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Presentacion

partir de los ajustes en la economia introducidos recien-

temente por el gobierno y los procesos hacia la apertura
econémica que se han venido implementando se ha puesto de
relieve la importancia de la inversién como vehiculo dinami-
zador del crecimiento econdmico del pafs.

Sin embargo, los procesos de ajuste de las instituciones y
del sistema econémico en general no han alcanzado adn los
niveles de eficiencia requeridos para permitir, no sélo el fun-
cionamiento mis transparente de los sectores financieros,
sino también que los inversores, tanto nacionales como inter-
nacionales, encuentren un ambiente que sea el mis propicio
posible para la implementacién de sus proyectos de inversién.

Se pretende con esta investigacién: generar un conoci-
miento actual de la situacién en la que se desenvuelven los
inversores en el marco del sistema financiero, con el fin de
aportar elementos de juicio que permitan un anélisis del pro-
blema de la inversién. El preseate documeato estf por lo tanto
contenido en una serie de tres documentos que intentarin
preseatar por un lado la perspectiva financiera de 1a inversién.
Un segundo documento hard una revisién del marco legal
dentro del cual se desenvuelven lasinversiones y el inversor y,
finalmente un tercer documento que tratard de describir la
situacién del inversionista en términos del ambiente, definido
por él, en que se desenvuelve el proyecto de inversién.

El Tema: “El Sistema Financiero de Guatemala, dentro
de un Programa de Ajuste Estructural y una Propuesta en
torno a su Modernizacién y Transparencia a partir de 1991”,
constituye el eje principal de este estudio.

El andlisis se inicia a partir de una perspectiva histdrica,
haciendo énfasis en la segunda Reforma Monetaria y Banca-
ria de 1945, enmarcando esta relacién dentro de las particu-
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lares caracteristicas de la estabilidad econémica del pafs, es-
pecialmente en la década de los afios setenta.

En segundo término, se presenta la Organizacién Institu-
cional del Sistema Financiero Nacional, incluyendo su evolu-
cién y fuentes de financiamiento. Luego en la tercera parte se
da paso a lo que fue la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia a partir de 1980, incluyendo una evaluacién de los
instrumentos de politica aplicados.

Por Gltimo, los capitulos cuatro y quinto, se vinculan a los
principales aspectos a tomarse en cuenta en relacién a una
propuesta que deberd estar enfocada como parte de un Pro-
grama de Ajuste Estructural, y a la necesaria modernizacién
y transparencia del Sistema Financiero Nacional.

Héctor R. Barreyro, Guatemala mayo de 1993.
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Marco Teérico Practico del Sistema
Financiero

El sistema financiero a partir de la segunda
reforma monetaria y bancaria de 1945

La segunda reforma de importancia en materia monetaria
y bancaria, se desarrollé en Guatemala a partir de 1945,
1a misma tuvo objetivo principal desvincularse del patréa oro,
de manera de promover una politica monetaria, cambiaria y
crediticia, adecuada que permitiera la recuperacién de la ac-
tividad productiva del pais. En este sentido, la reforma se
sustentd en la creacién de una legislacién acorde a 1a realidad
econémica nacional, lo que dio como resultado la emisién de
las siguientes leyes:

e Ley Monetaria, Decreto 203 del Congreso de 1a Reptibli-

ca;

e Ley Orgénica del Banco de Guatemala, Decreto 215 del
Congreso de 1a Reptblica;

* Ley de Bancos, Decreto 315 del Congreso de la Repibli-
ca.

Dentro de los aspectos sobresalientes que en materia mo-
netaria, cambiaria y crediticia regularon los instrumentos
legales sefialados estdn:
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La unificacién en una sola autoridad, de la responsabili-
dad por la emisién de billetes y la moneda fraccionaria;

La vinculacién del sistema monetario nacional a una
orden internacional a través de la suscripcién de los con-
venios de Bretton Woods;

El establecimiento preventivo de regimenes de emergen-
cia para las transferencias monetarias internacionales, en
condiciones de desequilibrios externos temporales, a ma-
nera de moderar la escasez de divisas extranjeras;

Flexibilidad en cuanto a la modificacién de la paridad
externa del Quetzal, en condiciones muy especiales;

El principio de 1a concentracién de las Reservas Moneta-
rias Internacionales en el Banco de Guatemala y la obli-
gatoriedad de éste de ofrecerlas a la venta, salvo en
determinadas circunstancias;

La facultad de la autoridad monetaria para habilitar a los
bancos en la negociacién de divisas, 1a que efectuardn por
cuenta exclusiva del Fondo de Estabilizacién Monetaria;

La creacién de una autoridad monetaria, que ademds de
dirigir al Banco de Guatemala, tendria a su cargo la
determinacién de la politica monetaria, cambiaria y cre-
diticia y su coordinacién con la politica fiscal;

Una definicién amplia y concreta sobre las finalidades del
Banco de Guatemala, que dejaban debidamente separa-
dos sus objetivos, tanto de orden interno como externo.
Siendo en el orden interno, la funcién més importante, el
de adaptar los medios de pago y la politica crediticia, a
las necesidades del pafs, de manera de prevenir tendencias
inflacionistas especulativas o deflacionistas;

La modernizaciéa y ampliacién de los instrumentos de
emisién y regulacién monetaria con que contaba la banca
central;

La creacién de un Fondo de Regulacién de Valores des-
tinado a estimular un mercado de valores, necesario para
las operaciones de mercado abierto, como instrumento de
politica monetaria;

La incorporacién dentro de un sentido moderno, de las
atribuciones del Banco de Guatemala como banquero,

agente fiscal y consejero del Estado;






* Dentro de la Ley Orginica del Banco de Guatemala, se
incorpora la Superintendencia de Bancos, la cual tiene
como funciones, 1a vigilancia y fiscalizacién permanente,
tanto del Banco de Guatemala como de las instituciones
financieras que 1a ley o leyes especiales sometiera a su
control;

* Regular las actividades de los bancos con el objetivo de
fijar las bases indispensables de un sistema bancario que
asegurara los intereses de los depositantes, mediante el
establecimiento de limitaciones y reglas para su mejor
funcionamiento y eficacia a los fines de la produccién.
Dichas regulaciones giran en torno a: liquidez, solvencia,
direccién del crédito, topes de cartera, etc. Casi a medio
siglo de vigencia de las leyes comentadas y atin habiendo
sufrido algunas modificaciones, las mismas siguen siendo
el sustento de 1a regulacién monetaria, cambiaria y credi-
ticia del pais.

Algunas caracteristicas de las politicas
econdOmica-financieras de los afios sesenta

En los afios de la década de los setenta, no se dieron
manifestaciones que indujeran a prever una crisis de pagosen
1a deuda externa y los niveles de Reservas Monetarias Inter-
nacionales hacia finales de dicha década eran de los més altos
en Centroamécica; asimismo, ol comportamiento de otros
indicadores fue aceptable; sin embargo, se proseataroa dese-
quilibrios temporales en balanza de pagos y ea los niveles de
inflacién que en algunos afios superaroa el 10% anual, por
efecto de aumentos en ol petréleo y por algunos desequilibrios
en los niveles de crédito y liquidez internos, ante los cuales las
medidas de ajuste y estabilizacién proveidas por el Gobierno
y las autoridades monetarias, estuvieron enmarcadas deatro
de una legislacién bancaria y monetaria influida por concep-
ciones keynesianas, pero ademds, algunas de ellas podrian
vincularse dentro de la heterodoxia econémica; sin embargo,
no hubo influencia directa del Fondo Monetario Internacio-
nal. Las medidas mis importantes puestas en prictica, que en
términos muy concretos permiten delinear la politica seguida
son:
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* Politicas Monetarias y Cambiarias: Tendientes a mante-
ner niveles aceptables y conservadores de crecimiento de
los medios de pago, con cierto equilibrio entre sus princi-
pales componentes, el medio circulante y e cuasidinero.

* Politica Crediticia: Atencién crediticia al sector agroex-
portador, pero en mayor cuantia y tasa de crecimiento al
sector industrial. No hubo astringencia en los créditos.

* Politica de Inversién: Basada en fomeato de 1a inversién
plblica y privada, con mayor peso en el financiamiento
que descansa en el ahorro interno. En consecuencia el uso
del endeudamiento externo permitié la acumulacién de
Reservas hasta finales del afio 1979, invirtiéndose a partir
de ese afio la relacién, aspecto que explica ea parte el
descenso de los niveles de las reservas monetarias intec-
nacionales, acunado a otros factores como 1a disminucién
de los flujos de capital, las limitaciones en el acceso al
crédito externo y otros problemas de origen politico.

