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RESUMEN

Este articulo busca explicar las transformaciones que ha tenido el sistema financiero en un marco de internacionalizacion de la ac-
tividad financiera y de capitales desde los afios 80 v particularmente en los afios 0. Se efectua un analisis del papel de los bancos
privados y la estructura con la que operaron en la crisis financiera de 2008, las fallas v vulnerabilidad que han generado en el mercado
y en la economia, asi como los obstaculos al financiamiento a largo plazo a algunos sectores productivos particulares. Se encuentra
que el poder de monopolio, que se increment a raiz de la desregularizacion financiera y producto de la crisis econdmica, permitio a
los grupos econémicos bancarios mas grandes del mundo incrementar su participacién a nivel global. Asf mismo, se encontré que los
habitantes y empresarios de paises mas pobres se ven abocados a pagar tasas de interés mas altas que las canceladas por los pobla-
dores de paises mas ricos del planeta, lo cual se traduce en mayores costos para todos los agentes econdémicos que se desenvuelven
en la economia de esos paises y por tanto incide sobre la economia real, la generacidn de riqueza y la concentracidn de la misma.
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ABSTRACT

This paper seeks to explain the transformation that has taken the financial system in a context of internationalization of financial activity and capital
from the 80s and particularly the 90s. Here, an analysis of the role of private banks is performed and structure with operating in the financial crisis
of 2008, the flaws and vulnerabilities that have been generated in the market and the economy, as well as obstacles to long-term funding and some
private productive sectors. In the second part it is found that the monopoly power increased as a result of financial deregulation and product of the
economic crisis that allowed the largest banking groups in the world economic increase their participation level.

Also, it was found as the inhabitants and entrepreneurs of poorer countries are forced to pay higher rates of interest than canceling the inhabitants
of the world's richest countries, which results in higher costs for all economic agents that develop in the economy of these countries and therefore
affects the real economy, the generation of wealth and the concentration of it.

Keywords: Financial liberalization, financial system, brokerage fees, funding

RESUMO

Este artigo procura explicar a transformacdo que tomou o sistema financeiro num contexto de internacionalizacdo da atividade financeira e de capital
dos anos 80 e em particular os anos 90. Aqui, uma andlise do papel dos bancos privados € realizada ea estrutura com a operacdo na crise financeira
de 2008, as falhas e vulnerabilidades que foram gerados no mercado e da economia, bem como obstaculos ao financiamento de longo prazo e alguns
privado setores produtivos. Na segunda parte verificou-se que o poder de monopolio aumentou como resultado da desregulamentacdo financeira e
produto da crise econdmica que permitiu que 0s maiores grupos bancarios no aumento da economia mundial o seu nivel de participacdo. Além disso,
verificou-se que os habitantes e os empresarios dos paises mais pobres sdo forcados a pagar taxas de juro mais elevadas do que cancelar os habi-
tantes dos paises mais ricos do mundo, 0 que resulta em custos mais elevados para todos os agentes econémicos que se desenvolvem na economia
desses paises e, portanto, afeta a economia real, a geracdo de riqueza e concentracdo de ele

Palavras-chave: A liberalizacdo financeira, sistema financeiro, taxas de corretagem, financiamento.

1.INTRODUCCION do en el mercado y en la economia, asi como los obstaculos al
financiamiento a largo plazo y de algunos sectores productivos
particulares.

Analizar la evolucion que ha permitido llegar a las estructuras

En el presente articulo se busca explicar, a grandes rasgos,
las transformaciones que ha tenido el sistema financiero en un

marco de internacionalizacion de la actividad financiera y de
capitales desde los afios 80 y particularmente en los afios 90,
lo cual permitird un acercamiento al anélisis del papel de los
bancos privados y la estructura con la que operaron en la crisis
financiera de 2008, las fallas y vulnerabilidad que han genera-

bancarias que se tienen en la actualidad, requiere tomar como
contexto las caracteristicas de la banca con posterioridad a la
crisis de los afios 30 y las fuertes regulaciones que se generaron
hasta 1970, periodo caracterizado por una mayor liberalizacion
y desregulacion. Posteriormente, se plantean las dificultades



que presentan las configuraciones actuales alrededor de las evi-
dencias que deja la crisis financiera de 2008, relacionadas con
el poder de mercado ganado por los bancos mas grandes del
mundo, la profundizacién de la concentracion bancaria.

La tendencia de concentracion se acentuo con la profundiza-
cion y expansion del sector financiero a partir de 2000. La alta
concentracion de la industria financiera se ve acentuada en las
ultimas décadas, lo que puede ser explicado por la posibilidad
que tienen los bancos universales de crear poder de mercado y
sacar del mismo a bancos mas débiles generando menos com-
petencia, y acentuando el poder de monopolio. El poder de los
cinco mayores bancos del mundo se acentuaron en el presente
siglo, tanto en paises ricos como en paises con economias de
medianos y bajos ingresos. Asi mismo se pudo determinar la
disparidad existente entre la financiacion obtenida por habitan-
tes de paises ricos y sus pares de paises con ingresos medios y
bajos. Lo que permitié encontrar como el margen de interme-
diacion, medido como el valor contable de los ingresos netos
por intereses del banco como parte de la ganancia total de ac-
tivos, muestra que son mayores para los paises mas pobres, lo
que significa que los costos de estos sistemas bancarios resultan
onerosos mas de tres veces para los habitantes de aquellos pai-
ses de menores niveles de ingreso, que sus pares que habitan en
paises ricos.

El analisis regional facilité encontrar que en aquellas regio-
nes con ingresos medios y bajos presentan mayores margenes
de intermediacion por los servicios prestados, lo que permi-
te plantear la discusion en torno al costo de la financiacion su
contribucion al desarrollo y disminucion de las condiciones de
pobreza.

Las debilidades institucionales hacen que estos sistemas no
brinden a los ciudadanos de paises con menor ingreso la po-
sibilidad de acceder a un financiamiento mas barato, situacion
que si sucede en los paises desarrollados, lo que involucraria a
todo el aparato econémico de esos paises en un circulo de sobre
costos limitando la posibilidad de generacion de excedentes y

concentrando aun mas el ingreso. El documento muestra en la
primera parte un analisis sobre las caracteristicas del sistema fi-
nanciero pre-crisis, en la segunda un analisis de las estructuras
bancarias actuales y en la tercera se concluye.

2. CARACTERISTICAS DEL SISTEMA FINANCIERO Y
REGULACION QUE PRECEDIO LOS ANOS DE 1970

Posterior a la primera guerra mundial, con la crisis econd-
mica que estall6 a partir de 1929 resultante de la eminente des-
aceleracion de la economia mundial, la deflacion en el precio
de los productos agricolas e insumos basicos, base del comercio
internacional por esa época, y la caida de la Bolsa de Nueva
York, condujo a la economia mundial a una recesion profunda.
A raiz de lo ocurrido en 1929, se impulsaron cambios en la re-
gulacion bancaria en torno al establecimiento de restricciones
al ingreso de nuevos bancos, la separacion de las actividades de
los bancos y de las instituciones del sector financiero no ban-
carias, hasta medidas como la fijacién y control de las tasas de
interés, que en términos generales se pueden entender que fue-
ron medidas producto de la crisis; politicas intervencionistas
del Estado en la vida econdmica, no solo en el sector financiero
y demas controles sobre el sector.

Para el caso de Estados Unidos, en el marco del programa
econdmico denominado New Deal, encaminado a la genera-
cién de empleo y el incremento de la demanda, que en el plano
financiero se tradujeron en un mayor control de los bancos por
parte del Estado. En cuanto a esto ultimo, es bien conocida la
Ley de bancos Glass-Steagall de 1933, la cual establecia entre
otros aspectos:

« La separacion de la actividad bancaria de la bursatil.

o La creacion de un sistema bancario conformado por

bancos nacionales, bancos estatales y bancos locales.

» La expedicion de la Ley anti-monopolio (Sherman Act) que
permitia s6lo un 18 por ciento de control por parte una insti-
tucidn financiera nacional, estatal o local con el fin de evitar la
competencia desleal entre entidades.
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« La prohibicion a los bancos de participar en el manejo de
los fondos de pensiones.

