de cuentas, se dan mds oportunidades para el
derroche, la corrupcién y el clientelismo, y puede gene-
rarse una serie de pasivos contingentes que no se refle-
jan adecuadamente en las cuentas fiscales. Cabria llegar
a la conclusién de que, en la mayoria de los casos, esta
falta de transparencia y rendicién de cuentas puede ser
mads perjudicial que beneficiosa.

PRINCIPALES CARACTERISTICAS DE LOS
BANCOS PUBLICOS DE AMERICA LATINA

La proporcién de activos bancarios controlados por el
sector publico varfa ampliamente de un pais a otro. Los
paises desarrollados y los paises de Africa Subsahariana
tienen la prevalencia mds baja de propiedad estatal de
bancos (alrededor del 30% en 1995; grifico 11.1).1 El
Sur de Asia y Medio Oriente tienen la proporcién mis
grande de propiedad estatal de bancos (alrededor del
90% y 60%, respectivamente). Las economias en tran-
sicién de Europa del Este y Asia Central, tras los pro-
gramas masivos de privatizacién de los afios noventa,
pasaron de una casi total propiedad estatal de los ban-
cos (90% en 1985) a niveles intermedios en 1995, y los
datos de 2001 indican un nivel ain mds bajo (Bonin,
Hasan y Watchel 2003).

El nivel de propiedad estatal de los bancos en
América Latina es similar al promedio de los paises en
desarrollo, pero con grandes diferencias en los paises
de la region: Costa Rica tiene la proporcién mais alta
de propiedad gubernamental de bancos (90% en 1995,
aunque menor que el 100% registrado en 1970; grifico
11.3) y Trinidad y Tobago la mds baja (1,5%).

La mayoria de los paises de la regién emprendie-
ron una activa privatizacién en los afios setenta y no-
venta. En 1970-85, la propiedad estatal promedio de los
bancos bajé de 64% a 55%, y en 1985-95 baj6 de 55%
a 40%.'¢ Ecuador, Chile y Perd fueron los paises que
mds privatizaron, pasando de aproximadamente 90% de
propiedad estatal a menos de 40%. Uruguay es el tnico
pais que increment6 la propiedad estatal de los bancos,
que pas6 de 42% en 1970 a 69% en 1995. Otros paises
experimentaron grandes oscilaciones en el proceso de
privatizacion y nacionalizacién de los bancos. México,
por ejemplo, pas6 del 82% de propiedad estatal en 1970
al 100% en 1985, y al 35% en 1995. Se observa una
tendencia similar en Nicaragua, Colombia, El Salvador
y Bolivia.l”

Los datos mis recientes muestran que la tenden-
cia de la privatizacién de bancos continué en la mayo-

GRAFICO 11.3 Bancos publicos de América Latina
(Porcentaje del total de activos bancarios)
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Fuente: La Porta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2001).

ria de los paises.!® En 1995-2001, las grandes privati-
zaciones bancarias ascendieron a US$5.500 millones
en Brasil, donde solo la privatizacién del Banespa ge-
ner6 US$3.600 millones; US$800 millones en México,
y mis de US$500 millones en Colombia y Venezuela
(Megginson 2003). En el cuadro 11.1 puede verse la
evolucidn reciente de la propiedad estatal de los ban-
cos en 10 paises de América Latina. Argentina, Brasil,
Costa Rica y Nicaragua son los que mds privatizaron.
La proporcién de activos controlados por bancos esta-
tales también se redujo en Chile, El Salvador y Gua-
temala, pero se mantuvo mds o menos constante en
Colombia. En el recuadro 11.2 se incluye una descrip-
cién del efecto de la privatizacion sobre el desempefio
de los bancos.

El grifico 11.4 describe los indicadores de desem-
pefio de los bancos ptiblicos en relacién con los de ban-

15 Los datos que se describen aqui incluyen bancos comerciales y
de desarrollo.

16 Entre los estudios de privatizacién de bancos en América Latina
se citan Beck, Crivelli y Summerhill (2003); Clarke y Cull (2002),
y Haber y Kantor (2003).

17 Los datos de 1970, 1985 y 1995, respectivamente, revelan que la
propiedad estatal era de 53%, 69% y 18% en Bolivia; 57%, 75%
y 53% en Colombia; 53%, 100% y 26% en El Salvador, y 90%,
100% y 63 % en Nicaragua.

18 Datos tomados de las superintendencias bancarias.
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Pais 1995 1998 2000 2002
Argentina 42,5 29,2 25,7 n.d.
Bolivia 0,0 0,0 0,0 0,0
Brasil 52,8 49,6 46,6 42,7
Chile 13,3 10,6 9,5 10,3
Colombia 19,6 16,3 21,1 19,4
Costa Rica 81,0 76,7 73,2 68,0
El Salvador 9,1 7,0 5,7 4,3
Guatemala 6,4 3,8 3,8 3,2
Honduras n.d. 3,2 2,3 1,8
Nicaragua 53,0 13,3 0,5 n.d.

n.d.: no disponible.

Fuente: Superintendencias bancarias.

GRAFICO 11.4 Indicadores de desemperio relativo
de los bancos publicos, 1993-2003
(Diferencia porcentual comparada con
bancos privados nacionales)
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Fuente: Calculos del BID basados en datos de balance para el periodo
1993-2003.

cos privados nacionales.!” Puede verse que los bancos
publicos cobran tasas de interés mas bajas que sus ho-
mologos privados, lo que es congruente con las obser-
vaciones de Sapienza (2004) para Italia, y que pagan
tasas de interés mdas bajas sobre los depésitos: 90 pun-
tos bisicos menos que los bancos privados. Ademds,
los bancos publicos tienden a conceder mds préstamos
al sector publico (la diferencia entre la proporcién de
préstamos al sector publico concedidos por los bancos
privados y por los bancos publicos es de 8 puntos por-

centuales), y tienen una proporcién mds alta de cartera
vencida (aproximadamente 8 puntos porcentuales). Por
ultimo, los bancos publicos son menos rentables que sus
homoélogos privados (la diferencia en la rentabilidad de
los activos es de 40 puntos bidsicos).

En el cuadro 11.2 se muestran indicadores del
desempefio de bancos publicos y extranjeros en relacién
con los bancos privados en paises latinoamericanos.
Puede verse que la rentabilidad relativa de los bancos
publicos es particularmente baja en Colombia y Hon-
duras, y que Costa Rica es el tnico caso en el cual los
bancos publicos son mds rentables que sus homélogos
privados. Los bancos publicos pagan y cobran las tasas
de interés mds bajas en relacién con los bancos nacio-
nales privados en Brasil y Honduras, con una tasa dife-
rencial de casi 2 puntos porcentuales en el caso de los
préstamos concedidos en Brasil. El volumen de cartera
vencida es particularmente elevado para los bancos pu-
blicos de Costa Rica, Guatemala y Honduras, en tanto
que los préstamos del sector publico son particularmen-
te altos en Chile y Costa Rica.

El cuadro 11.3 sigue la evolucién de los préstamos
al sector publico en bancos puablicos, privados y extran-
jeros. En tres paises (Argentina, Brasil y Colombia), la

19 Todos los valores fueron obtenidos haciendo una regresién a ni-
vel del banco, controlando por el tamafio (expresado como el loga-
ritmo del total de activos) e incluyendo una variable dic6toma con
valor 1 para los bancos publicos y una variable dic6toma con valor
1 para los bancos de propiedad extranjera. Los valores indicados en
el grifico 11.4 son los coeficientes de la variable de los bancos pu-
blicos. En el apéndice 9.1 del capitulo 9 se presentan los resultados
completos de la regresién y se explica la metodologia utilizada.
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RECUADRO 11.2 | PRIVATIZACION DE BANCOS: REPASO DE LAS PRUEBAS EMPIiRICAS

Existe cierta evidencia de que los bancos privados
tienen un mejor desempeno que los bancos publicos
en cuanto a la rentabilidad y la eficiencia operativa,
y de ahi que la privatizacién podria arrojar benefi-
cios fiscales y elevar la eficiencia microeconémica
(Megginson 2003). No obstante, las pruebas recogi-
das sobre la privatizacién de los bancos en los pai-
ses en desarrollo indican que estos presuntos be-
neficios han sido limitados y, en algunos casos, los
efectos han sido negativos. Segin Haber y Kantor
(2003), la privatizacion de los bancos en México a
principios de los afios noventa produjo muy malos
resultados.! Otro ejemplo de una rapida privatiza-
cién que condujo a una fuerte crisis financiera es el
de Chile a principios de los afios ochenta. En cam-
bio, Clarke y Cull (2002) sugieren que la privatiza-
cién de los bancos en Argentina fue muy beneficiosa
y genero6 cuantiosos ahorros fiscales.

