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Laliberalizacion del sstema financiero en El Salvador

I ntroduccion

Laliberdizacion dd sstema financiero congtituye uno de los ges prioritarios en los Programeas de
Ajuste Edtructurd (PAE) y de Estabilizacion Econdmica (PEE), que se enmarca en la blsgueda
de la desregulacion de las actividades econdmicas, dada su trascendencia en € “logro de niveles
adecuados de competitividad, incremento de la inversén y meoramiento de la capacidad
productiva’™.

Los principales planteamientos tedricos® en los que se ha fundamentado la liberdizacion de
sstema financiero sostienen que la monetizacion de la economia y la intermediacion financiera
promueven € desarrollo econdmico, que las politicas de control sobre las tasas de interés y d
direccionamiento del crédito limitan € desarrollo de laintermediacion financiera, y que d aumento
de las tasas de interés propende inversiones con rendimientos més atos.

Al igud que los proceso de privatizacion, laliberdizacion del sstema financiero también descansa
en d mismo principio rector, € cud enfaiza en los mecanismos de mercado como los vehiculos
maés eficientes para la asignacion de los recursos econdmicos, y en € hecho que através de éstos
se lograriamegorar la competitividad, y asi gproximar ala economiaa su utilizacion potencid.

En este contexto, @ proceso de liberdizacion del sstema financiero requeria de la privatizacion de
la banca como la primera egpa de su implementacion, para pasar a continuacion d
establecimiento de un nuevo marco juridico e indituciond, en @ cud se modificaria d rol
tradicional de los Bancos Centrales, de manera que permitan que € mercado “ actle libremente”’
en ladefinicion de los procesos y en la promocion de la competitividad.

El proceso de liberalizacion del sistema financiero

Lare-privatizacion de la banca estatal

La naciondizacion de la banca en El Sdvador se llevo a cabo en marzo de 1980, en medio de
una guerra civil que le imprime a dicha reforma criterios politicos-militares, los cudes a la postre
condujeron auna crisis en € funcionamiento ddl sistema financiero, que no se derrumbd gracias a
la ayuda gubernamenta y ala concepcion contrainsurgente de su desenvolvimiento.

A diez afos de la naciondizacion de la banca, la Stuacion de criss i Sstema bancario era
inobjetable, 1os depdsitos bancarios se habian contraido en una cuarta parte, los créditos totales

! Seguin se expresa en el Plan de Desarrollo Econémico y Social (1989/994) del Gobierno de El
Salvador.
2 Seglin Ronald McKinnon y Edward Shaw
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en una tercera parte, d nivel de mora se habia triplicado y € coeficiente de liquidez sufria una
dréasticacaidaa grado que limitaba alos bancos cubrir € encaje legal requerido’.

A pesar de los problemas de liquidez, |a banca naciondizada continud canalizando sus recursos
mayoritariamente hacia las grandes empresas de exportacion tradiciond, € comercio y laindustria
manufacturera, a través de la concesion de préstamos de corto plazo y con € predominio de
garantias hipotecarias.

Edtas condiciones financieras y d propio desenvolvimiento de la economia, incrementaron
acdleradamente la desconfianza en € sstema bancario sdvadorefio, con condguiente fuga
permanente de capitdes hacia € exterior. Estaban servidas las condiciones que judtificaron lare-
privatizacion de la banca naciondizada, pues con la intermediacion priveda se “garantizaria’

mayor eficienciay compdtitividad, y ademés, que la liberaizacion fue concebida exclusvamente
desde € predominio dd capital bancario privado.

La preeminencia politica de la clase empresarid mas conservadora del pais, determina la forma
gue asume la re-privatizacion de la banca, recordando los procesos de acumulacion y de
gprovechamiento del gparato estatal tipicos a los observados durante los siglos pasados. El
empresariado salvadorefio, especiamente € vinculado d gobierno en funciones, recurrié a sus
influencias con las nuevas autoridades bancarias para lograr una privatizacion favorable a sus
intereses econdmicos, gprovechando especiamente sus vacios legdesy regulatorios.

Para asumir la privatizacion de la banca era menester lograr previamente € saneamiento de su
cartera morosa, tarea que fue asumida por @ gobierno, y para lo cua se aprueba la “Ley de
Saneamiento y Fortalecimiento de Bancos Comerciales y Asociaciones de Ahorro y Préstamo”
en noviembre de 1990. En esta Ley se aducia que dada la situacion de insolvencia, € Estado
asumia su saneamiento mediante la creacion dd Fondo de Saneamiento y Fortdecimiento
Financiero (FOSAFFI).

