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Resumen

Este documento aborda un conjunto de elementos relacionados
con los cambios, las politicas financieras, la situacion actua y las
perspectivas de la banca de desarrollo, como instrumento de politica
de financiamiento para el desarrollo, tan necesarios en nuestra region
latinoamericana. Particularmente, se destaca el nuevo perfil que estas
instituciones han adoptado en los Ultimos afios, que consiste en la
mayor acentuacion del carécter bancario, en reemplazo de una
orientacion en el pasado diriase casi exclusiva haciala atencion de sus
fines de desarrollo; donde ahora sus acciones se enmarcan dentro de
una nueva concepcion del fomento que no se encuentra asociada a
tasas de interés de niveles insuficientes para cubrir costos, sino a la
prestacion eficiente y oportuna de servicios financieros y no
financieros alos segmentos que tradicional mente no han tenido acceso
al crédito bancario comercial; actuando més en la funcién de elemento
catalizador y como instrumento de creacion de mercados e
instrumentos financieros orientados a una clientela inicialmente
propia, pero llamada a relacionarse luego con la banca comercial
tradicional.
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Introduccion

La concepcion bésica detras de la reforma del sector financiero,
era que la existencia de mercados segmentados, la insuficiencia de
ahorro, y e lento crecimiento, se explicaba por la intervencién de los
gobiernos en los mercados financieros lo cua tenia efectos negativos
en la generacion de ahorros. En consecuencia, las politicas debian
eliminar todo tipo de interferencia oficial, para de ese modo dejar que
el mercado sea e responsable de asignar el ahorro y la inversion
productiva.

Las reformas financieras eliminaron algunas précticas de
politica (topes a las tasas de interés, cuotas de asignacion de créditos,
etc.), promovieron una mayor competencia (permitiéndose la libre
entrada de ingtituciones financieras extranjeras), y establecieron
normas de regulacion y supervision prudencial (mejora en los
estdndares de adecuacion de capital, limites a los préstamos
relacionados, incremento de |las provisiones, etc.).

Parcialmente, como resultado de los efectos de las reformas
financieras, el grado de profundizacion financiera (medido como la
oferta de dinero M2 como porcentgje del PIB), se increment6 en un
gran nimero de paises entre 1990 y 1999, y en promedio en América
Latina en esos afios subio del 27% a 39%. Asimismo, se expandié el
crédito de consumo y de corto plazo junto a la entrada de capitales e
instituciones financieras del exterior, que no pudieron por laviade la
competencia promovida por dichas reformas, obtener o conseguir €l
objetivo de estas politicas, cua era, igualar las tasas de interés
domésticas a las tasas de interés internacional es.
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Estas reformas tampoco resultaron en un aumento significativo del ahorro nacional, més bien
lo que hubo fue un incremento de la dependencia de flujos financieros atamente vol&tiles. Estos
factores, unidos alafalta de desarrollo de los mercados de capitales, se tradujo en la precariedad de
los recursos financieros necesarios para sustentar el proceso de desarrollo, y especialmente en la
limitacion del acceso a financiamiento privado de algunos sectores de alta significacion econémica
y socia como las Pymesy las empresas de innovacion tecnol ogica.

En este marco, en & presente documento, se abordan una serie de elementos relacionados
con los cambios, las paliticas, la situacion actual y las perspectivas de la banca de desarrollo,
resultado de distintos estudios y foros realizados por ALIDE, y de los pronunciamientos y eventos
ultimos realizados por otras instituciones que han incorporado en sus agendas de trabajo el tema de
la banca de desarrollo, como instrumento de politica de financiamiento para el desarrollo, tan
necesarios en nuestra region latinoamericana.
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|. Origenes y evolucion de los
bancos de desarrollo

Los origenes de las instituciones financieras de desarrollo (IFD)
se remontan en América Latina a siglo XIX, cuando estas
instituciones surgen con nombres diversos como cajas rurales, bancos,
institutos de fomento, etc., cuyo propdsito era impulsar la produccion
en diversos sectores economicos.

Es en los afios treinta donde se inicia la creacion sistemética de
IFD, debido en particular ala crisis mundial de 1929 y la consecuente
recesion que indujo a los gobiernos de los paises de la region a asumir
un papel activo en e fomento y la financiacion de la produccion.
Posteriormente, durante la segunda guerra mundial se interrumpe €l
flujo del comercio de bienes manufacturados hacia América Latinay
se plantean nuevas estrategias de desarrollo “hacia adentro” y politicas
de sustitucién de importaciones, que se extienden en las décadas de los
afios cuarenta y cincuenta. Asi, entre 1930 y 1940 se crearon 36
instituciones; entre 1940 y 1950 se crearon 51 instituciones; y entre
1950 y 1960 se crearon un total de 45 IFD.

En los afios cincuenta se dio inicio a una segunda etapa en la
creacion de bancos de fomento o de desarrollo a impulso, esta vez, de
las orientaciones de los organismos financieros multilaterales,
creando instituciones financieras de desarrollo mas pequefias y
flexibles que actuaban como una suerte de “fraccionadoras de grandes
créditos’.



Labanca de desarrollo en América Latinay e Caribe

Ahora bien, ¢por qué surgen las IFD?. Un rasgo o denominador comin en los paises en
desarrollo, particularmente en América Latina, es la ausencia o escaso desarrollo de los mercados
de capitales que justamente satisfagan los requerimientos de inversion, esto es la financiacion a
mediano y largo plazo. Para llenar este vacio surgio la necesidad (al menos conceptualmente) de
crear un sistema especializado para la intermediacion de recursos en el mediano y largo plazo, y
facilitar los servicios extrabancarios no cubiertos por la banca comercial tradicional. Este, quizés,
es el fundamento sobre el cual descansa la creacion de bancos de desarrollo en |os afios indicados,
en la medida que se conciben a estas instituciones como contribuidoras a desarrollo de mercados
de capitales por medio de la emision de titulos —valores y estimulos de las empresas para que
acudan a dichos mercados.

Posteriormente, en los afios ochenta y noventa, como es sabido, se cuestiono el papel de las
IFD toda vez que —de modo esta vez contrario- se conciben justamente como un obstéculo para el
desarrollo de los mercados de capitales, pues a disponer estas instituciones de recursos de mediano
y largo plazo, justamente impidieron que necesidades de empresas por ese financiamiento se
hubieran podido canalizar através de los mercados de capitales.

En todo caso, lo cierto es que los flujos de financiamiento a los cuales la regién tuvo acceso
han marcado estrechamente la orientacion, cuando no €l disefio y la accion de las IFD. Asi, en los
anos cincuenta y sesenta los fondos gubernamentales y los organismos multilaterales de
financiamiento constituian la principal fuente de recursos de los bancos de desarrollo; en |os afios
setenta €l acceso a crédito comercia internacional fue preponderante; en los afios ochenta la
carencia de recursos oficiales y privados (por efecto del endeudamiento externo) indujeron a
formulas novedosas pero también a quiebras de bancos de desarrollo, cuando no a fusiones con
otras instituciones, transformandose en varios casos en carteras de desarrollo de bancos
comerciales, en los afios noventa se asiste a una nueva concepcion en e marco de reformas
financieras que fueron presididas por politicas de liberalizacion financiera, concepcion que se
extiende hasta la fecha pero diriase con una actitud més reflexivay menos dogmética.

10
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Il. Las reformas financieras y los
cambios experimentados por la
banca de desarrollo

Con la reforma financiera vino e proceso de reforma de las
IFD, que fueron reestructuradas, vendidas o liquidadas. Respecto alos
cambios impulsados por las reformas en las IFD se puede decir que los
vigjos problemas de ineficiencia del sistema financiero, la deficiente
asignacion de los recursos de inversion y la dependencia permanente
respecto a los subsidios dieron lugar desde fines de los 80 e inicios de
los 90, a una profunda transformacion del modelo de financiamiento.
Los bancos de desarrollo debieron poner un mayor énfasis en la
rentabilidad de sus operaciones, sin que ello reflejara necesariamente
un objetivo de maximizacién de beneficios, sino més bien, una vision
de largo plazo en la operacion de su labor de fomento a los sectores
excluidos por labanca comercial.

Se observa también un esfuerzo consistente en la reduccion de
sus costos operativos y la morosidad de su cartera. Cabe mencionar,
también, que la orientacion del financiamiento otorgado por las IFD es
més selectiva que en el pasado y se determina en funcion de objetivos
més especificos. Esta tendencia se contempla en la mayor vinculacion
con los mercados de crédito y de capital, especiamente a través de
instrumentos como latitulizacion o securitizacion.

Las lecciones de la experiencia de |os procesos de liberalizacion
financiera en relacion alabanca de desarrollo indican o siguiente:

11
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o Laliberaizacion financiera no garantiza que se elimine la segmentacion de los mercados
de crédito, pues los bancos comerciales privados se orientan a canalizar sus recursos a
empresas de alta solvencia, bajo riesgo, y solidas garantias. Entonces, quedan sin atencion
las necesidades de aquellos prestatarios que Son nNUMeErosos y que aportan una
contribucion significativaala produccion y a empleo, esto es, 10s pequefios productores.

e El vacio de financiamiento que se origina no necesariamente requiere de un mecanismo
de subsidio, sino de acciones especiamente orientadas a dichas necesidades con
programas integrales de servicios financieros y parafinancieros (asistencia técnica,
desarrollo empresarial y tecnol égico, capacitacion, etc.).

e Los bancos de desarrollo precisan conjugar sus objetivos de fomento con la preservacién
de su solidez econdmica y financiera, como garantia de su viabilidad, y en € marco de
politicas de complementacion financiera.

Lo anterior, nos lleva a sefialar dos oérdenes de consideraciones. Primero, es indudable la
importancia que tienen los sistemas financieros para el desarrollo econdémico como la necesidad de
un marco regulatorio adecuado que asegure su solidez y eficiencia. Segundo, debe reconocerse que
las fallas del mercado que justamente precisan de las llamadas “intervenciones directas’ de los
gobiernos através de los bancos de desarrallo.