Algunos estudios tratan de medir la eficacia
de la privatizacion de los bancos en paises en desa-
rrollo y desarrollados. Sus principales conclusiones
son que en los paises desarrollados da lugar a mejo-
ras de la rentabilidad y de las cotizaciones bursati-
les, pero que estas mejoras son menores que las que
suelen producirse en la privatizaciéon de empresas
no financieras. Los estudios que se centran en los
paises en desarrollo que no estan en transicion tien-
den a encontrar que la privatizacién tiene un efecto
positivo sobre la competencia de los bancos, pero
sus efectos sobre la rentabilidad y la eficiencia ope-
rativa no son estadisticamente significativos. Ade-
mas, observan que las privatizaciones que no fue-

proporcién de préstamos al sector publico se incremen-
t6 considerablemente en 1995-2000. En Colombia y
Argentina, los bancos del sector piblico parecen haber
absorbido una proporcién desproporcionadamente am-
plia de la deuda del sector publico.

Estos resultados deberdn tomarse con cautela por-
que son correlaciones simples que solo controlan por
el tamafio del banco. Los resultados sugieren que los
bancos publicos tienden a ser menos eficientes que sus
homologos privados, con un nivel mds alto de cartera
vencida, mds préstamos al sector puablico, costos admi-
nistrativos mds elevados y rendimientos mds bajos. No
obstante, también se percibe que los bancos piblicos son
mds seguros y por eso pueden pagar tasas mas bajas sobre

ron bien hechas —como la de México a principios del
decenio de 1990- pueden acarrear costos muy ele-
vados. Los estudios que se centran en los paises en
transicién encuentran efectos mas beneficiosos de
la privatizacion. Los estudios examinados también
concluyen que la privatizacion tiende a ser mas be-
neficiosa si el Estado renuncia por completo a sus
derechos de propiedad y la privatizaciéon abarca o
permite el ingreso de bancos extranjeros.

La privatizacion puede llevarse a cabo directa-
mente, vendiendo los activos del banco a un grupo
de inversionistas estratégicos, o vendiendo partici-
paciones de capital en los mercados. La privatiza-
cién por medio de cupones como se hizo en algunos
paises en transicion tiene muchas de las caracteris-
ticas de este segundo enfoque. Hay pruebas empiri-
cas de que la privatizacién mediante la emisién de
acciones tiende a funcionar mejor en paises con un
so6lido entorno institucional y un mercado de capi-
tales bien desarrollado. La venta directa de activos,
especialmente cuando participan inversionistas es-
tratégicos extranjeros, es preferible en paises con
instituciones débiles y un desarrollo limitado del
mercado de capitales.

! Los autores no critican la idea de la privatizacién sino la
forma en que se llevé a cabo a principios del decenio de 1990.
Una de las principales criticas es que los bancos extranjeros
quedaron excluidos del proceso de privatizacion.

Fuente: Basado en estudios de Megginson (2003) y Clark, Cull
y Shirley (2003).

los depésitos y conceder créditos a tasas inferiores. Otra
explicacién de este resultado es que los bancos estatales
pueden beneficiarse de los subsidios indirectos de los de-
p6sitos del gobierno debido a que estos depésitos reciben
bajas tasas de interés o equivalentes a cero.?’

Por dltimo, es importante subrayar que los bancos
estatales tienen como objetivo maximizar el bienestar
social. Por lo tanto, podria ocurrir que un banco publi-
co eficiente perdiera dinero en proyectos con un valor
presente privado negativo pero con externalidades o be-
neficios sociales positivos.

20 Esto ocurre en Chile, donde el Banco del Estado de Chile admi-
nistra la cuenta corriente del gobierno central.
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Rendimiento

de los activos

Tasa de interés
de los préstamos

Tasa de interés
de los depositos

Cartera
vencida

Préstamos al
sector publico

Pais Publicos Extranjeros Publicos Extranjeros Publicos Extranjeros Publicos Extranjeros Publicos Extranjeros
Argentina -0,37 -0,06 -0,45 n.d. -0,23 -0,02 n.d. n.d. 8,76 -0,6
Bolivia n.d. -0,26 n.d. -1,09 n.d. -0,6 n.d. 9,27 n.d. 8,06
Brasil -0,26 -0,02 -1,94 -2,28 -1,76 0,73 6,44 -1,08 0,09 -0,13
Chile -0,01 -0,05 -0,34 -0,04 -0,94 -0,01 0,9 -0,02 17,25 -2,05
Colombia -0,98 -0,16 0,78 0,94 0,01 -0,16 7,03 -1,56 7,34 3,18
Costa Rica 0,14 -0,23 0,39 -1,01 -0,13 -1,17 23,37 5,9 16,61 1,00
El Salvador -0,52 -0,13 -0,7 -0,33 -0,41 -0,05 12,19 1,06 6,36 1,04
Guatemala -0,1 0,58 -0,42 -0,98 -0,21 -0,52 24,65 -10,51 -0,31 10,3
Honduras -0,58 0,49 -1,62 -0,96 -1,47 -1,76 26,2 -12,16 4,28 2,96
México -0,35 0,1 0,13 0,14 3,12 0,35 1,58 -3,6 -1,5 2,18
Nicaragua -1,11 n.d. 1,85 n.d. 0,56 n.d. 11,63 n.d. n.d. n.d.
Peru n.d. -0,03 n.d. -0,54 n.d. -0,13 n.d. 0,03 n.d. n.d.

n.d.= no disponible.
Fuente: Superintendencias bancarias.

BANCOS DE DESARROLLO

La mayor parte de la bibliografia sobre la propiedad
estatal de los bancos se centra exclusivamente en los
bancos comerciales o bien combina los bancos comer-
ciales con los bancos de desarrollo,’! aunque se trata de
instituciones muy diferentes (véase el recuadro 11.1).
Si bien no existe una definicién universal de banco de
desarrollo, a menudo se lo describe como una institu-
cién financiera que se dedica principalmente a ofrecer
financiamiento de capital a largo plazo para proyectos
que generarian externalidades positivas y recibirian
financiamiento insuficiente por parte de acreedores
privados. Los objetivos habituales de los bancos de
desarrollo incluyen el financiamiento del sector agro-
pecuario y la reduccién de las disparidades econémi-
cas regionales. En lugar de trabajar directamente con
el publico, a veces funcionan como instituciones de
segundo piso, es decir, operan a través de otros ban-
cos. Y a menudo los bancos de desarrollo tienen un
objetivo bien definido que guarda una estrecha rela-
cién con el desarrollo econémico del pais o de un de-
terminado sector.?

La encuesta més reciente de la que se dispone in-
dica que existen 550 bancos de desarrollo en todo el
mundo, de los cuales 152 se encuentran en la regién
de América Latina y el Caribe (Bruck 1998). El grifi-
co 11.5 describe la importancia relativa de los bancos

GRAFICO 11.5 Importancia de los bancos
de desarrollo, 2001
(Porcentaje del total de activos bancarios)
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Fuente: Calculos del BID basados en datos de La Porta, Lopez-de-Silanes
y Shleifer (2001).