En diciembre de 1990 se crea la “Ley de Privatizacion de los Bancos Comercides y de las
Asociaciones de Ahorro y Préstamo”, entre cuyos propdsitos destacaban € saneamiento y
fortalecimiento dd sistema financiero, la democratizacion dd sstema a traves de la venta de las
acciones bancarias ala mayor cantidad de nuevos accionistas —ncluyendo trabgadores bancarios
y pequefios inversonistas—, para evitar asi la concentracion de la propiedad —pues ningln
propietario podria poseer mas ddl 5% de las acciones--. Enla préctica, la privatizacion privilegid
los intereses de los principaes accionistas privados, € proceso de venta de acciones ha sdo
fuertemente criticado, sobre todo porque a pesar que se le dio participacion alos trabajadores de
dichas indtituciones y a pequefios inversionistas, es sabido que € sistema financiero terming
nuevamente bgjo € control de los grupos econdmicos dominantes.

% Géchez, Roberto. “Evaluacion de Bancos y Financieras a partir de los objetivos de la privatizacion
del Sistema Financiero 1992-1996". Tesis de grado, UCA, Septiembre 1997
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Con la privatizacion de la banca se produce un nuevo marco de concentracion de cepitaes,
dando origen a un nuevo proceso de acumulacion originaria de capitd, que permite la
recomposicion de los grupos econdmicos dominantes del pais. Para 1992 ya habian sdo
privatizados ocho bancos y cuatro financieras, en 1998 existian més de quince bancos
comercides y cinco financieras, gparte de la complga estructura financiera que dio paso a la
consolidacion de grupos financieros integrados por bancos privados, financieras, sociedades de
seguros y fianzas, casas corredoras de bolsa, casas de cambio y administradoras de fondo de
pensiones.

Pesxe d logro de equilibrios relativos en dgunas variables macroecondmicas, los PAE y PEE,
contribuyeron firmemente en la conformacion de un proceso de acumulacion y concentracion de
un grupo empresaria, que en cinco afios pasd a convertirse en € principa detentor del capital
salvadorefio.

El marcoregulatorio eingtitucional en laliberalizacién dd sistema financiero

Tanto en la privatizacion dd sistema financiero como en su proceso de liberdizacion se requeria
del ordenamiento y de la modificacidn de las ingtituciones publicas vinculadas d sector, asi como
la creacion de instancias nuevas capaces de favorecer € funcionamiento del Sstema

Durante d primer quinquenio de la década de los noventa se producen importantes
transformaciones en & marco regulatorio del sstema financiero, dado que las leyes que regulaban
su funcionamiento no respondian a la nueva légica que d proceso globd exigia en d
comportamiento financiero.

El saneamiento de la cartera morosa de |os bancos era una condicidn requerida para avanzar en la
privatizacion de los mismos. En @ marco dd funcionamiento dd FOSAFF e fue ¢ Banco
Central de Reserva de El Savador (BCR) quien llevd a cabo la sdeccidon de los bancos
comercides y asociaciones de ahorro y prétamo que serian objeto de saneamiento y
fortalecimiento.

Como parte del proceso de transformacion del sstema financiero se redlizan  dos importantes
modificaciones que repercutiran en @ desenvolvimiento del sstema: se crea la Superintendencia
dd Sisema Financiero y se modifican las funciones y competencias dd Banco Centrd de
Reserva

Con la Ley Organica de la Superintendencia dd Sistema Financiero, gprobada en Noviembre de
1990, se pretende garantizar un sstema financiero &gil y solvente, su findidad principd eravigilar
e cumplimiento de las digposiciones gplicables a las indituciones sujetas a su contral, incluyendo
la fiscdizacion del Banco Centrd, de los Bancos Comercides, de las asociaciones de Ahorro y
Préstamo, de las ingtituciones de seguro, de las Bolsas de Vaores y Mercancias (en esa época),
de la Financiera Naciond de la Vivienda, dd Fondo Socid para la Vivienda, dd Indituto
Naciond de Pensiones de los Empleados PUblicos, dd Ingtituto de Previsiéon Socid de la Fuerza
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Armada, del Banco de Fomento Agropecuario, dedl Banco Naciond de Fomento Industrid, dd
Banco Hipotecario de El Savador, de la Federacion de Cajas de Crédito, del FOGAP!, del
ISSSy de otras ingtituciones’.

