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EL SECTOR FINANCIERO BRASILENO

José Ignacio Goirigolzarri Tellaeche*

En este trabajo se revisan las notables transformaciones que ha experimentado el sector ban-
cario brasilenio en los ultimos anos. A la luz de la situacion actual, se analizan las reformas
pendientes que deberia afrontar Brasil para conseguir mejorar la eficiencia en la asignacién
de los recursos de su sistema financiero. La conclusiéon fundamental es que atin persisten im-
portantes distorsiones en el funcionamiento del sistema bancario, que elevan el coste del cré-
dito, inhibiendo el desarrollo de la inversién crediticia libre. Asegurar una transicién suave
del actual modelo de negocio hacia un sistema bancario en el que la intermediacion crediticia

libre cobre mayor protagonismo es el principal reto para el futuro.
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1. Introduccion No obstante, la influencia de acontecimientos exter-
nos (desplomes de la bolsa, crisis argentina) e inter-
La libre flotacién de la divisa brasilena en enero de  nos (crisis energética, elecciones en 2002) propiciaron
1999 marcé el inicio de una nueva etapa para Brasil. La  episodios de fuerte volatilidad durante 2001 y 2002
evolucién macroecondémica que siguié a la ruptura del  que acentuaron las vulnerabilidades atin presentes en
régimen de tipo de cambio cuasi-fijo, vigente hasta en-  la economia brasilena, que pueden resumirse en el
tonces, resulté mejor de lo que se preveia inicialmente.  elevado volumen y la estructura de la deuda publica,
El tipo de cambio brasilefio se estabiliz6 relativamente  asi como en la reaparicién de ciertas tensiones infla-
rapido si se compara con las devaluaciones que tuvieron  cionistas.
lugar en los paises asiaticos durante 1997 y 1998, lo En relacion con el primer aspecto, el desequilibrio
que, unido al limitado pass-through, permitié recuperar  fiscal que se gestdé durante la vigencia del Plan Real
la confianza de los mercados y favorecer un paulatino  propicié una estructura de la deuda brasilena poco
descenso de los tipos de interés a lo largo de 1999. adecuada para afrontar periodos de volatilidad finan-
ciera. Asi, en una elevada proporcion, la deuda brasi-

lefia esta indiciada a tipos de interés a corto plazo y al
*  Consejero Delegado. BBVA. tipo de cambio. Durante episodios de turbulencias fi-
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nancieras, esta estructura conlleva de manera practi-
camente automatica incrementos en el volumen de
deuda publica que, a su vez, generan desconfianza en
los inversores y, por tanto, mayor volatilidad. En el
campo de las cuentas publicas también hay que desta-
car la necesidad de reformas en el &mbito de las pen-
siones y la Seguridad Social que permitan asegurar la
sostenibilidad de las finanzas brasilefias en el medio
plazo.

La elevada tasa de inflaciéon fue uno de los males en-
démicos de Brasil hasta la implantacion del Plan Real
en 1994. En la actualidad, tras un periodo en el que los
precios crecieron a tasas relativamente moderadas, la
inflacion ha vuelto a situarse por encima de los dos di-
gitos. Aunque ello tiene implicaciones de cara a reducir
el volumen real de la deuda brasilenia, hay que extre-
mar la vigilancia para que los niveles de inflacién ac-
tuales no se incorporen en las expectativas de los agen-
tes y terminen por hacerse permanentes, erosionando
los avances alcanzados en esta materia en la segunda
mitad de los aflos noventa (véase Grafico 1).

El sector financiero brasilefio no ha sido ajeno a to-
dos estos cambios. De hecho, algunos economistas sos-
tienen que la robustez de su sistema bancario ha con-
tribuido a hacer de Brasil una economia mas sélida que
otras de la regién ante shocks internos y externos. No
obstante, el desarrollo del sector financiero brasilefio
es relativamente reducido a pesar de las bondades que
ello genera en forma de mayor crecimiento econémico.
La presencia de intermediarios financieros permite
realizar una asignacién mas eficiente del ahorro, au-
mentando el capital productivo de la economia, fomen-
tando el crecimiento y, por tanto, la convergencia real.