21 Armendadriz de Aghion (1999), Titelman (2003) y ALIDE (2003)
son algunas de las excepciones importantes en la literatura espe-
cializada.

22 Se citan otras definiciones de un banco de desarrollo: i) institu-
cién que promueve y financia empresas en el sector privado (Dia-
mond 1957), ii) intermediario financiero que suministra fondos
de largo plazo a proyectos de desarrollo econémico financiables y
proporciona servicios relacionados (Kane 1975), y iii) institucién
publica o privada entre cuyas principales funciones se cuenta el
respaldar proyectos industriales de mediano o largo plazo (Boskey
1959).
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CUADRO 11.3 PRESTAMOS AL SECTOR PUBLICO EN AMERICA LATINA, 1995-2000
(Porcentaje del total de bancos)
1995 1998 2000
Pais Privado Publico Extranjero Privado Publico Extranjero Privado Publico Extranjero
Argentina 5,3 16,7 8,0 8,2 14,4 8,1 12,9 21,6 12,1
Bolivia 1,0 n.d. 10,1 6,5 n.d. 9,8 6,3 n.d. 6,7
Brasil 21,5 13,3 19,0 33,1 21,3 33,7 31,2 24,8 33,1
Chile 0,1 1,1 0,8 0,1 1,3 0,6 0,2 1,5 0,9
Colombia 2,6 5,2 2,0 3,7 5,8 4,1 8,9 23,1 13,1
Costa Rica 6,3 7,1 7,4 3,3 13,6 2,7 4,4 11,0 2,2
El Salvador 16,5 33,8 9,1 25,1 20,9 17,4 30,3 23,3 20,4
Guatemala 32,0 19,8 27,4 21,2 18,1 34,5 24,5 6,2 36,8

n.d. = no disponible.
Fuente: Superintendencias bancarias.

de desarrollo en distintas regiones del mundo. América
Latina, el Sur de Asia y Africa Subsahariana se caracte-
rizan por una presencia relativamente grande de bancos
de desarrollo.

Existe cierto consenso en cuanto a que los ban-
cos de desarrollo desempefiaron un papel importan-
te en la industrializacién de Europa y Japén (Came-
ron 1961; Armenddriz de Aghion 1999). Por ejemplo,
Crédit Mobilier, una institucién privada con estrechos
vinculos con el gobierno, desempefié una importan-
te funcién en el financiamiento del sistema ferroviario
europeo v, en asociacién con otros bancos, contribuyé
al desarrollo financiero general de Europa.?* En Ale-
mania y Japén las instituciones de desarrollo fueron
cruciales en las etapas de reconstruccién después de
la primera y la segunda guerras mundiales. Segtin Ar-
menddriz de Aghion (1999), los factores clave del éxito
de estas instituciones financieras eran la dispersién de
la propiedad (especialmente en las instituciones que
fueron creadas antes de la segunda guerra mundial) y
sus cartas orgdnicas, que prescribian que solo propor-
cionarian financiamiento suplementario, lo que dio
lugar a la necesidad de acuerdos de cofinanciamien-
to. Estas caracteristicas eran importantes porque per-
mitian a las instituciones de desarrollo diseminar sus
conocimientos técnicos y de esa forma promover el
desarrollo financiero en Europa.

Al comparar la experiencia de Crédit National de
France con Nacional Financiera de México, Armend3-
riz de Aghion (1999) sugiere que el tipo de interven-
cién del gobierno (con crédito subsidiado y garantias
de préstamo en el primer caso y mediante propiedad

directa en el segundo) y la necesidad de acuerdos de co-
financiamiento figuran entre los factores que hicieron
mds exitosa la experiencia de Crédit National que la de
Nacional Financiera. Armendériz de Aghion también
sostiene que estas observaciones son congruentes con
un modelo tedrico que demuestra que la intervencién
estatal bien focalizada a través de subsidios y garantias
de crédito y la imposicién de restricciones al cofinan-
ciamiento tienden a amplificar los efectos derivados
positivos de las instituciones de desarrollo. Esto, a su
vez, puede conducir no solo a una mejor distribucién
del crédito dado que el cofinanciamiento puede limi-
tar las oportunidades para la asignacién de créditos por
motivos politicos, sino también a una diseminacién de
los conocimientos técnicos sobre el desarrollo a todo el
sistema financiero.

América Latina tiene un gran numero de institu-
ciones que se definen a si mismas como bancos de de-
sarrollo y que son parte de la Asociaciéon Latinoame-
ricana de Instituciones Financieras para el Desarrollo
(ALIDE).?* De los 121 miembros de la ALIDE, 75 son
bancos de primer piso, 21 de segundo piso y el resto
mixtos. La mayoria de estos bancos de desarrollo es es-
tatal o tiene una estructura mixta de propiedad publica
y privada. En 2002 existian solo 11 bancos de desarrollo
con plena propiedad privada, que representaban menos

23 Véase una breve historia de Crédit Mobilier en Rajan y Zingales
(2003). Cameron (1961) presenta una descripcién mis detallada.

24 Se adopta esta autodefinicion porque es dificil determinar si una
institucion es o no un banco de desarrollo.



GRAFICO 11.6 Préstamos de los bancos de desarrollo
en América Latina, 2001
(Porcentaje del PIB)
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Fuente: Calculos del BID basados en datos de ALIDE.

del 2% del total de activos de los bancos de desarrollo
latinoamericanos (grifico 11.2).%°

Argentina, Brasil y Republica Dominicana tienen
el mayor nimero de instituciones para el desarrollo
(mds de 10). Los bancos de desarrollo revisten particu-
lar importancia en Brasil, Costa Rica, Panam4, Republi-
ca Dominicana y Uruguay, donde el total de préstamos
ascendié a mis del 15% del PIB en 2001; son relati-
vamente menos importantes en Ecuador, El Salvador,
Honduras, Perd y Venezuela (grifico 11.6).

El Banco Nacional de Desenvolvimento Econd-
mico e Social (BNDES) de Brasil es el banco de desa-
rrollo mds grande, con un total de préstamos netos de
US$28.300 millones y desembolsos anuales de aproxi-
madamente US$11.000 millones en 2002. En segundo
y tercer lugares figuran otros dos bancos también brasi-
lefios (Banco do Brasil y Caixa Econémica Federal), se-
guidos por dos bancos mexicanos (Nacional Financiera
[Nafin] y Banco Nacional de Obras y Servicios Publi-
cos [Banobras]) y una institucién argentina (Banco de
la Nacién Argentina). Debe quedar claro que la clasifi-
cacion de las instituciones que son miembros de ALI-
DE incluye empresas que se dedican principalmente a
actividades bancarias comerciales, es decir, pertenecen
al grupo 1 de la taxonomia que se presenta en el recua-
dro 11.1. Si se excluye a estos bancos de la muestra, la
proporcién de préstamos de bancos de desarrollo con
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GRAFICO 11.7 Rendimiento promedio de activos
de bancos de desarrollo y privados
en América Latina, 2001
(En porcentaje)
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Nota: Las cifras para los bancos de desarrollo excluyen los bancos de
desarrollo de primer piso.
Fuente: Calculos del BID basados en datos de ALIDE.

respecto al PIB baja sustancialmente. Brasil pasa a ser
el pais con la mayor presencia de bancos de desarrollo,
seguido por México, Colombia y Chile.

Los bancos de desarrollo tienden a generar una
baja rentabilidad, y el rendimiento de los activos tiende
a ser mds bajo que el de los bancos privados (grifico
11.7).26 Esto es particularmente vilido en Chile, Co-
lombia, Guatemala y México.?” No obstante, en Brasil
y Pert no existe una diferencia marcada entre la ren-
tabilidad de los bancos de desarrollo y la de los bancos
comerciales privados, lo que puede deberse al hecho de
que el costo de los fondos es inferior para los bancos
de desarrollo. En Bolivia y El Salvador, los bancos de
desarrollo parecen ser mas rentables que los bancos co-
merciales privados.