Paradlamente se modificaron varias aribuciones y funciones del BCR através delalLey Organica
del Banco Centra de Reserva de El Salvador, de abril de 1991, en donde se establecen como
objetivos principaes la orientacion de la politica monetaria, con estabilidad y crecimiento de la
economia, € estimulo del ahorro interno, la autonomia ingituciona dd BCR y las limitaciones de
crédito dd BCR d estado para financiamiento del déficit fiscal, entre otrass.

En ese mismo periodo (gbril de 1991) se gpruebala Ley de Bancosy Financieras, con la cud se
prepara € funcionamiento dd sistema financiero privado a partir de la privatizacion de la banca
nacional, aduciendo que se persigue la conditucion de un sstema financiero solvente, con una
organizacion adecuaday eficiente, tendiente ala estabilidad.

Otra de las modificaciones llevadas a cabo durante este quinquenio eslaredifinicion del pape que
jugaba la banca de fomento y la geacidn, en 1994, dd Banco Multisectoria de Inversiones
(BMI), como indiitucion financiera de segundo piso, cuya misén seria la promocion de
crecimiento y desarrollo de todos los sectores productivos, € desarrollo y competitividad de las
empresas, propiciar € desarrollo de la micro y pequefia empresa, la generacion de empleo y €
mejoramiento en los servicios de educacion y salud.’

También se aprobaron otras leyes en € proceso de liberdizacion dd sstema financiero, éstas son:
la Ley de Casas de Cambio de Moneda Extranjera (abril 1990), laLey dd Mercado de Vaores
--dendo su objeto “regular la oferta de valores, sus transacciones, sus respectivos mercados e
intermediarios y a los emisores, con la findidad de promover & desarrollo eficiente de dichos
mercados y velar por los interesss del piblico inversonista’’--, y la Ley Orgénica de la
Superintendencia de Vaores (septiembre 1996).

La Superintendencia de Vaores fiscdizaria € mercado de valoresy de sus participantes, entre los
gue destacaban: las Bolsas de Vaores, Casas de Corredores de Bolsa, |os Almacenes Generdes
de Depdsito, las Sociedades especializadas en Depdsito y Custodia de Valores, las Sociedades
Clasificadoras de Riesgo y otras ingtituciones relacionadas con € mercado burstil.

Algunas de las operaciones mangjadas por ingituciones publicas son transferidas a empresas
privadas. Asi, en & marco de las reformas d sstema financiero se gprueba en diciembre de 1996
una Ley parala creacidon de un sstema de ahorro para pensiones, rompiendo laldgica dd sstema
anterior basado en la solidaridad intergeneraciond por la l6gica de la capitdizacion individud,

* Ley Organica de la Superintendencia del Sistema Financiero. Art. 2
® Ley Organica del Banco Central de Reserva de El Salvador. Art. 3

® Ley de Creacion del Banco Multisectorial de Inversiones. Art. 2

" Ley del Mercado de Valores. Art. 1
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creando para dlo un intermediario privado denominado Administradora de Fondos de Pensién
(AFP).

Las AFP se definen como “ingtituciones previsonades de caracter financiero que tendran por
objeto exclusvo administrar un fondo denominado Fondo de Pensiones, gestionar y otorgar las
prestaciones 0 beneficios que establece la ley. Se congtituiran como sociedades andnimas de
capitd fijo, dividido en acciones nominativas con no menos de diez accionistas, de plazo
indeterminado, domiciliadas en El Sdvador y obligadas a mantener a lo menos una agencia u
oficina naciona destinada alaatencion a publico”. 8

Bl ssema es fiscdizado por la Superintendencia de Pensiones, la cud normar la &iliacion, €

traspaso y las cotizaciones, las indituciones administradoras de fondos de pensiones, la
adminigtraciéon de las mismas, asi como su disolucion y liquidacion. Con la gprobacion de esta
Ley esa Superintendencia asume la findidad principd de fiscdizar, vigilar y controlar €
cumplimiento de las diposiciones legaes gplicables d funcionamiento de Sstema de Ahorro de
Pensones y dd Sisgema de Pensones Publico (Ingtituto Savadoreno de Seguridad Socidl,

Ingtituto Naciona de Pensiones de los Empleados Plblicosy AFP).