El relevante papel que desempena el sector ban-
cario en la economia y la importancia y peculiari-
dades del sistema bancario brasilefio en la regién
justifican el interés en el analisis del sistema finan-
ciero brasilefio. En este trabajo se abordaran, en

GRAFICO 1
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primer lugar, las transformaciones que ha experi-
mentado el sistema bancario en los Gltimos anos, re-
saltando las similitudes y diferencias frente a sus
homologos latinoamericanos. En segundo lugar, se
analizan los retos pendientes que, a la luz de la si-
tuacién actual, se plantean a los bancos brasilefios,
terminando con un resumen de las principales con-
clusiones.

2. Transformaciones mas recientes del sistema

bancario brasileno

El sector financiero brasilefio comparte un elevado
numero de los rasgos que caracterizan a otros siste-
mas bancarios de América Latina. En primer lugar,
su ratio de bancarizacién, medido como los depésitos
del sector privado en proporcion al PIB, es relativa-
mente reducido en comparaciéon con las economias
mas desarrolladas. No obstante, su grado de desarro-
llo bancario es de los mas elevados de la region, pre-
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sentando, a finales de 2002, el segundo mayor ratio
tras Chile (29 por 100 del PIB frente al 43 por 100 de
Chile). Sin embargo, la importancia del sector finan-
ciero queda infravalorada cuando sélo se atiende a la
relevancia del negocio bancario tradicional dentro de
la economia. La inversién institucional esta despe-
gando con relativa fortaleza en América Latina, y
Brasil es uno de los principales exponentes de esta
tendencia. Los fondos de inversién han crecido de ma-
nera notable en los tultimos afios alcanzando, con un
patrimonio gestionado sobre el PIB del 26 por 100, el
mayor desarrollo de los paises latinoamericanos.
Cuando se considera conjuntamente la importancia
de los depositos bancarios y los fondos de inversion so-
bre el PIB, Brasil se convierte en uno de los paises la-
tinoamericanos con mayor sofisticaciéon financiera,
superando incluso a Chile (véase Grafico 2).

La industria de fondos de pensiones también ha ex-
perimentado un notable dinamismo. No obstante, a
diferencia de otros paises de la region, la aparicién de
este tipo de activos financieros no se enmarca en un
esquema de reforma de los sistemas de pensiones pu-
blicos, sino que presenta un caracter complementario
y voluntario. El patrimonio de los fondos de pensiones
sobre el PIB se situaba en torno al 13 por 100 en 2002.
No obstante, parte de la cartera de los fondos de pen-
siones esta reinvertida a su vez en fondos de inver-
si6n, lo que en parte explica el auge de estos Gltimos.
Las medidas propuestas por el nuevo gobierno brasi-
lenio orientadas a la contencién del gasto publico en
determinadas pensiones podria, de hecho, incentivar
el desarrollo de este instrumento financiero.

En linea con las tendencias observadas, tanto en
paises desarrollados como emergentes, el sistema fi-
nanciero brasileno ha experimentado un proceso de
desregulacién desde finales de los anos ochenta. Sin
embargo, los avances en este terreno fueron lentos
hasta el Plan Real introducido en 1994. Los cambios

GRAFICO 2
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de politica econémica que preconizaba dicho plan em-
pezaron a poner en entredicho la viabilidad de un sis-
tema bancario que se habia adaptado a un entorno
fuertemente inflacionista.