« La negativa a los bancos de suscribir acciones conjuntas con
otras empresas y participar directamente del mercado bursatil.

o La creacion de una comision de vigilancia auténoma, la
Securities and Exchange Commission, que fue autorizada para
aplicar sanciones en los bancos y casas de bolsa que se unieran
para especular con los recursos ptiblicos.

o La creacion de la FDIC (Federal Insurance Deposit Cor-
poration), un dérgano auténomo e independiente que vigilaba
el “comportamiento” de los depdsitos publicos en los bancos.

Basicamente, servia para que nadie los tocara, excepto la Ad-
ministracion.

Los objetivos generales de la ley Glass Steagall buscaron evi-
tar que los bancos se enfrascaran en actividades especulativas.
De esta manera, no solo en Estados Unidos, sino en la mayoria
de las economias avanzadas la competencia entre las institu-
ciones financieras se mantuvo limitada, regulandose las tasas
de interés y las operaciones de la banca universal. Ademas, se
establecio el seguro de depdsito y los bancos centrales comen-
zaron a actuar como prestamistas de tltima instancia. (CEPAL,
2011. Pag. 109)

Durante el periodo 1945-1970, la era de Bretton Woods, las
operaciones de la banca comercial estaban restringidas en la
posibilidad de expansion a través de sucursales y de ser in-
tegradas con las actividades de inversion en titulos valores. El
control de capitales se daba como forma de evitar las crisis mo-
netarias bajo un sistema de tipos de cambio fijos, adquiriendo
el sistema financiero un caracter primordialmente nacional y
favoreciendo la creacion de bancos de desarrollo que apoyaran
politicas de desarrollo industrial.

Asi, el periodo inmediato a la postguerra experimen-
t6 una gran expansion con leves recesiones pero no crisis
financieras. Pero la estabilidad es desestabilizante y este
largo periodo de robusto crecimiento creo las condiciones
necesarias para que las crisis financieras retornaran. Las
innovaciones financieras eludieron la regulacion erosio-
nando las regulaciones del New Deal y el sistema transi-
t6 gradualmente hacia la fragilidad (Nersisyan & Wray,
2010, pdg. 5).

Liberalizacion de movimientos de capital internacional e
integracion de mercados

A principios de los afios 70 se rompi6 el acuerdo de Bretton
Woods, el cual busco, entre otros, que el crecimiento monetario
a nivel global no se desbordara y tuviera cierta medida de con-
trol que permitiera compaginar el crecimiento de la economia
real y el financiero. A partir de ese momento, el délar estadou-
nidense se consolidé como referente internacional y divisa de
cambios internacionales, con el agravante que ese pais pudo
hacerse al sefioreaje libremente y a la par, convenientemente,
los organismos internacionales fueron exigiendo manejos res-
ponsables, estables de las economias en especial las subdesarro-
lladas y la integracion de éstas al concierto internacional.

En esa misma década, se presento la crisis de precios del pe-
tréleo y problemas con el crecimiento econdmico en econo-
mias avanzadas, que se tradujeron en ataques contra el modelo
imperante hasta entonces. Ya para 1983 aparecio el Manifiesto
Neoliberal dando nacimiento oficial a la nueva era del modelo®.
Modelo de desarrollo donde imperaria el libre mercado y la no
regulacion estatal sobre los privados, impulsado especialmente
por Margaret Thatcher en Inglaterra y Ronald Reagan en los
Estados Unidos. Esta filosofia de libre mercado rescato la exi-
gencia de no intervencion regulatoria del Estado en la econo-
mia y nuevamente condujo a cuestionar el papel y tamano del

*Esimportante tener en cuenta que el neoliberalismo fue aporte europeo y especialmente del profesor Aleman Rustow en 1938, quién lo bautizé. Para Boron (1999) el neoliberalismo de
Rustow brinda la prioridad del sistema de precios, el libre emprendimiento, la libre empresa y un Estado fuerte e imparcial, puesto que para ser neoliberal se requiere de una politica econémi-
camoderna con la intervencion del Estado. Fue el intervencionismo de Estado en el neoliberalismo de entonces el que trajo enfrentamientos con los liberales clasicos; Misses y Hayek.



Estado en la economia, y sus premisas se establecieron sobre la
légica de no intervencion de éste en los asuntos del mercado.

En el ambito financiero, a partir de 1971, se generé una am-
pliacion y crecimiento de las masas financieras causados prin-
cipalmente por el abandono del régimen de paridades fijas o
también denominado patrén oro délar, régimen establecido
a partir del acuerdo de Bretton Woods de 1944, que condu-
jo a la adopcion de medidas de liberalizacion, permitiendo asi
una rapida expansion en la integracion y en los volumenes de
operaciones de capital, lo cual estuvo acompanado de varios
factores presentes en las economias desarrolladas tales como
los bajos ritmos de crecimiento, bajo nivel en las tasas de interés
y principalmente por las condiciones de abundante liquidez ge-
nerada por la emision de bonos y en general de variados tipos
de derivados financieros. Ertiirk y Ozgiir (2009), sefialan que
en el periodo posterior al Sistema Bretton Woods, las bases de
operacion del sistema financiero se trasladaron desde las ope-
raciones de los bancos comerciales al mercado especulativo de
capitales (Levy, 2009, pag. 12).

Como se mencion6 al inicio del presente capitulo, al rom-
per el sistema de Bretton Woods y entrar el modelo neoliberal
al “juego” a mediados de los ochenta: mas mercado - menos
regulacion, el mercado de capitales se dispara en un ascenso
vertiginoso con algunos sobre saltos, representados por los pri-
meros indicios de una crisis econdmica de mayor talante como
la que finalmente se present, lo cual se puede apreciar en el
crecimiento exponencial del Dow Jones a partir de 1993, con
un tropiezo producto de la crisis asiatica de 1996 y el efecto de
las Torres Gemelas en 2001, (ver Escobar, J. y Jiménez, J. Crisis
Econdmica, crisis energética y libre mercado).

En este contexto, se comenzo a exigir mayor flexibilizacion
de los controles sobre las tasas de interés y, se planted, que la
desregulacion del sistema financiero era necesaria como re-
quisito para lograr un mayor crecimiento econdmico y mejor
desempeno de las economias. Asi mismo, las presiones por
la flexibilizacion en las regulaciones se empezaron a dar en la

medida en que la ampliacion de los mercados con el estableci-
miento de sucursales bancarias y la participacion de estas en
los mercados de valores se convirtié en alternativas atractivas
para el incremento de utilidades del sector bancario. Aunque
hasta ese entonces, las regulaciones limitaban la participacion
de la banca en la suscripcion de titulos valores, en el mercado
se encontraban fuertes incentivos para proponer la libertad de
integracion de servicios.
Ya en los anos noventa,
la banca de los paises industrializados enfrentaba un
escenario marcado por el aumento de la competencia y
grandes excedentes de capital, pero comenzaba a eviden-
ciar intensas presiones para abaratar costos y afrontar la
reduccion sostenida de los mdrgenes de rentabilidad. Ade-
mds, sus mercados internos, que representaban la principal
fuente de ingresos, alcanzaban altos niveles de madurez y
presentaban escasas oportunidades. Con el propdsito de
aprovechar economias de escala, las entidades bancarias
aceleraron la adopcion de un modelo de banca universal.
No obstante, al operar en economias maduras se eviden-
ciaron tensiones entre el gran tamario que comenzaban a
adquirir y la reduccion de los mdrgenes de rentabilidad en
las actividades tradicionales de intermediacion. De este
modo, muchas entidades bancarias comenzaron a bus-
car oportunidades fuera de sus mercados (CEPAL, 2011.
Pdg.112-114).