Por otro lado, para fiscdizar y vigilar € funcionamiento de las sociedades de seguros,
responsabilidad de la Superintendencia del Sistema Financiero, se gprueba la Ley de Sociedades
de Seguros en octubre de 1996; con dlo se buscaba regular la congtitucion 'y d funcionamiento de
las sociedades de seguros y la participacion de los intermediarios de seguros, norma la
condtitucion, organizacion y administracion de estas sociedades, asi como SuS operaciones.
Igualmente norma la regulacion, intervencion y liquidacion de estas sociedades.

El marco normativo eingituciona que requeriad sstema financiero para consolidar € proceso de
liberalizacion queda completado con esta Ultima Ley. Después de este proceso la autoridad
monetaria la representa & Banco Centrd de Reserva de El Salvador; los entes supervisores: las
Superintendencias dd Sisema Financiero, de Vdores y de Pendones, los intermediarios
finanderos los Bancos Privados’, Financieras Privadas'®, Indtituciones oficides, Oficinas de
Informacidn Extranjeras, Ingtituciones Oficides de Crédito, Almacenes Generales de Depdsito,
Sociedades de Seguros 'y Fianzas, Casas Corredoras, Casas Corredoras de Bolsay las Casas de
Cambio.

8 Ley del Sistema de Ahorro para Pensiones.

° Se constituyen como sociedades anénimas, con capital minimo de ¢50.0 millones. Necesitan
autorizacion previa de la Superintendencia del Sistema Financiero para iniciar sus operaciones.

1% Se constituyen como sociedades andnimas con capital minimo de ¢25.0 millones, pueden efectuar
todas las operaciones de un banco, excepto la captacién de depdsitos en cuenta corriente.
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Caracterizacion y funcionamiento ddl sistema financiero
Laestructura delos activos, pasivosy patrimonio

La estructura de los activos dd sstema financiero, esta predominantemente congtituida por los
activos bancarios, en 1997 estos representaban més dd 90% dd total (58 mil millones de
colones), mientras que las Financieras acanzaban € 5%, las Compafiias de Seguros participaban
Unicamente con € 2.8%, las Ingtituciones Oficides de Crédito en € 1.6% y las Casas de Cambio
e 0.2%.

La estructura de los pasvos mantenia é mismo esquema: la cas totdidad de los pasivos
corresponde a los bancos (54.2 miles de millones en 1997), mientras que las sdlo representaban
2.1 miles de millones. Esto por la quiebra de agunas de dlas™, pero fundamentalmente por la
transformacion de financieras en bancos, mientras que € conjunto restante del Sstema participaen
la estructura de pasivos solamente en € 3.4% durante 1997.

En cuanto a patrimonio, los bancos comercides tienen & 78.3% en 1997, las Financieras @ 5.0%
y les siguen en orden de importancia las Compafiias de Seguros (10.5%), las indituciones
oficides (5.8%) y las Casas de Cambio.

La paticipacion de activos por banca privada reflga una estructura oligopdlica, rasgo
caracterigico de sstema financiero salvadorefio. Los cinco principales bancos acumulan en 1994
e 77.3% de los activos totdes dd ssema € Banco Agricola (24.8%), d Banco Cuscatlan
(21.3%), € Banco Sdvadorefio (13.7%), € Banco de Comercio (10.4%) y € Banco de
Desarrollo (7.1%); sin embargo, d totd acumulado disminuye a 69.3% en septiembre 1998, o
cud no implicaque € rasgo oligopdlico haya sido superado.

Lacomposicion y distribucién geogr &fica de los depositos

Los depdsitos bancarios han observado un aumento permanente y considerable durante €
proceso de liberdizacidn financiera. Al andizar su estructura en 1997 tenemos que los depdsitos
de corto plazo (cuentas de ahorro y depositos a plazo menores de un afio) representaban €
74.2% de los deptsitos totaes, le siguen en orden de importancia las cuentas corrientes (16.8%)
y los depositos de largo plazo (11.2%). Posiblemente dicha estructura reflge cierto temor por
parte del publico en la colocacion de sus depdsitos a largo plazo, sobre todo con posterioridad a
las quiebras financieras que han sucedido después de 1995.