* Politica Fiscal: Fomento del gasto péblico, como medio
de proveer ocupacién e incentivar la actividad econémi-
ca, los déficits presupuestales como relacién del PIB fue-
ron aceptable, pero con tendencia a elevarse en la Gltima
parte de la década, una politica de crecimiento de los
ingresos tributarios, basados especialmente en la tributa-
cién indirecta, vinculada al comercio exterior y al consu-
mo.

* Politica ea cuanto a capacidad de pagos internacionales:
En la década de los setents, Guatemala no tuvo capacidad
de pagos internacionales, por lo que el déficit territorial
fue financiado con endeudamiento externo, el cual inclu-
80 logré una acumulacién de Reservas Monetarias, situa-
cién que sin embargo, comenzd a revertirse a partir del
afio 1979.

* Politicas antiinflacionarias y de abastecimiento interno:
En lo que respecta a la politica de precios y abastecimien-
to, la misma fue de aceptable éxito en el control de los
niveles de precios, mediante precios topes y un abasteci-
miento de productos bdsicos para el consumo.

En resumen, pese a algunos desequilibrios en el sector
externo, el contexto de la economia del pafs se desarrollé en
1a década del setenta, en un escenario de relativa estabilidad,
en donde los precios evolucionaron a una tasa media de
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crecimiento anual del 9.4%, mientras que los medios de pago
y sus principales componentes, ¢l medio circulante y el cuasi-
dinero lo hicieron a tasas del 18.3%, 16.7% y 20%, respectiva-
mente. En tanto que la corriente real medida por el Producto
Interno Bruto a precios constantes evolucioné a ua ritmo de
crecimiento medio anual del 5.9%.
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El Sistema Financiero Actual

El marco institucional
1 sistema financiero de Guatemala al 31 de diciembre de
1989, estaba integrado por un banco central y veinticinco
instituciones de intermediacién financiera, de las cuales die-

ciocho desarrollan funciones de banca comercial e hipoteca-
ria, dos de banca de desarrollo y cinco de banca de inversién.

Desde el punto de vista del aporte de capital, tres bancos
son estatales, quince pertenecen al sector privado nacional y
dos estén constituidos con capital extranjero. En relacién a
las financieras, una opera con cardcter estatal y las cuatro
restantes operan con capital privado nacional.

La cobertura geogréfica de los servicios bancarios es res-
tringida, en virtud de que se encuentra concentrada ea el
Departamento de Guatemala. Representando un 96% de los
servicios ofrecidos por las casas matrices. Las agencias por su
parte, dividen su participacién en 42.3% para el Departamen-
to de Guatemala y un 57.5% en el resto de l1a Repidblica.

En cuanto a la banca privada, ésta extiende sus servicios a
través de dos sucursales y ciento cincuentisiete agencias, de
las cuales el 51.3% se encuentran concentradas en el Departa-
mento de Guatemala y el resto, agrupadas principalmente en
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5 departamentos, Quetzaltenango, Escuintla, San Marcos,
Suchitepéquez y Alta Verapaz; asimismo, es de hacer notar
que cuatro departamentos carecen totalmente de estos servi-
cios (Chimaltenango, El Progreso, Baja Verapaz y Toto-
nicapén). ‘

La alta concentracién de casas matrices en la ciudad capital
ocasiona una excesiva centralizacién en lo referente a la toma
de decisiones en 1a concesién directa de créditos, toda vez que
ésta es una funcién inherente de las casas matrices y sucursa-
les. Adem4s las financieras por su parte, no operan con sucur-
sales ni agencias y al igual que los bancos, sus casas matrices
se encuentran ubicadas en la ciudad capital.

Evolucién del sistema bancario

En la década de los ochenta, el Sistema Bancario Nacional
evolucioné en forma aceptable pese a las condiciones adversas
que en varios de los afios se desenvolvié 1a economia del pafs.
Esto puede observarse a través de las cuentas nacionales que
indican que el valor agregado real generado por el sector
bancario, mantuvo su nivel durante los primeros cuatro afios
de la década de los ochenta y crecié a una tasa del 2.5%, en
los afios restantes, debido bisicamente a que por el lado del
componente del ingreso, el excedente de explotacién mejord
en forma sustancial, especialmente a raiz del incremento en el
nivel de las operaciones cambiarias.

La evolucién de la actividad bancaria se puede apreciar a
través del incremento que han manifestado los activos del
sistema, que al 31 de diciembre de 1981, se situaron en
Q.1,922.7 millones, en tanto que al 31 de diciembre de 1989 se
situaron en tres veces mis, o sea en Q.6,254.7 millones, repre-
sentando un crecimiento aproximado del 13.3% anual.

Los pasivos por su parte, alcanzaron al 31 de diciembre de
1989 Q.5,852.5 millones, con una tasa media de crecimiento
de 13.5% anual. El capital contable del sistema bancario, a
finales de 1989 se situé en Q.402.1 millones, con crecimiento
medio anual de 10.5% para el perfodo en estudio.
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Fuentes de financiamiento

La principal fuente de financiamiento de los bancos del
sistema contindan siendo los depésitos, los que para el afio
1980 constitufan un 70% del total de recursos utilizados por
el sistema bancario y para 1989, el 74%. El segundo rubro en
importancia dentro de las fuentes de financiamiento en el
sector bancario, lo constituye el capital contable con una
participacién del 7%, tasa que no varié sustancialmente a lo
largo del perfodo. Esa participacién del capital contable, se
debié fundamentalmente al dinamismo que observaron las
reservas de capital, en el perfodo 1980-1986, durante el cual
evolucionaron a un ritmo del 14% anual.
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Situacion Monetaria Y Financiera

Desarmollo del sistema monetario y financiero
en la década de los ochenta

n el perfodo 1980-198S5, la actividad financiera de Gua-

temala tuvo como marco de referencia dentro del contex-
to de la Politica Monetaria, Cambiaria y Crediticia, el
objetivo principal de compensar la declinacién de los niveles
de liquidez de la economia, propiciar un adecuado crecimien-
to de 1a actividad crediticia y minimizar los efectos desestabdi-
lizadores del sector externo. '

Al principio del afio 1981, 1a Junta Monetaria, tomando en
cuenta las perspectivas que apuntaban hacia un decaimiento
en el ritmo de crecimiento del Producto Interno Bruto, acordd
un programa de crédito orientado al fortalecimiento del sec-
tor productivo. En este seatido, la meta de crecimiento del
crédito al sector privado que la autoridad monetaria conside-
r6 para ese afio fue del 17.2%.

El principal instrumento de politica utilizado por las auto-
ridades monetarias fue el crédito del Banco de Guatemala a
los Sectores Pdblico y Financiero; al primero para financia-
miento de proyectos de inversién; y al segundo, para atender
las necesidades crediticias de importantes ramas de la activi-
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dad productiva, tales como la agricultura, industria, ganade-
ria y construccién de vivienda.

Otras medidas importantes que fueron aplicadas para apo-
yar al sistema financiero que enfrentaba problemas de liqui-
dez para atender adecuadamente el desarrollo de las
principales actividades productivas, fueron la autorizacién a
entidades pablicas para constituir depdsitos en los bancos del
sistema; la reduccién de la tasa general de redescuento, y la
del encaje bancario; y, ademis, se permiti6 a los bancos
computar como parte de sus reservas, las utilidades netas
percibidas que hubieren registrado antes de finalizado cada
ejercicio contable.

Asimismo, se propicié la obtencién de financiamiento para
el apoyo de la balanza de pagos de manera de fortalecer por
esta via, la liquidez internacional. En este sentido, se suscribié
un Convenio de Estabilizacién Financiera con el Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) que le permitié adquirir un finan-
ciamiento compeasatorio por baja de ingresos de exportacién
por Derechos Especiales de Giro (DEG) 76.5 millones (US$
88.0 millones) y se solicité el primer tramo de crédito por
DEG 19.1 millones (US$22.0 millones), recursos que fueron
girados ea el dltimo trimestre del afio 1981.

En la carta de intenciones que sirvié de base para contratar
el financiamiento con el Fondo Monetario Internacional
(FMI), se establecieron metas para el crecimiento de los acti-
vos internos netos del Banco de Guatemala, actuando sobre
algunas variables monetarias y crediticias, tendientes a lograr
un moderado crecimiento del endeudamiento del sector pébli-
00 y de los banocos con el Banco de Guatemala, asf como para
alcanzar una evolucién acorde con las reservas monetarias
internacionales.

En el mes de junio de 1983, se implementé un programa de
ajuste econémico financiero conteniendo entre las principales
medidas, la emisién de Bonos de Estabilizacién 1983 expresa-
dos en dblares de los Estados Unidos de América, cuyos
objetivos fundamentales fueron neutralizar la sobre-liquidez
existente en el sistema bancario y lograr un registro exacto de
las obligaciones pendientes de pago con el exterior, las que se
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habfan venido acumulando desde 1981. En este sentido, la
inestabilidad observada en la economfa mundial, a la par de
una desestabilizacién politica en la regién, encajaron distor-
siones en el normal desenvolvimiento econémico del pais, que
se tradujo en la persistente pérdida en las relaciones de inter-
cambio, a la par del deterioro en la demanda mundial de los
principales productos de exportacién, que desembocaron en
un déficit comercial.