Todo este contexto favoreceria la idea de desregulacién para
permitir la libre movilidad de capitales. Uno de los principales
argumentos a favor de la liberalizacion financiera se basé en
que ésta mejoraria la eficiencia y el crecimiento econémico de
mercado. Autores como McKinnon (1973), Shaw (1973), Fry
(1997) y otros intelectuales, se encargaron de fundamentar des-
de la teoria, como el control financiero desalienta el ahorro y
contribuye a una mala asignacién del crédito. De esta manera,
serfa bajo la libertad de mercado que se lograrian crecimiento,
desarrollo y bienestar. Es asi como en las décadas de los 80 y los
90, muchos paises se enfrascaron en una ola de reformas a sus
sistemas financieros tendientes a permitir la libre movilidad de
capitales.
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Obstfeld (1998, p. 2) plante6 que la teoria econémica no deja
lugar a dudas acerca de las ventajas potenciales del comercio
financiero global. Tedéricamente, se fundamentd que hay algu-
nos canales a través de los cuales la apertura financiera podria
beneficiar a los paises que lo persiguen, tales como una me-
jora en la diversificacion o distribucion del riesgo; una mejor
aplicacion de los recursos a nivel mundial, de manera tal que
en algunos de los paises las entradas de capital fueran el alivio
de la escasez de capital. Igualmente, se consider6 que la libre
movilidad de capitales contribuiria a reducir el costo del capi-
tal y a mejorar la tasa de crecimiento econémico. En términos
mas generales, podria haber otras razones para que la apertura
financiera mejore el crecimiento econdmico, y hay una amplia
literatura que busca soportar tales efectos, como mads tarde
Obstfield lo indicara (2008, pags. 21-22), pero los beneficios
atribuidos apuntaban a establecer que un sistema financiero
abierto, en el largo plazo, serd mas competitivo, transparente y
eficiente que uno cerrado (Op. Cit., pag. 2).

Knight (1999, p. 4), sostenia que el aumento de la globaliza-
cién financiera y el crecimiento de los flujos financieros trans-
fronterizos que representa el proceso de globalizacion, podrian
conducir con el tiempo a una distribucion mundial mas efi-
ciente de ahorro de lo que fue posible en el pasado, cuando la
inversién domestica estuvo sujeta al ahorro interno, sin embar-
go, reconoce que la globalizacion financiera conlleva riesgos de
inestabilidad y contagio.

Desde la perspectiva teorica, en un entorno que favorecia y
promulgaba la libertad de mercado, los argumentos mostraban
las ventajas que podian atribuirse a la liberalizacion de capitales
y las decisiones de politica econémica adoptada en la mayoria
de paises fueron en torno adoptar las medidas tendientes a per-
mitirla.

Como se menciond con anterioridad, ya desde los afios 70

se inici6 la flexibilizacion y los controles que habian sido es-
tablecidos sobre tasas de interés y sobre la integracion de las
actividades de la banca comercial con actividades de inversidn,
pero es particularmente en los afios 80 que en paises como el
Reino Unido con Thatcher se inicia una fuerte desregulacion
Financiera y en Estados Unidos durante la administracion de
Reagan.

Dentro de las medidas de desregulacién que permitieron que
se fueran configurando estos cambios en los sistemas finan-
cieros esta la eliminacion de aquella regulacion que impedia
la integracion de servicios. En los Estados Unidos, los bancos
lograron en 1999 que se derogara la ley Glass Steagall, puesta
en marcha por Roosvelt, tras la crisis de los aflos 30 como
medida para evitar a los banqueros acceder a la especulacion
bursatil. La eliminacion de ésta permitio a los especuladores la
integracion de los mercados de bancos, seguros y de inversion,
posibilitando una rapida recomposicion de grupos financieros
por los procesos de fusiones y adquisiciones entre entidades,
como fueron los casos de CitiGroup®, HSBC, Deutsche Bank,
entre muchos otros. Estados Unidos y Alemania se esforzaron
por desarrollar la banca universal®, de diferentes maneras, con
el fin de aumentar el poder de la competencia de sus bancos en
el mercado financiero internacional. Esta tendencia se extendié
y fueron muy pocos los paises que mantuvieron limitaciones en
la realizacion de alguna actividad intersectorial.

Kupelian y Rivas (2011, pags. 16-17) anotan que, en térmi-
nos de participacion de los bancos en las distintas actividades
financieras, en una muestra de 41 paises, la inversion en “otros
subsectores” no era permitida, solo en el 2% de estos (en Chi-
na); en el restante 98% era admitida pero con distintos grados
de condicionamiento. Respecto a los seguros, sélo en el 5% de
los paises no esta permitida (en China y Panama), por lo que
se puede concluir que en el sistema financiero la desregulacion

>Resultado de la fusion de Citicorp (banca comercial) y la Travelers Group (compafiia de seguros).
®El concepto de banca universal se refiere a la combinacién de la banca comercial y banca de inversion, incluyendo operaciones en el mercado de valores, Este modelo de banca universal
contempla multiples actividades financieras a través de un banco universal y estructuras de filiales.



que permite la conformacion de conglomerados se extendi6 a
nivel mundial como consecuencia de las presiones de los ban-
queros y de la profundizacion del modelo neoliberal a partir de
los afos 90 y en la primera década de éste siglo.

Con la caida de la ley Glass Steagall comenzaron las fusiones
y la integracion horizontal de la banca en los Estados Unidos,
un afio mds tarde se promulgaba la Ley de modernizacion
de futuros de productos bdsicos, que limitaba el papel regu-
lador y supervisor de las agencias federales sobre el mercado
de derivados, como la SEC, lo que favorecia las practicas
financieras mds riesgosas (CEPAL, 2011, pag. 112).

A su vez esta dindmica de liberacion del mercado de capitales
fue acompanada de la privatizacion de las empresas publicas,
lo cual permitié la expansion del capital trasnacional que se
apoderd de bienes publicos a escala global y tomé funciones
antes desempefiadas por el Estado. Podria establecerse que la
caracteristica fundamental de esta etapa del capitalismo fue lo
que Marx (1977) y Kindelberger (1978) denominaron como
el predominio del capital financiero en la actividad econdmica.

Esta tendencia se extendi6 a nivel global y gracias al apoyo
de los desarrollos y avances tecnoldgicos’. Los bancos comer-
ciales pudieron ampliar e integrar mejor la oferta de productos
y servicios, asi como su alcance en términos espaciales. Bajo
una ideologia de funcionamiento eficiente de mercados y con
las reformas tendientes a la desregulacion, se fueron gestando
cambios en las estructuras financieras en los ambitos naciona-
les e internacionales dando paso a la integracion de servicios
financieros y a la conformacion de conglomerados (Kupelian &
Rivas, 2011), que posteriormente harian evidentes los proble-
mas relacionados con la concentracion de la propiedad finan-
ciera, que se tienen en la actualidad.

En un contexto de gran desregulacion, y tendencia creciente
de internacionalizacion del capital, se fueron desarrollando es-
tructuras de grandes bancos con expansion a nivel mundial a
través de la figura de sucursales y filiales, con fondos centraliza-
dos yla oferta de actividades diversas, por ejemplo, la inversion
en titulos los valores y el corretaje de seguros. Puede decirse
que los cambios en las estructuras financieras acentuados a par-
tir de 1990 se caracterizaron principalmente por: (i) cambios
en la propiedad de los bancos, siendo clara la tendencia de un
aumento predominante de los grandes bancos extranjeros y un
debilitamiento significativo de los bancos de propiedad publi-
ca; (ii) con los cambios en la propiedad, un acelerado proceso
de concentracion de la industria fortalecido con la integracion
de operaciones y negocios financieros; (iii) una cada vez ma-
yor integracion de los mercados financieros a nivel global; (iv)
el desarrollo de diversos y multiples instrumentos financieros
producto de las innovaciones financieras; y (v) también una
ampliacion de la especulacion y los riesgos financieros.

América Latina no fue la excepcion y en la década del 90,
después de la crisis de la deuda de los afios 80 y, bajo las direc-
trices del denominado Consenso de Washington se realizaron
importantes reformas con el fin de profundizar y mejorar sus
sistemas financieros. Estas reformas se basaron principalmente
en la liberalizacidn de la tasa de interés, cambios en las normas
de regulacion y supervision financiera, apertura a la banca ex-
tranjera y, en general, a los flujos de capitales provenientes del
exterior, creacion de nuevos instrumentos de financiamiento y
el desmantelamiento de la mayoria de instrumentos de crédito
dirigido (Titelman, 2003, Pag. 18).