5 Se trata de los siguientes bancos: Banco Industrial S.A. (que ope-
ra en Bolivia y Guatemala), Banco del Desarrollo (Chile), Banco
BHD S.A., Banco Dominicano del Progreso S.A. y Banco de Desa-
rrollo Citicorp (Republica Dominicana), Banco Empresarial S.A.,
Financiera Guatemalteca S.A., Financiera Industrial S.A. (Guate-
mala) y Federacién de Cajas de Crédito y de Bancos de los Traba-
jadores (Fedecrédito) (El Salvador).

26 En el grifico se compara el rendimiento promedio de los activos
(ponderados por los activos bancarios) de los bancos de desarrollo
(excluidos los de primer piso) y los bancos comerciales privados.

7 Debe senalarse, sin embargo, que la cifra de Guatemala estd in-
fluenciada por los desastrosos resultados de una institucién en la que
el rendimiento de los activos fue de -26%. Si se elimina esta ins-
titucién de la muestra, el rendimiento de los activos de los bancos
de desarrollo aumenta a 0,6%. En el caso de Chile, los resultados
negativos se deben a la crisis de la Corporacién de Fomento de la
Produccién (Corfo), que en 2001 tuvo un rendimiento de los activos
de -4,8% (aunque fue en general positivo en los afios previos).
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En algunos aspectos, los bancos de desarrollo de
América Latina siguen su mandato de centrarse en los
sectores desaventajados. Por ejemplo, en un estudio re-
ciente de la ALIDE se encontré que més del 20% del
total del crédito asignado por las instituciones miem-
bros se destina al desarrollo agricola y rural y que el
80% del crédito asignado por miembros de la ALIDE
de segundo piso es de mediano o largo plazo. En el mis-
mo estudio se encontré que el 50% de las instituciones
estudiadas asignan mds del 80% de su crédito a la pe-
quefia y mediana empresa (PyME) (ALIDE 2003).2 No
obstante, en ciertos casos, algunos bancos de desarrollo
hacen caso omiso de su mandato y reproducen la activi-
dad de los bancos comerciales privados.?’

¢ES IMPORTANTE EL PAPEL
DE LOS BANCOS PUBLICOS PARA
EL DESARROLLO ECONOMICO?

Algunos estudios empiricos analizan los efectos de los
bancos estatales en el desarrollo. Tienden a centrarse en
las implicaciones que tienen en la evolucién del sector
bancario privado y de los mercados financieros en con-
junto y, por ende, en los resultados econémicos. Al ob-
servar la correlacién entre la participacion publica en el
sector bancario y el desarrollo financiero, Barth, Caprio
y Levine (2002) encuentran que, después de controlar
por la variable de regulacién bancaria, no existe un vin-
culo firme entre la propiedad gubernamental de los
bancos y otros indicadores de desarrollo y desempefio
de los bancos. Sin embargo, estas observaciones contra-
dicen trabajos previos de Barth, Caprio y Levine (2002)
sobre una muestra de 59 paises desarrollados y en desa-
rrollo. En el estudio de 2001 se detecta una asociacién
negativa entre la propiedad estatal y el nivel de desarro-
llo financiero, incluso después de controlar por las va-
riables de desarrollo econémico y calidad del gobierno
(grifico 11.8).30

La interpretacién de estos resultados en términos
de causalidad es bastante dificil de analizar, y estos resul-
tados no ayudan a aclarar si la existencia de los bancos
publicos se justifica en funcién de objetivos sociales y de
desarrollo, o si se debe inicamente a razones politicas.
De hecho, todas las teorfas que tratan de explicar la inter-
vencién estatal en el sector bancario sefialan la correla-
cién entre la propiedad estatal de los bancos y una calidad
institucional deficiente (medida por la falta de derechos
de propiedad), poco desarrollo financiero, intervencién
del gobierno en la economia y bajo PIB per cépita.

Otra manera de analizar este tema es utilizar datos
microecondémicos.?! No obstante, a veces es dificil dis-

GRAFICO 11.8 Proporcion de bancos publicos
y desarrollo financiero,
promedio 1980-2001
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Fuente: Bankscope (2004) y FMI (2004).

28 Cabe sefalar que no es ficil evaluar los efectos de los bancos de
desarrollo. Témese, por ejemplo, la concesién de financiamiento a
largo plazo. En Brasil, el BNDES es bésicamente la inica institucién
que provee ese financiamiento, lo que podria interpretarse de dos
maneras. Por un lado, podria aducirse que el BNDES proporciona
una forma de crédito mucho mds necesaria que no ofrecen los pro-
veedores privados. Por otra parte, también puede sostenerse que la
presencia del BNDES desplaza la actividad de los proveedores pri-
vados de financiamiento a largo plazo.

2 Por ejemplo, el mandato del Banco Nacional de Crédito Rural
(Banrural) de México es financiar la actividad agropecuaria, pero una
gran proporcién de sus sucursales se encuentran en zonas urbanas.

30 Obsérvese que los datos del cuadro 11.1 no son directamente com-
parables con los del grifico 11.8. El cuadro 11.1 incluye solo los
bancos comerciales que operan en el pais; los valores se calcularon
asignando un 100% de propiedad gubernamental a los bancos que
tienen por lo menos el 50% de los activos como propiedad del go-
bierno, y 0% de propiedad gubernamental a los demds. El grifico
11.8 también incluye los bancos de desarrollo, pero los datos corres-
ponden tnicamente a los activos de los 10 bancos mds grandes.

31 Altunbas, Evans y Molyneux (2001) investigan economias de es-
cala, ineficiencias y progreso técnico para una muestra de bancos
publicos y privados y cooperativas financieras en el mercado ale-
mdn. Encuentran poca evidencia de que los bancos privados sean
mids eficientes que los publicos y las cooperativas financieras. Sa-
pienza (2004) estudia el desempefio comparativo de los bancos pri-
vados y publicos en Italia. La autora demuestra que: i) los bancos
estatales cobran tasas de interés més bajas que sus homélogos pri-
vados en préstamos a empresas similares, aun si estas tienen acceso
al financiamiento de bancos privados; ii) el perfil de concesién de
préstamos de los bancos estatales se ve afectado por los resultados
electorales del partido al que esté afiliado el bancoy; iii) los bancos
estatales favorecen principalmente a las empresas grandes, y iv) los
bancos estatales favorecen a las empresas que se encuentran ubica-
das en zonas deprimidas.



tinguir las implicaciones empiricas de cada teorfa. Por
ejemplo, la visién del desarrollo y la visién politica son
congruentes con la baja rentabilidad de los bancos pu-
blicos porque financian inversiones socialmente (pero
no privadamente) rentables, estin dominados por los
costos de operacién de la entidad, explotan el clientelis-
mo politico y estdn sujetos a la politica macroeconémi-
ca (Sapienza 2004).

La Porta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002) se
centran mds especificamente en los factores determi-
nantes y las implicaciones de la propiedad estatal de los
bancos. Sus datos originales sobre la propiedad publi-
ca comprenden la proporcién de bancos publicos en 90
economias durante los afios 1970, 1985 y 1995. En el
estudio se demuestra que la propiedad gubernamental
de los bancos en un periodo anterior estd vinculada a un
desarrollo subsiguiente mds lento del sistema financie-
ro y a un crecimiento econémico también mds lento. El
anilisis controla por las condiciones iniciales (desarrollo
financiero y econémico, y el indice de propiedad estatal),
pero sigue estando limitado por las correlaciones de cor-
te transversal. Los autores sefialan que las correlaciones
no son evidencia concluyente de la causalidad, particu-
larmente a la luz de la fuerte persistencia de las propor-
ciones del crédito y de los indices de propiedad estatal.
Como se sefial6, el vinculo negativo entre la propiedad
gubernamental y el desarrollo financiero no contradice
la visién del desarrollo de Gerschenkron (1962).