Las reformas financieras en América Latina han atendido més a los aspectos de regulacion
en linea con latendencia de la liberalizacién y reforma financiera. Sin embargo, €l problema suele
ser la construccion y desarrollo de un mercado y no simplemente la liberalizacion de su
funcionamiento. Las reformas dieron lugar a una mayor profundizacion pero no a un mayor
desarrollo financiero.

No es suficiente liberar y regular los mercados financieros para hacerlos competitivos, sino
gue se precisan de poaliticas explicitas de financiacién del desarrollo que reconozcan laimportancia
de los bancos de desarrollo como instrumentos que, adecuadamente disefiados, respondan a
politicas de innovaciéon y complementacion financiera, para justamente apoyar a sectores que se
ven excluidos muchas veces del acceso a sistema financiero, y que todos sabemos constituyen
sectores de alta rentabilidad econdémicay social, pero de alto riesgo.

Como lo sefiala Stiglitz (Rumos, 2001) “en mercados financieros en desarrollo, generalmente
hay muchos sectores en donde el crédito es importante, pero las personas no tienen acceso a
mismo. Los mercados no conceden créditos alargo plazo. Ellos se especializan, particularmente, en
créditos comerciales y no se puede construir una fabrica con crédito comercial. Existen fallas
tipicas de mercado, alin en paises desarrollados. El mercado tiende a no dar préstamos adecuados a
los peguerios negocios. En general, los mercados tienen dificultad para conceder créditos en &reas
en las que el proceso de garantias es dificil. La verdad es que en momentos criticos, €l gobierno
tiene siempre un papel importante”.*

Estos problemas de financiamiento ocurren aln en economias como la de los EE.UU vy
Europa, pero se multiplican varias veces en € caso de Latinoamérica. Cuando se presentan fallas
en los mercados financieros, el mercado por si solo no corrige ese tipo de problemas, requiriéndose
en estos casos una forma eficaz de intervencion del Gobierno, que debe procurar encontrar caminos
mas orientados por e mercado y trabajar de forma complementaria con el sector privado. Por lo
tanto, las disputas sobre si €l agente debe ser el gobierno o el sector privado estén en el pasado. La
cuestién ahora es como ambos pueden trabajar juntos o que deben hacer para poder interactuar.

Entrevista en la Revista Rumos. Mayo, 2001. Revista de la Asociacion Brasilefia de Instituciones financieras de Desarrollo (ABDE).
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Entonces, € punto esta en determinar que aspecto debe tener una politica publica eficiente
de financiamiento del desarrollo. Al respecto, Stiglitz recomienda que se debe primero identificar
cuales son las insuficiencias del mercado, intentar conocer las razones de esas insuficiencias y a
partir de ahi preguntarse como hacer para encontrar soluciones. Se debe comenzar preguntando,
que tipo de problemas tienen los paises. Por gjemplo, la mayoria no posee bolsas de valores que
funcionen bien y pocos son los que levantan grandes financiamientos en las bolsas para nuevas
inversiones. Cabe también definir claramente que es lo que le corresponde hacer a Estado y que
dejar a mercado, actuando con pragmatismo y dejando de lado concepciones que, si bien desde el
punto de vista tedrico resultan consistentes, su contrastacion con larealidad lleva a resultados muy
distantes de |o esperado.

Precisamente, por tomarse decisiones amparadas en ese tipo de concepciones, se eliminaron
0 mediatizaron a una serie de instituciones de desarrollo, perdiéndose con ello, muchos afios de
aprendizaje, de historia crediticia de un gran universo de pequefios productores, sobre todo del
campo, de personal con gran experiencia en el financiamiento para el desarrollo, y de una amplia
red de puntos de atencién construidos a través de muchos afios. Reparado €l error, en muchos
paises se han vuelto a crear ingtituciones de esta naturaleza ya sea porque era necesario crear
alguna en reemplazo de las que se eliminaron o porque e nuevo modelo econdmico exige contar
con ingtituciones financieras acorde alas exigencias y propositos actuales.

Por giemplo, en Boliviay Pert que eliminaron la banca de desarrollo, se volvieron a crear
nuevas instituciones financieras. En el caso del primero, se creo Nacional Financiera Boliviana
(NAFIBO), unainstitucion de segundo piso de caracter multisectorial, que incluso ha sido utilizada
por e Estado como un instrumento financiero para ayudar de manera indirecta o directa a rescate
de los bancos comerciales privados que tenian problemas serios de cartera® Posteriormente, han
intentado fomentar la constitucion de los fondos privados con orientacién a sector rural sin los
resultados esperados a parecer. En e caso del segundo, se cred e Banco Agropecuario
(AGROBANCO), paraapoyar a pequefio productor rural.

Bajo otras consideraciones distintas, en Argentina, Colombia, y Venezuela, se crearon
bancos especializados en e financiamiento al comercio exterior. Entendieron que no tenia sentido
pensar en conquistar los grandes mercados globalizados careciendo las empresas de los
mecanismos bésicos de apoyo. Precisamente, el financiamiento es uno de esos mecanismos de
apoyo del cual adolecian y, adolecen aln en algunos otros paises las empresas exportadoras, en
particular las peguefias. Por otro lado, en Ecuador y Venezuela se crearon bancos especializados en
microcrédito orientado a atender ala microempresa.

Posterior a la culminacion de este documento, se realiz6 en Bolivia un seminario para el didlogo nacional "Politicas Financieras
Estatales en & Desarrollo Econdmico: Lecciones Aprendidas y Perspectivas para € Futuro”, que tenia como objetivo encontrar
formas alternativas de canalizar mayores volUmenes de crédito a sectores que no tienen suficiente acceso a las instituciones
financieras privadas e impulsar la reactivacion de la economia. El Gobierno habia planteado |a idea de crear un nuevo banco estatal
de desarrollo preocupado por la recesién econdémica y porque en los Ultimos cinco afios el tamafio del sector financiero se habia
reducido en un 30%.
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lll. La actividad de las IFD y las
politicas publicas

Como es sahido, las IFD orientan su actividad en concordancia
con las politicas de los gobiernos, de suerte que sus efectos sobre la
economia dependen de la calidad de tales politicas y de la eficacia de
las propias instituciones para acompafiarlas en su esfera propia. Esta
correspondencia, que parece evidente, no ha sido reconocida
claramente muchas veces en la evaluacion de las IFD, sea porque se
atribuyeron a éstas los efectos negativos de politicas erroneas de las
gue fueron, al menos en parte, gecutoras obligadas, o por suponer que
la aplicacion de politicas consideradas “correctas’ hace innecesaria la
existenciadelas IFD.

Sea ello como fuere, o cierto es que existe cierto “consenso”
acerca de la justificacion del papel de estas ingtituciones y de las
exigencias que éstas deben satisfacer para cumplirlo eficazmente.
Acaso €l rasgo més saliente de este consenso es que él se coloca por
encima de dicotomias inconducentes como la supuesta disyuntiva
entre mercado y Estado o entre sistemas financieros libres o
reprimidos. Muestra de esta afirmacion son los argumentos tedricos y
précticos, que convalidan la existencia de las IFD y que precisan de
requisitos a los que debe sujetarse su actuacién en economias de
mercado para conciliar las funciones de desarrollo con la preservacion
de la solidez de las instituciones. Asi, se destacan los argumentos
tedricos que justifican las acciones publicas directas en el campo
financiero, como la existencia de externalidades, asimetrias de
informacion, caracter incompleto de los mercados, o la necesidad de
proveer servicios que tienen el carécter de bienes publicos.

15



Labanca de desarrollo en América Latinay e Caribe

Igualmente, se sefidd el problema de la exclusion de prestatarios cuya actividad tiene
importancia econémicay social, frente alas précticasyy criterios de la banca privada, a igua quela
preferencia de ésta por |as operaciones crediticias de corto plazo.

Por lo observado en las diferentes experiencias institucionales en América Latina, hay una
variada gama de lineas de accion, que tienen el denominador comun de llenar los vacios que deja el
mercado y que por el contrario favoreciendo la complementariedad con éste. Asi, puede citarse
acciones de apoyo a la micro, pequefia y mediana empresa; desarrollo de la vivienda y la
infraestructura; impulso a la internacionalizacion de las empresas y apoyo a comercio exterior;
desarrollo tecnol 6gico-educativo y medioambiental; promocién del mercado de capitales; apoyo al
sector agricolay rural, y fomento de laintegracién econémica.

En su calidad de agentes impulsores del desarrollo econémico y social, los bancos de
desarrollo actian no solo como entidades de financiamiento sino también de capacitacion y de
asistencia técnica. Sin embargo, a regular sus modalidades operativas la legislacion en los
diferentes paises ha condicionado su desarrollo. Ello explica que si bien el 100% de los bancos de
desarrollo opera con préstamos a mediano y largo plazo sélo un 54 a 71% de ellos suministran
informacion, invierte en valores y/o titulos, y otorga programas especiales de fomento. Otro
porcentaje menor (45 a 63%) ofrece asistencia técnicay capacitacion, porcentajes que no son nada
despreciables considerando que no es una préctica comun en las instituciones financieras distintas a
los bancos de desarrollo. Un porcentaje alin menor (41 a 56%) invierte en capital de empresas,
provee de garantias, realiza arriendo financiero o realiza cofinanciamiento y coinversion. Menos
del 22% participa en sociedades de capital es de riesgo, realiza underwriting u otros. Por otro lado, a
nivel de las empresas las IFD contribuyen a cerrar las brechas tecnolégicas, de capacitacion, de
inversién y de productividad via la formacion de alianzas estratégicas con centros de excelencia
como universidades, centros de formacién profesional, centros de investigacion y de desarrollo
tecnol égico.

Vale la penaresaltar que, en todas las actividades mencionadas, |os subsidios que otorgue el
Estado deben estar basados en |os principios de transparenciay competencia por recursos escasos y
se deben minimizar los subsidios encubiertos, no focalizados y no valorados. La clara distincion,
institucionalizada legalmente, entre los subsidios publicos y la intermediacion financiera constituye
un principio bésico de correcta administracion de recursos publicos. Por el contrario, los subsidios
implicitos de una mala politica de cobranza o de riesgos financieros no transparentes no son sino el
reflejo de errores de disefio, que provocan una filtracién de recursos publicos de elevado costo
social.