La reduccién de la inflacién que trajo consigo el
Plan Real gener6 la aparicién de dificultades en al-
gunas instituciones bancarias orientadas a generar
beneficios en un entorno de fuertes incrementos en
los precios. No obstante, es importante senalar que,
a diferencia de lo sucedido en otros paises de la re-
gion, la volatilidad macroeconémica y cambiaria por
la que ha atravesado Brasil no ha dado lugar a una
crisis bancaria de la magnitud que se ha vivido en
otras economias. De acuerdo con las estimaciones
llevadas a cabo por el FMI, el coste de los problemas
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bancarios brasilefios durante los anos 1994-1996 se
cifr6 en el entorno del 4-10 por 100 del PIB segtn se
incorpore so6lo el coste fiscal o el total de los costes.
Los problemas de la banca brasilefia resultaron asi
menos onerosos que en otras crisis latinoamerica-
nas, como la argentina de comienzos de los ochenta
(13-55 por 100 del PIB) o la mexicana de 1994-1995
(12-15 por 100 del PIB). Ello pone de manifiesto los
beneficios de la pronta respuesta de las autorida-
des, asi como una notable flexibilidad del sistema
bancario brasilefio para adaptarse a entornos cam-
biantes.

En efecto, el gobierno brasilefio opté por atajar con
relativa celeridad los problemas en el sector bancario
mediante la adopcién de planes de saneamiento para
las entidades privadas y para las entidades publicas
estatales. Los procesos de reestructuracion de la ban-
ca privada llevaron a una reduccién en el niimero de
bancos en el sistema, que han pasado de los 246 ban-
cos comerciales y multibancos de junio de 1994 a los
165 actuales (véase Cuadro 1).

La banca publica tampoco escap6 al impulso reforma-
dor que tuvo lugar a través del programa PROES (Pro-
grama de Incentivos para la Reduccién de la Participa-
cién del Sector Publico en las Actividades Bancarias),
abarcando en exclusiva a las entidades de ambito esta-
tal mas débiles. Estas entidades se gestionaban al mar-
gen de criterios de mercado al ser utilizadas en buena
medida como instrumentos de financiaciéon de sus esta-
dos propietarios. La precaria situacién de algunos de es-
tos bancos llevé al gobierno a exigir la reduccién de las
actividades de este tipo de instituciones en el sistema fi-
nanciero. Asi, las entidades que entraban en este pro-
grama tenian como opciones ser liquidadas, privatiza-
das o convertirse en instituciones no bancarias. Como
resultado de todo ello, la relevancia de los bancos estata-
les ha quedado muy mermada, existiendo a finales de
2002 tan sélo ocho instituciones de crédito de este tipo

operativas con una importancia muy reducida en el con-
junto del sistema (4 por 100 del total de activos).

El tratamiento que las autoridades han dado a la
banca publica federal ha sido diferente. Estas enti-
dades siguen ostentando un notable protagonismo
en el sistema financiero brasilefio. De hecho, la pre-
sencia de la banca publica en el sector bancario en
Brasil es de las mayores de América Latina. Inclu-
yendo la banca al desarrollo, cuyo principal agente
es el Banco Nacional de Desarrollo (BNDES), la
banca publica gestiona el 41 por 100 de los activos
del sistema. Las dos mayores entidades publicas fe-
derales que son bancos comerciales (Banco do Brasil
y Caixa Economica Federal) encabezan el ranking
nacional por activos con una cuota sobre el sistema
de casi el 28 por 100.

Sin embargo, la desfavorable evolucién de las ratios
de rentabilidad y solvencia de estas instituciones lle-
varon a las autoridades a disefiar en 2001 un nuevo
plan para mejorar su situacién patrimonial y adoptar
las exigencias de capital contempladas en los Acuer-
dos de Basilea. Por tanto, a diferencia del enfoque se-
guido en la banca estatal, el objetivo de las medidas
sobre las instituciones publicas federales se ha orien-
tado a su fortalecimiento para afrontar un entorno
cada vez mas competitivo (Graficos 3 y 4).