El anilisis estadistico de La Porta, Lépez-de-Si-
lanes y Shleifer (2002) agrupa a paises muy diferentes,
e incluso ex economias socialistas donde la propiedad
estatal era la regla y para las cuales son menos fiables
los datos de produccién de periodos anteriores. Por lo
tanto, una revisioén de sus resultados puede arrojar mas
luz sobre estos aspectos. En el apéndice 11.1 se reexa-
minan sus resultados utilizando la misma medicién de
propiedad estatal en el sector bancario y actualizando y
extendiendo en el tiempo los datos de crédito privado y
PIB siguiendo sus definiciones y fuentes.

Si bien los resultados que se presentan en el apén-
dice 11.1 califican la evidencia previa de un efecto ne-
gativo de la propiedad estatal de los bancos, no apoyan
la hip6tesis de que los bancos publicos mitigan las im-
perfecciones del mercado que dieron lugar a una distri-
bucién ineficiente. Es mds, la conclusién preliminar de
esta evidencia sugiere que, en términos de sus efectos
sobre el desarrollo financiero y el crecimiento a largo
plazo, el banco publico promedio no parece ser signifi-
cativamente mejor que sus homélogos privados.

Como se sefial6 anteriormente, otra posible justi-
ficacion para la existencia de los bancos piblicos es que
podrian desempefiar un papel contraciclico 1til al esta-
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bilizar el crédito. En este caso, el financiamiento dado
por los bancos publicos deberia reaccionar menos ante
los shocks macroeconémicos —es decir, deberia dismi-
nuir menos durante las recesiones y aumentar menos
durante los periodos de expansién— en comparacién
con el comportamiento de los bancos privados. Por otra
parte, si la probabilidad de quiebras bancarias duran-
te las recesiones es mayor y si los depositantes piensan
que los bancos publicos son mis seguros que los bancos
privados, aquellos deberian tener una base de depdsi-
tos mds estable y, de esa manera, estarian en mejores
condiciones para suavizar el comportamiento del crédi-
to. Micco y Panizza (2004) utilizan datos a nivel banco
para determinar si la propiedad de la institucién afecta
o no al aumento de crédito durante el ciclo econémi-
co. Los autores encuentran que en el caso de América
Latina, el crédito concedido por los bancos publicos es
menos prociclico que el concedido por los bancos pri-
vados. Ademis, ese efecto suavizador de los bancos pu-
blicos es particularmente apreciable en los periodos que
se caracterizan por el lento incremento de los depésitos
nacionales y cuando el crédito aumenta menos que el
total de los depdsitos a la vista. De hecho, los resulta-
dos también sugieren que los depdsitos de los bancos
puablicos son menos prociclicos que los de los bancos
privados nacionales.

Estos resultados sugieren que los bancos publicos
pueden servir para reducir el cardcter prociclico del cré-
dito y de esa manera disminuir las fluctuaciones de los
ciclos econémicos. No obstante, el anilisis de Micco y
Panizza (2004) se centra en variables a nivel banco y no
en el crédito total. Silos bancos publicos desplazaran al
crédito privado, aun asi seria posible que su presencia
diese lugar a una mayor volatilidad del crédito. Levy-
Yeyati, Micco y Panizza (2004) realizan un andlisis a
nivel agregado y encuentran una correlacién negativa
pero estadisticamente no significativa entre la presencia
de bancos estatales y la elasticidad del crédito ante los
shocks externos. Esta observacién sustenta la evidencia
microeconémica de que los bancos piblicos no amplifi-
can los ciclos crediticios; mas bien los suavizan.

También es interesante verificar si los bancos es-
tatales asignan mejor el crédito que los bancos priva-
dos, utilizando datos a nivel del sector para identificar
de qué manera la estructura de propiedad explica el
crecimiento y la volatilidad de la industria bancaria.’?

32 Esta estrategia fue empleada por primera vez por Galindo y
Micco (2004) para verificar si la banca gubernamental promueve
el crecimiento al dirigir el crédito hacia las actividades econémicas
que dependen miés del financiamiento externo y/o donde puede ser
mayor la asimetria de la informacién.
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Levy-Yeyati, Micco y Panizza (2004) sefialan que si
bien los sistemas financieros mas desarrollados tienden
a favorecer sectores econémicos que por razones tec-
nolégicas dependen mds del financiamiento externo, la
propiedad estatal de los bancos contrarresta este efecto
de desarrollo financiero (Rajan y Zinagales 1998). Cabe
destacar que el desarrollo financiero parece ser mds im-
portante para el crecimiento del sector bancario en los
paises en desarrollo, pero ese efecto contrario al desarro-
llo financiero que tienen los bancos publicos es mds
fuerte en los paises desarrollados; la propiedad estatal
de los bancos no tiene un efecto significativo si la mues-
tra se restringe a los paises en desarrollo. Los autores
también investigan si la propiedad estatal de los bancos
repercute sobre la volatilidad de este sector, pero no en-
cuentran pruebas que sustenten esta hipdtesis.

¢{QUE DIFERENCIA A LOS BUENOS
BANCOS PUBLICOS DE LOS MALOS?

Es dificil formular un enunciado general sobre la con-
veniencia y el desempeifio pasado de los bancos estatales
sobre la base de un anilisis de datos agregados de mul-
tiples paises, por dos razones. Una de ellas tiene que
ver con los problemas bésicos de especificacion de las
variables omitidas y la endogeneidad, combinada con
las restricciones de datos, como la falta de mediciones
institucionales para periodos previos. La otra razén se
relaciona con el hecho de que las instituciones estatales
son heterogéneas y pueden operar satisfactoriamente
en algunos paises pero con resultados desalentadores en
otros. La heterogeneidad también estd presente en pai-
ses individuales, como lo ilustra el caso de Brasil (recua-
dro 11.3). Por lo tanto, los estudios en multiples paises
tienden a difundir una luz negativa o neutral sobre el
papel de los bancos del sector publico. En estudios mds
detallados que utilizan datos a nivel micro se encuentra
que, con los incentivos adecuados, los bancos del sec-
tor publico pueden desempefiar una funcién positiva al
movilizar el ahorro (Yaron y Charitonenko 2000) o al
suavizar el patrén de consumo en épocas de crisis (Alem
y Townsend 2003).

Entre las caracteristicas que pueden afectar al éxito
de un banco estatal se incluyen: i) la naturaleza del ob-
jetivo y la misién del bancos; ii) una clara cuantificacién
del componente de subsidio y una evaluacién constante
de su mision, y iii) la estructura de gobierno del banco.
Los bancos del sector ptiblico con un mandato general
pueden lograr mds economias de escala y un mayor al-
cance que aquellos que tienen un mandato mds restrin-
gido, pero es menos probable que las instituciones del

sector publico con un mandato bien definido se vean
afectadas por una expansion de los objetivos de su mis-
i6n y por objetivos contradictorios. El hecho de tener
un objetivo bien definido también puede impedir que
los gerentes de bancos publicos cambien continuamente
de orientacién, unas veces tratando de cumplir su man-
dato social y otras tratando de obtener la rentabilidad
mis alta posible. Debe sefialarse que el hecho de tener
un mandato bien definido no necesariamente se opone
a los esfuerzos por procurar obtener el miximo de utili-
dades y volverse autosuficiente.’?

Los bancos del sector piblico pueden incurrir en
costos altos y baja rentabilidad porque estin mal admi-
nistrados o porque conceden grandes subsidios y servi-
cios a sus prestatarios. Un problema serio es la falta de
contabilizacién clara del componente de subsidio. Por
un lado, la excusa del subsidio puede usarse para enmas-
carar la mala administracién de las instituciones y, por el
otro, sin una contabilizacién adecuada, las instituciones
bien administradas que tienen baja rentabilidad (o in-
curren en pérdidas) porque administran subsidios bien
focalizados pueden ser acusadas de mala administracién
y verse obligadas a modificar sus politicas. Ademads, en
aras de la transparencia y de una adecuada contabilidad
fiscal, es necesario medir los subsidios recibidos por los
bancos del sector publico. Esto es importante porque
permite calcular el verdadero costo de la administracién
de estas instituciones y serfa un punto de apoyo para
realizar un adecuado anilisis de costos y beneficios de
su funcién. Pero esto suele ser dificil de hacer porque
por lo general los subsidios no asumen la forma de
transferencias directas de fondos sino de una captacién
de fondos a bajo costo mediante garantias implicitas y
depdsitos del sector publico.