Asi las cosas, la caracteristica del sistema financiero latinoa-
mericano ha sido su integracion al concierto internacional, el
contar con la creciente participacion de bancos extranjeros so-

7 Within finance, the technological and institutional developments were many: the use of modern communications to transmit prices; the development of a very broad array of private debt
and equity instruments, and the widenings cope for insurance activities; the expanding role of government bond markets internationally; and the more widespread use of forward and
futures contracts, and derivative securities. By 1900, the use of suchinstruments permeated the major economic centers of dozens of countries around the world, stretching from Europe,
east and west, north to south, to the Americas, Asia, and Africa. The key currencies and instruments were known everywhere, and formed the basis for an expanding world commercial
network, who series was equally meteoric. Bills of exchange, bond finance, equity issues, foreign direct investments, and many other types of transactions were by then quite common
among the core countries, and among a growing number of nations at the periphery. (Obstfeld y Taylor, 2003, pag. 3)
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bre sus activos y sus filiales. Como lo establece Girén (2010,
pag. 152)
en particular, las entidades financieras espafiolas, BBVA
y BSCH encontraron en América Latina y México el medio
para consolidar su proceso de internacionalizacion, logrando
un tamarno y competitividad acorde con las nuevas condicio-
nes de conglomeracion de esos afios. En general, les represen-
t6 una oportunidad tinica, pues los mercados de los paises de
la Unién Europea son maduros, con adquisiciones escasas y
alto costo.

De acuerdo con el BID entre 1996 y el 2002, mas de una cuar-
ta parte de los bancos de Argentina, Brasil, Colombia, Costa
Rica, El Salvador y Pert cerraron o se fusionaron (...) y en
muchos paises, los bancos extranjeros se convirtieron en los
principales componentes del sistema financiero interno, tanto
asi que en 2002, aun cuando se encontraba en la fase de pro-
fundizacién de los cambios antes mencionados, los bancos
extranjeros controlaban mas del 50% de los activos en Argen-
tina, Chile, México y Perti, muy por encima del nivel de menos
de 30% que controlaban en cualquiera de esos paises en 1995
(BID, 2004, pag. 7).

En términos generales, aunque en los disefios de los sistemas
financieros de cada pais existen sus particularidades, puede de-
cirse que esta tendencia de las estructuras financieras se exten-
di6 a nivel global, llevando a la consolidacién de estructuras
oligopolicas, que produjo a la vez un incremento significativo
de riesgo sistematico en los mercados financieros con el privi-
legio mas de la especulacion financiera y en detrimento de la
inversion de tipo productivo.

Especialmente para paises latinoamericanos, la tendencia del
financiamiento bancario privado ha mostrado una concentra-
cion en el crédito de corto plazo en contra de la financiacion
de proyectos de largo plazo, altos margenes de intermediacion
que se manifiestan en las elevadas utilidades que obtiene la in-
dustria financiera y una marcada concentracion de la oferta
de crédito hacia las grandes empresas, dejando por fuera a las

pequenas y medianas empresas que necesitan de recursos para
financiar sus procesos productivos.

Caracteristicas de la Industria financiera a partir de la déca-
da del noventa

Con las medidas de desregulacion y cambios generados en
la economia, la industria financiera con un rapido crecimiento
adquirio6 cada vez mayor relevancia en las economias a nivel lo-
cal e internacional, pero también acentuo sus vulnerabilidades.

Con el crecimiento y expansion de la actividad financiera
también se fueron fortaleciendo ciertas formas organizativas
que posibilitaron la integracion de las actividades de interme-
diacion y el alcance de las mismas.

En términos organizativos, es posible distinguir los sistemas
financieros de acuerdo con el grado de integracion de las ac-
tividades. De acuerdo con esto, se considera que pueden ser
diferenciados dos tipos de sistemas:

el orientado al mercado (anglosajon) que se caracteriza
por una division de funciones, lo que se conoce como ban-
ca especializada, y la banca orientada al sistema financiero
(central europeo) que se caracteriza por la banca universal.
En un sistema econémico orientado al mercado, las institu-
ciones financieras especializadas como los bancos, los mer-
cados financieros y los intermediarios del mercado se adap-
tan a las diferentes necesidades financieras. En una banca
orientada al sistema financiero los ahorros son en gran me-
dida transferidos directamente de quienes los generan para
los que desee utilizarlos por la intermediacion de los bancos.
Gran Bretafia con su especializacion funcional representa un
sistema financiero orientado al mercado, mientras que Ale-
mania, con su tradicion de banca universal tiene una banca
orientada al sistema financiero” (Machiaraju, 2008, pdg. 42)

Un sistema especializado, como su nombre lo indica, se en-
carga de realizar operaciones especificas o especializadas. La
especializacion puede darse en términos de los servicios pres-
tados (bancos comerciales, hipotecarios, de inversion, de desa-
rrollo) o del sector al que son prestados por ejemplo, agrario,



industrial. Por su parte, un sistema de banca universal busca
integrar en una sola entidad diferentes tipos de servicios banca-
rios, aprovechando la diversificacion del riesgo, minimizando
los costos de operacion y ofreciendo mayor gama de servicios
al cliente.

Machiaraju (2008), haciendo mencién a la obra de Richar
Sidney Sayers sobre la banca moderna menciona que era po-
sible observar una tendencia de los sistemas bancarios de todo
el mundo, a pesar de algunas diferencias nacionales, a gravitar
hacia un patrén comun. El patrén habia tomado forma por pri-
mera vez en Gran Bretaia en la segunda mitad del siglo XIX y
se mantuvo practicamente sin cambios hasta 1960, en términos
de estructura, las practicas y la tecnologia; cuyas caracteristicas
se podian resumir: en que la banca en la mayoria de los pai-
ses desarrollados sera altamente concentrada con unos pocos
bancos de compensacion que dominan la banca britanica, en
segundo lugar la banca era nacional y organizada en lineas na-
cionales, y en tercer lugar, la universalidad de los principios de
la banca. El nimero de bancos era menor pero de mayor tama-
fio y del tipo de sucursales bancarias, debido a las ventajas de la
organizacion a gran escala.

La principal excepcion en la conformacion del sistema finan-
ciero fue el sistema bancario de los Estados Unidos de Norte
América, con los bancos unitarios geograficamente repartidos y
con tradiciones y practicas locales (Machiaraju, 2008 pag., 49).
Esta tendencia de concentracion bancaria con la participacion
de pocos bancos y la extension a través de sucursales parece
haberse acentuado en las configuraciones bancarias a partir de
los afios noventa, en razén a las premisas del modelo neolibe-
ral y especialmente después de la caida de la Ley Glass Steagall
pero con una caracteristica adicional y fue el volcamiento hacia
estructuras con integracion de servicios o banca universal.

Se considera que las organizaciones bajo estructuras de ban-
ca universal pueden tomar distintas formas o ser clasificadas de
acuerdo a su grado de integracion. En este sentido se habla de
bancos completamente integrados cuando ofrece una amplia

gama de servicios financieros (banca, valores, seguros) en una
unica estructura corporativa; banca universal parcialmente in-
tegrada que lleva a cabo actividades de banca comercial y de
inversion dentro de la misma entidad; o un banco comercial
cuyo principal negocio es la captacion de depdsitos y concesion
de préstamos pero que se convierte en matriz de filiales dedica-
das a gran variedad de servicios financieros (Tadassee, 2002).

En la literatura que trata las ventajas de la banca universal
frente a los bancos especializados se establece que esta genera
altas eficiencias en la medida en que logra integrar el otorga-
miento de préstamos bancarios, actividad propia de la banca
comercial, y la emision de titulos valores. (Saunders y Walter,
1996 y 1994, Calomiris 1995). Asi mismo, es comtn encontrar
las posiciones a favor de los bancos universales en términos de
considerarlos mas estables dadas sus posibilidades de riegos.

3. ESTRUCTURAS BANCARIAS ACTUALES,
DIFICULTADES QUE HAN GENERADOYY CRISIS

Aunque bajo distintos argumentos se veia a la desregulacion
e internacionalizacion financiera con ventajas para el desarro-
llo de las economias, a nivel tedrico los beneficios del sector
y de la intermediacién financiera se conciben bajo la idea de
que esta funcion y las instituciones a cargo actian bajo con-
diciones ideales, esto es, se parte de los supuestos de merca-
dos eficientes, es decir, asimilables a mercados de competencia
perfecta. Situacion que esta lejos de darse cuando las fallas de
mercado pueden dar paso, como ha sucedido en los tltimos
afos, a través de los procesos de desregulacion, a estructuras de
monopolio que conducen a altos costos de intermediacion, sin
que ningun tipo de ganancias en eficiencia sean transferidas a
los usuarios; y a practicas que terminan impactando de manera
negativa a la economia real y a la sociedad en general.