Como se advierte, este conjunto de principios generales, lejos de expresar una actitud
intervencionista del pasado, se traduce en la busqueda de una armonizacion con e funcionamiento
de la economia de mercado, compatibilizando funciones de interés social —a las que el mercado no
puede atender- con un manejo sano y prudente del instrumento através del cual se las gjecuta. Este
enfoque evade falsas dicotomias y, en definitiva, es un modo de aplicar en la esfera del
financiamiento el principio de la subsidiaridad del Estado. Desde luego, la extension que tenga esta
accion estatal puede ser diversa segun los casos, pero ello no vulnerael principio general.

Por 1o demés, cabe sefialar que las ensefianzas que se han podido advertir en América Latina
luego de més de una década de reformas econdmicas y financieras, es que hoy en dia existe una
vision més equilibrada de los roles que pueda asumir €l funcionamiento del mercado y los que
requieren la presencia de un Estado modernizado en su estructuray eficaz en su accion.

16



CEPAL - SERIE Financiamiento del desarrollo N° 157

V. La banca de desarrollo:
caracteristicas y magnitudes
basicas

Algunas magnitudes de la banca de desarrollo son interesantes
de dar a conocer: asi en lo que respecta a tamafio, la participacion de
los bancos de desarrollo mantiene una presencia y contribucion
importante en el desarrollo econdmico y socia de laregién. En efecto,
a inicios de 2004 los activos totales para un conjunto de 108
ingtituciones  financieras de desarrollo (IFD) llegaron a
aproximadamente a los US$402 mil millones. Por su parte, la cartera
neta llega a cerca de US$291 mil millones, que estan canalizados para
el desarrollo productivo de nuestros paises, y en una parte importante
como fondos de largo plazo en sectores poco atendidos por la banca
tradicional.

Es clara la significativa presencia de los préstamos otorgados
por las IFD respecto del total de préstamos del sistema financiero en
nuestros paises. Asi, en Argentina, en Banco de Inversion y Comercio
Exterior, Banco de la Provincia de Buenos Aires, Banco de la Nacion,
y Banco Ciudad de Buenos Aires, dan cuenta en conjunto de alrededor
del 30% de los créditos totales. En Brasil, solamente el Banco do
Brasil, Banco de Desenvolvimiento Econdémico y Social, y Caixa
Econdmica Federa, representan el 34% de los créditos totales. En
Costa Rica, el Banco Nacional de Costa Rica participa con arededor
del 20%. En Ecuador, el Banco del Estado, Banco Ecuatoriano de la
Vivienda, y la Corporacion Financiera Nacional, participan del 19%
de la cartera total del sistema bancario. En Chile, el Banco del Estado
y el Banco del Desarrollo significan el 15% de la carteradel sistema
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bancario, sin considerar la participacion de la Corporacion de Fomento de la Produccion; en tanto
que en México los bancos de desarrollo significan el 32% del total de la cartera de préstamos del
sistema.

La participacion de cada IFD en e financiamiento de su respectivo sistema varia entre un
minimo de 0,2% y un maximo de 44%. Para un conjunto de 44 IFD pertenecientes a 15 paises de la
region la participacion promedio en el financiamiento es de 7,7%, lo que representa una
recuperacion después de haber bajado desde el 8,4% en 1999 a 5,7% en el 2001.

Como se puede apreciar en e cuadro N°1, e 77% de las IFD consideradas tienen una
participacion en la cartera de préstamos del sistema de hasta 10%. Sin embargo, cabe destacar que
ello no refleja la presencia de las IFD bajo otros mecanismos. Adicionalmente, se debe sefidlar que
el accionar de las IFD no se limita a financiamiento via préstamos, sino que, ademéas, como se
describe mas adelante, participa activamente en el financiamiento via inversiones en capital de
empresas, provision de garantias y sociedades de capital de riesgo, etc.?

Cuadro 1

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACION DE LAS IFD
EN LOS SISTEMAS BANCARIOS, 2003
(Ndmeros y porcentajes)

Escala Participacion en Participacion en Participacion en Participacion en
Activos Préstamos Activos Préstamos
(%) (#) #) (%) (%)
0-5 23 22 52 50
5-10 8 12 18 27
10-15 8 5 18 11
15-20 2 1
20-30 1 2
30-100 2 5
N° IFD 44 44 100 100

Fuente: Base de Datos de ALIDE y organismos supervisores de los sistemas bancarios de la region.
Nota: Comprende 44 IFD pertenecientes a 15 paises de la region.

Principales caracteristicas institucionales

Cabe distinguir la presencia de bancos minoristas o de primer piso, mayoristas o de segundo
piso, o0 bien cumpliendo ambos tipos de funciones. Los bancos de primer piso representan e 71%
delasIFD y el de los bancos de segundo piso a 23%. En términos de activos los bancos de primer
piso y los mixtos (que operan bgjo las dos modalidades) concentran el 81% de los activos de la
banca de desarrollo. (V éase cuadro N°2).

3 Esto es solamente una aproximacion toda vez que se han considerado tanto a bancos de primer como de segundo piso y a aquellos

gue operan bajo las dos modalidades. Asimismo, se ha estimado su participacién tomando en cuenta solamente a sistema bancario.
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Cuadro 2
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ACTIVOS DE LAS IFD POR MODALIDAD OPERATIVA, 2004
(En millones de dolares)

Modalidad Operativa N° % Activos %
ler Piso 71 66 191,626 48
2do Piso 25 23 76,823 19
lery 2do Piso 12 11 134,035 33
Total 108 100 402,484 100

Fuente: Base de Datos de ALIDE

Estos resultados, muestran que el proceso de transformacidn de los bancos de primer piso en
bancos de segundo piso, gue tenia su justificacion en los menores costos operativos y la mayor
cobertura que era posible alcanzar a través de los intermediarios financieros comerciales se ha
atenuado. Ello en parte se explica por la preferencia mostrada por los bancos comerciales para
colocar sus propios recursos antes que los de la banca de desarrollo, lo que ha dado lugar a que
algunas IFD de segundo piso hayan optado por colocar parte de sus recursos de manera directa, a
fin de cumplir con sus programas de financiamiento, convirtiéndolos practicamente en bancos de
primer piso. En e caso de las IFD de primer piso, algunas de ellas han considerado méas
conveniente canalizar parte de sus recursos crediticios, fundamentalmente los préstamos pequefios
a través de intermediarios financieros no bancarios, tales como: cajas rurales, cajas municipales,
cooperativas, uniones de crédito, ONGs, etc.

En cuanto a régimen de propiedad de las IFD se advierte que mas de las dos terceras partes
del total de estas instituciones son de régimen de propiedad publico (70%), y casi una tercera parte
es de régimen privado o mixto (30%). Estas Ultimas constituian menos de la quinta parte hace diez
anos, y una cuarta parte hace tan solo cuatro afios. Las entidades publicas a su vez representan el
75% de los activos de la banca de desarrollo, y en conjunto con los bancos mixtos suman €l 98% de
los activos de las IFD (Véase cuadro N°3).

Cuadro 3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ACTIVOS DE LAS IFD POR PROPIEDAD, 2004
(En millones de délares)

Propiedad N° % Activos %
Publico 76 70 301,621 75
Privado 22 20 7,975 2
Mixto 10 9 92,888 23
Total 108 100 402,484 100

Fuente: Base de Datos de ALIDE

Otro aspecto a destacar aqui son los cambios en la orientacion sectorial de la cartera de
préstamos de |os bancos de desarrollo. Predominan més las IFD con una orientacién multisectorial
(62%), como resultado que algunos bancos especializados hayan optado, ya sea por mandato de las
politicas de financiamiento nacional o por una decision estratégica propia de la institucion, a
diversificar su cartera en diferentes sectores productivos, a fin de diversificar el riesgo de
concentrase en un solo sector, muy propio de los bancos especializados.
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Gréfico 1
IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ORIENTACION SECTORIAL
(Porcentajes)
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Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Comprende 106 IFD pertenecientes a 21 paises de la regién.

En lo gue respecta a alcance geogréfico de las actividades de los bancos de desarrollo, se

aprecia como una caracteristica el predominio de las IFD que tienen una cobertura nacional y
regional (en estado o regiones del propio pais), que en el 2003 alcanzo el 81% del total de IFD de
laregion. El restante 19% tiene un alcance nacional e internacional, que es una caracteristicaen los
bancos mas grandes que poseen un segmento de banca comercial muy importante y/o estén ligados
al financiamiento del comercio exterior.

En cuanto a la dimensién o tamafio de las IFD medida por el monto de los activos, ésta es

muy variada. Hay grandes disparidades, que por cierto esta muy relacionada a tamafio de las
economias a la cual pertenecen las instituciones. El 57% posee activos entre US$100 y US$2.000
millones de délares, un 23% esta por encima de ese rango, y €l resté por debajo de los US$100
millones (véase cuadro N°4).
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Cuadro 4

IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE: TAMANO DE
LA BANCA DE DESARROLLO, 2004
(Millones de délares y porcentajes)

Activos N° IFD %
(En millones de US$)

Mas de 15,000 5
Entre 5 000 y 15 000 8
Entre 2 000 y 5 000 11 10
Entre 500 y 2 000 29 27
Entre 100 y 500 32 30
Entre 50 y 100 5 5
Hasta 50 17 16
Total 108 100

Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Comprende 108 IFD pertenecientes a 21paises de la region.

Personal, sucursales y agencias

El proceso de modernizacion y redimensionamiento institucional de la banca de desarrollo,
que se ha venido observando desde los afios 90, ha continuado a inicios de la presente década y se
expresa tanto en la disminucién sosteniday constante en el nimero de empleados, como en €l ratio
personal / nimero de oficinas, que registra una caida desde 34 personas en promedio por oficinaen
1996, a29 en e 2001y a 25 en € Ultimo afio.