De hecho, otro de los aspectos en los que la banca
brasilefia ha seguido las tendencias observadas en el
resto de los paises latinoamericanos ha sido la cre-
ciente apertura del sistema bancario a entidades de
otros paises. La entrada de bancos extranjeros se ha
considerado como un medio por el que aumentar el ac-
ceso a la financiacién externa, dotar de una mayor li-
quidez al sistema financiero, estimular el crecimiento
del crédito, suavizando su comportamiento en episo-
dios de crisis, fomentar la competencia, mejorar la efi-
ciencia del sistema y contribuir a dotar de una mayor
estabilidad al sistema bancario.
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CUADRO 1
RANKING DE LA BANCA BRASILENA POR ACTIVOS
(Marzo de 2003)
Ranking (Millon:sdg/eo reales) Cueto (gi LZ)GFCUCIO Titularidad

1 Bancodo Brasil. .. ............ .. ... 209.240 16,6 PUblico Federal

2 BNDES. .. ... .. 150.733 12,0 PUblico Federal

3 Caixa Econédmica Federal . . ... ... ... .. 137.722 10,9 PUblico Federal
4 Bradesco .. ... .. ... ... 124.551 9,9 Privado Nacional

5 fal. ... 109.480 8,7 Privado Nacional

6 Unibanco. . ... ... . o o 65.137 5,2 Privado Nacional

7 Santander Banespa . .. ... 51.885 4,1 Privado Extranjero

8 ABNAMro . ......... . ... .. .. .... 41.639 3,3 Privado Extranjero

9 Nossa Caixa. . . oo vv e 27.833 2,2 PUblico Estatal
10 Safra. ... 30.992 2,5 Privado Nacional
11 Citibank. . ... ... o 25.934 2,1 Privado Extranjero
12 HSBC .. ... . . 25.743 2,0 Privado Extranjero
13 Bankboston .. ...... ... ... .. ... 23.441 1,9 Privado Extranjero
14 Votorantim . . . . .. ... ... ... .. ... .. 22.302 1,8 Privado Nacional
15  Sudameris .. ... ... oo 15.722 1,2 Privado Extranjero
16 Bilbao Vizcaya. . .. ... ... ... ... 12.572 1,0 Privado Extranjero
17 Banrisul . . . ... ... . 11.673 0,9 PUblico Estatal
18 BNB . ... . 11.205 0,9 Piblico Federal
19 Lloyds . ... ..o 8.095 0,6 Privado Extranjero
20 JP Morgan Chase . . ................ 7.251 0,6 Privado Extranjero
FUENTE: Bacen.

No obstante, la proporcién de los activos gestiona-
dos por entidades extranjeras en Brasil es inferior a
la de otras economias latinoamericanas, represen-
tando en torno al 22 por 100 del total. A diferencia de
otros paises de la regién, en los que los bancos de ca-
pital extranjero encabezan las primeras posiciones
en los rankings, en el caso de Brasil, el mayor banco
extranjero se sitiia en la séptima posicién por activos
con una cuota cercana al 4 por 100. Por tanto, la ban-
ca extranjera en Brasil se encuentra a cierta distan-
cia de los principales bancos publicos y privados na-

cionales.

La rentabilidad de los sistemas bancarios de Améri-
ca Latina acostumbra a ser mas elevada que en los
paises desarrollados, dado su caracter emergente.
Brasil no es una excepciéon. El elevado spread del cré-
dito y la rentabilidad de los titulos ptblicos en los que
se ha materializado buena parte de las inversiones de
la banca han contribuido a que la generacién de ingre-
sos sobre activos haya sido relativamente elevada.

Por Gltimo, en lo que respecta a la solvencia, el siste-
ma bancario brasilefio parece fuertemente capitaliza-
do, ya que frente al 11 por 100 exigido por la regula-
cion, el sistema presenta una ratio del 16,7 por 100. No
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GRAFICO 3 GRAFICO 4
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obstante, es importante mencionar las notables dife-
rencias que se evidencian entre la situaciéon patrimo-
nial de la banca privada (con un ratio de Basilea del
17,3 por 100) y la banca publica (14 por 100). Algo mas
preocupante resulta la evolucién del ratio de morosi-
dad. Desde mediados de 2002, la calidad de la cartera
ha mostrado un continuo deterioro alcanzando una
tasa de mora del 13,2 por 100 en abril de este afo!l. De
nuevo, es importante resaltar el elevado volumen de
créditos fallidos de los bancos publicos (18 por 100 de
su cartera) frente a los privados (10 por 100), lo que
pone de manifiesto los peligros que para la estabilidad
financiera puede suponer la presencia de entidades con
un peso muy elevado en el sistema financiero que se
gestionan con criterios alejados de los de mercado.