Las principales criticas que suelen formularse con-
tra los bancos estatales son que estin mal administra-
dos y que sus actividades de concesién de crédito estin
politicamente motivadas. Lo mds dificil para un pais
que quiere mantener la presencia del sector publico en
el sistema bancario es encontrar una estructura adecua-
da de gobierno para los bancos puiblicos. Aunque no hay
bibliografia especifica sobre los problemas de goberna-

33 A principios de los afios ochenta, BRI-UD (una institucion fi-
nanciera rural de Indonesia) se dio cuenta de que estaba centrdndo-
se demasiado en actividades de concesién de crédito y muy poco en
actividades de captacion de depdsitos, y decidié ofrecer cuentas de
depdsitos innovadoras para agricultores de bajos ingresos (Yaron y
Charitonenko 2000). Este ejemplo ilustra que un objetivo de de-
sarrollo puede ser compatible con la operacién de una institucién
rentable. Vogel (1984) afirma que la movilizacién del ahorro es el
objetivo olvidado de las finanzas rurales.
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Hasta mediados de los afios noventa, Brasil se ca-
racterizaba por una fuerte presencia de bancos pu-
blicos de propiedad del gobierno federal o de algu-
nos gobiernos estatales. La puesta en marcha del
programa de incentivos para reducir la participa-
cién de los bancos estatales en el sistema bancario
(PROES) llevo a varios estados a cerrar, privatizar,
reestructurar sus bancos o transformarlos en orga-
nismos especializados del gobierno (Beck, Crivelli y
Summerhill 2003). En la actualidad todavia estan en
manos del sector publico algunos bancos pequefios
y tres bancos grandes.

Los grandes bancos son el Banco do Brasil
(BB), la Caixa Economica Federal (CEF) y el Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social
(BNDES). El Banco do Brasil es un banco comercial
minorista. La CEF es una institucién mixta con ac-
tividades minoristas y de segundo piso; maneja los
pagos sociales del gobierno y participa activamente
en el mercado hipotecario. E1l BNDES es un banco
de desarrollo que actiia basicamente como institu-
cién de segundo piso. Hasta 2001 los balances ge-
nerales del BB y la CEF estaban caracterizados por
un gran numero de préstamos en mora. El gobierno
federal absorbi6 esos préstamos a un costo neto de
aproximadamente 6% del PIB; tres cuartas partes se
debian a la reestructuracién de la CEF. El balance
general del BNDES estaba en buena situacién y no
requeria ninguna reestructuracion.

Las tres instituciones dependen de fondos con
un elevado nivel de subsidios, aunque un poco me-
nos en el caso del BB, que capta recursos principal-
mente por medio de depdsitos. No obstante, la ma-
yoria de los observadores estan convencidos de que
las tres instituciones operan y ejecutan su mandato
con grados muy diferentes de eficiencia. Consideran
que la CEF es la menos eficiente de las tres. Debido
a sus multiples funciones de banco comercial, ban-
co hipotecario, administrador de la loteria y admi-
nistrador de becas, la CEF no tiene una estrategia
clara, incurre en costos de operaciéon muy elevados
y probablemente tenga un exceso de personal. Ade-
mas, mantiene un historial muy deficiente de recu-

peracién de préstamos, especialmente en el caso de
las hipotecas, que representan dos terceras partes
de su cartera de préstamos.! Asimismo, registro in-
dices de incumplimiento de pagos sin precedentes
que dieron lugar a la recapitalizacién de 2001, en la
cual el gobierno efectu6 una permuta financiera de
la cartera vencida por titulos publicos. Es posible
que los problemas de la CEF se deban a sus multi-
ples mandatos y objetivos, y podria mejorar su efi-
ciencia si la institucién se subdividiera en unidades
mas pequenas con objetivos mas limitados y mejor
definidos.

El BB se encuentra en una posicién interme-
dia. No se considera un modelo de eficiencia y se
caracteriza por altos costos y coeficientes de prés-
tamos en mora, pero se piensa que estd mejor admi-
nistrado que la CEF.

En cuanto al BNDES, es dificil estimar su cos-
to de oportunidad, es decir, si el subsidio implici-
to proporcionado por la concesiéon de préstamos de
este banco tendria mejores rendimientos si se em-
please de otra manera. No obstante, existe un con-
senso general en cuanto a que la institucion esta
bastante bien administrada, tiene bajos indices de
incumplimiento de pagos (en parte porque la mayo-
ria de su financiamiento es de segundo piso y por lo
tanto se canaliza a través de bancos intermediarios)
y contribuye al desarrollo econémico de Brasil.?
También existe cierto consenso en cuanto a que el
BNDES se ha manejado bien en su transformacién
de una institucion que respaldaba las politicas de
sustitucién de importaciones de Brasil a una que
coopera con el sector privado en proyectos encami-
nados a darle mayor competitividad al pais.

1 Esto coincide con los resultados que se presentan en el capi-
tulo 15 sobre el deficiente historial de los bancos publicos en
el financiamiento de la vivienda.

2 Ya se menciond que el BNDES es la unica institucién que
concede financiamiento a largo plazo en Brasil. También hay
ciertas pruebas de que el BNDES esta desempefiando un pa-
pel positivo al reducir las discrepancias regionales (Lage de
Sousa 2003).
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bilidad de los bancos publicos, es posible formular al-
gunos principios sobre la manera en que deberfan es-
cogerse los gerentes de los bancos estatales trazando un
paralelo con la literatura especializada sobre los bancos
centrales.

En primer lugar, los gerentes bancarios deberin
tener independencia en el desempefio de sus funciones,
lo que significa que el gobierno debera fijar algunos ob-
jetivos que los bancos deberdn cumplir, pero la gerencia
del banco deberi tener la libertad de escoger la mane-
ra de cumplirlos.’* En segundo lugar, para garantizar
que los bancos no estén sujetos a una influencia politi-
ca directa, los gerentes deberdn ser nombrados por un
periodo largo que no se superponga con el ciclo politi-
co. Tercero, la constitucién de un consejo directivo que
represente a un amplio corte transversal de la sociedad
(sector privado, sociedad civil y regiones geogrificas)
podria garantizar un sistema adecuado de verificaciones
y controles y limitar el monto de créditos que se con-
ceden por razones politicas.

Es interesante sefialar que la necesidad de prote-
ger la independencia del banco puede explicar, desde
el punto de vista de la economia politica, por qué pu-
ede ser 6ptimo contar con instituciones que combinen
actividades bancarias con actividades en favor del desa-
rrollo y no con instituciones estrictamente de desarro-
llo que no realicen actividades bancarias, como sugiere
de la Torre (2002). La justificaciéon es que un banco de
desarrollo bien administrado tiene el potencial de re-
alizar sus actividades sin transferencias directas del go-
bierno, aunque por supuesto podri seguir recibiendo
algunos subsidios en forma de garantias implicitas o ex-
plicitas. Sin embargo, si una institucién de desarrollo
solicita transferencias directas del gobierno, la autori-
dad discrecional del Poder Ejecutivo para otorgar o no
las transferencias y decidir su monto total puede reducir
el grado de independencia de dicha institucién.