Grafico 2
IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE: EVOLUCION DEL PERSONAL

Y RATIO DE PERSONAL/N° OFICINAS
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Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Incluye 18 IFD pertenecientes a 9 paises de la region.
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Asimismo, se observa que la participacion del persona técnico se ha incrementado desde
porcentajes en torno a 26% en 1996 hasta un 46% en el 2001, a diferencia de la participacion del
personal gecutivo y de apoyo que proporciona mente disminuye. Se nota, pues, € avance hacia una
recomposicion en la estructura de persona en las IFD, con predominancia de personal altamente
calificado que sea capaz de operar instrumentos financieros y con tecnologias de comunicacion e
informacion modernas. Precisamente, la incorporacion de estas nuevas tecnologias en la actividad
bancaria permite a los bancos de desarrollo realizar un mismo volumen de operaciones con una
menor cantidad de personal.

Principales caracteristicas operativas

La caracteristica operativa més comin de las IFD de laregion es la provision de préstamos,
ya sean de corto, mediano, o largo plazo. La mayor o menor disposicién a orientar las colocaciones
con prioridad de una modalidad sobre las demés, sin duda depende, por un lado, de las condiciones
econodmicas del pais, y por otro lado, del propio mandato que posean las ingtituciones, que en €l
caso de la mayoria de las IFD se orientan a proveer recursos a mediano y largo plazo como
caracteristica basica

En una muestra de 45 IFD pertenecientes a 18 paises, se pudo apreciar que el 100% de ellas,
independientemente de si trata de una IFD de propiedad publica o privada, de primer o segundo
piso, 0 mixtas, se encontraban facultadas y eercian la funcion de provisién de préstamos de
mediano y largo plazo (véase cuadro N°5). Los préstamos de corto plazo constituyen la segunda
modalidad operativa mas importante, €l 91% del total de IFD esta facultaday el 84% realiza dicha
funcioén.

Otras funciones operativas muy importantes de la banca de desarrollo que se han podido
identificar son las inversiones en titulos-valores, paralas cuales el 82% de las IFD esté facultaday
71% ejerce estas funciones. El desarrollo de las operaciones de inversiones en titulos-valores se ha
visto favorecida por la necesidad que tienen las instituciones de dar un manegjo adecuado de
tesoreria ante situaciones de excedentes temporales de liquidez; la creacién de programas
especiales de rescate bancario donde se encargd alas IFD la emision de titulos valores a cambio de
las carteras en situacion de riesgo; el impulso a desarrollo del mercado de capitales; y en algunos
casos Como un mecanismo de gestidn operativa.

Asimismo, progresivamente han cobrado importancia las funciones operétivas, las cuales
son: suministro de informacién; asistencia técnica y capacitacion; provision de garantias, y
administracién de fideicomisos. En el caso de la asistencia técnica, se explica porque cada vez son
més los bancos de desarrollo que incursionan con servicios no financieros como la asistencia
técnicay capacitacion para |os sectores productivos. La transferencia de tecnologia y conocimiento
es una funcion muy deseable que la desempefie una institucion de banca de desarrollo, sobre todo
porque también ayuda air creando sujetos de crédito que, asu vez, le permitaalalFD cumplir con
su funcién primordial que es precisamente dar financiamiento.

En cuanto a la provision de garantias como una de las funciones muy presentes en las IFD
(49% de €llas la gjercen), se debe a que en varios paises se estd buscando que la aportacion de la
banca de desarrollo no provenga tanto a través del fondeo sino que provenga fundamental mente a
través de absorcion de riesgos compartidos.

La administracion de fideicomisos es gjercida por € 53% de las IFD, pero es de esperarse
que llegue a estar presente en un mayor nimero de instituciones en la medida que se les permita
hacerlo, puesto que hasta el momento sdlo e 58% de las IFD estafacultada arealizar esta funcion.
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Cuadro 5
IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE: CARACTERISTICAS OPERATIVAS
(Ndmeros y porcentajes)

Modalidades operativas Facultadas % Ejercen %

Préstamos a mediano y largo plazo 45 100,0 44 97,8
Préstamos a corto plazo 41 91,1 38 84,4
Inversiones en capital de empresas 25 55,6 21 46,7
Inversiones en valores y/o titulos 37 82,2 32 71,1
Administracion de fideicomisos 26 57,8 24 53,3
Participacion en soc. de capital de riesgo 13 28,9 10 22,2
Provision de garantias 27 60,0 22 48,9
Arrendamiento financiero 17 37,8 13 28,9
Cofinanciamiento y coinversion 17 37,8 14 31,1
Underwriting 11 24,4 8 17,8
Otros (especificar) 13 28,9 10 22,2
Asistencia técnica y capacitacion 28 62,2 24 53,3
Suministro de informaciones 30 66,7 28 62,2
Desarrollo de prog. especiales de fomento 38 84,4 34 75,6

Fuente: Base de datos de ALIDE.

Lo observado de las funciones operativas presentes en los bancos de desarrollo puede
sugerirnos dos cosas: 1) un enfoque integral: la presencia del financiamiento a corto, mediano y
largo plazo, asistencia técnica, y servicios de informacion, entre las funciones mas comunes,
mostraria que la actuacién de las IFD obedece a un enfoque mas integral, que permite reducir los
riesgos crediticios, al acompafiarse con la asistencia técnicay los servicios de informacion. Esto es
asi, particularmente, en el sector de la micro, pequefia y mediana empresa; y, 2) la renovacion de
medios e instrumentos de apoyo, que se puede apreciar a través de las inversiones en titulos
valores, la provision de garantias y administracion de fideicomisos como funciones més frecuentes
de las IFD. Cabe sefialar que el ir renovando los vehiculos o los instrumentos mediante los cuales
se dan servicios es unatarea esencia delas|FD.

Con relacion a esto Ultimo puede indicarse a manera de gemplo, que son varias las
instituciones cuya contribucién innovadora ha sido armar cadenas productivas, facilitar
financiamiento entre proveedores y usuarios de bienes, buscar compartir riesgos con entidades del
gobierno en sectores muy especificos. También hay ejemplos de casos donde se ha garantizado
emisiones de empresas publicas que han permitido la sustitucion de deuda interna por externa, o
participar en la sindicalizacion de créditos. También se han dado casos en que constituyeron
fideicomisos con e objeto de negociar papeles de deuda externa por debajo de la par, para
monetizarlos y utilizar estos recursos en el financiamiento de corto plazo para las empresas, como
también para apoyar alas empresas exportadoras y facilitar recursos alas entidades de microcrédito
no bancarias.
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Fuentes de financiamiento

La principal fuente de fondeo de recursos de las IFD esta constituida por los depositos del
publico en sus diferentes modalidades, los cuales en total representan alrededor del 37% del pasivo,
participacion que se ha mantenido casi estable desde hace siete afios.

Los depositos a plazo fijo en promedio se mantienen en torno a 20%. No obstante, este
aspecto debe fortalecerse para tratar de modificar la estructura de los depésitos a plazo fijo, puesto
que ain predominan los depositos a plazo menores de un afio, y que en cierta medida puede ser
reflegjo de la inestabilidad e incertidumbre existente en los mercados de la region. Revertir esa
estructura es muy importante, toda vez que a tener la banca de desarrollo como una de sus
funciones més comunes el financiamiento a mediano y largo plazo, precisa justamente contar con
recursos que le permitan hacer el calce entre de plazos de captacion y colocacion.

Cuadro 6

IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE:

BALANCE GENERAL CONSOLIDADO, INICIOS DEL 2004
(Millones de délares y porcentajes)

2004
Millones US$ %
TOTAL DE ACTIVOS 402 484 100
Disponibilidades 22118 55
Colocaciones netas 222 870 55,4
Préstamos a mediano y largo plazo 137 156 34,1
Préstamos a corto plazo 55 047 13,7
Otras colocaciones 30 667 7,6
Inversiones en el capital de empresas 11 029 2,7
Inversiones en valores y/o titulos 110 292 27,4
Activos fijos 6 423 1,6
Otros activos 29 752 7.4
PASIVO + PATRIMONIO 402 483 100
TOTAL DE PASIVOS 363 143 90,2
Depdsitos en cuenta corriente 30 468 7,6
Depdsitos en ahorro 38485 9,6
Depésitos a plazo fijo 80 036 19,9
Pasivos por titulos-valores en el merc. nacional 42 261 10,5
Redescuentos del Banco Central 1034 0,3
Otros empréstitos del sist. Financiero 34142 8,5
Pasivos con el exterior 45 172 11,2
Fideicomisos 14 329 3,6
Otros pasivos 77 215 19,2
TOTAL DE PATRIMONIO 39 341 9,8

Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Comprende 108 IFD pertenecientes a 21 paises de la region.
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La segunda fuente més importante de financiamiento viene dada por los pasivos del exterior
(aproximadamente 11,2% del total de pasivos més patrimonio), o que se ha dado principal mente
bajo la modalidad de préstamos del exterior, a los cuales corresponde € 73% de dicho rubro. El
23% restante lo configuran la emisién de titulos valores en el exterior, operacion que resulta
complicada en vista de la situacion delicada de las economias latinoamericanas. Aqui, hay que
destacar que la principal fuente de financiamiento de los bancos de segundo piso es €
financiamiento de fuentes externas que representan el 27,8%.

El rubro emisiones de titulos valores en e mercado naciona es la tercera fuente mas
importante de recursos (10,5%). Otros rubros importantes son los empréstitos del sistema
financiero (8,5% del total de pasivos més patrimonio) y los fondos de fidei comisos que representan
el 3,6% del total de pasivos més patrimonio, participacién mucho menor respecto alos afios previos
en que estaba por encima del 10%.

Operaciones activas

La estructura del balance consolidado para un total de 108 IFD, revela por e lado de los
activos una importante proporcion de préstamos (55%), particularmente a mediano y largo plazo,
asi como inversiones en valores y titulos emitidos, que junto con las inversiones en el capital de
empresas superan €l 30% del total de activos. Por el lado de |los pasivos, |os depdsitos de ahorro, a
plazo fijo, y los papel es emitidos en |os mercados domésti cos representan juntos la tercera parte del
total de pasivos de las IFD, siendo minimo, practicamente inexistente |os redescuentos en el Banco
Central, e iguamente importante de destacar un patrimonio cercano a 10% del total de los activos.