Otro aspecto de desequilibrio fue la persistente caida de la
inversién privada, asi como la fuga de capitales, que por
diversos mecanismos evadieron los controles cambiarios vi-
gentes desde principio de la década de 1980 y que pretendia
proteger la paridad fija del Quetzal respecto al resto de mone-
das. Dicho desequilibrio se completé en la medida que la
insuficiencia de divisas, hizo dificil el cumplimiento de las
obligaciones comerciales con proveedores externos, dando
lugar a una acumulacién de pagos comerciales que no era
posible liquidar.

En esas circunstancias, el uso de financiamiento adicional
para apoyo del sector externo, era la opcién para mantener la
estabilidad cambiaria y la que en esa oportunidad, segtin las
autoridades monetarias aparentemente representaba un me-
nor costo en la bisqueda de 1a estabilidad en los precios.

La adopcién de tal politica, implicd endeudamiento del
Banco Central, el cual hasta ese entonces era desconocido; y
como es obvio, estaba destinado a reforzar la posicién externa
wmuupm te y significativa pérdida de reservas
mo

Pese a los esfuerzos realizados por el Banco de Guatemala
en cuanto a 1os recursos obtenidos por la via del endeudamien-
to externo, no fue capaz de cubrir la demanda de divisas,
habiéndose generado por tanto, una presa de pagos con el
exterior del sector privado nacional, 1a cual el Banco de Gua-
temala asumié mediante las emisiones de Bonos de Estabili-
zacién 1983 y 1984.

No obstante, los esfuerzos de la Banca Central tendientes
a mantener la rigidez del esquema cambiario; las dificultades






de la fluidez de las divisas, motivaron que a mediados del mes
de noviembre de 1984, se pusiera en vigor el Régimen de
Emergencia en las Transferencias Internacionales, contenido
en la segunda parte de 1a Ley Monetaria, aspecto que significé
el rompimiento de la paridad fija, que fue sustituida por un
sistema de mercados de tipos de cambio miltiples.

No obstante los desequilibrios anteriores; los medios de
pago crecieron en el perfodo 1980-1984 en 10.0% como tasa
media de crecimiento, en tanto que sus principales componen-
tes; ¢l medio circulante y el cuasidinero lo hicieron a tasas
medias de crecimiento del 4.5% y 13.1%, respectivamente.

Por otra parte, la actividad crediticia del pais, en lo que
respecta al crédito del sector piblico y al crédito del sector
privado evolucionaron a tasas medias del 45% y 10%, respec-
tivamente.

En 1985, tomando en cuenta la persistencia del desequili-
brio eatre la oferta y demanda de divisas y sus efectos colate-
rales al interior de la economfa, asf como el incremento
observado en el crédito pablico, la autoridad monetaria reco-
mendé al Gobierno de la Repiblica, un programa global de
ajuste, cuyas medidas tendfan principalmente a la unificacién
cambiaria; sin embargo, tal propuesta no fue tomada en cuen-
ta.

En ese mismo afio, la liquidez de 1a economia hasta el tercer
trimestre crecié en términos moderados, sin embargo, ea los
Gltimos meses esta variable alcanzd tasas sin precedeates,
principalmente por los incentivos cambiarios otorgados al
sector privado del pafs. Cabe mencionar, que los medios de
pago este afio crecieron en 28.4% y sus principales componen-
tes el medio circulante y el cuasidinero, lo hicieron a tasas del
56.3% y 28.4%, respectivamente.

En 1986 el Gobierno Demécrata Cristiano, implement6 el
Programa de Reordenamiento Econémico y Social de Corto
Plazo (PRES), el cual incluyé 1a Politica Monetaria y Credi-
ticia, en ella se consideraron disposiciones que tenfan como
objetivo la reduccién de 1a liquidez bancaria, la estabilizacién
del tipo de cambio y de los precios, asi como el apropiado
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financiamiento a la actividad productiva del pafs; dichas me-
didas fueron disefiadas en forma consistente con el propésito
de estabilizar la economia.

Para coadyuvar al logro de ese propdsito, la Junta Mone-
taria adopté una polftica activa en materia de operaciones de
mercado abierto; asimismo, determiné el retiro gradual de los
depésitos que el Instituto Guatemalteco de Seguridad Social
(IGSS) tenia en los Bancos del Sistema. Ademis aumentd las
tasas de encaje bancario en forma gradual y elevé los limites
méximos de las tasas de interés para operaciones activas y
pasivas de los Bancos del Sistema, con el objeto de estimular
el ahorro interno, fortalecer el tipo de cambio y propiciar
tasas de interés reales positivas.

A partir de junio de 1988, las medidas de politica moneta-
ria, cambiaria y crediticia aprobadas por la Junta Monetaria
mantuvieron como objetivo fundamental, el fortalecimiento
de las condiciones de estabilidad, sin que ello implicara desa-
tender la necesidad de propiciar el crecimiento econémico,
dentro de mérgenes aceptables, a la produccién exportable y
al consumo interno.

Entre las medidas adoptadas destacan:

e La continuacién de las operaciones de mercado abierto,
realizadas especialmente con el sector péblico no finan-
ciero, para las cuales se incrementaron las tasas de interés,
en dos, tres y cuatro puntos, en funcién del imversionista;

¢ La unificacién del mercado bancario con el regulado;

* El aumento en dos puntos porcentuales de la tasa de
interés bancaria, tanto activa como pasiva; y,

¢ La asignacién de cupos de crédito de Banca Central para
el sector péblico y para el sistema financiero.

Durante 1989, 1a Junta Monetaria continué con la politica
de regulacién del crecimiento de la oferta monetaria. En ese
sentido, autorizé al Banco de Guatemala para que realizara
operaciones de mercado abierto con instituciones financieras,
entidades estatales y sector privado no financiero. A media-
dos de dicho afio, los bancos y Sociedades Financieras se
comprometieron a limitar al 9% anual, el crecimiento del
crédito del sector privado. Asf también, a partir del mes de
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noviembre de dicho afio, 1a Junta Monetaria trasladé al mer-
cado bancario todas las operaciones de compra-venta de di-
visas, permitiendo que el tipo de cambio se fijara de acuerdo
a las fuerzas de oferta y demanda.

Principales instrumentos de politicas monetaria
y financiera

Encaje bancario

La utilizacién de Encaje Bancario como media de politica
para regular la liquidez en el perfodo 1980-1986, se fij6 en 35%
para depdsitos a la vista y de plazo menor y de 10% para
depésitos de ahorro y de plazo mayor. Y en el perfodo 1987-
1989 se fijé en 41% para depésitos a la vista y de plazo menor
y del 13% para depésitos de ahorro y de plazo mayor.

El comportamiento del encaje bancario computable en la
década de los ochenta fue bastante irregular, lo cual se reflejé
en las fluctuaciones de los excedentes de encaje, derivados en
algunos casos por los altos volimenes de liquidez con que
contaron los bancos del sistema principalmente en el afio
1985.

Tasa de Interés

Hasta mediados de 1989, la Junta Monetaria mantuvo la
politica de establecer limites miximos para las tasas de interés
activas y pasivas de los bancos del sistema. En este sentido,
hasta octubre de 1981 se mantuvieron inalteradas las tasas
miximas de interés que habfan sido fijadas desde 1974 para
operaciones activas y pasivas de los bancos; en un 11% y 9%,
respectivamente. Sin embargo, con fecha 14 de octubre de
1981, la Junta Monetaria acordé una elevacién de cuatro
puntos en los niveles méximos de interés, de manera que
quedé fijada en 15% anual 1a tasa sobre operaciones activas y
en 13% anual la tasa aplicable a operaciones pasivas.

Los principales objetivos de esa medida fueron aproximar
las tasas internas a las prevalecientes en los mercados externos
de manera de desestimular la contratacién de crédito interno
con fines de inversién en el exterior y fortalecer el ahorro
interno.
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Del afio 1982 y hasta 1985, las tasas de interés activas y
pasivas se mantuvieron en 12% y 9%, respectivamente. Y a
partir de 1986 hasta el 22 de junio de 1988, dichas tasas se
mantuvieron en 14% para las operaciones activas y en 11%
para las pasivas, las cuales tenfan como objetivo incentivar el
ahorro en el sistema financiero y contribuir al fortalecimiento
del tipo de cambio sobre 1a base de que la tasa de interés
tendiera a ser real. Cabe mencionar que a finales del afio 1988
y durante 1989, las tasas de interés activas y pasivas se fijaron
en un 16% y 13%, respectivamente.