3. Los retos pendientes

Una vez descritos los rasgos principales del sistema
bancario brasilefio, corresponde analizar cudles son
las transformaciones que se necesitan a la luz de la si-
tuacién actual.

Las autoridades brasilefias han iniciado diferentes
medidas orientadas a mejorar la eficiencia del sector
financiero, que se han visto truncadas por diversos
episodios de volatilidad financiera. Por ello, es incues-
tionable que un prerrequisito para avanzar en esta li-
nea es conseguir una estabilidad macroeconémica que
permita retomar la senda descendente de los tipos de
interés y acelerar la reduccién gradual de restriccio-
nes regulatorias interrumpida en 2002. El reciente-
mente elegido gobierno brasilefio parece estar dando
pasos en esta direccidn, por lo que no hay que desapro-
vechar el impulso reformador y actuar sobre los as-

1 Se computa la cartera de crédito con un retraso en el pago de més

de 60 dias.

pectos cruciales que inhiben la actividad bancaria tra-
dicional. En cualquier caso, es importante tener en
consideracion que si las politicas econémicas termi-
nan en el medio plazo por dar los resultados deseados
en términos de reduccién del déficit publico, baja in-
flacién y menores tipos de interés, el negocio bancario
brasilefio habra de cambiar de manera sustancial.
En la actualidad, los negocios orientados hacia los
mercados financieros y de capitales tienen una destaca-
da importancia en la actividad de los bancos. El crédito
apenas representa el 30 por 100 del balance de las enti-
dades, importancia muy similar a la de los titulos que
suponen un 27 por 100 de los activos. Como resultado de
esta composicion de las inversiones, en 2002 el 50
por 100 del margen de intermediacién financiera fue ge-
nerado por las operaciones de crédito, mientras que el
39 por 100 fue resultado de los rendimientos de los titu-
los que las entidades mantienen en sus balances.
Buena parte de la inversion de los bancos brasile-
fios en titulos viene explicada por la importancia de la
deuda publica dentro del balance de estas institucio-
nes. Las razones por las que los bancos brasilefios
mantienen una elevada exposicion a los titulos del
sector publico son de diverso tipo. En primer lugar, ha
sido una respuesta a un entorno macroeconémico de-
sequilibrado, cuyas perspectivas de medio plazo han
de modificarse. En segundo lugar, la estructura de la
deuda publica brasilefia ha sido particularmente 1d6-
nea para las instituciones financieras, ya que les ha
servido de cobertura frente a los riesgos de tipo de in-
terés y de tipo de cambio, al estar indexada a estas va-
riables. En tercer lugar, cabe destacar la existencia de
un coeficiente obligatorio que ha de materializarse en
este tipo de instrumento. Por altimo, el saneamiento
de los bancos que eran previamente de titularidad es-
tatal, y que fueron posteriormente privatizados bajo
el programa PROKES, se llevé a cabo mediante el canje
de los créditos morosos por titulos publicos, elevando
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CUADRO 2

COMPOSICION DEL ACTIVO POR TITULARIDAD
(Diciembre de 2002)

Bancos privados Bancos privados

FUENTE: Bacen.

Bancos publicos onal . Total

nacionales extranjeros
Disponibilidad. y liquidez interbancaria .. .. ....... 7,7 19,8 16,1 13,7
Titulos. . .o 31,4 20,0 28,0 27,1
Créditos . ..o 25,9 33,0 30,5 29,5
Otros activos . . . . oo oo 35,0 27,2 25,5 29,8
Totalactivo. . ....... ... ... ... .. 100,0 100,0 100,0 100,0

de manera significativa la exposicién de estas entida-
des al sector publico.