La segunda aplicacion més importante de los recursos de las IFD son las inversiones en
titulos valores, que representan el 27,4%. Este mayor dinamismo del rubro inversiones en titulos-
valores ha compensado en cierta medida la caida en los préstamos. Otros rubros que no han
registrado mayores cambios en su participacion del activo total son las inversiones en capital de
empresas y los activos fijos que han mantenido una participacion en los activos de 2,7% y 2%,
respectivamente.

Es importante resaltar aqui que el 61% de las colocaciones son financiamientos a mediano y
largo plazo, y que conjuntamente con inversiones en titulos valores y capital de empresas
representan un poco mas del 64% de los activos totales, que se orientan integramente a
financiamientos con periodos de maduracion mucho mas largos, y que confirman una de las
funciones principales y que le dan sentido a los bancos de desarrollo, cua es, una institucion
proveedora de financiamiento de mediano y largo plazo.

Principales caracteristicas de la cartera: sectores atendidos,
plazos y condiciones

Distribucion sectorial de la cartera de préstamos. En la cartera de préstamos de 46 |IFD
pertenecientes a 14 paises de la region se observa que los sectores de vivienda y construccion
(incluye infraestructura); agropecuario, desarrollo rural y agroindustrial, e industria manufacturera,
son los principales receptores del financiamiento de las IFD. El sector agropecuario, desarrollo
rural y agroindustrial se ha visto favorecido con el 22% de los préstamos total es desembol sados por
las IFD. En segundo orden, €l sector de vivienday construccién con el 20%, y en menor medidalos
sectores de industria manufacturera con el 13%, y comercio con 10%. Otros sectores también
atendidos por la banca de desarrollo son € sector de comercio exterior 8%.
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Gréfico 3

IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE:

DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA CARTERA DE PRESTAMOS
(Porcentajes)

Agropecuario y
Otros desarrollo rural
22% 22%

Pesca
1%

Mineria
1%

Turismo/

2%

Com. Exterior
8%
Ind. Manufacturera
13%

Comercio
10%

Educacion y salud Vivienda y
1% Construccién
20%

Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Comprende 48 IFD pertenecientes a 16 paises de la region.

Esta diversificacion sectoria en la cartera de préstamos se corresponde con la orientacion
mayoritariamente multisectorial de las IFD. Las IFD también estan generando agunos mecanismos
para reducir los riesgos. Por gemplo, los bancos agricolas que ya no solo se concentran en
financiar a la actividad agropecuaria, sino también la vivienda rural, la Pyme rural, los gobiernos
locales, etc., pero todo dentro del mbito rural. De maneramuy similar, IFD orientadas alamicroy
pequefia empresa estan creando mecanismos de financiamiento como las cadenas productivas y de
proveedores o productos complementarios como |os seguros, de maneratal de compartir o diluir los
riesgos propios de concentrarse en un sector o segmento productivo.

En cuanto ala orientacion de las colocaciones de las IFD, desde el punto de vista del tamafio
de las empresas a las cuaes atiende, destaca la presencia importante de la micro, pequefia y
mediana empresa (MIPYME) como destinataria de los préstamos de las IFD. Cas el 70% de las
IFD dirigen entre el 40% y el 100% de su cartera total al sector MIPYME. Este resultado, con
relacion a afios anteriores muestra un incremento notable en la atencion a estas empresas, 1o cua es
resultado de la puesta en marcha de programas, plataformas y filiales especializadas en la atencion
a este sector, y que obedece a la importancia que han adquirido como generadora de empleo e
ingreso en nuestros paises. (véase cuadro N°7).
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Cuadro 7

IFD DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRESTAMOS CONCEDIDOS A LA PYMES
COMO PORCENTAJE DE LA CARTERA DE PRESTAMOS, 2004
(Ndmeros y porcentajes)

Intervalo de % N° IFD %
0-20 6 23,1
20 - 40 2 7,7
40 - 60 4 15,4
60 - 80 1 3,8
80 - 100 13 50
TOTAL 26 100

Fuente: Base de Datos de ALIDE.
Nota: Comprende 26 IFD pertenecientes a 13 paises de la region.

Condiciones de la cartera de préstamos. Concesional y de mercado. En una muestra de
22 IFD de 14 paises de laregion, 18 de ellas concedieron mas del 80% de su cartera de préstamos
en condiciones de mercado. Ello pone de relieve la aplicacion de politicas operacionales en las IFD
de manera congruente con la evolucién del mercado y las tasas de interés, bajo esquemas de
actuacion que consideran su funcion de complementacion con los intermediarios financieros. Es
importante precisar que ain cuando puedan darse casos de IFD que canalizan créditos con
subsidios, generalmente éste no es a la tasa de interés, y se orienta en ciertos casos a compensar a
los intermediarios financieros por los mayores costos en que incurren por evaluar créditos de
montos pequefios, o para estimular el desarrollo de mercados financieros en sectores de alto riesgo.

Situacion de la cartera de préstamos. En cuanto alos niveles de morosidad que registrala
cartera de préstamos de la banca de desarrollo, de la informacion correspondiente a 57 IFD
pertenecientes a 15 paises de la region, se observa que un primer grupo de 29 IFD mantiene sus
niveles de morosidad en “condiciones Optimas’ con un indice de cartera morosa/cartera total
inferior a 5%. Este primer grupo en mayor porcentgje lo conforman IFD multisectoriales que
operan principalmente en e primer piso. Un segundo grupo de 20 IFD presenta niveles de
morosidad entre 5% y 15%. En una situacion mas delicada aln se encuentra un tercer grupo de 14
IFD que poseen niveles de morosidad superiores a 15% de la cartera de préstamos.

Rentabilidad: Desde el afio 1997 hasta el 2001 |a rentabilidad de la banca de desarrollo ha
venido cayendo como resultados de las crisis financieras globales que se suscitaron en la segunda
parte de los afios 90°s y posteriormente por la recesion econémica mundial. En el afio 2002 se
produce una breve recuperacion gque posteriormente se revierte como resultado del desempefio de
los bancos argentinos. Si se excluye Argentina se observa una mejora aunque muy leve o por lo
menos se mantiene el nivel de rentabilidad del afio anterior. La rentabilidad sobre activos (ROA) en
promedio en el Ultimo afio fue de 0,63% y la rentabilidad sobre patrimonio 7,34%.
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V.

El nuevo perfil de los bancos de
desarrollo

Los cambios observados por los bancos de desarrollo durante

los ultimos afios han definido un nuevo perfil para estas instituciones,
gue consiste en la mayor acentuacion del carécter bancario, en
reemplazo de una orientacion en el pasado diriase casi exclusiva hacia
la atencion de sus fines de desarrollo. En este proceso de cambio,
pueden identificarse varios elementos, a saber:

a)

b)

d)

€)

f)

9)

Tasa de interés en funcion alos costos del fondeo y la obtencidn
de una rentabilidad minima.

Limitada existencia de subsidios, que en todo caso se
encuentran focalizados y explicitos en los presupuestos
nacionales.

Diversificacion de operaciones y nuevas formas e instrumentos
de captacion de recursos.

Mayor selectividad en la eleccién de proyectos a financiar,
adoptando criterios més estrictos en su eval uacion.

Orientacién hacia programas bien definidos, evitando una
excesiva dispersion de proyectos financiados.

Supervision més efectiva de las operaciones y monitoreo
cuidadoso del riesgo en sus distintas manifestaciones.

Mayor aproximacion al mercado de capitales.
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h) Promocién de agrupamiento de prestatarios individuales en asociaciones 0 grupos
afines destinatarios del financiamiento, con € consiguiente efecto del
aprovechamiento de economias de escala.

1) Busqueda de una estrecha complementacion con la banca comercial y otros
intermediarios financieros no bancarios.

i) Uso intensivo de plataformas tecnoldgicas para la masificacion del crédito a la
micro y peguefia empresa.

K) El seguimiento de la evolucion de la economia, sobre todo en aquellos sectores y
segmentos en |os que la concentracion de las actividades del banco es mayor;

) La busqueda de un equilibrio adecuado entre la participacion del banco en cada
financiamiento y 10s recursos propios comprometidos por € cliente;

m) La especiaizacion interna de sus funciones y el auste de la estructura
organizacional.

De lo anterior, se desprende que las acciones de los bancos de desarrollo se enmarcan dentro
de una nueva concepcion del fomento que no se encuentra asociada a tasas de interés de niveles
insuficientes para cubrir costos, sino a la prestacion eficiente y oportuna de servicios financieros y
no financieros alos segmentos de microempresas, pequefias y medianas empresas, del ambito rural
y urbano, manufacturero y servicios, que tradicionalmente no han tenido acceso a crédito bancario
comercial. Asimismo, €l apoyo de los bancos de desarrollo no se concibe mas como indiscriminado
para todo tipo de proyectos y clientes, sino que atiende selectivamente a la rentabilidad socia y
también a la rentabilidad privada de los proyectos, a la cobertura de los costos fijos y variables de
los bancosy, por cierto, ala generacién de una utilidad razonable paralainstitucion financiera.

En aguellas instituciones en las que se mantiene el otorgamiento de subsidios como parte de
sus politicas de fomento, dichos recursos se canalizan en forma directay focalizada, bajo esquemas
de cofinanciamiento, de manera que el empresario comprometa recursos propios en €l logro de los
objetivos de mejoramiento competitivo que el Estado se encuentra dispuesto a apoyar. De igual
manera, la asistencia a la clientela se plantea como una atencién a la demanda, con objetivos y
plazos claramente pre-definidos, afin de evitar relaciones paternalistas con las empresas.

En la busqueda de corregir las “fallas de mercado” se debe evitar en lo que se podria llamar
las “fallas del Estado”, es decir, €l peligro de caer en costos de la accidn estatal que superen los
supuestos beneficios, que puedan traducirse en problemas tales como la ineficiencia administrativa,
desarrollo de précticas clientelistas y € abuso o redundancia de los apoyos ofrecidos. El Estado con
sus instrumentos debe intervenir decididamente en la actividad econdmica, no para sustituir a
sector privado sino para impulsar y respaldar su responsable participacion para que los mercados
funcionen, de manera que sean las organizaciones de la propia sociedad civil quienes asuman €l
compromiso de su propia evolucion.