Tasas de redescuento y adelantos

De 1983 a 1988 1a tasa de redescuento y adelantos del Banco
de Guatemala con recursos internos se mantuvo en 9%. En el
afio 1989, dicha tasa se modificd en el sentido de que, 1a misma
seria de (3) puntos porcentuales por debajo de la tasa de
interés activa que cobraran los bancos y sociedades financie-
ros nacionales a sus clientes y que en ningén caso podria ser
inferior al 13% anual. De esta disposicién se exceptuaron los
recursos destinados al Programa de Vivienda de Bajo Costo,
para los cuales la tasa aplicable fue de 9% anual.

Operaciones de mercado ablerto

Bnlaprimorapamdeladéudadewso.elmnooantnl
no hizo mayor uso de las operaciones de mercado abierto
como instrumento de regulacién monetaria y los valores que
poseia en su cartera, sélo servian para que el sistema bancario
tuviera la opcién de invertir sus excedentes de liquidez y para
que instituciones como las aseguradoras realizaran sus inver-
siones obligatorias de los fondos para las reservas técnicas y
matemiticas; asl como para inversiones en valores pdblicos
de las reservas del Instituto de Seguridad Social.

En 1986 como parte de las disposiciones de politica mone-
taria, se introdujeron dos nuevos elementos que buscaban
fortalecer las operaciones de mercado abierto, uno de los
cuales fue que dichas operaciones pudieran realizarse con la
garantia de recompra diferida, de manera que la tasa de
interés aumentara de acuerdo con el plazo dela inversién; otro
elemento importante fue el hecho de reconocer tasas diferen-
ciadasen favor del sector privado no bancario al cual ademi4s,
se le garantizaba la recompra inmediata de sus inversiones.
Sin embargo, desde principio existieron algunas rigideces que
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no permitieron su desarrollo; en este sentido, es importante
citar que hasta 1989, se fijaron cupos de negociacién, los
cuales eran absorbidos por el sistema bancario; otro aspecto
fue que las tasas ofrecidas al piblico no eran lo suficientemen-
te atractivas, para estimular su demanda.

Hay que hacer notar que en el perfodo 1986-1989 las tasas
de interés para operaciones de mercado abierto con el sector
privado no bancario, se mantuvieron entre 11% y 13% y para
Bancos y Sociedades Financieras entre 9% y 10.25%.
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Desarrollo del Sistema Financiero en
Relacion a los Sistemas Centroamericanos

na de las interrogantes que normalmente se hacen res-

pecto al sistema bancario nacional, es que si el mismo
es muy grande? que si se ha desarrollado en congruencia coa
el resto de sectores de 1a economia nacional? si sus operaciones
tienen alguna incidencia ea 1a actividad productiva? asi como
cudl es el grado de intentar alguna respuesta sobre lo comen-
tado, a coatinuacién se presentan algunos indicadores del
sistema bancario nacional; los cuales se comparan con los
correspondientes al resto de paises de Centroamérica, coa el
fin de determinar el grado de desarrollo de los sistemas ban-
carios de paises con similares caracteristicas; es decir, en
relacién a la actividad econémica, estructura productiva, ni-
vel de comercio exterior, grado de apertura, etc.

El perfodo en estudio es de 1984-1989, el cual se ha selec-
cionado en virtud de que durante el mismo se implementaron
los programas de ajuste estructural para algunos pafses de la
regién centroamericana, asf como procesos de liberalizacién
financiera.
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Profundizacién financiera

El indice de profundizacién financiera, entendido éste co-
mo la relacién del total de activos de los bancos sobre la
actividad productiva de un pafs, sefiala que en el periodo en
estudio, el indice promedio para Guatemala se sitia en torno
al 25%, los indices promedios de los dem4s paises de la regién
oscilan entre 41%y 62%. Asimismo, es importante sefialar que
s6lo Costa Rica y Honduras mantuvieron estable dicho indi-
cador, en tanto que en el resto de pafses perdié importancia y
en el caso particular de Guatemala, éste descendié en el perio-
do en estudio, desde 28% hasta 24%.

Intermediacién financiera
Por medio de este indicador se mide la participacién del
crédito privado en la actividad econémica de un pais, el indice
promedio de Guatemala en el periodo se sitia en 17%, el cual
s6lo supera al de Costa Rica que es del 15%. Con la sola
excepcién de Honduras que muestra una relacién estable en
torno al 35%, en el resto de paises es notoria la erosién de
dicho indicador, el cual para Guatemala ascendié de 20% en
1984 a 15% en 1989.

Coeficiente de liquidez real

Este indice relaciona los medios de pago del sector privado
respecto al Producto Interno Bruto. Para Guatemala, el coe-
ficients promedio del periodo se sitia en 27%, lo que quiere
decir que 1a economia del pafs tiene el menor indice de liquidez
de la regién, 1a cual con 1a excepcién de 1985 que fue ua afio
de crisis, se ha mantenido estable. Por el contrario el coefi-
ciente para Nicaragua, es el reflejo de la inestabilidad obser-
vada en dicha economia en los Gitimos afios, pues varia entre
ol 82% en 1984 2 28% en 1989. La magnitud que alcanzan estos
indices para el resto de paises de la regién, implican que la
economia de Guatemala es la menor monetizada, pero Hon-
duras pese a tener un coeficiente de liquidez superior, es la
economia m4s estable en precios de 1a regién.
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Incidencia del ahorro en la produccién

Este indicador mide 1a incidencia del ahorro en la produc-
cién. En economfas estables y en crecimiento tiende a elevarse
y por el contrario, en economias inestables especialmente en
relacién a niveles de precios, el mismo tiende a decrecer. En
lo que respecta a Guatemala, al principio de la serie histérica
en estudio se situd en 19%, descendiendo hasta alcanzar el
15% en 1989; Costa Rica es el pafs que observa el indice mis
estable de alrededor del 26% y en el otro extremo Nicaragua
aquejada por un proceso hiperinflacionario, la incidencia del
ahorro en la produccién fue en promedio de apenas el 10%.

Tasa de encaje efectiva

La razén de comparar el monto de los depdsitos de los
bancos del sistema en el Banco Central, mas sus disponibili-
dades de caja, sobre el total de los depésitos monetarios y
cuasimonetarios, es 1o que se denomina la tasa de encaje
efectiva. En el periodo en estudio, la tasa que se observa para
Guatemala se sitGa en promedio en 19%, en tanto la de Hon-
duras es de 8%, mientras que las de El Salvador y Costa Rica
representan un 20% y 15%, respectivamente. En términos
generales dichas tasas para los paises sefialados, muestran
alguna estabilidad. En contraste, la tasa efectiva histérica de
Nicaragua, muestra una importante dispersién al oscilar entre
ol 16% en 1984 y el 71% en 1988.

indice de solvencia

El indice de solvencia medido a través de la relacién de
capital y reservas de los bancos del sistema sobre el total de
sefiala que para la serie histérica en estudio, el
correspondiente a Guatemala se sitda en torno al 9%, lo que
quiere decir que por cada Q.1.00 que el sistema bancario del
pais tiene como obligacién ante sus depositantes, alrededor
de Q.0.09 le respaldan en concepto de capital y reservas; dicho
fndice con la excepcién de El Salvador, es el mis bajo de la
regién; es importante sefialar que la relacién promedio del 6%
para este Gltimo pais, puede estar influenciado por la politica
de nacionalizacién de bancos, que en los Gltimos afios eliminé
1a posibilidad de aumentar el capital privado en dicha activi-
dad. Sin embargo, se tiene conocimiento que dicho proceso se






estd revirtiendo en la actualidad. El {ndice de solvencia de la
regién mis estable es el que corresponde a Costa Rica con
alrededor del 10%

En resumen, se puede comentar que la comparacién de los
indicadores analizados pone de manifiesto el menor desarro-
llo del sistema financiero nacional en relacién al resto de
pafses de Centroamérica y presupone una menor incidencia
del mismo en el contexto de 1a economia, en especial 1o que se
refiere a los coeficientes de profundizacién ¢ intermediacién
financiera, liquidez real incidencia del ahorro en la produc-
cién; pero en contraparte, el indice de tasa efectiva de encaje
serfa superior al observado por un pafs que como Costa Rica
ha estado empefiado en los Gltimos afios en la modernizacién
de su sistema financiero. Asimismo, es importante comentar
que el deterioro de los indices de incidencia del ahorro para
Nicaragua y el de solvencia para El Salvador, se vinculan en
el primero de los casos, a un proceso hiperinflacionario y en
el segundo caso, al programa de nacionalizacién de los ban-
cos; aspectos que por su naturaleza, invalidan cualquier com-
paracion.