CONCLUSIONES

Varios prominentes economistas del desarrollo que
escribian en los afios cincuenta y sesenta se mostra-
ban muy a favor de la intervencién del gobierno en el
sector bancario y de la propiedad estatal directa de los
bancos. La corriente de opinién mds reciente es que la
propiedad estatal de los bancos no es beneficiosa para
el desarrollo econémico. Es decir, “cualesquiera sean
sus objetivos originales, la propiedad estatal de los ban-
cos tiende a truncar el desarrollo del sector financiero,
provocando de esa manera un crecimiento mas lento”
(Banco Mundial 2001, p. 123).

En este capitulo se examinaron las pruebas empiri-
cas sobre el papel de la propiedad estatal de los ban-
cos, se puso a prueba su validez y se presentaron nue-
vas pruebas. Si bien se encuentra cierta evidencia que
apoya la idea de que los bancos estatales no efectian
una distribucién éptima del crédito, también se plantea
que los resultados que demuestran que la propiedad es-
tatal inhibe el desarrollo financiero y el crecimiento son
menos contundentes de lo que se pensaba. Es mis, se
presentan algunas pruebas nuevas que indican que, por
lo menos en el caso de América Latina, los bancos pud-
blicos pueden servir para reducir el cardcter prociclico
del crédito.

Uno de los postulados que se invoca a menudo en
contra de la propiedad estatal de los bancos es que los
bancos privados tienden a ser mds rentables que los pui-
blicos. Y de hecho se ha demostrado que es asi, sobre
todo en los paises en desarrollo. No obstante, cabe se-
fialar que independientemente del mérito que tenga la
visién del desarrollo, es injusto utilizar como elemento
de juicio la rentabilidad del mercado porque el hecho
de tener bancos publicos que se esfuercen por obtener
la mayor rentabilidad posible generarfa una contradic-
cién inherente y un circulo vicioso. Los bancos ptbli-
cos comenzarian con un mandato de politica social y se
concentrarian en actividades de alto riesgo y bajos ren-
dimientos privados. Esto daria lugar a pérdidas repeti-
das y a la necesidad de recapitalizacién que pronto seria
seguida por una reorientacion hacia actividades renta-
bles en competencia con los bancos privados, lo cual
se traduciria a su vez en una atencién insuficiente al
mandato de politica social y en presiones politicas para
reiniciar el ciclo (de la Torre 2002).3°

En cambio, los bancos publicos deberian juzgarse
sobre la base de sus efectos en el desarrollo y en la esta-
bilizacién. El principal problema para determinar si los
bancos estatales desempefian o no un papel positivo en
el desarrollo econémico es que tanto la visién politica
(que supone que los bancos estatales tienen un efecto
negativo en la economia) como la visién del desarrollo
(que supone que los bancos publicos pueden desempe-
fiar un papel beneficioso) son congruentes con la rela-
cién negativa que media entre la propiedad estatal de

3% Claramente, la tarea de definir un objetivo es mds dificil que en
el caso de un banco central, en el cual el objetivo suele ser una meta
monetaria, de inflacién, o de tipo de cambio bien definida.

3 Hay quienes piensan que el hecho de que los bancos estatales
tengan costos fiscales, aunado al hecho de que no haya pruebas
convincentes de que desempefian un papel beneficioso, es suficien-
te para concluir que no deberian existir. Si bien es dificil contrade-
cir esa l6gica, deberia sefialarse que este razonamiento también se
aplica a muchas otras dreas de intervenciéon gubernamental.



los bancos por un lado y el desarrollo financiero y la
calidad institucional por el otro. La diferencia principal
entre estas dos interpretaciones reside en el hecho de
que, segun la visién del desarrollo, la propiedad estatal
ayuda a promover el desarrollo financiero en las etapas
iniciales y mitiga el efecto negativo de una calidad ins-
titucional deficiente, que serfa ain mds perjudicial sin
una intervencién publica. Segun la visiéon politica, la
propiedad estatal de los bancos deprime el desarrollo
financiero y posiblemente promueve la corrupcién.

179

Dado que tanto el desarrollo financiero como la cali-
dad institucional estin estrechamente relacionados con
el crecimiento econémico, es dificil formular un enun-
ciado sobre el papel de los bancos publicos sin diluci-
dar la relacién causal que existe entre estas variables y
la propiedad estatal de los bancos. Por lo tanto, para
dar una respuesta definitiva sobre el papel de los ban-
cos estatales en el desarrollo serd necesario abordar el
problema de la causalidad, que es uno de los temas mds
espinosos de la economia.
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APENDICE 11.1 FACTORES
DETERMINANTES E IMPLICACIONES
DE LA PROPIEDAD ESTATAL

DE LOS BANCOS

En el cuadro 1 de este apéndice se presenta la relacién
entre la propiedad estatal de los bancos y el desarrollo
financiero subsiguiente. Los resultados indican que la
propiedad estatal de los bancos disminuye el desarro-
llo financiero incluso después de controlar por su nivel
inicial y el nivel inicial del PIB. Esto también es vilido
cuando se usa 1970 como periodo inicial.

Aunque la asociacién negativa entre la proporciéon
de bancos publicos y el crecimiento del crédito priva-
do parece ser solida, es mas dificil evaluar los aspectos
de causalidad y omisién de variables. En particular, si
fuera mds probable que surgieran bancos publicos en
un contexto donde el déficit institucional desalienta la
intermediacién financiera privada, el vinculo negativo
entre esta variable y la propiedad estatal podria deberse
a la causalidad entre las dos variables o a la omisién de

variables institucionales. El anilisis permite verificar la
solidez de esa hipétesis en este problema de simultanei-
dad potencial instrumentando la variable de propiedad
estatal con un indice de empresas estatales como pro-
porcién de la economia.’® Con estas especificaciones,
el efecto de la propiedad estatal de los bancos en el de-
sarrollo financiero subsiguiente sigue siendo negativo,
pero deja de ser estadisticamente significativo.’’

El cuadro presenta otras verificaciones de soli-
dez, centrdndose en los efectos de la propiedad estatal
en horizontes mds cortos al dividir la muestra en dos

3¢ La Porta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002) determinan que
el indice de empresas estatales guarda una alta correlacién con la
propiedad estatal de los bancos, pero no tiene una correlacién sig-
nificativa con el crecimiento del crédito privado una vez incluida la
proporcién de los bancos publicos.

37 Cabe sefialar, sin embargo, que aunque no es estadisticamente
significativo, el coeficiente no cambia de valor, lo que sugiere que
el cambio de significacién puede deberse a la pérdida de eficiencia,
lo cual es tipico al utilizar el método de variables instrumentales.

CUADRO 1 EFECTOS DE LOS BANCOS PUBLICOS SOBRE EL DESARROLLO FINANCIERO
EN EL MUNDO, 1960-2002
12 22 3a 4q 5 6 7
Variable 1960-99 1960-99 1970-02 1970-02 1960-99 1970-85 1986-02
Metodologia MCO MCO MCO \Y, v MCO MCO
PIB per capita (inicial) -0,056 -0,205* -0,176 -0,076 -0,572 -0,030 -0,345
(0,433) (0,122) (0,135) (0,152) (0,487) (0,270) (0,212)
Crédito privado (inicial) -0,056 -0,037 -0,036 -0,041 -0,041 -0,083 -0,051
(0,019)**= (0,009)*** (0,009)*** (0,019)*= (0,178)** (0,025)**= (0,015)**=
Participacion publica -0,039 -0,021 -0,019 -0,026 -0,030 -0,015 -0,039
(inicial) (0,01 1)**= (0,008)** (0,009)** (0,03) (0,02) (0,02) (0,017)*=*
Constante 6,681 6,651 6,257 5,663 8,749 7,040 9,411
(2,616)** (1,225)**= (1,305)**= (1,934)%*= (3,744)** (2,601)**= (2,276)***
Numero de observaciones 82 66 70 65 73 66 77
R-2 0,21 0,26 0,2 0,17 0,22 0,17 0,21

* Significativo al 10%.

** Significativo al 5%.

*** Significativo al 1%.

ala columna 1 reproduce los resultados de la Porta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002). Las columnas 2 y 3 reproducen los calculos
usando nuevos datos.