Es por ello que para un eficaz desempefio e impacto positivo de las actividades de la banca
de desarrollo publica, se requiere contar con una mayor transparencia en las relaciones entre los
bancos de desarrollo y €l gobierno, a fin de evitar interferencias politicas y asegurar una adecuada
autonomia en la gestién de dichas instituciones, para lo cual sera necesario que € régimen lega y
estatutario permita actuar con independencia de juicio a sus autoridades y gestores, que deberan ser
designados sobre la base de criterios profesionales y no politicos.

Sin embargo, ademas de la autonomia e independencia politica en su gestién, los bancos de
desarrollo deberdn cumplir ciertas pautas que permitan asegurar su funcionamiento eficaz, a saber:
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a) Ajuste de los lineamientos y objetivos de politica de los bancos en concordancia
con la politica econémica;

b) Adecuacion de la calidad de la administracion y del nivel de competencia
profesional en la organizacion;

C) Evaluacion satisfactoria de los criterios para la asignacion selectiva de |0s recursos,
y diligenciaen su aplicacion;

d) Condiciones crediticias que aseguren la plena recuperacion de los préstamos;

€) Observancia de normas claras y eficaces en los campos de la administracion de

préstamos e inversiones, adquisiciones, desembolsos y garantias;

f) Informacion y supervision dindmica de la cartera 'y aplicacion de medidas eficaces
en e caso de los proyectos que plantean problemas,

)] Existencia de una auditoria independiente y aplicacion de précticas contables que
permitan determinar claramente el valor de los activos,

h) Aplicacién de normas y politicas financieras en materia de endeudamiento, manejo
de la liquidez, estructura de capital y diversificacion de riesgos, acordes con
précticas bancarias sanas.

En definitiva, las condiciones sefialadas en cuanto a las politicas y a las instituciones
constituyen la expresion de un principio elemental e incluso obvio en un sentido general: la buena
calidad de las politicas y la aptitud de los entes que las aplican son exigencias complementarias, y
por lo mismo reciprocamente interdependientes para el logro de los objetivos de desarrollo que se
plantean |os paises.

Desde luego, a postular la adecuacion de los bancos de desarrollo al nuevo contexto global,
no es posible plantear un esquema Unico, puesto que mucho depende de las caracteristicas de cada
pais, asi como de las orientaciones y prioridades generales de los gobiernos. Sin embargo, se
requiere como principio universal que exista una clara coherencia entre objetivos, funciones y
mecanismos institucionales e instrumentales, a la hora de establecer la mision, las pautas de
funcionamiento y los mecanismos de accién propios de la banca de desarrollo; y que estas
instituciones sean cada vez menos instrumentos de politica de gobierno, y mas de politica de
Estado, y consecuentemente instrumentos de desarrollo de largo plazo.
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VI. Perspectivas y lineas de accidn
de la banca de desarrollo

Los grandes desafios de la globalizacion hacen no solo
necesaria Sino imperiosa la tarea de reconstruir la banca de desarrollo
en nuestra region. Una banca de desarrollo eficiente y transparente,
orientada a crear segmentos del mercado financiero que no se
desarrollan autométicamente, puede no solo jugar un papel esencia en
el mundo global, sino, ademés convertirse en poderoso motor de
desarrollo financiero privado.

La globalizacion puede ser una fuerza muy poderosa. En los
tltimos 30 afios los paises que crecieron mas rapidamente
especialmente en el Este de Asia, aprovecharon de la globalizacién por
el crecimiento orientado a las exportaciones. Una caracteristica de su
estrategia fue que entendieron la globalizacion segin sus propios
términos, no a base de dictados econdmicos externos. Todos estos
paises tienen fuertes bancos de desarrollo, gobiernos con una
actuacion importante y un punto de vista muchos mas pragmético y no
ideoldgico en cuanto a equilibrio entre el papel del gobierno y del
sector privado.

En una situacién de persistencia de la fata de acceso de
importantes sectores y de la falta de financiamiento de largo y
mediano plazo, no resuelto por las reformas financieras, la banca de
desarrollo tiene un rol importante a jugar; por gjemplo, orientando de
manera mas homogénea el crédito e incorporando a aquellas empresas
gue debido a los altos costos de transaccion que significan para los
bancos su atencion, quedan a margen del sistema financiero. Los
bancos de desarrollo pueden, igualmente, proporcionar alas empresas

33



Labanca de desarrollo en América Latinay e Caribe

que no acceden a capital extranjero una fuente més estable en la disponibilidad de financiamiento,
asi como facilitarles recursos a mediano y largo plazo.

Por otra parte, la banca de desarrollo puede desempefiar la funcion de elemento catalizador,
actuando como instrumento de creacion de mercados e instrumentos financieros orientados a una
clientela inicialmente propia, pero |lamada a relacionarse luego con la banca comercial tradicional,
la cual, a su vez, incorpora de este modo a su actividad a empresas que anteriormente no
calificaban para acceder a sus servicios. De tal suerte, banca de desarrollo y banca comercial se
vinculan con unarelacion de complementariedad en sus funciones financieras.

Hacia futuro es posible afirmar que € papel que le corresponderd desempefiar a la banca de
desarrollo est4 determinado por los desafios que deberdn enfrentar las economias y que pueden
resumirse en lo siguiente: i) la necesidad de obtener tasas de crecimiento sostenidas y estables para
generar empleos bien remunerados que demanda la poblacion, pero sobre todo para contribuir a
superar €l problema de la extrema pobreza; ii) la obtencidén de mejores niveles de productividad y
competitividad; y iii) lograr un desarrollo regional equilibrado y respetuoso del medio ambiente, asi
como una mayor integracion de las cadenas productivas, en especia aquellas relacionadas con la
actividad exportadora. La banca de desarrollo debe ser capaz de ofrecer productos especificos para
cubrir las necesidades de cada etapa de desarrollo de una empresa, desde la gestacion del proyecto,
las etapas de inversion y de crecimiento, hasta la posibilidad de una reestructuracion.

En la Conferencia Mundia sobre Financiamiento del Desarrollo, organizada por las
Naciones Unidas, se sefial 6 que |os bancos de desarrollo conjuntamente con |los bancos comerciales
y otras instituciones financieras, en forma independiente o colaborando entre si, pueden ser
instrumentos eficaces para facilitar el acceso de pequefias y medianas empresas a los medios de
financiacidn, a las inversiones en capital social, y a una oferta adecuada de crédito a mediano y a
largo plazo. Los bancos de desarrollo bien gestionados constituyen un instrumento eficaz para
garantizar a estas empresas el acceso a financiacion, asi como una oferta adecuada de crédito a
largo plazo y la promocion de innovaciones financieras encaminadas a reforzar el desarrollo
financiero interno.

En esta linea el Dr. Enrique Iglesias, Presidente del Banco Interamericano de Desarrollo
(BID) sefidla que "la mision de la banca de desarrollo es el apoyo a los objetivos del crecimiento,
de la estabilidad, de la competitividad, de la apertura externa, de la integracion. Y es a estos
objetivos alos cuales tiene que responder la nueva banca de desarrollo en América Latina. En otras
palabras, constituirse en una herramienta eficaz dentro del conjunto de instrumentos de apoyo a la
transformacion econdmicay socia de nuestros paises’.

En el marco de la integracion regional el aporte que los bancos de desarrollo pueden realizar
para aprovechar las posibilidades que ofrece la cooperacion financiera y empresarial, puede
comprender: a) la identificacion de oportunidades de inversion y negocios; b) la participacion en
financiacién de necesidades de pre-inversién de iniciativas binacionales y multinacionales; c)
apoyo a proceso de desarrollo tecnolégico; y, d) cooperacion a traves de variadas operaciones de
co-inversion, co-financiacion, lineas de crédito reciprocas, privatizaciones, etc.

Pero para cumplir su rol de manera adecuada, las instituciones financieras de desarrollo
deben alcanzar un disefio equilibrado, que permita conciliar su labor de fomento con la
preservacion de su solidez econdmica y financiera. Este es, probablemente, el punto basico que
debe tomarse en cuenta a analizar la funcién de la banca de desarrollo en el mundo globalizado y
en el marco de sistemas financieros liberalizados. Es sabido, en efecto, que un sistema financiero
que administra los riesgos con criterios de mercado, y que, ademas, esta sujeto a una supervision
estricta orientada a favorecer la minimizacion de aquéllos, tiene un sesgo en contra de los agentes
més “caros’ y de mayor riesgo relativo. Estos son, precisamente, |os segmentos alos que se dirige
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la banca de fomento, pero, por lo ya dicho, es claro que en su accionar debe evitarse que a buscar
corregir esa falla del mercado se caiga en un sesgo de signo opuesto (falla del Estado), ya que con
ello se estaria conspirando contra la viabilidad futura de las IFD.

La necesidad de moverse dentro de los margenes asi acotados plantea rigurosos niveles de
exigencia a la calidad de gestion de los bancos de desarrollo, precisamente por la diversidad de
objetivos potencialmente conflictivos a los que ellos deben atenderse simultaneamente,
encuadrados unos en el campo de la llamada eficiencia institucional y correspondientes otros a las
exigencias de la eficiencia operacional. En todo caso, cuando los bancos de desarrollo sean el
vehiculo através del cual se canalizan subsidios estatal es hacia determinados proyectos, sectores o
programas, ellos deben ser explicitos y debidamente presupuestados en las cuentas publicas, tanto
por razones de transparencia en la administracion fiscal como para evitar efectos de contaminacion
en los estados financieros de los bancos. No obstante, que en este aspecto |os bancos de desarrollo
han avanzado mucho, en situaciones de crisis son més propensos arelgjar estas précticas.

En lo que atafie a la regulacion y supervision prudencial vigente en la mayoria de los paises,
S bien es adecuada para evaluar la solvencia del sistema financiero, ello no contribuye a atenuar -
incluso lo amplifica - e ciclo del crédito, con el consiguiente efecto negativo en la economia. Por
ello, se recomienda la conveniencia de disefiar y adoptar una normativa prudencial flexible para
atenuar el carécter prociclico del crédito y suavizar asi el ciclo econémico.