A la luz de lo analizado, en el mediano plazo, se podrian
sugerir como metas cuantitativas, el redimensionamiento del
sistema bancario nacional, de manera de hacerlo congruente
con los requerimientos de un estado moderno y tomando
como referencia, indices cercanos a los alcanzados por los

paises de la regién.
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Modernizacion y Transparencia del
Sistema Financiero Nacional

Experiencia reciente

espués de alrededor de cincuenta afios de manejar en
forma conservadora la politica financiera del pais y en
presencia de nuevos aires a nivel mundial, que propugnan por
una menor regulacién en materia econémica, y en su defecto,
asignan una mayor ponderancia hacia las libres fuerzas del
mercado, que aseguren a través de la libre concurrencia entre
demandantes y ofereates, un nivel estable de precios, que
proteja los intereses de unos, sin el detrimento de los intereses
de los otros; en el 4mbito financiero, congruente con las ideas
de liberalizacién comentadas, en los Gltimos afios hubo dos
campos de accién que tendieron a dicho objetivo; el primero
de los cuales, se relacioné con el hecho de atender nuevas
solicitudes de bancos y financieras, que tienen como finalidad
ampliar la oferta de servicios bancarios, a través de una mayor
intermediacién financiera y diversificacién y ampliacién de

los servicios prestados a sus usuarios.
El otro campo de accién se vinculé a disposiciones de
Polftica Monetaria, Cambiaria y Crediticia, cuya orientacién
tiende a la desregulacién y transparencia financiera, la cual
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hasta el momento ha consistido especialmente en la liberali-
zacién de la tasa de interés y del tipo de cambio.

Ambos cambios de accién en forma incipiente, pretenden
crear una atmésfera de libre juego de las fuerzas de oferta y
demanda en el sector financiero guatemalteco.

A continuacién se comentan algunos detalles relacionados
con el proceso de liberalizacién y modernizacién, llevado a
cabo hasta ahora en el campo financiero.

Autorizacién de nuevas instituciones financleras

La idea de cimentar algunas bases que tendieran a la mod-
ernizacién y transparencia del sistema financiero nacional, se
comenz6 a debatir en el seno de la autoridad monetaria na-
cional con mayor intensidad, cuando en 1987 se plantearon
nuevas solicitudes de intermediarios financieros, que de algu-
na manera, venfan a romper el molde con que hasta esa fecha
habian operado tanto los bancos privados del pais, como las
sociedades financieras privadas. En ese entonces, los criterios
expuestos en contra de la autorizacién de nuevas instituciones
financieras giraban respecto a que era preferible autorizar
nuevos, que dada su poca experiencia, podrian poner en riesgo
al sistema bancario ea su conjunto; que bajo ningén punto de
vista, se deberfan autorizar bancos extranjeros, pues siendo
sucursales de grandes bancos, dada la magnitud de sus opera-
ciones, podrian ser la negacién de 1a competitividad, que coa
1a ampliacién de los intermediarios financieros se buscaba al
interior del sector financiero nacional; que era posible pensar
que el sistema financiero nacional podria sobredimensionarse
con nuevas empresas que 8¢ dedicaran a la actividad bancaria.

Los argumentos en favor de las nuevas entidades, se basa-
ban en que los mismos vendrian a estimular la competitividad
y la ampliacién y diversificacién de los servicios bancarios
prestados; asimismo, era importante darle cabida a nuevos
grupos econémicos que estaban interesados en ampliar sus
operaciones al mbito financiero; incluso para algunos em-
presarios que ya participaban en esta actividad, era importan-
te la idea de complementar los servicios ofrecidos a sus
usuarios, a través de las diferentes empresas vinculadas entre
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si, con el beneficio de m4s alternativas de servicios ofrecidos
en condiciones de competencia y en un mercado mis amplio.

Después de largas discusiones al respecto, prevalecieron
los criterios de que era necesario estimular la competencia al
interior del sistema financiero nacional, a través de la autori-
zacién de nuevas instituciones financieras, que con capital
inicial pagado e indexado a los precios actuales, garantizaran
un nivel aceptable de solvencia al sistema y permitieran la
ampliacién y diversificacién de dichos servicios, asf como
diera la oportunidad a los bancos extranjeros de participar
dentro del sistema nacional, bajo el criterio de un mayor
monto de capital pagado. Asimismo, fue importante el crite-
rio de la complementacién para los empresarios que ya parti-
cipaban en determinadas actividades financieras, y que el giro
de su negocio estimulaba su ampliacién hacia actividades
conexas, de manera de prestar un mejor servicio a sus usua-
rios.

Como resultado de esta politica, en el afio de 1988 la Junta
Monetaria autorizé la constitucién de los bancos: Multiban-
co, S.A. y el Continental; asf como a la Empresa Financiera
del Pafs, S.A.

En 1989, la Junta Monetaria mantuvo la apertura hacia
nuevas instituciones privadas, al autorizar tres bancos: el
Empresarial, el Reformador y el Imperial, asf como una So-
ciedad Financiera denominada de Occidente, S.A. En este
mismo afio, el 13 de septiembre, fue de particular importancia
la autorizacién del City Bank, N.A. como sucursal de un
banco extranjero.

Medidas de polftica monetaria, camblaria y crediicia

La banca central, en materia de disposiciones de politica
monetaria, cambiaria y crediticia, que rompieran con el dise-
fio tradicional de regular las principales variables financieras,
o bien que al menos intentaran cumplir con su papel regulador
y de transparencia financiera, tuvo pocos avances en 1988;
particularmente importante fue el hecho que, habiendo re-
nunciado a aumentar encajes que neutralizaran el exceso de
liquidez existente y ante el inoperante recurso de fijar limites
a la expansién del crédito de los bancos y financieras al sector
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privado, en esa oportunidad, escogié como opcién las opera-
ciones de mercado abierto; sin embargo, no fue capaz de
mantener una politica agresiva de negociacién de valores, que
a la par de cumplir con su papel de regulacién monetaria,
indujera a tasas de interés atractivas que sostuvieran el ahorro
interno. Antes bien estas operaciones fueron aplicadas sobre
la base de cupos y tasas de interés rigidos, cuyos principales
demandantes eran los mismos bancos y en donde la transfe-
rencia de recursos, no afectaba en nada el nivel de la oferta
monetaria, como debe ser el propdsito de dicho instrumento,
y el que por el contrario, se cumple fehacientemente, cuando
es el pblico quien demanda los valores en poder de la banca
central.

No obstante, es oportuno sefialar que en lo que respecta al
crédito de banca central al sector pdblico, como factor impor-
tante en el pasado reciente de emisién primaria de dinero, se
avanzé en el sentido de fijar como meta de endeudamiento un
margen moderado de recursos; asi como para las entidades
plblicas con inversiones en valores pblicos se reconocié
tasas de interés cercanas a las pagadas por el sistema bancario,
sélo con la limitacién que dichos costos financieros formaron
parte del gasto del banco central.

En 1989, prevaleciendo la decisién de contener el exceso de
liquidez, sobre la base de un acuerdo de autorregulacién -
crediticia, entre los bancos y financieras y la autoridad mone-
taria, en el sentido de limitar al 9% anual el crecimiento del
crédito al sector privado para ese afio, y contra la propuesta
hecha en su oportunidad, de que para el logro de los objetivos
de estabilidad monetaria, se implementara una politica de
incremento a las tasas de encaje, asi como por el hecho de no
haber tomado decisiones importantes en materia de operacio-
nes de mercado abierto, las cuales siguieron operando en base
a cupos, renunciando asi a un instrumento que en la época
moderna, se ha convertido en el arma estabilizadora mis
importante de que dispone un banco central. Sin embargo, en
materia de desregulacién financiera, se tomaron decisiones de
mucha trascendencia, las cuales consistieron en la liberacién
de las tasas de interés bancaria y del tipo de cambio, como
condiciones necesarias para estimular el libre juego de las
fuerzas de mercado.
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Las medidas de politica sefialadas dictadas a medio afio, se
inscribfan dentro del contexto del marco general de politica
econémica de mediano plazo del gobierno, cuyo objetivo
segln se tiene entendido, es 1a modernizacién de la economia
del pafs.

Otra disposicién importante en esta linea, fue la autoriza-
cién a los bancos del sistema para que pudieran realizar
depdsitos interbancarios, que se considerd como un requisito
importante dentro del funcionamiento de un sistema bancario
con tasas de interés libre.

En el transcurso del presente afio, la autoridad monetaria
ha tomado decisiones importantes en materia de politica mo-
netaria, cambiaria y crediticia, tendientes no sélo a su papel
de estabilizador, sino ademds otras que se vinculan con el
objetivo de modernizacién y liberalizacién financiera. A con-
tinuacién se describen las mis importantes:

* Desde el principio del afio, se fij6 una polftica de crédito
"0" al sector pdblico, basado en que el banco central sélo
adquiriera valores del Estado por el equivalente de las
amortizaciones de los bonos de la cartera del Banco de
Guatemala, siempre que el nivel de depésitos mantuviera
los montos observados al término del afio anterior;

* Enlo que respecta a tasas de encaje se estimé convenieate
1a unificacién de las tasas de encaje para depésitos mone-
tarios y de ahorro y plazo mayor, en base a un programa
gradual a completarse en el mes de febrero de 1991, dicha
unificacién se £§j6 en 20%.