Para que Brasil avance en el desarrollo de un siste-
ma financiero sélido se requiere eliminar paulatina-
mente toda la regulacién que inhiba el desarrollo de la
intermediacién tradicional en condiciones de merca-
do, evitando distorsiones en la actividad bancaria. En
la actualidad, la concesién de crédito ocupa un papel
relativamente reducido en la banca brasilefia. A fina-
les de 2002 el crédito representaba el 24 por 100 del
PIB. Las razones para ello son de varios tipos. En pri-
mer lugar, la banca dispone de un escaso margen de
maniobra para orientar su inversién crediticia hacia
los proyectos que juzga mas rentables. En Brasil exis-
te una proporciéon de la inversién crediticia que obli-
gatoriamente ha de orientarse hacia determinadas fi-
nalidades (crédito rural y vivienda fundamentalmen-
te) a un tipo de interés inferior al de mercado. Asi, a
finales de 2002, tan sdélo el 56 por 100 de la inversién
crediticia se podia clasificar como libre.

En parte como resultado de estas ineficiencias, los
spreads de la banca brasilefia son muy elevados. La
subvencién de la financiacién que se otorga a los secto-

res favorecidos por los coeficientes ha de compensarse
con la rentabilidad que se obtiene en la cartera de cré-
dito de libre disposicién, lo que desincentiva la deman-
da de crédito. A finales de 2002 el diferencial entre el
tipo de interés al que se conceden los créditos y el tipo
de interés al que se financian los bancos se situé en
promedio en el 31 por 100, cifra desorbitada, no sélo
para cualquier pais desarrollado, sino para la mayoria
de las economias emergentes.

Existen factores adicionales que explican el elevado
coste del crédito bancario en Brasil. El propio Banco
Central de Brasil ha hecho sus andlisis al respecto?,
concluyendo que el spread bancario se explica en un
29 por 100 por la imposicién directa e indirecta, en un
14 por 100 por gastos administrativos y en un 17
por 100 por los costes asociados a la morosidad de la
cartera, representando el 40 por 100 restante el mar-
gen puro del crédito.

Por tanto, casi la mitad del spread bancario viene
explicado por la imposicién y los gastos asociados a

2 Banco Central do Brasil (2002).
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GRAFICO 7
SPREAD BANCARIO
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créditos fallidos, por lo que la rentabilidad neta para
los bancos del negocio crediticio es claramente inferior
a la que pudiera parecer en principio.

Las autoridades brasilefias, conscientes de este pro-
blema, han planteado y acometido diferentes refor-
mas orientadas a incidir especialmente en el ambito
fiscal y en los aspectos asociados a la recuperacién de
garantias, cuya suma viene a representar casi la mi-
tad del spread bancario. En el caso de las primeras, el
principal obstaculo para reducir su peso es la pérdida
de recaudacién que ello conllevaria en un momento
econdémico en el que es prioritario ganar la confianza
de los mercados a través de un mayor rigor fiscal. Sin
embargo, no hay que dejar de lado en el analisis que
las distorsiones que genera la imposicion sobre las
transacciones financieras termina por afectar al creci-
miento de la economia, impactando, a la postre, sobre

la recaudacién fiscal. Este tipo de impuestos no sélo
influye sobre el negocio crediticio de las entidades fi-
nancieras, sino que también condiciona los comporta-
mientos de los ahorradores a la minimizacién del im-
pacto fiscal. Asi, como se argumenta en trabajos del
Banco Central de Brasil3, el impuesto sobre transac-
ciones financieras, que se reintrodujo nuevamente en
1999, ha contribuido en cierta medida hacia una ma-
yor desintermediacién financiera, al aumentar el uso
del efectivo con el objetivo de reducir la utilizacién de
instrumentos gravados por el impuesto. Este tipo de
efectos también se ha observado en otros paises que
han introducido impuestos de estas caracteristicas
como Colombia.