Las consideraciones anteriores en relacion con la regulacion y supervision bancaria, son
relevantes para las instituciones financieras de desarrollo. El punto central a este respecto se
relaciona con la naturaleza especial de tales entidades. En primer lugar, cabe reconocer que el
proposito general de proteger la solvencia es enteramente valido en el caso de las IFD como medio
para asegurar su viabilidad en € largo plazo. Sin embargo, es preciso reconocer que esas
ingtituciones tienen ciertas peculiaridades en cuanto a su estructura de activos y pasivos,
particularmente cuando su captacion de recursos se hace mayoritariamente con un horizonte
temporal de corto plazo y en moneda local, frente a las caracteristicas de sus operaciones activas,
que tipicamente deben realizarse a plazos més largos. Las posibles descompensaciones que asi se
originan ponen de relieve la necesidad de préacticas prudentes de administracion financiera y
evaluacion de los diversos tipos de riesgos involucrados en la gestion de las IFD. De ali que la
supervision de éstas entrafia el monitoreo, interno a las instituciones y externo a ellas, de una
variedad de pardmetros de desempefio que se extienden mas ala del simple indicador
proporcionado por el coeficiente de capital.

Con respecto a lo tratado en este punto, resulta muy ilustrativa tomar como referencia la
experiencia de las instituciones financieras de fomento exitosas en el mundo, cuyas actividades
presentan de manera general |as caracteristicas siguientes:

e Hay una concentracion en la investigaciéon de los productos mas necesarios vy
convenientes para sus clientes actuales y potenciales, para lo cua mantienen un contacto
estrecho con los usuarios. Ello también implica la blasgueda de nichos con ventgja
competitiva paralos clientes ya sea en e mercado nacional o extranjero.

e Serealiza una evauacion de proyectos con base en el andlisis detallado, tanto industrial
como de mercado, sobre la situacion competitiva de las empresas, su capacidad adicional
parallevar a cabo el proyecto en cuestion, la rentabilidad del mismo, la viabilidad de los
flujos de efectivo y los riesgos crediticios en |os que puede incurrir.

e En general, las instituciones de desarrollo mas exitosas cuentan con una amplia gama de
fuentes de fondeo, 1o que les permite disminuir y administrar €l riesgo, asi como mantener
la estabilidad en los flujos de fondeo, entre instituciones financieras multilaterales,
bilaterales y la banca comercial.
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Establecen una estructura de apoyos de acuerdo con las caracteristicas del banco. En
algunos casos se conforman grupos con otros socios y se aporta capital directo como
accionista minoritario. Otros medios de apoyo lo constituyen los créditos a mediano y
largo plazo a través de sindicaciones, instrumentos hibridos, derivados y créditos en
diferentes monedas.

Una vez concedido € apoyo, se lleva a cabo un proceso de seguimiento y supervision de
los proyectos con base en sefiales oportunasy alo largo del proceso de maduracion de los
proyectos, se brinda asesoria activa a los clientes, como capacitacion, asistencia técnicay
difusion tecnol 6gica.

Las instituciones de fomento mas exitosas contintan brindando asesoria, capacitacion y
una serie de servicios de apoyo al cliente aln después de finalizados sus proyectos. Estos
productos incluyen informacién financiera, contribuciones a la planeacion estratégica, un
seguimiento cooperativo con la direccion de la empresa, e monitoreo de las tendencias
competitivas de las ramas productivas en que estan involucrados los clientes, asi como €l
seguimiento del riesgo de laempresa.
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(LC/L.609), 1991.

El Leasing como instrumento para facilitar € financiamiento de lainversion en la pequefiay mediana empresa de
América Latina, José Antonio Rojas (LC/L.652), 1991.
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Andras Uthoff (LC/L.755), 1993.
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Empresas de menor tamafio relativo: algunas caracteristicas del caso brasilefio, Cézar Manoel de Medeiros
(LC/L.833), 1994.
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La reanudacion de las corrientes privadas de capital hacia América Latina: € papel de los inversionistas
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Movimientos de capitales, estrategia exportadora y estabilidad macroeconémica en Chile, Manuel Agosin y
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Distribucion del ingreso, asignacion de recursos y shocks macroecondmicos. Un modelo de equilibrio general
computado parala Argentinaen 1993, Omar Chisari y Carlos Romero (LC/L.940), 1996.
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Las ingtituciones de salud previsional (ISAPRES) en Chile, Ricardo Bitran y Francisco Xavier Almarza
(LC/L.1038), 1997.

Gasto y financiamiento en salud en Argentina, Maria CristinaV. de Flood (L C/L.1040), 1997.
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Reforma a sistema financiero y regulacion de conglomerados financieros en Argentina, Carlos Rivas
(LC/L.1047), 1997.

Regulacion y supervisién de conglomerados financieros en Colombia, Luis A. Zuleta Jaramillo (LC/L.1049), 1997.
Algunos factores que inciden en la distribucion del ingreso en Argentina, 1980-1992. Un andlisis descriptivo,
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L. Felipe Jiménez y Nora Ruedi (LC/L.1060), 1997.

Algunos factores que inciden en la distribucion del ingreso en Chile, 1987-1992. Un andlisis descriptivo,
L. Felipe Jiménez y Nora Ruedi (LC/L.1067), 1997.

Un andlisis descriptivo de la distribucion del ingreso en México, 1984-1992, L. Felipe Jiménez y Nora Ruedi
(LC/L.1068), 1997.

Un andlisis descriptivo de factores que inciden en la distribucién del ingreso en Brasil, 1979-1990, L. Felipe
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Rasgos estilizados de la distribucion del ingreso en cinco paises de América Latinay lineamientos generales para
unapoliticaredistributiva, L. Felipe Jiménez y Nora Ruedi (LC/L.1084), 1997.

Perspectiva de género en la reforma de la seguridad socia en salud en Colombia, Amparo Herndndez Bello
(LC/L.1108), 1998.

Reformas a la institucionalidad del crédito y el financiamiento a empresas de menor tamafio: La experiencia
chilena con sistemas de segundo piso 1990-1998, Juan Foxley (LC/L.1156), 1998.

El factor institucional en reformas a las politicas de crédito y financiamiento de empresas de menor tamafio: la
experiencia colombiana reciente, Luis Alberto Zuleta Jaramillo (LC/L.1163), 1999.

Un perfil del déficit de vivienda en Uruguay, 1994, Raquel Szalachman (LC/L.1165), 1999.

El financiamiento de la pequefia y mediana empresa en Costa Rica: andlisis del comportamiento reciente y
propuestas de reforma, Francisco de Paula Gutiérrez y Rodrigo Bolafios Zamora (LC/L.1178), 1999.

El factor ingtitucional en los resultados y desafios de la politica de vivienda de interés social en Chile, Alvaro
Pérez-1fiigo Gonzélez (LC/L.1194), 1999.

Un perfil del déficit de vivienda en Bolivia, 1992, Raquel Szalachman (LC/L.1200), 1999.

La politica de vivienda de interés socia en Colombia en los noventa, Maria Luisa Chigppe de Villa (LC/L.1211-P),
N° de venta: S.99.11.G.10 (US$10.0), 1999.

El factor institucional en reformas a la politica de vivienda de interés social: la experienciareciente de Costa Rica,
Rebeca Grynspan y Dennis Meléndez (LC.L.1212-P), N° de venta: S.99.11.G.11 (US$10.0),1999.

O financiamiento do sistema publico de salide brasileiro, Rosa Maria Marques, (LC/L.1233-P), N° de venta:
S.99.11.G.14 (US$10.0), 1999.

Un perfil del déficit de vivienda en Colombia, 1994, Raguel Szalachman, (LC/L.1234-P), N° de venta
S.99.11.G.15 (US$10.0), 1999.

Politicas de crédito para empresas de menor tamafio con bancos de segundo piso: experiencias recientes en Chile,
Colombiay Costa Rica, Giinther Held, (LC/L.1259-P), N° de venta: S.99.11.G.34 (US$10.0), 1999.
Alternativas de politica para fortalecer € ahorro de los hogares de menores ingresos: €l caso del Pert. Gerardo
Gonzales Arrieta, (LC/L.1245-P), N° de venta: S.99.11.G.29 (US$10.0), 1999.

Politicas para la reduccién de costos en los sistemas de pensiones:. € caso de Chile. Jorge Mastrangelo,
(LC/L.1246-P), N° de venta: S.99.11.G.36 (US$10.0), 1999.

Price-based capital account regulations: the Colombian experience. José Antonio Ocampo and Camilo Ernesto
Tovar, (LC/L.1243-P), Sadles Number: E.99.11.G.41 (US$10.0), 1999.

Transitiona Fisca Costs and Demographic Factors in Shifting from Unfunded to Funded Pension in Latin
America. Jorge Bravo and Andras Uthoff (LC/L.1264-P), Sales Number: E.99.11.G.38 (US$10.0), 1999.

Alternativas de politica para fortalecer el ahorro de los hogares de menores ingresos: €l caso de El Salvador.
Francisco Angel Sorto, (LC/L.1265-P), N° de venta: S.99.11.G.46 (US$10.0), 1999.

Liberaizacion, crisis y reforma del sistema bancario chileno: 1974-1999, Giinther Held y Luis Felipe Jiménez,
(LC/L.1271-P), N° de venta: S.99.11.G.53 (US$10.0), 1999.

Evolucién y reforma del sistema de salud en México, Enrique Davilay Maite Guijarro, (LC/L.1314-P), N° de
venta: S.00.11.G.7 (US$10.0), 2000.

Un perfil del déficit de vivienda en Chile, 1994. Raquel Szalachman (LC/L.1337-P), N° de venta: S.00.11.G.22
(US$10.0), 2000.