Nota: La variable dependiente es la tasa de crecimiento anual promedio del crédito privado/PIB, que se computa como el pro-
medio de la diferencia logaritmica de la razdn sobre el periodo, para aquellos paises para los cuales se dispone de un minimo

de 10 observaciones. Con el objeto de mantener la homogeneidad de los datos, todas las regresiones (excepto la de la primera
columna) utilizan datos disponibles de los Indicadores de Desarrollo Mundial y del FMI (2004), lo cual reduce el tamano de la
muestra. Errores estandar robustos entre paréntesis. IV: Variables instrumentales; MCO: minimos cuadrados ordinarios.

Fuente: Levy-Yeyati, Micco y Panizza (2004). PIB per capita inicial proveniente de los Indicadores de Desarrollo Mundial; crédito en
relacién con el PIB proveniente del FMI (2004, lineas 22df y 22zw, mas linea 42d); participacion publica proveniente de Gwartney,
Lawson y Block (1996).
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CUADRO 2 PROPIEDAD ESTATAL Y CRECIMIENTO DEL PRODUCTO EN EL MUNDO, 1960-2002
1 2 3 4 5 6
Variable 1960-95 1960-95 1960-95 1960-95 1960-95 1970-02
PIB per capita (inicial) -1,749 -1,740 -1,603 -1,922 -1,872 -1,604
(0,300)***  (0,308)***  (0,297)***  (0,277)***  (0,384)***  (0,376)***
Participacién publica (inicial) -0,017 -0,016 -0,04 -0,008 0,001
(0,007)** (0,008)** (0,912)**=* (0,008) (0,007)
Asistencia escolar (promedio) 0,545 0,54 0,586 0,586 0,549 0,596
(0,123)***  (0,126)***  (0,126)***  (0,113)***  (0,157)***  (0,140)***
Crédito privado (inicial) 0,03 0,031 0,001 0,03 0,02
(0,010)***  (0,011)*** (0,012) (0,009)*** (0,008)**
Crédito privado (crecimiento) 0,016
(0,073)
Crédito privado * participacion publica 0,036 0,082
(inicial) (0,016)** (0,024)**=*
Crédito privado * (1- participacion publica) 0,031
(inicial) (0,012)**
Constante 9,417 9,292 7,338 11,23 9,817 7,397
(1,628)***  (1,710)***  (1,415)***  (1,356)***  (1,917)***  (1,763)***
Numero de observaciones 82 82 82 82 69 69
R-2 0,42 0,42 0,36 0,49 0,41 0,39

* Significativo al 10%.
** Significativo al 5%.
*** Significativo al 1%.

Nota: La variable dependiente es el crecimiento del PIB per capita en 1960-95. Errores estandar robustos entre paréntesis.
Fuente: La regresidn 1 proviene de La Porta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002). Las regresiones 2-6 provienen de Levy-Yeyati, Micco

y Panizza (2004).

periodos (1970-1985 y 1986-2002) de acuerdo con los
datos disponibles sobre la proporcién de los bancos
publicos.*® El vinculo sigue siendo significativo (10%)
para el dltimo periodo, pero no para el primero.

En resumen, las pruebas empiricas de que la prev-
alencia de la propiedad estatal en el sector bancario
conspira contra su desarrollo ulterior parecen ser me-
nos contundentes de que lo que sugerfan estudios ante-
riores. No obstante, no hay ninguna indicacién de que
la propiedad estatal tenga el efecto catalitico positivo
que sefialaron quienes estdn a favor de ella. Si se hace
una lectura balanceada de estos resultados, se observari
que los bancos publicos, en el mejor de los casos, no
desempefian un papel apreciable en el desarrollo de sus
homélogos privados.

La misma conclusién puede extraerse de la pre-
gunta mds esquiva sobre los efectos de los bancos publi-
cos en el crecimiento econémico a largo plazo. Si bien
es dificil establecer un nexo directo, hay por lo menos
dos vias indirectas a través de las cuales podria haber
un vinculo, positivo o negativo. En primer lugar, los
bancos publicos pueden promover el crecimiento al fi-

nanciar con externalidades importantes proyectos que
de otra manera no serian atendidos. En segundo lugar,
pueden inhibir el desarrollo financiero, lo que en de-
finitiva se reflejarfa en un historial de menor inversién
y crecimiento.

En el cuadro 2 del apéndice se analiza el vinculo
entre la propiedad estatal de los bancos y el crecimiento
econdmico, siguiendo de cerca los estudios de La Por-
ta, Lopez-de-Silanes y Shleifer (2002), quienes sefialan
una asociacién negativa entre la propiedad estatal y el
crecimiento. En primer lugar, los resultados sugieren
que la relacién entre la propiedad de los bancos y el cre-
cimiento no guarda relacién alguna con las variaciones
en el monto del crédito otorgado durante este periodo,
observacion que contradice la visién del subdesarrollo
financiero (medido como crédito total) como canal me-
diante el cual la propiedad de los bancos puede influir
en los resultados econémicos. Segundo, cuando se hace

38 En este caso el crecimiento del crédito privado se calcula dnica-
mente para los paises sobre los que hay por lo menos cinco obser-
vaciones en el periodo.
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interactuar el desarrollo financiero con la propiedad de
los bancos como variable sustitutiva del crédito otor-
gado por los bancos publicos y privados, los dos tipos
de crédito parecen tener un efecto idéntico sobre el cre-
cimiento. Por dltimo, en el cuadro 2 se sugiere que la
propiedad estatal de los bancos tiene un efecto negativo
sobre el crecimiento en paises con bajo desarrollo fi-
nanciero, pero no tiene un efecto estadisticamente sig-
nificativo sobre el crecimiento en paises con alto desar-
rollo financiero.?

Estas conclusiones sugieren que la propiedad es-
tatal de los bancos tiene un efecto beneficioso sobre el
crecimiento Unicamente en paises con sistemas finan-
cieros altamente desarrollados, lo que contradice la
hipétesis implicita en la visién del desarrollo de que el
crédito publico y el privado pueden sustituirse mutua-
mente. Una posible explicacién de este resultado es que
los paises con sistemas financieros bien desarrollados

estdn mejor equipados para hacer frente a las distorsio-
nes que surgen cuando el gobierno es propietario de los
bancos (La Porta, Léopez-de-Silanes y Shleifer 2002).
De otra manera, estos resultados podrian deberse a que
el modelo no estd bien especificado y que la propiedad
de los bancos publicos es una variable sustitutiva de al-
guna otra variable excluida que guarda una correlacién
con la propiedad de los bancos y el crecimiento sub-
siguiente (por ejemplo, la calidad institucional).

El cuadro también indica que los resultados son un
tanto sensibles a la muestra. Por ejemplo, los resultados
de La Porta, Lépez-de-Silanes y Shleifer (2002) restrin-
gen la muestra a paises para los que se dispone de datos
del Banco Mundial y del FMI, y encuentran un coefici-
ente mucho mds bajo pero sin correlacion significativa
entre la propiedad estatal inicial y el crecimiento sub-
siguiente. Esto mismo se observa en las regresiones que
utilizan la informacién para el periodo de 1970-95.

39 Véase Levy-Yeyati, Micco y Panizza (2004) donde se presenta
una explicacién mds detallada de estos resultados.



	CAPÍTULO ONCE ¿Debe participar el gobierno en el sector bancario?
	Justificación de la intervención estatal
	Seguridad y solidez
	Fallas de mercado
	Valor social
	Zonas aisladas

	¿Cómo debería intervenir el estado?
	¿Qué deberían hacer los bancos estatales?
	Principales características de los bancos públicos de América Latina
	Bancos de desarrollo
	¿Es importante el papel de los bancos públicos para el desarrollo económico?
	¿Qué diferencia a los buenos bancos públicos de los malos?
	Conclusiones
	APÉNDICE 11.1 Factores determinantes e implicaciones de la propiedad estatal de los bancos