* Para las inversiones de entidades pdblicas que hicieran
inversiones en valores del Estado en la cartera del Banco
de Guatemala, se reconocié una tasa de interés muy
cercana a las del mercado.

* Las tasas de interés para adelantos de banca central se
vinculé a la tasa de interés vigente para operaciones de
mercado abierto.

* Sefijé como mecanismo de asignacién de divisas, 1a venta
piblica mediante licitaciones de manera de dar transpa-
rencia al mercado cambiario a través de la igualdad de
oportunidades para los demandantes.
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* Se puso en vigencia las licitaciones de valores piblicos, en
base a un mecanismo que busca estimular el papel de
regulacién monetaria de las operaciones de mercado
abierto y que adem4s, al dar opciones competitivas y no
competitivas, pretenden estimular el ahorro privado na-
cional y propician un mercado secundario de valores.

* En base a 1a magnitud alcanzada por algunas cuentas de
pasivo de los bancos del sistema que constituyen obliga-
ciones depositarias de inmediata exigibilidad, se fij6 en-
caje en determinadas cuentas, en base a un programa
gradual, de manera de hacerlo coincidir con el programa
de unificacién de tasas de encaje vigente.

* Seinsisti6 en fijar una meta de crecimiento para el crédito
que los bancos otorgan al sector privado.

Objetivos y lineamientos bésicos dentro de un
contexto de ajuste estructural a partir de 1991

Estratogia de la poliftica monetaria vigente

En términos de lo que podrian ser los objetivos y lineamien-
tos bdsicos de la modernizacién y liberalizacién del sector
financiero dentro del contexto de un ajuste estructural de la
economfa del pafs, como marco de referencia, se tiene que
citar lo que la autoridad monetaria ha denominado como
“Bstrategia de Politica Monetaria de Corto y Mediano Plazo,
Objetivos y metas de la Politica Monetaria, Cambiaria y
Crediticia para el Corto y Mediano Plazos”. Dicho programa
aprobado el 4 de julio de 1990, en el corto plazo establece que
la politica monetaria debe orientarse a la estabilidad de los
precios internos, de manera de mantener el estimulo a la
produccién y al ahorro interno; en tanto que en el mediano
plazo, fija los propdsitos de: reducir gradualmente las fuentes
que han inducido a la inestabilidad monetaria; fortalecer el
régimen cambiario, por medio de mecanismos que mantengan
y perfeccionen las condiciones de mercado; asf como mante-
ner la necesaria coordinacién entre la Politica Monetaria,
Cambiaria y Crediticia y 1a Polftica Fiscal; asimismo, reafirma
los propésitos de:

... "Proseguir el proceso de modernizacién del
mercado financiero, con vistas a fortalecer el
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ahorro interno y facilitar el acceso de los agentes
econdémicos sobre Ia base de un sistema de
deter minacién del precio del dinero que responda
a condiciones de mercado...

...Tender al perfeccionamiento de Ia
intermediacién financiera y a la transparencia de
los efoctos de Ia politica monetaria, mejorando los
instrumentos de medicién de la solvencia y li-
quidez del sistema financiero”...

De lo anterior se deduce que en 1a actual coyuntura econé-
mica existe la firme intencionalidad de las autoridades mone-
tarias del pais, para que en los préximos afios se avance en la
modernizacién y transparencia del sistema financiero, el cual
adicionalmente deberia prever el fortalecimiento de la solven-
cia y liquidez de dicho sector.

Premisas

Dentro del contexto sefialado anteriormente, se deberd
prever un programa coherente de modernizacién y transpa-
rencia al interior del 4mbito financiero, el cual deber4 susten-
tarse en dos premisas que se consideran necesarias como
puntos de partida para alcanzar dicho objetivo. Tales premi-
sas en el corto y mediano plazos, son la estabilidad econémica
y la adecuacién de la Legislacién Financiera vigeate.

Establidad econ6mica (corto plazo)

De mantenerse las condiciones econémicas esperadas para
lo que resta del afio 1990, la economia del pais, estarfa cre-
ciendo por cuarto afio consecutivo alcanzando en promedio
una tasa real de alrededor del 4% anual.

Sin embargo, el éxito alcanzado en el 4rea econémica, no
ha ido de la mano con la deseada estabilidad, derivada espe-
cialmente de un permanente déficit cuasi fiscal, que sélo en
los dltimos dos afios (1988 y 1989) alcanzé un monto de
alrededor de Q.1,300.00 millones, convirtiéndose en un im-
portante factor de monetizacién primaria que a su vez generd
un acelerado incremento en la liquidez de 1a economfa, la cual
no habiéndose aplicado los correctivos necesarios, ya sea en
su origen o por la via del instrumental que tiende a su neutra-
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lizacién, se tradujo en presiones internas y externas, que se
manifestaron principalmente en la aceleracién de los precios
internos y en la inestabilidad del tipo de cambio.

En este sentido, las condiciones de inestabilidad comenta-
das, que no garantizan la necesaria certeza a los agentes
econémicos, hacen poco propicio un programa que dentro de
la modernizacién de la economfa, tienda a la transparencia
del sector financiero e invalidan cualquier esfuerzo posterior

al respecto.

Sobre el particular, se debe sefialar que 1a autorizacién de
ocho nuevas instituciones financieras entre 1988 y 1989, se
vinculé dentro de un contexto de modernizacién bancaria, a
alcanzar los beneficios de la liberalizacién de las tasas de
interés, estimular el ahorro e inversién y fortalecer la eficien-
cia en la intermediacién financiera, asf como a propiciar
condiciones de libre competencia. Sin embargo, en parte por
las condiciones sefialadas, se explica que casi al término de
1990, de las ocho instituciones autorizadas, sélo un banco y
una financiera, recientemente abrieran sus puertas al péblico.

Por lo anterior, como premisa de corto plazo, se sugiere que
en 1991, se formule al interior de la sociedad guatemalteca, un
presupuesto monetario, que sobre la base de metas acordadas
en las principales variables macroeconémicas, garantice las
condiciones monetarias, cambiarias y crediticias favorables al
desarrollo del pafs y a 1a vez, generen el clima propicio, deatro
del cual, se pueda continuar con el proceso de modernizaciéa
y transparencia del sector financiero.

Adecuacién de la legisiacion financiera vigente
(mediano piazo)

A pesar que la trilogfa de leyes financieras; es decir, la Ley
Monetaria, 1a Ley Orgénica del Banco de Guatemala y 1a Ley
de Bancos, siguen siendo instrumentos efectivos de aplica-
cién, a pesar del tiempo transcurrido desde su vigencia (cer-
cana al medio siglo), se impone una importante revisién, de
manera de adecuarlas a las condiciones que las hagan con-
gruentes con el proceso de transformacién financiera en que
se encuentra empefiado al pafs; no obstante, hay que recono-
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cer que dicha tarea no serfa ficil por las implicaciones de todo
género, que su revisién podria traer consigo.

De todas maneras, por efectos legales, muchas de las dis-
posiciones que en el mediano plazo se deberfan tomar, en el
camino de la modernizacién financiera, implicarfan modifica-
ciones a las leyes vigentes, las que se inscribirfan en procesos
de proyectos de ley, cuyo trimite, especialmente cuando se
trata de legislacién econémica, enfrentarfa largos procesos de
aprobacién que en muchos casos, podrian invalidar los obje-
tivos esperados.

Considerando lo anterior, se podria sugerir que tomando
en cuenta la importancia de la legislacién financiera y banca-
ria en el pafs, para su anilisis y posibles propuestas de modi-
ficacién, se nombrara una comisién a nivel nacional que
contara con asesorfa especializada, en la cual estarfan repre-
sentados los sectores vinculados a la actividad econémica, la
cual deberfa presentar su informe y las respectivas conclusio-
nes y recomendaciones en el término de seis meses, de manera
que, su contenido plasmado en proyectos de ley, cobraran
vigencia como miximo a partir de 1992, coincidiendo con la
esperada estabilizacién econémica que se esperaria alcanzar
a través de la implementacién del programa monetario sefia-
lado en el numeral anterior.