Estudio comparativo de los costos fiscales en la transicion de ocho reformas de pensiones en América Latina.
Carmelo Mesa-Lago, (LC/L.1344-P), N° de venta: S.00.11.G.29 (US$10.0), 2000.
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Proyeccion de responsabilidades fiscales asociadas a la reforma previsional en Argenting, Walter Schulthess,
Fabio Bertranou y Carlos Grushka, (LC/L.1345-P), N° de venta: S.00.11.G.30 (US$10.0), 2000 Ji¥tH

Riesgo del aseguramiento en € sistema de salud en Colombia en 1997, Humberto Mora Alvarez, (LC/L.1372-P),
N° de venta: S.00.11.G.51 (US$10.0), 2000}

Paliticas de viviendas de interés social orientadas a mercado: experiencias recientes con subsidios a la demanda en
Chile, CostaRicay Colombia, Giinther Held, (LC/L.1382-P), N° de venta: S.00.11.G.55 (US$10.0), 200088
Reforma previsional en Brasil. La nueva regla para € calculo de los beneficios, Vinicius Carvaho Pinheiro y
Solange Paiva Vieira, (LC/L.1386-P), N° de venta: S.00.11.G.62 (US$10.0), 2000. 18

Costos e incentivos en la organizacion de un sistema de pensiones, Adolfo Rodriguez Herrera y Fabio Durdn
Valverde, (LC/L.1388-P), N° de venta: S.00.11.G.63 (US$10.0), 2000 .}

Politicas para canalizar mayores recursos de los fondos de pensiones hacia la inversion real en México, Luis N.
Rubalcavay Octavio Gutiérrez (LC/L.1393-P), N° de venta: S.00.11.G.66 (US$10.0), 2000.

Los costos de la transicion en un régimen de beneficio definido, Adolfo Rodriguez y Fabio Durén (L C/L.1405-P),
N° de venta: S.00.11.G.74 (US$10.0), 200018

Efectos fiscales de la reforma de la seguridad social en Uruguay, Nelson Noya y Silvia Laens, (LC/L.1408-P),
N° de venta: S.00.11.G.78 (US$10.0), 2000.

Pension funds and the financing productive investment. An analysis based on Brazil’ s recent experience, Rogerio
Studart, (LC/L.1409-P), Sales Number: E.00.11.G.83 (US$10.0), 2000.

Perfil de déficit y politicas de vivienda de interés social: situacion de algunos paises de la regidn en los noventa,
Raquel Szalachman, (LC/L.1417-P), N° de venta: S.00.11.G.89 (US$10.0), 2000.

Reformas a sistema de salud en Chile: Desafios pendientes, Daniel Titelman, (LC/L.1425-P), N° de venta:
S.00.11.G.99 (US$10.0), 2000 1188

Cobertura previsional en Chile: Leccionesy desafios del sistema de pensiones administrado por €l sector privado,
Alberto Arenas de Mesa (LC/L.1457-P), N° de venta: S.00.11.G.137 (US$10.0), 2000. 11818

Resultados y rendimiento del gasto en € sector publico de salud en Chile 1990-1999, Jorge Rodriguez C. y
Marcelo Tokman R. (LC/L.1458-P), N° de venta:S.00.11.G.139 (US$10.00), 2000 18

Politicas para promover una ampliacion de la cobertura de |os sistemas de pensiones, Gonzalo Hernandez Licona
(LC/L.1482-P), N° de venta: S.01.11.G.15 (US$10.0), 2001 1%

Evolucién de la equidad en e sistema colombiano de salud, Ramén Abel Castafio, José J. Arbelaez, Ursula
Giedion y Luis Gonzalo Morales (LC/L.1526-P), N° de venta: S.01.11.G.71 (US$10.0), 2001}

El sector privado en el sistema de salud de Costa Rica, Fernando Herrero y Fabio Duréan (LC/L.1527-P), N° de
venta: S.01.11.G.72 (US$10.00), 2001}

Alternativas de politica para fortalecer € ahorro de los hogares de menores ingresos: €l caso de Uruguay,
Fernando Lorenzo y Rosa Osimani (LC/L.1547-P), N° de venta: S.01.11.G.88 (US$10.00), 2001118

Reformas del sistema de saud en Venezuda (1987-1999): baance y perspectivas, Marino J. Gonzdez R.
(LC/L.1553-P), N° de venta: S.01.11.G.95 (US$10.00), 2001}

Lareforma del sistema de pensiones en Chile: desafios pendientes, Andras Uthoff (LC/L.1575-P), N° de venta:
S.01.11.G.118 (US$10.00), 2001.

International Finance and Caribbean Development, P. Desmond Brunton and S. Valerie Kelsick (LC/L.1609-P),
Sales Number: E.01.11.G.151 (US$10.00), 2001 11

Pension Reform in Europe in the 90s and Lessons for Latin America, Louise Fox and Edward Palmer
(LC/L.1628-P), Sales Number: E.01.11.G.166 (US$10.00), 2001}

El ahorro familiar en Chile, Enrique Errézuriz L., Fernando Ochoa C., Eliana Olivares B. (LC/L.1629-P), N° de
venta: S.01.11.G.174 (US$10.00), 2001 11

Reformas pensionales y costos fiscales en Colombia, Olga Lucia Acostay Ulpiano Ayala (LC/L.1630-P), N° de
venta: S.01.11.G.167 (US$10.00), 2001 JE%

La crisis de la deuda, € financiamiento internaciona y la participacion del sector privado, José Luis Machinea,
(LC/L.1713-P), N° de venta: S.02.11.G.23 (US$10.00), 2002.

Poaliticas para promover una ampliacion de la cobertura del sistema de pensiones en Colombia, Ulpiano Ayalay
OlgaLuciaAcosta, (LC/L.1724-P), N° de venta: S.02.11.G.39 (US$10.00), 2002.

La banca multilatera de desarrollo en América Latina, Francisco Sagasti, (LC/L.1731-P), N° de venta
S.02.11.G.42 (US$10.00), 2002.

Alternativas de politica para fortalecer € ahorro de los hogares de menores ingresos en Bolivia, Juan Carlos
Requena, (LC/L.1747-P), N° de venta: S.02.11.G.59 (US$10.00), 2002.

Multilatera Banking and Development Financing in a Context of Financia Volatility, Daniel Titelman,
(LC/L.1746-P), Sales Number: E.02.11.G.58 (US$10.00), 2002.
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El crédito hipotecario y € acceso ala vivienda para los hogares de menores ingresos en América Latina, Gerardo
M. Gonzales Arrieta, (LC/L.1779-P), N° de venta S.02.11.G.94 (US$10.00), 2002.

Equidad de género en el sistema de salud chileno, Molly Pollack E., (LC/L.1784-P), N° de venta S.02.11.G.99
(US$10.00), 2002.

Alternativas de politicas para fortalecer € ahorro de los hogares de menores ingresos:. €l caso de Costa Rica, Salll
Weisleder, (LC/L.1825-P), N° de venta S.02.11.G.132 (US$10.00), 2002.

From hard-peg to hard landing? Recent experiences of Argentina and Ecuador, Alfredo Calcagno, Sandra
Manuelito, Daniel Titelman, (LC/L.1849-P), Sales Number: E.03.11.G.17 (US$10.00), 2003.

Un andlisis de la regulacion prudencia en € caso colombiano y propuestas para reducir sus efectos prociclicos,
Néstor Humberto Martinez Neira y José Miguel Calderén Lopez, (LC/L.1852-P), N° de venta S.03.11.G.20
(US$10.00), 2003.

Hacia una vision integrada para enfrentar la inestabilidad y € riesgo, Victor E. Tokman, (LC/L.1877-P), N° de
venta S.03.11.G.44 (US$10.00), 2003.

Promoviendo €l ahorro de los grupos de menores ingresos: experiencias latinoamericanas., Raquel Szalachman,
(LC/L.1878-P), N° de venta: S.03.11.G.45 (US$10.00), 2003 1%

Macroeconomic success and socia vulnerability: lessons for Latin America from the celtic tiger, Peadar Kirby,
(LC/L1879-P), Sales Number E.03.11.G.46 (US$10.00), 2003.

Vulnerabilidad del empleo en Lima. Un enfoque a partir de encuestas a hogares, Javier Herreray Nancy Hidalgo,
(LC/L.1880-P), N° de venta S.03.11.G.49 (US$10.00), 2003.

Evauacion de las reformas a los sistemas de pensiones. cuatro aspectos criticos y sugerencias de politicas, Luis
Felipe Jiménez y Jessica Cuadros (LC/L.1913-P), N° de venta S.03.11.G.71 (US$10.00), 2003.
Macroeconomic volatility and socia vulnerability in Brazil: The Cardoso government (1995-2002) and
perspectives, Roberto Macedo (LC/L.1914-P), Sales Number E.03.11.G.72 (US$10.00), 2003.

Seguros de desempleo, objetivos, caracteristicas y situacion en América Latina, Mario D. Velasquez Pinto,
(LC/L.1917-P), N° de venta S.03.11.G.73 (US$10.00), 2003.

Incertidumbre econémica, seguros sociales, solidaridad y responsabilidad fiscal, Daniel Titelman y Andras Uthoff
(LC/L.1919-P), N° de venta S.03.11.G.74 (US$10.00), 2003.

Politicas macroecondmicas y vulnerabilidad social. La Argentina en los afios noventa, Mario Damill, Roberto
Frenkel y RoxanaMaurizio, (LC/L.1929-P), N° de venta S.03.11.G.84 (US$10.00), 2003.

Poaliticafiscal y proteccion socia: sus vinculos en la experiencia chilena, Alberto Arenas de Mesay Julio Guzman
Cox, (LC/L.1930-P), N° de venta S.03.11.G.86 (US$10.00), 2003.

La banca de desarrollo y e financiamiento productivo, Daniel Titelman, (LC/L.1980-P), N° de venta
S.03.11.G.139 (US$10.00), 2003.

Acceso al crédito bancario de las microempresas chilenas: lecciones de la década de los noventa, Enrique Roman,
(LC/L.1981-P), N° de venta S.03.11.G.140 (US$10.00), 2003.

Microfinanzas en Centroamérica: los avances y desafios, Iris Villalobos, Arie Sanders y Marieke de Ruijter de
Wildt, (LC/L.1982-P), N° de venta: S.03.11.G.141 (US$10.00), 2003.
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