" cuando se repasa la privatizacion o la compra de acciones de otras instancias financieras (seguros,
pensiones, valores) se comprueba a su vez que la concentracion de capitales del sistema financiero
se convierte en el principal movimiento econdémico de la Gltima década del siglo y como ya se indic6,
asume una importancia para el desarrollo de la economia nacional y regional, alin mas importante
gue los propios programas de ajuste y estabilizaciéon que se implementaron.
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La participacion de los bancos en la edtructura de depdsitos también confirma d carécter
oligopdlico dd mercado financiero. Entre los cinco bancos principales mangjaban en 1998 €
83.8% dd tota de depdsitos en cuenta corriente; de este porcentgje solo € Banco Agricolay €
Banco Cuscatlan manejaban més del 50% de estas cuentas.

Al andizar la colocacion de depésitos por departamento, se observa una importante
concentracién en cuatro de los catorce departamentos del pais, de manera que San Salvador, La
Libertad, Santa Ana y San Miguel detentan en 1998 € 91.0% de las cuentas corrientes y
solamente & departamento de San Salvador concentra € 47.0% del total de los usuarios ce la
banca comercid.

La composicion y destino del crédito

Los créditos otorgados por los bancos comerciaes han ido en aumento permanente desde que se
dio laprivatizacion de los bancos estatal es. EStos pasaron de 26,513 millones de colones en 1994
a 30,041 millones en 1998, con un crecimiento aproximado dd  11.7%.

Resdta también la fuerte concentracion de los créditos entre los cinco de los bancos més
importantes del ssema. EI Banco Agricola, con 8,141 millones de colones en catera de
préstamos a septiembre de 1998, representaba € 19.3% del tota de créditos y € Banco
Cuscatlan, con 7,903 millones de colones, tenia una participacion dd 20.5%, acumulando
presentando entre los dos bancos € 39.8%. S adicionamos a éstos los créditos otorgados por
los Bancos de Comercio, Salvadorefio y de Desarrollo, la participacion se levariaa 67.3%.

Revisando € plazo de los créditos concedidos por |os principaes bancos dd sistema se concluye
gue en promedio & 86% de la cartera en créditos representan préstamos de hasta 3 afios plazo,
lo que es consderado como corto plazo, un 6.1% a mediano plazo (3 a5 afios) y un 6.9% 4d
largo plazo.

El destino del crédito por montos otorgados se ha incrementado en un 119.3% entre 1992 y

1997. Los sectores que han registrado mayor dinamismo son comercio (252.8%), servicios

(783.8%) y construccion (183.8%), mientras que e sector agropecuario observa una importante
disminucion en € uso del crédito durante d mismo periodo. Es evidente laincidencia que la banca
comercial hatenido en € destino del crédito d privilegiar a sectores no productivos, relegando del

crédito a sectores que tradiciona mente han congtituido las més importantes fuentes de generacion

de valor agregado, divisasy empleo.

Las lineas de crédito establecidos por la banca privada se financian con fuentes diversas. fondos
propios, fondos dd BMI y de otras fuentes, y en generd son dirigidos a la concesion de
préstamos personales, prendarios, hipotecarios, créditos a la microempresa, créditos rotativosy
lineas de crédito especides. Durante d periodo 1990-1997, se candlizd hacia micro y pequenas
empresas € 16.2% del monto tota de créditos, ademés se constata que |os montos promedio de
crédito otorgados son muy reducidos, pues étos representan cantidades menores a los 500 mil
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colones, con la excepcion de aguellos orientados hacia la indudtria y la agroindustria y la
construccion.

Los créditos destinados para medio ambiente estén incluidos en las lineas para nuevos cultivos
permanentes, para sembra de nuevas areas de cultivos forestaes (café) y para recuperacion y
conservacion del medio ambiente. Este Ultimo rubro participa solamente con € 4.1% dd crédito
medio ambienta, es decir 3.2 millones de colones, y representa escasamente € 0.06% dd crédito
total de lacarteradel BMI.

Lamoradd sstemabancario

El andisis de la mora bancaria es un instrumento que permite detectar las condiciones de liquidez
o iliquidez del Sstema. Esta se calcula en base de los créditos y préstamos otorgados por las
indtituciones financieras que no han sdo cancdados en su totdidad antes de la fecha de
vencimiento de sus contratos.

Las condiciones de recuperacion de los créditos ddl sistema bancario privado han sido en generd

bastante favorables y han mgorado durante € periodo de la investigacion. Para 1998 |a cartera
de créditos era bastante sana, los créditos normaes y subnormales representaban € 92.0%,

mientras los créditos deficientes y de dificil recuperacion eran 6.0% y los créditos irrecuperables
solo dcanzaron & 1.8%.