En el reporte del Banco Mundial de 2013 sobre el desarrollo
financiero global, ya se admite la discusion sobre el papel del
gobierno en materia de regulacion del sistema financiero y en
la promocién de la competencia bancaria, tocando también el
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tema referente a la intervencion en el mercado a través de los
bancos de propiedad estatal, cuando el sector financiero falla.

También se admite que el tamafo y profundidad de los sis-
temas financieros, no necesariamente proporcionan un amplio
acceso al mercado financiero, ni que los sistemas financieros
altamente eficientes son necesariamente mas estables que los
menos eficientes (Banco Mundial, 2013, pag. 16).

En este sentido, a continuacion se analizaran algunos aspec-
tos referidos con la estructura y eficiencia en la prestacion de
servicios de las configuraciones actuales del sistema financiero.

Participacion de la banca extranjera en las estructuras ban-
carias

Un banco extranjero es un banco donde el 50 por ciento o
mas de sus acciones son propiedad de extranjeros, en la grafica 1
se plasman los indicadores que muestran el grado de participa-
cion de la banca extranjera en las estructuras bancarias en varias
regiones: el porcentaje de bancos extranjeros dentro del total
de bancos y el porcentaje de activos de los bancos extranjeros
en el total de activos del sector. Ambos indicadores, muestran
una creciente participacion de los bancos extranjeros acentuada
principalmente a partir del 2000 en los paises de ingreso medio
y bajo, consecuencia, al parecer de la mayor expectativa de ren-
tabilidad en esos paises.

Grafico 1. Bancos extranjeros en
el total de bancos 1995-2009(%)

#1995-2000 ®2000-2009

52,02

Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Los graficos 1 y 2 muestran la incidencia de los bancos ex-
tranjeros en el total de bancos nacionales por regiones.

Como se aprecia en la grafica 1, en la presente centuria se ha
incrementado la participacion del capital bancario internacio-
nal en todas las regiones analizadas, lo cual puede explicar la ra-
pidez de expansion de la crisis econémica internacional, puesto
que para el decenio del presente siglo la participacion de este se
incremento. Pero, por otra parte, al haber mayor integracion del
capital de la banca internacional las crisis se podrian propagar
mas rapidamente.

Grafico 2. Activos de los bancos extranjeros
en el total de activos bancarios (%) 2004-2009
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Como puede observarse en el grafico 2, en el Africa subsa-
hariana la banca extranjera presenta gran importancia, seguida
por Europa y Asia central, en las cuales los activos bancarios
extranjeros representan mas de la mitad de los activos totales
en las economias regionales, mientras que en América Latina
los activos bancarios extranjeros se ubican cerca al 40% de los
activos bancarios nacionales.

Para las regiones ubicadas en Asia del sur, norte del Africay
Asia pacifico del este, son regiones cuya economia no se ha visto
permeada por los bancos extranjeros y estos representan menos
del 20% de los activos bancarios totales.



Profundizacion financiera

La profundidad del sector financiero, generalmente se aso-
cia al crédito privado generado por el sistema en relacion con
el producto interno bruto (PIB), o también como los activos
bancarios totales en relacion al PIB. Aunque existe mucha dis-
paridad entre los sistemas financieros de los distintos paises, al
agruparlos a nivel regional y por su condicion de desarrollo, es
posible encontrar algunas tendencias como las que se pueden
observar en el grafico 3.

Grafico 3. Crédito privado de los
bancos nacionales como porcentaje del PIB (promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

En el caso de estas variables, que podrian indicar algtin grado
de profundizacion de los sistemas financieros, se encuentra que
el crédito privado efectivamente presenta un importante incre-
mento en los periodos de acentuacion del modelo de libre mer-
cado y de la internacionalizacion de los mercados financieros.

El Gréfico 3, muestra que la crisis de deuda de los ochen-
ta afecto la tendencia de profundizacion en paises de ingresos
medios y bajos, en el cual se aprecia claramente el efecto de la
denominada década perdida en Latinoamérica principalmen-
te. A partir de los noventa se puede observar la tendencia de
mayor profundizacion financiera en todos los grupos de paises,

con mayor incidencia para paises de ingresos altos seguido por
paises de ingresos medios y con menor grado para los de ingre-
sos bajos. En la primera década de éste siglo se observa que la
tendencia a mayor profundizacion se mantiene.

Grafico 4. Activos de los bancos
comerciales como porcentaje del PIB (promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Al utilizar el segundo indice, es decir, activos de bancos co-
merciales como porcentaje del PIB, ratifica lo observado en el
indicador anterior, en el sentido de mayor profundizacion a
partir de los noventa, derivado de mas participacion de los acti-
vos en poder de los bancos comerciales y de las instituciones fi-
nancieras no bancarias, producto de la liberalizacion financiera.

Grafico 5. Activos de las instituciones financiera
no bancarias como porcentaje del PIB (promedio)
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En el caso de las instituciones financieras no bancarias y su
acumulacion de activos como porcentaje del Producto Interno
Bruto, se encuentra que es particularmente notorio su grado
de profundizacion para el caso de los paises de altos ingresos
miembros de la OECD, dentro de los que se pueden mencionar,
Alemania, Francia, Japon, Reino Unido, Suiza, Estados Unidos,
paises de residencia de las mayores grupos financieros, asi como
para paises de la region del este de Asia pacifico y del Africa
subsahariana como se aprecia en la grafica 5.

Al observar los activos representados por los Hedge Funds, se
ratifica la mayor participacion, en términos de la posesion de
activos, de las economias de altos ingresos.

Grifico 6. Activos Hedge Funds como
porcentaje del PIB (promedio)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

En términos generales, lo que se observa es que el sistema
financiero desde los afios noventa presenta un alto grado de
profundizacion donde cobran especial importancia las institu-
ciones no bancarias que son las causantes de la integracion de la
banca comercial y de la inversion, con una profundizacién ma-
yor en los mercados de capitales, dindmica mucho mas amplia
en los paises desarrollados pero extendida a nivel global.

Si se usa para el analisis los activos en los Fondos de Pensio-
nes se encuentra que, mientras en paises de altos ingresos no
integrantes de la OCED se reduce, en las otras regiones de in-
crementa.

Igualmente se repite lo encontrado en los analisis anteriores,
en el sentido de ver que los paises de medianos ingresos, como
los de América Latina muestra incrementos de participacion de
activos en fondos de pensiones, especialmente a partir de 1990
derivado, tal vez, de las privatizaciones de la seguridad social
que ocurrieron en algunos paises latinoamericanos a conse-
cuencia de las reformas presentadas a partir de 1990 como se
observa en el grafico 7.

Grafico 7. Activos de Fondos de
pensiones como porcentaje del PIB (promedio)
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Eficiencia

Otro de los aspectos al analizar a las instituciones financieras
es el de eficiencia, en la medida en que este puede ser un indi-
cativo de cumplimiento de algunas de las funciones que le son
asignadas. Por ejemplo, si no hay ganancias en eficiencia en tér-
minos de altos costos, esto significa que resultan mas caro para
los hogares y usuarios en general.

A continuacion se analizara el grado de competencia de las
instituciones del sector financiero y las rentabilidades y costos
involucrados en su funcionamiento.

Concentracion Bancaria
Lejos de la idea de funcionamiento eficiente de mercados,
en esta industria se fue configurando una estructura altamente



monopolica que, como lo establece la CEPAL, se acentua en la
primera mitad de la década del presente siglo, periodo en el
que,
ademds del aumento de tamario, la industria evidencio
un incremento aun mayor de sus beneficios. Los principales
bancos de las economias avanzadas fueron los grandes pro-
tagonistas de este proceso. De hecho, en los Estados Unidos,
el Japon y la Union Europea se encontraban unos 600 de los
1.000 bancos mds importantes del mundo, que han sido res-
ponsables de tres cuartos del total de activos y utilidades de
la industria. Este fenomeno se registra tanto en economias
emergentes como en paises desarrollados. En la Unién Euro-
pea, aunque existen diferencias entre paises, los cinco mayo-
res bancos alcanzan una participacion de mercado en torno
al 40% (FBE, 2011). En los Estados Unidos y el Japén, la con-
centracion es un poco mayor y supera el 60%(CEPAL, 2011,
pags. 113- 114).