Marco general para garantizar el proceso de
modemizacién y transparencia financiera en los
préximos afios

Metas cuantitativas

Una politica de mediano plazo que busque desarrollar la
actividad financiera en base a criterios de modernizacién y
trangparencia, deber4 tener algunas metas indicativas, respec-
to al desarrollo e incidencia que en el marco macroeconémico
debers alcanzar tal actividad; en este sentido, el objetivo
podria alcanzar gradualmente algunas metas cuantitativas en
lo que respecta a una mayor ponderacién de los indices finan-
cieros de Guatemala estudiados en el Capfitulo IV, de manera
que los mismos al término de los préximos cinco afios, se
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situardn en torno a los que l1a mayorfa de pafses de Centroa-
mérica registran actualmente; es decir:

Indices Metas de intcrnlo.;l
rcentuales

Profundizacién financiera |entre 30 y 40
Intermediacién financiera |entre 20 y 25
Coeficiente de liquidez Real |entre 30 y 40

Incidencia del aliorro entre 20 y 30
Tasa de encaje efectiva entre 10y 15
Indice de solvencia entre 12y 15

Para el logro de las metas cuantitativas sefialadas, los campos
de accién a tomar deberén buscar la competitividad del sistema
financiero nacional, el fortalecimiento de la solvencia bancaria
y en el aumento de la eficiencia y capacidad coercitiva del ente
fiscalizador.

canpetnlvldaddalmm

Concurrencia al mercado de nuevas enfidades financleras

Como se expuso en este documento, en 1a actualidad hay
cuatro bancos nacionales, uno extranjero y una financiera,
que habiendo sido autorizados para operar ea el pais, estin
pendientes de abrir sus operaciones al piblico; ademds, se
tiene conocimiento que otros intermediarios financieros si-
guen trimites para su calificacién ante las autoridades mone-
tarias; es decir, que la oferta de estos servicios en los préximos
afios, se esperarfa fuera atendida por un mayor nimero de
empresas, las cuales probablemente podrian superar en alre-
dedor del 50% a las que en 1989 operaban en este sector. En
este sentido, el clima de estabilidad econémica, estarfa crean-
do las condiciones para dicha participacién.
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El Papel de la Politica Monetaria

En lo que respecta a la politica monetaria, en los préximos
afios, ]a misma se deberd disefiar sobre la base de una mayor
actitud protagonista, de manera que, su objetivo de estabili-
dad, induzca a una mayor transparencia al interior del sistema
financiero y asegure la libre competencia. En esta via es im-
portante lo siguiente:

Que en base al Articulo 35 de 1a Ley Orgédnica del Banco
de Guatemala, en condiciones especiales, el Presidente de la
Junta Monetaria conjuntamente con el Gerente del Banco de
Guatemala y el Superintendente de Bancos, tomen determi-
nadas decisiones ejecutivas, de manera que la capacidad de
respuesta, ante las variaciones imprevistas en los mercados de
tasas de interés, tipo de cambio, crédito de banca central,
operaciones de mercado abierto, etc., sea inmediata y garan-
tice los propios objetivos de la autoridad monetaria.

Desarrollar un dindmico sistema de operaciones de merca-
do abierto, que a la vez de ser un instrumento de estabilidad
monetaria, sea capaz de incidir en las tasas de interés, en el
sentido que las condiciones del momento lo aconsejen. Asi-
mismo, el Banco Central deberd en el futuro emitir Bonos de
Estabilizacién Monetaria considerados en su Ley, previendo
que ea el corto plazo las tenencias de valores piblicos ea su
cartera podria agotarse, ademds de que con ello se estaria
creando un instrumeato financiero moderno, que con carac-
teristicas especiales estarfa participando en las operaciones de
mercado abierto.

Descuentos y redescuentos de las Obligaciones del Banco
de Guatemala en circulacién. Hasta ahora el Banco Ceatral
no ha desarrollado estas operaciones; sin embargo, los instru-
mentos como los bonos de estabilizacién, pagarés financieros,
obligaciones por garantfas cambiarias y otros, que forman
parte de los activos de los bancos y que de alguna manera
desvian el cardcter de intermediacién financiera de los mis-
mos; en condiciones de falta de liquidez en el sistema banca-
rio, podrian ser adquiridos por el Banco de Guatemala por
debajo de su valor nominal; con lo cual, a 1a vez de resolver
la falta de liquidez de los bancos, reducirla el nivel de pasivos
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financieros en circulacién que mis tarde o mis temprano
aumentan el dinero en circulacién.

A pesar de que una de las medidas cuantitativas sugeridas
en los préximos afios, es 1a reduccién gradual de l1a tasa de
encaje efectiva, el Banco Central cuando las condiciones asf
lo aconsejen, coyunturalmente deberd elevar la tasa de encaje,
pues adem4s de ser un instrumento efectivo de contraccién de
liquidez, podria propiciar una mayor competencia entre los
bancos por la captacién de depdsitos. Asimismo, la reduccién
gradual del encaje deberia converger con el reconocimiento de
parte de los intermediarios financieros, del pago de intereses
para cualquier clase de depdsitos.

En lo que respecta al financiamiento de banca central, se
deberd mantener el concepto de crédito "o" para el sector
ptblico, de manera que su efecto sea neutro en 1o que respecta
a la creacidén inorginica de dinero y para evitar que el sobre-
dimensionamiento de la liquidez producida por esta via, se
traduzca en un desestimulo a la competencia por los recursos
financieros internos y ademis pueda alimentar distorsionesen
los precios de la economfa.

Mercado secundario de valores

El desarrollo incipiente de mecanismos financieros puestos
en marcha por la Banca Central, en materia de operaciones de
mercado abierto, que privilegian a los inversionistas con tasas
de interés atractivas, ea funcién al plazo de sus colocaciones;
asi como la autorizacién recieate del Congreso de la Repdbli-
ca, para que el Gobierno Central pueda hacer colocaciones
primarias de valores por abajo de su valor nominal, en donde
su precio dependerd también del plazo; constituyen el marco
de referencia que en condiciones de estabilidad econémica,
podrian sentar las bases para el desarrollo de un mercado
secundario de valores, el cual como es obvio, estarfa garanti-
zado por una bolsa o bolsas de valores en donde deberian
converger la oferta y demanda de esta clase de inversiones.

Por otro lado, vinculado a lo anterior, en el sector privado
de hecho ya existe una infraestructura que intermedia con
valores del Estado y también con valores privados, por lo que
es urgente dotar a esta nueva actividad que se desarrolla al
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interior del sector financiero, del instrumental legal necesario
que garantice una conducta sana, que sin desviaciones de
ninguna clase, haga confiable este nuevo mercado financiero,
de manera de estimular en los guatemaltecos, una mayor
propensién al ahorro.

Neutralidad del sistema tributario

Una de las distorsiones que m4s se ha sefialado en lo que
respecta a la neutralidad fiscal en la actividad financiera, es el
hecho que los contratos de préstamo est4n gravados con el 3%
del timbre y papel sellado, el cual se tributa en el momento de
que se suscriben los préstamos y que al imputarse al crédito,
hace aumentar injustificadamente el costo del dinero; de ma-
nera que para evitarlo, los usuarios a través de la simple
novacién o ampliacién del plazo, evitan su efecto; pero res-
tringen la libre movilidad de factores, que debe existir en un
mercado competitivo y adem4s ponen en desventaja especial-
mente a nuevos intermediarios financieros que se esperaria
podrian entrar a funcionar en los préximos afios.

Sobre el particular, adn reconociendo la validez de los
argumentos expuestos, ¢s importante sefialar que al interior
de la economia nacional, una de las 4reas mis débiles del
Gobierno, es la referente a la tributacién; lo cual se ha sefia-
lado entre las mis bajas del continente americano; por otra
parte, el Impuesto del Timbre y Papel Sellado genera ingresos
por mis de Q.100.0 millones anuales y se esperaria que para
el presente afio, representara alrededor del 8% de la carga
tributaria indirecta; ademds, dicha tributacién en un alto
porcentaje dependiendo de los contratos suscritos en el sector
financiero.

Por lo anterior, se sugiere que previa a la exencién del
Impuesto al Timbre y Papel Sellado, para los contratos por
créditos bancarios, se tome en consideracién una nueva fuente
alterna que garantice al Estado los ingresos que va a dejar de
percibir por la actividad bancaria.
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Fortalecimiento de la solvencia bancaria

Aumento de capital

~ Una deTas condiciones m4s importantes para garantizar la
solvencia del sector financiero que busca modernizarse, es el
de afianzar su posicién de capital, pues un mercado que tiende
a maximizar sus oportunidades, necesariamente debe estar
respaldado por un mayor aporte de capital de sus accionistas.

La legislacién actual prevé que los bancos pueden aumen-
tar su capital, en cualquier momento, con la aprobacién de la
Junta Monetaria, previo dictamen del Superintendente de
Bancos, este procedimiento a simple vista, no siempre es lo
suficientemente expedito y 4gil; por lo que se sugiere como
una forma de facilitarlo, que sea suficiente el dictamen del
Superintendente de Bancos para que la Junta Monetaria au-
torice el aumento de capital, eliminando el procedimiento
actual que los departamentos técnicos del Banco de Guatema-
la, después del dictamen del Superintendente de Bancos, se
pronuncien sobre el mismo aspecto.