Por lo generd, todos |os bancos presentan una tasa de morosidad inferior a 5.0%, incluyendo en
este rubor alos créditos deficientes, de dificil recuperacion e irrecuperables. ESto da unaidea de
la Situacion de liquidez dd Sstema, con la excepcion de la banca estatal, la cud presenta niveles
de morosidad muy sgnificativa

Lastasasdeinterés

Las tasas activas de referencia, que corresponden a préstamos de hasta un afio plazo, observan
luego de la privatizacion de la banca, un movimiento mensud ascendente en |os primeros afios de
funcionamiento, para bgar con posterioridad y luego estabilizarse. Asi, en enero de 1991 éstas se
ubicaban en torno a 13.8%, subieron hasta € 20.2% en febrero de 1996 y posteriormente se
contrgieron hasta 14.6% en septiembre 1998. En contrapunto, las tasas de interés pasivas han
presentado una oscilacién mensual hacia la bga, de manera que en enero de 1991 |a tasa pasiva
de referencia (depositos a 180 dias) erade 12.0% y en junio de 1998 alcanz6 10.1%.

La diferencia entre las tasas de interés activas y las tasas pasivas se denomina spread y mide d

margen de intermediacion financiera El comportamiento dd spread muestra una relativa
estabilidad en los Ultimos afios del periodo, sendo su margen diferencid promedio entre 4.5
unidades porcentuaes para los préstamos menores de un afio y |as tasas activas de hasta 30 dias,
y de 4.6 unidades porcentuales entre las tasas de préstamos mayores de un afio y las tasas de
hasta 30 y 60 dias.
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Es importante indicar que las tasas de interés vigentes en d pais presentan diferencias
significativas respecto de las prevaecientes en d mercado estadounidense, sendo en su mayoria
las tasas naciondes muy superiores alas internacionaes, e incluso en agunos casos hasta d doble
de las imperantes en los Estados Unidos. Este hecho demuestra que se ha estado favoreciendo la
colocacion especulativa en contra de inversiones dirigidas ala esfera productiva.

Sin duda dguna que las diferencias entre las tasas activas y pasivas reflgian que € capita bancario
ha experimentado ganancias extraordinarias, no solamente debido a margen de las mismas Sno
gracias a un periodo de relativa estabilidad de precios, en donde las tasas de inflacion han sido
reducidas y no se hareflgjado en las tasas activas de |0s préstamos.

Las garantiasy las comisiones bancarias

Dede la perspectiva ddl usuario dd crédito una de las grandes debilidades y limitaciones del
sgema bancario son las garantias exigidas como condicién para € otorgamiento de los
préstamos, dado que estas limitan fuertemente @ acceso y las posibilidades de aprobacion del
crédito.

En la mayoria de casos se exigen garantias de tipo hipotecario, prendario y/o fiduciario que
obstaculizan fuertemente € acceso d crédito, en tanto son aplicados sin importar la procedenciay
origen de los solicitantes, ya sean éstos urbanos o rurdes, microempresarios, pequefios, medianos
0 grandes. Por otra parte, en algunos casos resulta indispensable la presentacién de dos o mas
fiadores'y la cumplimentacion de un sin nimero de condiciones parala obtencion dd crédito, taes
exigencias pueden explicar, de dguna manera, los reducidos niveles de morosidad o pérdida de
créditos irrecuperables.

Otro aspecto igualmente relevante son las comisiones, los gastos adminidtrativos y legdes que
cobran los bancos para la evaluacion de los préstamos y por € uso de |os recursos otorgados en
forma de préstamos.

Larentabilidad dd sstema bancario

La rentabilidad patrimonid mide la relacion entre la utilidad o pérdida después de aplicado €
impuesto y € patrimonio neto promedio, e indica d rendimiento después dd impuesto para €
accionista. El comportamiento de este ratio muestra una disminucion del 21.4% en 1994 d 4.2%
en 1998, con lo cud se evidencia la drégtica disminucion en los niveles de rentabilidad financiera
reportada.