En el caso de Estados Unidos, de acuerdo con Nersisyan &
Wray (2010), para el afio 2007 los 4 principales bancos repre-
sentaron mas del 40 por ciento de los activos bancarios. Asi
mismo, resaltan el cambio del peso en el sistema financiero de
los bancos hacia mercados, con la caracteristica de que los ban-
cos comerciales pierden peso pero los emisores de activos de ti-
tularizacion aumentan y el que se haya transitado a estructuras
de banca universal mediante la cual los bancos participan en
casi todas las actividades.

De acuerdo con Wray (2009, p. 7), el desmonte de las nor-
mas de control bancario a partir de 1975, trajo efectos sobre
la participacion de los bancos comerciales, las instituciones de
ahorro y las companias de seguros de vida, las cuales perdieron
participacion en el mercado mientras que las agencias encar-
gadas de administracion de dinero, el mercado hipotecario y
los fondos de financiamiento del estado ganan participacion.
Situacion que se profundiza con el desmonte de la Ley Glass
Steagall.

A partir de las estadisticas de desarrollo financiero generadas

por el Banco Mundial se encuentra que el grado de competen-
cia, medido como la proporcion que representan los activos en
poder de los cinco bancos mas grandes en el total de activos del
sector bancario, muestra una industria altamente concentrada,
contrario a lo que se esperaba con las medidas de desregulacion
y liberalizacion del mercado de capitales que, segtin sus defen-
sores, generarfan una mayor competencia con precios que re-
flejarian mas fielmente la informacion disponible. La tendencia
de concentracion se acentu6 con la profundizacion y expansion
del sector financiero a partir de 2000.

Grafico 8. Concentracion de activos
por los 5 mayores bancos (Mediana)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

La alta concentracién de la industria financiera se ve acen-
tuada en las ultimas décadas, lo que puede ser explicado por la
posibilidad que tienen los bancos universales de crear poder
de mercado y sacar del mismo a bancos mas débiles generando
menos competencia, y acentuando el poder de monopolio.

Como puede observarse en el grafico 8 los poderes de los
cinco mayores bancos del mundo se acentuaron en el presente
siglo, tanto en paises ricos como en paises con economias de
medianos y bajos ingresos.

Otro indicador usado para medir el grado de competencia
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bancaria es el Indice H, calculado por el Banco Mundial, el cual

“mide la elasticidad de los ingresos de los bancos respecto a
los precios de entrada. En competencia perfecta, el aumento de
precios de los insumos aumenta tanto los costos marginales y
los ingresos totales por la misma cantidad, y por tanto el estadis-
tico H es igual a 1. En un monopolio, un aumento de precios de
los insumos da como resultado un aumento en los costos mar-
ginales, una caida de la produccion y una disminucion de los in-
gresos, lo que lleva a un estadistico H menor o igual a 0. Cuando
el estadistico H esta entre 0 y 1, el sistema opera en condiciones
de competencia monopolistica. Sin embargo, es posible encon-
trar un estadistico H mayor que 1 en algunos mercados oligopo-
listicos” (Banco Mundial, 2013).

La informacion para 2010 se plasma en el grafico 9 y este, con
datos del Banco Mundial, indica que, en general, el sistema ope-
ra bajo competencia monopolistica.

Grifico 9. Estadistico H como medida
de competencia de la industria financiera 2010
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Una medida del poder de mercado en el sistema bancario, es
el indice Lerner, que compara los precios de salida y los costes
marginales, de tal manera que un aumento en el indice indica
un deterioro de la conducta competitiva de los intermediarios
financieros. Lo que muestra este indice desde 1996 a 2010, es un

deterioro de la conducta competitiva en especial para los paises
de bajos ingresos (ver grafico 10) lo cual ratifica la dificultad de
ingresos se nuevos bancos al mercado.

Grafico 10. Indice Lerner 1996-2010
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Como una medida de la intensidad de la competencia, se
puede analizar el Indice Boone, basado en las ganancias de efi-
ciencia en el mercado bancario. Se calcula como la elasticidad
de los beneficios con los costes marginales. Un aumento en el
indicador de Boone implica un deterioro del comportamiento
competitivo de los intermediarios financieros.

Grafico 11.Indicador Boone 1997-2010 (mediana)
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Fuente: Elaboracién propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013



En la mayoria de casos, excepto para el norte y oeste de Afri-
ca, y con menor incidencia en paises situados en la region Este
de Asia Pacifico, Africa Subsahariana asi como paises de altos
ingresos no integrantes de la OCED, el indicador muestra un
incremento que seria un indicio del deterioro competitivo en
los sistemas financieros de las regiones. En el caso de América
Latina se considera que una caracteristica de sus sistemas ban-
carios, son sus elevados costos operacionales, lo que determina
mayores costos del crédito, y por lo tanto, elevadas tasas de
rentabilidad.

En este punto y considerando que los sistemas bancarios se
caracterizan por ser poco competitivos, es preciso analizar los
costos de intermediacion financiera y rentabilidades obtenidas
por las companias de esta industria.

Margenes de Intermediacion y tasas de rentabilidad.

El margen de intermediacion, medido como el valor contable
de los ingresos netos por intereses del banco como parte de la
ganancia total de activos, muestra que son mayores para los
paises mas pobres, lo que significa que los costos de estos siste-
mas bancarios resultan onerosos mas de tres veces para los ha-
bitantes de aquellos paises de menores niveles de ingreso, que
sus pares que habitan en paises ricos.

Grifico 12.Margen de
Intermediacién 1998-2011(promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

El que los costos de intermediacion sea mucho mas alto en
los paises de menores ingresos, puede ser asociado a la expan-
sion de la actividad financiera a nivel mundial y los mercados
de estos paises como forma de mejorar sus ganancias en la me-
dida en que como lo expresa el informe sobre crisis financiera,
sector bancario e inversion extranjera directa en América La-
tina de la Cepal,

en los arios noventa, la banca de los paises industrializa-
dos enfrentaba un escenario marcado por el aumento de la
competencia y grandes excedentes de capital, pero comen-
zaba a evidenciar intensas presiones para abaratar costos y
afrontar la reduccion sostenida de los margenes de rentabi-
lidad. Ademds, sus mercados internos, que representaban la
principal fuente de ingresos, alcanzaban altos niveles de ma-
durez y presentaban escasas oportunidades (CEPAL, 2011,

pag. 112).

Siendo una de las estrategias, como se dijo antes, penetrar
otros mercados donde pudiesen aumentar sus margenes de ga-
nancia.

Por regiones, se observa que son igualmente aquellas con
ingresos medios y bajos las que presentan mayores margenes
de intermediacion por los servicios prestados, lo que permi-
te plantear la discusion en torno al costo de la financiacion su
contribucion al desarrollo y disminucion de las condiciones de
pobreza.

Poghosya (2012, p.2), al analizar los costos de intermediacion
en los paises de bajos ingresos, encuentra que:

las estructuras de mercado concentradas y la falta de
competencia en los sistemas bancarios de paises de renta
baja y las debilidades institucionales constituyen los prin-
cipales obstdculos que impiden que los costos de interme-
diacion financiera disminuyan”. Plantea encontrar “una
fuerte evidencia de que las politicas destinadas a promover
la competencia bancaria y el fortalecimiento de los marcos
institucionales pueden reducir los costos de intermediacion

en paises de bajos ingresos.
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De alguna manera, las debilidades institucionales hacen que
estos sistemas no brinden a los ciudadanos de paises con menor
ingreso la posibilidad de acceder a un financiamiento mas ba-
rato, situacion que si sucede en los paises desarrollados, lo que
involucraria a todo el aparato econdmico de esos paises en un
circulo de sobre costos limitando la posibilidad de generacion
de excedentes y concentrando atin mas el ingreso.