Requerimiento minimos de capital

~ En Ia Legislacidn vigente, para las inversiones realizadas
por los bancos, de manera de promover su solvencia, se fijan
montos de capital pagado y reservas en porcentajes del 5%,
10% y 50%, segln el tipo de inversién; sin embargo, por leyes
especiales, existe un buen niémero de operaciones bancarias
que estin exentas de este requerimiento. Sobre este particular,
se hacen tres recomendaciones:

La primera, que tiene que ver con la necesidad de darle
transparencia al objetivo primario de promover la solvencia
bancaria por medio de los requerimientos minimos de capital,
los cuales en 1a actual Legislacién, se fijan con cardcter discri-
minatorio, para la principal actividad de los bancos, es decir,
la intermediacién financiera y por el contrario, privilegian las
actividades que tienen que ver con la inversién en valores
emitidos o garantizados por el Estado.

En ese sentido, se sugiere hacer los estudios necesarios que
consideren una posible unificacién de tal porcentaje, dindole
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mayor ponderacién, al criterio de la solvencia bancaria y
eliminando las discriminaciones. Sin embargo, no entrarfan
en dicha unificacién, aquellas inversiones y adquisiciones que
los bancos hacen en mobiliario y bienes raices que por su
naturaleza no cumplen con la funcién de intermediacién fi-
nanciera y ademis considerando la experiencia actual que se
observa en los Estados Unidos, en la cual la realizacién de
inversiones inmobiliarias, dejaron una situacién critica a mu-
chas instituciones financieras.

El otro aspecto que vale la pena considerar, es el hecho de
eliminar en lo posible, todas las actividades bancarias que por
leyes o disposiciones especiales estin exentas de requerimien-
tos de capital, porque ademds de debilitar la solvencia banca-
ria, en determinados momentos se pueden convertir en
refugios de actividades no recomendables en periodos de
crisis. Un ejemplo al respecto, son los créditos bancarios con
garantfa de bonos de prenda, los cuales fueron exentos de
capital hace mis de 15 afios, cuando se consideré que una
forma de estimular la actividad de almacenamiento como
servicio conexo a la actividad bancaria era a través de la
exencién de los requerimientos de capital para créditos garan-
tizados con Bonos de Prenda. Dicha actividad se ha visto
incrementada especificamente en perfodos de inestabilidad
econémica, en donde los agentes econdmicos acumulan exist-
encias en previsién de mayores precios a corto plazo, que les
garanticen mayores ganancias y que en economias abiertas
como es ¢l caso de Guatemala, inciden en una mayor demanda
de divisas, con lo que se convierten en un factor adicional que
alimenta mayores desequilibrios. Es interesante constatar el
auge que en estos momentos de inestabilidad econémica, ha
cobrado la actividad de almacenaje, a través de las bodegas
habilitadas.

El Gltimo aspecto que se recomienda, es que para estimular
una politica de capitalizacién efectiva de los bancos, se elimi-
ne la disposicién de Junta Monetaria que data desde 1980, que
permitié a los Bancos computar como parte de sus reservas de
capital, las utilidades netas percibidas antes de finalizacién
del ejercicio contable anual.
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Seguro de depdsitos

Una de las formas de diluir el riesgo de quiebra de los
bancos, es a través de un seguro sobre sus depdsitos, aspecto
que implicitamente fortalecerfa la posesién de solvencia del
sistema bancario nacional y darfa una mayor confianza al
ahorrante.

Sin embargo, en la actualidad existen muchas interrogantes
sobre las caracteristicas, cobertura, costo, aportes, etc., que
un mecanismo de esta naturaleza deberfia poseer; asi como que
si a la par de éste deberfa 0 no, sustituirse el Decreto 7-72 del
Congreso de la Reptblica, que le da facultades a la Junta
Monetaria para poder intervenir los bancos que muestren
graves irregularidades de tipo financiero o administrativo;
dicha norma en los Gltimos afios, ha permitido a la Banca
Central rescatar a algunas instituciones financieras con difi-
cultades financieras; lo cual algunas veces ha significado emi-
sién primaria de dinero; pero para los ahorrantes, ha hecho
valedera la expresién de que los bancos no quiebran.

En materia de cobertura de riesgos que minimicen las quie-
bras de bancos en un contexto de libre competencia, se hace
apropiada la realizacién de los estudios correspondientes ten-
dientes a instituir un seguro sobre depésitos, que responda en
los préximos afios, a los objetivos de modernizacién y trans-
parencia del sistema financiero nacional.

Asimi:mo. vinculado a lo anterior, deberfan estudiarse
otros mecanismos complementarios, tendientes a diluir los
riesgos, como serfa 1a opcién que un banco con dificultades,
pudiera ser absorbido aceleradamente por otro banco que
estuviera en mejores condiciones financieras, aspecto que nos
lleva a la idea de fusién bancaria, 1a cual se encuentra regulada
en el Articulo 10 de la Ley de Bancos; sin embargo, el hecho
de que para su autorizacién se deben observar los mismos
trimites legales y reglamentarios requeridos para el estable-
cimiento de un nuevo banco, nos lleve a pensar que su trimite
prolongado harfa impréctico el objetivo de evitar pénicos
financieros.
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Neutralidad del sistema juridico

En la Legislacién de Guatemala cuando en los tribunales
se ventilan juicios por deudos bancarios, los jueces en base a
varias disposiciones juridicas, tienen la facultad en casos de
ejecucién de fijar el monto de las amortizaciones, el plazo de
la nueva obligacién y de rebajar los intereses. Asimismo, los
procedimientos legales, ademds de complicados son muy len-
tos y las ejecuciones muchas veces duran varios afios. Dichos
aspectos estimulan conductas de morosidad en los usuarios
del crédito bancario; ademis que en condiciones de compe-
tencia, la reduccién dristica de los intereses, estaria provocan-
do pérdidas al sistema bancario. En este sentido, como tales
pricticas estarfan erosionando la solvencia bancaria, se reco-
mienda que se hagan los estudios pertinentes, de manera que
la administracién de justicia no se convierta en un factor de
riesgo para el desarrollo y modernizacién del sistema finan-
ciero nacional.

Supervisién bancaris

A 1a luz de 1a blisqueda de la modernizacién y transparen-
cia financiera se hace necesario que una institucién como la
Superintendencia de Bancos, pueda responder al reto del
cambio, mejorando unos procedimientos y entrenando a su
personal, para las nuevas tareas que las propias condiciones
de desarrollo del sistema financiero, estén requiriendo ea su
momento, do manera que los métodos y regulaciones se desa-
rrollen ea forma significativa en varias dreas, que deberda ir
a 1a par del proceso de liberalizacién financiera, con el objeto
de supervisar en forma oportuna la liquidez y solveacia ban-
caria; asi como que puedan prever los riesgos ea que cada
eatidad podria incurrir, para poder aplicar correctivos nece-
sarios.

Un aspecto que deberia revisarse son las funciones asigna-
das a 1a Superintendencia de Bancos, las cuales estdn conteni-
das en la Ley Orgénica del Banco de Guatemala, que como se
dijo en otros capitulos, se acerca ya a los cincuenta afios de
vigencia; y como es natural sus regulaciones giran en torno a
aspectos econémicos; en tanto que la nueva legislacién, debe-
ria contener regulaciones que previeran desequilibrios finan-
cieros que pudieran poner en riesgo al sistema financiero en
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su conjunto, la cual deberfa incluir mecanismos sobre valua-
cién de riesgos de activos, especialmente lo relacionado con
la cartera; asi como legislar respecto a la carta relacionada.
En este sentido, es importante tomar la experiencia de paises
como Chile, que recientemente ha legislado en este campo.

Finalmente, otro aspecto que hay que desarrollar es lo que
respecta al papel del ente fiscalizador, dotindolo de 1a fuerza
coercitiva suficiente de manera de desestimular cualquier
prictica distorsionante que se pudiera dar al interior del
sistema financiero. En este sentido, la Superintendencia de
Bancos deberfa tener como parte de sus funciones, la aplica-
cién de multas inmediatas, para aquellas instituciones que
incurran en pricticas financieras insanas, las cuales se ejecu-
tarfan con cargo a las cuentas que dichas instituciones tuvie-
ran en el Banco de Guatemala, pero por supuesto, para las
mismas cabrian recursos de apelacién con carécter perento-
rio.

Lo anterior, eliminarfa los procedimientos de apelacién
que actualmente pueden durar varios afios, al cabo de los
cuales, 1a multa o sancién dejan de ser mecanismos efectivos
de desestimulo a las actividades que rifien con la correcta
aplicacién de las normas contables.
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