Estos resultados son observables para la generdidad del sistema privado, 1o que sugiere la
exigencia de una tendencia recesva o € notable incremento de la competitividad entre bancos.
Vde sefidar que en determinados bancos es tan dignificativa la caida de la rentabilidad
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patrimonid que ésta disminuye desde € 41.7% d 6.6%, como es € caso de Banco Agricola
Comercid.

En otro plano, d indicador utilidad después del impuesto entre los activos de intermediacion
promedio reflgaa rendimiento neto obtenido en @ proceso de intermediacion; es decir, d grado
de eficiencia con que se han intermediado | os recursos de una ingtitucion financiera. Este indicador
observa una disminucién del 1.9% en 1994 a 0.4% en 1998, mostrando asi una Situacion similar
alaexplicadaparad caso de larentabilidad patrimonial.

Labanca defomentoy lasingtituciones financieras de Estado

Los créditos concedidos por estas ingtituciones han observado agin aumento entre 1994 y 1998.
El Banco de Fomento Agropecuario (BFA) pasd de 1,066 millones en 1994 a 1,228 millones en
1998, mientras que & Banco Hipotecario lo hacia de 1,128 millones a 1,277 millones en 1998;
sn embargo, ambos bancos presentan las peores condiciones de recuperacion crediticia del
sstema. De hecho en 1992 los créditos deficientes, de dificil recuperacion e irrecuperables
representaban d 68.5% de |os créditos totaes del BFA y € 34.3% en e Hipotecario, aunque en
1998 pasaron a 43.6% Yy a 10.0% respectivamente, evidenciando asi un importante saneamiento
en su cartera de préstamos.

La morosdad de la catera de estos intermediarios publicos es muy sgnificativas € BFA
observaba en 1994 una relacion del 24.8% pasando en 1998 d 25.8%, mientras que & Banco
Hipotecario, con un ratio de morosidad superior d sistema bancario privado, pasaba de 6.9% en
1995 a 5.5% en 1998. Las tasas de interés, las lineas de crédito por sectores, las comisiones y
los gastos adminigtrativos observan condiciones muy sSmilares a las expresadas para la banca
privada, dado que la banca de fomento y las ingdituciones financieras dd Estado pasaron a
funcionar en los Ultimos afios con criterios cada vez més cercanos a las condiciones del mercado
financiero.

El indicador que mide la utilidad después del impuesto respecto alos activos de intermediacion no
presenta una diferencia significativa respecto del comportamiento dd sSstema privado. Este
disminuye del 1.2% en 1994 a 0.3% en 1998 en € caso del BFA y ddl 0,4% a 0.03% para €
Banco Hipotecario, |0 que demuestra la existencia de graves problemas de rentabilidad para estos
bancos. Iguamente grave resultan los niveles de rentabilidad para las indituciones oficides de
crédito, entre las cuaes destacan Figape con una rentabilidad sobre € patrimonio neto promedio
negativa, Fedecédito con un ratio inferior a 10% y una notable disminucion del indicador en los
Ultimo afios para Fonavipo.

Repercusiones de la liberalizacion del sistema financiero en el medio
ambiente
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El funcionamiento de la economia salvadorefia no reconoce |os requerimientos mediocambientaes
qgue demandan los recursos naturales para su sogtenibilidad y recuperacion. De hecho, El
Savador es uno de los paises més degradados de Latinoamericana, solamente superado por
Haiti; sn embargo, no existe una adecuada legidacion ambienta —se carecen de los reglamentos
necesarios para la gplicacion de laley- ni interés red para solucionar |os problemas ecol Ggicos.

S d proceso de liberdizacion dd sistema financiero haiincidido en d deterioro medioambiental ha
sido basicamente por la ausencia de politicas claras en este campo, esto por la presencia de
factores como la inexistencia de lineas de crédito especificas parad medio anbiente; la ausencia
de criterios ambientales para la conceson de los préstamos,; la ausencia de una adecuada
supervision en la gprobacion de préstamos destinados a uso de tecnologias no degradables,

contaminantes o peligrosas, la disminucidn de la proteccion efectivaalaagriculturay su incidencia
con € deterioro medio ambienta y los impactos que ladisminucién de la participacion de la banca
de fomento generan sobre & mango ambientd.