Grafico 13.Margen de Intermediacién
promedio por regiones 1998-2011 (promedio)
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GFDD. Abril de 2013

Otro indicador de los costos de intermediacion, relaciona-
do con el anterior es la diferencia entre tasas activas y pasivas,
también ratifica que los sistemas bancarios resultan mucho mas
costosos para aquellos paises de menores ingresos. Para estos
ultimos, con la profundizacion financiera, a partir de 2000, in-
cluso se incrementa mucho mds este margen, como se puede
ver en los graficos 14y 15.

Dentro de los paises catalogados como de ingreso medio y
bajo, América Latina y Africa se caracterizan por ser las regio-
nes donde los margenes de intermediaciéon medidos como la
diferencia entre tasas activas y pasivas son mas altos, situacion
que se acentua en especial a partir de 2001, siendo tres veces
superior la tasa de intermediacion de los bancos ubicados en
paises de bajos ingresos que la de bancos de paises de altos in-

gresos. Y es mas, como se observar en el grafico 14 en los ul-
timos treinta afios los margenes de intermediacion de paises
de ingresos medios y bajos es mas del doble que el de paises de
altos ingresos. Lo cual tiene implicaciones sobre el consumo, la
inversion y el gasto, y por ende en el crecimiento econémico y
calidad de vida. Esto quizas explica en el caso de Latinoameri-
cano los abultados margenes de ganancia de los grupos finan-
cieros en la region.

Grafico 14. Diferencia entre tasas activas
y pasivas 1980-2011 (promedio)
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial. Base de datos
GFDD. Abril de 2013

Grafico 15.Diferencia entre tasas activas y

pasivas por regiones 1980-2011 (promedio)
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GFDD. Abril de 2013

Otro de los indicadores de eficiencia es la relacion entre cos-
tos operacionales y los ingresos operacionales, el cual sigue
mostrando que las menores ganancias en eficiencia las presen-
tan los paises de menores ingresos y particularmente el caso de



América Latina, donde sus sistemas bancarios son menos efi-
cientes, lo cual permite ver como la ineficiencia de la industria
bancaria se la trasladan a los usuarios del sistema (ver grafica
16).

En general, para los paises de bajos ingresos los sistemas
bancarios son mucho mas costosos que para los paises desa-
rrollados los cuales han logrado beneficiarse mucho mas del
desarrollo financiero.

Grafico 16. Tasa de eficiencia 1997-2011 (promedio)
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Los margenes de intermediacion, como se dijo antes, van a
determinar los rendimientos de las compaiias de la industria
que en algunos casos de paises pobres son demasiado altos. Asi,
en los graficos 16, 17 y 18 se observa la rentabilidad promedio
sobre activos y sobre capital para las distintas regiones.

Estos datos que de alguna manera permiten hacer una carac-
terizacion de la tendencia que ha tenido en las ltimas décadas
las estructuras bancarias, muestran una creciente internaciona-
lizacion pero con implicaciones en términos de la competencia
con tendencia al ejercicio de poder de mercado de los grandes
grupos financieros que han mostrado sus vulnerabilidades y
que los beneficios que suelen atribuirse deben analizarse con
mucho mas detenimiento y avanzar en términos de regulacion
para evitar los abusos de posiciéon dominante y de generacion
de riesgos para el sistema en su conjunto.

Grafico 18. Retorno sobre capital 1998-2011 (promedio)
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GFDD. Abril de 2013

Inestabilidad de los sistemas actuales

Nersisyan y Wray (2010, P. 3), plantean que es natural que,
en el contexto de desregulacion a partir de 1970, el sistema fi-
nanciero este propenso a las crisis repetitivas que se hicieron
mas frecuentes, severas y de mayor duracion. El examen que
hacen sobre los cambios surgidos en el sector financiero en Es-
tados Unidos después de la posguerra les permite afirmar que
el cambio de los pesos relativos de los diversos tipos de institu-
ciones financieras, asi como otros desarrollos en el sector finan-
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ciero muestra como todo el sistema evoluciond hacia fragilidad
y que el problema generado por la concentracion bancaria se
agrava después de cada crisis en tanto las entidades que sobre-
viven se hacen mas grandes y mds poderosas. Los autores con-
sideran que las mega-instituciones son demasiado complejas y
politicamente excesivamente poderosas para ser reguladas con
eficacia, por lo tanto, proponen reduccion del sistema financie-
ro en su conjunto.

Contrario a lo que la literatura afirma, que incluso mayor ta-
mano de los bancos contribuye a la estabilidad, lo que muestra
la realidad es que entidades mas grandes son menos estables y
vulnerables a las crisis, se puede coptar con mayor facilidad a
los reguladores y supervisores y se hace mas complejo contar
con mecanismos de control suficientes que finalmente se tra-
duce en que cuentan con gran capacidad de extraccion y acu-
mulacion de rentas.

Como lo manifiesta Stiglitz (2010, p. 119), los defensores
del actual afdn desregulador olvidaban no solo que los mer-
cados financieros frecuentemente habian pecado de una po-
litica crediticia excesivamente arriesgada, sino que también
con el seguro de los depdsitos, los incentivos y las oportunida-
des para las malas prdcticas se habian multiplicado.

Igualmente, se espera que los Intermediarios Financieros
contribuyan a diversificar y manejar el riesgo, pero con el uso
indiscriminado de productos derivados lo que se ha generado
acumulacion de riesgo sistémico en el mercado,

JP Morgan Chase, por ejemplo, celebré derivados por valor
de 6,072 por ciento de sus activos en el pico de la burbuja en
2007. Los otros dos gigantes, Citigroup y Bank of Ameérica,
aunque todavia muy por detrds de Chase, tenia 2.022 por
ciento y 2.486 por ciento, respectivamente. Goldman Sachs,
el otro gigante, tenia una sorprendente cantidad de deriva-
dos en su balance: 25.284 por ciento de los activos en 2008 y
33.823 por ciento en junio de 2009. Citigroup y BOA tienen
ahora mds de este riesgo en sus libros que antes de la crisis
(Nersisyan & Wray, 2010, pdg. 16).

Los abusos de poder de los bancos, terminan impactando en
las crisis financieras como la de 2008, pero la tnica afectada
es la economia real que con la destruccion de empleo y pro-
duccién tarda mds tiempo en recuperarse, pero parece que los
efectos negativos no se dan en conjunto donde se han gestado
que es el sector financiero. Nuevamente retomando el traba-
jo de Nersisyan y Wray, lo que se genera es una redistribucion
de riqueza y concentracion de mayor poder de algunos bancos
como el caso del Morgan Chase que ha sido el mayor beneficia-
rio de la crisis, superando a Citigroup y Bank of América, y que
se convirtio en el banco mas grande de los EE.UU. (Pag. 18).

Para Soto (2013, p- 72), existe una relacion inversa de creci-
miento del sector bancario y financiamiento al sector produc-
tivo, hay un cambio funcional del sistema bancario, es decir, el
negocio bancario no es el otorgamiento del crédito, sino otro
tipo de actividades como pueden ser la innovacion financie-
ra con el uso de instrumentos derivados. Estas innovaciones
financieras como mecanismo de busqueda de rentas han per-
mitido que en América Latina, el proceso de desregulacion y
liberalizacion ha contraido los canales de financiamiento, ex-
ceptuando al empresariado trasnacional.

Los procesos de desregulacion financiera y la preeminencia
que fue ganando el sector financiero privado han llevado a la
eliminacion o a una minima participaciéon de la banca de de-
sarrollo en las estructuras bancarias de la mayoria de paises.
Sin embargo, el negocio financiero impulsado por los intereses
privados, que presenta todas las fallas de mercado antes presen-
tadas, ha excluido del acceso al financiamiento a los sectores de
bajos ingresos asi como de pequefias empresas, induciendo a
mayores niveles de desigualdad e inequidad en paises como los
latinoamericanos y de Africa subsahariana, donde uno de los
principales problemas sigue siendo sus condiciones de pobreza
y desigualdad en la distribucion del ingreso, por lo cual, nueva-
mente se retoma el analisis de su conveniencia (la de la banca
de desarrollo), especialmente desde perspectivas heterodoxas.