En lo que respecta al impacto de la morosidad sobre
el spread bancario, el aspecto prioritario a abordar es
mejorar la calidad y la facilidad de la recuperacién de
las garantias, lo que pasa por alcanzar una mayor efi-
ciencia en los procesos judiciales. De acuerdo con una
encuesta elaborada por el Banco Central de Brasil?, el
plazo medio de recuperacion judicial de las garantias
en Brasil oscila entre los 20 y 37 meses, plazo que ha
de calificarse como de muy dilatado. Ademads, para
deudas morosas de importes relativamente reducidos,
el valor esperado de recuperacién descontando los
gastos y los afios que se tarda en culminar el proceso
es muy bajo. Asi, se estima que para un préstamo de
50.000 reales, el valor esperado de recuperacién me-
diante una ejecucién judicial no llega a una cuarta
parte de la deuda. En estas circunstancias, no es de
extrafiar que las entidades financieras asignen pri-
mas de riesgo muy elevadas a la hora de poner precio

a la financiacién.

3 KOYAMA, S., M. NAKANE (2001).
4 BANCO CENTRAL DO BRASIL (2003).
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4. Conclusiones
La importancia del sistema financiero brasilefio
emana de su tamano y de la sofisticacién que pre-
senta en algunos aspectos. La adopcion de nuevas
tecnologias en el &mbito bancario, asi como el desa-
rrollo de la inversién institucional lo convierten en
uno de los méas avanzados de la regién. Sin embargo,
los bancos brasilefios también presentan debilida-
des derivadas, por una parte, de la tradicién ma-
croeconémica que ha permitido a los bancos generar
negocios rentables al margen de la intermediacién
crediticia tradicional y, por otra parte, del entorno
fuertemente regulado en el que se desarrolla la acti-
vidad crediticia de los bancos. La superacién de es-
tas debilidades es clave para conseguir la viabilidad
del sistema bancario brasileno en el medio plazo.
Para ello se requiere implementar una transicién
suave hacia un modelo de sistema bancario en el
que el negocio crediticio libre cobre un mayor prota-
gonismo. Esta transformacién no sélo ha de descan-
sar en la generacién de un mayor volumen crediti-
cio, sino, fundamentalmente en la mejora de la efi-
ciencia en el proceso de concesién de crédito.

Las reformas del sistema bancario han de partir del
convencimiento de que las medidas que condicionan
la composicién del balance del sistema crediticio res-

tan margen para desarrollar una gestién bancaria
transparente y eficiente. Para un volumen de crédito
dado en el sistema bancario, los coeficientes obligato-
rios suponen una menor disponibilidad de crédito
para el resto de los proyectos. A la postre, dada la li-
mitacién de fondos prestables para otros sectores eco-
ndémicos, este tipo de politicas se traduce en una inefi-
ciente asignacién de recursos, en una infrainversién
en sectores rentables de la economia y en un menor
rendimiento de esta inversién. Dicho de otra forma,
estas politicas que frenan el desarrollo financiero, tie-
nen, como es sabido, elevados costes en términos de
crecimiento econdémico. En este sentido, tanto las poli-
ticas que limitan la inversion libre de la banca como el
elevado peso de la banca publica y los peores ratios de
rentabilidad y gestién que presenta merecen una pro-

funda reflexién.

Referencias bibliograficas

[1] BANCO CENTRAL DO BRASIL (2002): Economia
Bancdria e Crédito. Avaliagao de 3 anos do projeto Juros e
Spread Bancdrio, diciembre.

[2] BANCO CENTRAL DO BRASIL (20083): Sistema Ju-
dicial e Mercado de Crédito no Brasil. Banco Central do
Brasil Technical Notes, nimero 35, marzo.

[3] KOYAMA, S., NAKANE, M. (2001): «Os efeitos da
CPMF sobre a intermediacao financeira», Banco Central do
Brasil Working Paper, nimero 23, julio.

OCTUBRE-NOVIEMBRE 2003 NUMERO 810

240