4. REFLEXION FINAL

Durante la era de Bretton Woods, las operaciones de la banca
comercial estaban restringidas en la posibilidad de expansion a
través de sucursales y de ser integradas con las actividades de
inversion en titulos valores. El control de capitales se daba como
forma de evitar las crisis monetarias bajo un sistema de tipo de
cambio fijo, adquiriendo el sistema financiero un caracter pri-
mordialmente nacional y con favorecimiento a la creacion de
bancos de desarrollo que apoyaran politicas de desarrollo in-
dustrial.

“Asi, el periodo inmediato a la postguerra experiment6 una
gran expansion con leves recesiones pero no crisis financieras.
Pero la estabilidad es desestabilizante y este largo periodo de
robusto crecimiento cre6 las condiciones necesarias para que las
crisis financieras retornaran. Las innovaciones financieras elu-
dieron la regulacion erosionando las regulaciones del New Deal
y el sistema transit6 gradualmente hacia la fragilidad” (Nersis-
yan & Wray, 2010, pag. 5).

Desde los afios 70 se inici6 la flexibilizacion y los controles
que habian sido establecidos sobre tasas de interés y sobre la
integracion de las actividades de la banca comercial con activi-
dades de inversion, pero es particularmente en los afios 80 que,
en paises como el Reino Unido con Margaret Thatcher y en Es-
tados Unidos durante la administraciéon de Ronald Reagan, se
inicia una fuerte desregulacion financiera.

En los Estados Unidos, los bancos lograron en 1999 que se
derogara la ley Glass Steagall, puesta en marcha por Theodore
Roosvelt tras la crisis de los afios 30 como medida para evitar a
los banqueros acceder a la especulacion bursatil. La eliminacion
de ésta permitio a los especuladores la integracion de los merca-
dos de bancos, seguros y de inversion, posibilitando una rapida
recomposicion de grupos financieros por los procesos de fusio-

nes y adquisiciones entre entidades, como fueron los casos de
CitiGroup, HSBC, Deutsche Bank, entre otros. Estados Unidos
y Alemania se esforzaron por desarrollar la banca universal®, de
diferentes maneras, con el fin de aumentar el poder de la com-
petencia de sus bancos en el mercado financiero internacional.
Esta tendencia se extendi6 y fueron muy pocos los paises que
mantuvieron limitaciones en la realizacion de alguna actividad
intersectorial.

La participacion de los bancos en las distintas actividades fi-
nancieras como la inversion en otros subsectores era permitida
solo en el 2% de estos, en el restante 98% era admitida pero con
distintos grados de condicionamiento. Respecto a los seguros,
solo en el 5% de los paises no esta permitida (en China y Pana-
ma), por lo que se puede concluir que en el sistema financiero la
desregulacion que permite la conformacion de conglomerados
se extendid a nivel mundial como consecuencia de las presiones
de los banqueros y de la profundizacion del modelo neoliberal a
partir de los afios 90 y en la primera década de éste siglo (Kupe-
lian & Rivas, 2011, p. 16-17).

En un contexto de gran desregulacion, y tendencia crecien-
te de internacionalizacion del capital, se fueron desarrollando
estructuras de grandes bancos con expansion a nivel mundial
a través de la figura de sucursales y filiales, con fondos centrali-
zados y la oferta de actividades diversas, como por ejemplo, la
inversion en titulos los valores y el corretaje de seguros.

América Latina no fue la excepcion y en la década del 90,
después de la crisis de la deuda de los afios 80 y, bajo las direc-
trices del denominado Consenso de Washington se realizaron
importantes reformas con el fin de profundizar y mejorar sus
sistemas financieros. Estas reformas se basaron principalmente
en la liberalizacion de la tasa de interés, cambios en las normas
de regulacion y supervision financiera, apertura a la banca ex-
tranjera y, en general, a los flujos de capitales provenientes del

8€l concepto de banca universal se refiere a la combinacion de la banca comercial y banca de inversién, incluyendo operaciones en el mercado de valores, Este modelo de banca universal
contempla multiples actividades financieras a través de un banco universal y estructuras de filiales.
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exterior, creacidn de nuevos instrumentos de financiamiento y
el desmantelamiento de la mayoria de instrumentos de crédito
dirigido (Titelman, 2003, p. 18).

A partir de las estadisticas de desarrollo financiero generadas
por el Banco Mundial se encuentra que el grado de competen-
cia, medido como la proporcioén que representan los activos en
poder de los cinco bancos mas grandes en el total de activos del
sector bancario, muestra una industria altamente concentrada,
contrario a lo que se esperaba con las medidas de desregulacion
y liberalizacion del mercado de capitales que, segin sus defen-
sores, generarfan una mayor competencia con precios que refle-
jarian mas fielmente la informacion disponible. La tendencia de
concentracion se acentud con la profundizacion y expansion del
sector financiero a partir del 2000.

Lo que se observa es que el sistema financiero desde los afios
noventa presenta un alto grado de profundizacién donde co-
bran especial importancia las instituciones no bancarias que
son las causantes de la integracion de la banca comercial y de la
inversion, con una profundizacion mayor en los mercados de
capitales, dinamica mucho mas amplia en los paises desarrolla-
dos pero extendida a nivel global.

Para los paises de bajos ingresos los sistemas bancarios son
mucho mas costosos que para los paises desarrollados los cuales
han logrado beneficiarse mucho mas del desarrollo financiero.
Los margenes de intermediacion, como se dijo antes, van a de-
terminar los rendimientos de las compaiiias de la industria que
en algunos casos de paises pobres son muy altos en compara-
cién con los obtenidos en los paises, por ejemplo de la OCDE.

En las ultimas décadas las estructuras bancarias muestran
una creciente internacionalizacion con implicaciones en térmi-
nos de la competencia y con tendencia al ejercicio de poder de
mercado de los grandes grupos financieros. Sin embargo, estos
han mostrado que son vulnerables y que los beneficios que sue-
len atribuirse deben analizarse con mucho mas detenimiento.
Ello implica avanzar en términos de regulacion para evitar los

abusos de posicion dominante y de generacion de riesgos para
el sistema en su conjunto.

Contrario a lo que la literatura afirma, que incluso mayor ta-
mano de los bancos contribuye a la estabilidad, lo que muestra
la realidad es que entidades mas grandes son menos estables y
vulnerables a las crisis, se puede coptar con mayor facilidad a los
reguladores y supervisores y se hace mas complejo contar con
mecanismos de control suficientes que finalmente se traduce en
que cuentan con gran capacidad de extraccion y acumulacion
de rentas.

Los procesos de desregulacion financiera y la preeminencia
que fue ganando el sector financiero privado han llevado a la
eliminacién o a una minima participacion de la banca de de-
sarrollo en las estructuras bancarias de la mayoria de paises.
Sin embargo, el negocio financiero impulsado por los intereses
privados, que presenta todas las fallas de mercado antes presen-
tadas, han excluido del acceso al financiamiento a los sectores
de bajos ingresos asi como de pequefias empresas, induciendo a
mayores niveles de desigualdad e inequidad en paises como los
latinoamericanos y de Africa subsahariana, donde uno de los
principales problemas sigue siendo sus condiciones de pobreza
y desigualdad en la distribucion del ingreso, por lo cual, nueva-
mente se puede retomar el analisis de la conveniencia de la ban-
ca de desarrollo, especialmente desde perspectivas heterodoxas.

Asi mismo, el margen de intermediacion, medido como el va-
lor contable de los ingresos netos por intereses del banco como
parte de la ganancia total de activos, permite ver que son mayo-
res para los paises mas pobres, lo que significa que los costos de
estos sistemas bancarios resultan tres veces mas onerosos para
los habitantes de aquellos paises de menores niveles de ingreso,
que sus pares que habitan en paises ricos.

Finalmente, se observa que por regiones son aquellas con
ingresos medios y bajos las que presentan mayores margenes
de intermediacion por los servicios prestados, lo que permite
plantear la discusion en torno al costo de la financiacion su con-



tribucion al desarrollo y disminucion de las condiciones de po-
breza, generacion de empleo y éxito empresarial, es pecialmen-
te de aquellas empresas mas pequefias, vulnerables y habidas de
recursos financieros que les permitan crecer.
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