Iguamente, resulta clara la inexistencia de criterios para armonizar la mejora de la competitividad
y eficiencia empresarid y su rdacion con la recuperacion o deterioro de las condiciones
ambientales en € pais. Es importante considerar que los costos ambientales no son asumidos ni

por la empresa privada ni por € Estado, y su incorporacion podria modificar los criterios de
competitividad y eficiencia

Por su parte, la Superintendencia dd Sistema Financiero no tiene dentro de sus funciones andisis
gue tomen en condderacion criterios ambientdes. De nanera indirecta se puede decir que s €

sstema financiero formd ha estado financiando € actuad modelo de crecimiento del pais, que ha
derivado en un permanente deterioro medioambienta, la liberdizacidn bancaria ha contribuido ala
degradacion mencioneda. Proyectos financiados a través de la banca privada para construccion,

ingdacion de empresas nocivas d medio ambiente, ingtdaciones turigticas, créditos para la

importacion de materia contaminante, confirman la actitud complice dd sstema bancario en esa
direccion.

Repercusiones de la liberalizacion del sistema financiero sobre la micro,
pequeiay mediana empresa

La participacion de micro, pequefias y medianas empresas en la estructura crediticia del sstema
financiero formd ha sido muy reducida, la cartera de préstamos ddl oligopolio bancario hacia €

sector escasamente adcanza € 23.3% de totd de créditos otorgados, siendo € 13.4%
correspondiente ala micro empresa, € 5.0% para la pequefiaempresay € 4.9% parala mediana
empresa.

El sgema financiero forma ha financiado a 97,737 micro y pequefias empresas en 1995, con un
vaor promedio de solamente ¢6,720 colones por préstamo, insuficiente para permitir inversiones
que favorezcan @ desarrollo de las capacidades productives de estas empresas y lograr un
adecuado nivel deinversidn, pese a que dicho monto promedio se eevo a ¢9,600 en 1996.
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El sector financiero forma no ha sdo capaz de cubrir las necesdades crediticias de los
microempresarios urbanos. En un estudio redlizado para este sector, se indica que su fuente
principal de financiamiento son los prestamistas (38.8%), le sigue Fedecrédito con 18.8%, los
bancos comerciales con 15.0%, los recursos familiares con 8.8%; las ONG's de crédito con
7.5%, los bancos comunales con 1.2% y otras formas de financiamiento con 10.0%.

De mismo estudio™ referido se desprende que un 29.1% de |os entrevistados aducen la falta de
crédito como uno de sus problemas principales que limitan su desarrollo, esto a pesar de que €

71.4% de los comerciantes y & 60% de las empresas de servicios usan continuamente los
sarvicios de crédito. En € sector agricola, € 61.5% de los productores de granos bésicos no
reciben crédito, € 50.0% de los productores en la actividad ganadera, d 53.4% de los
productores no tradiciondesy d 4.0% de los cultivos tradicionales.

En & sector cooperativo las fuentes principales de crédito han sido € BFA con d 59.0%, las
ONGs con € 15.3%, los bancos y financieras @ 11.4% y las federaciones € 10.6%. Paralos
productores individudes su financiamiento dependié en mas de la mitad de las cooperativas y
federaciones de crédito; la segunda fuente fue e BFA con € 26.7%, las ONGs con € 4.1% y
con una participacion cas nulade la banca forma. ™

La principd limitacion para e acceso d crédito forma se ubica en la exigencia de requisitos muy
restrictivos, que no son acordes a las particularidades de los diversos sectores que demandan
crédito. Edta dificultad en @ acceso d financiamiento ha estimulado € aparecimiento de
prestamistas no autorizados (usureros), los cuaes conceden préstamos sobre la base de dtas
tasas de interé y en condiciones poco favorables paralas micro y pequefias empresss.

Entre las lineas de crédito establecidas por € BMI se encuentran: financiamiento para la
reconverson indudtrid, financiamiento para d desarrollo de zonas francas, comercidizacion de
productos industrides y artesanades de exportacion, conservacion, distribucion y mercadeo de
productos agropecuarios y sus derivados indudtrides, financiamiento para empresas de servicios
de reparacion y mantenimiento de maquinaria'y equipo, desarrollo agricolay pecuario, asi como
lasembrade cultivos forestaes.

El monto de los fondos en disposicion dd BMI para 1998 fue superior a los 2 mil ochocientos
millones de colones en 1998, aunque en la practica la cartera de fondos dd BMI que se ha
candizado hacialas micro y pequefias empresas Unicamente alcanzo € 16.2% dd monto total de
créditos. Por otra parte, la existencia de fondos disponibles en € Banco Centroamericano de
Integracion Econdmica (BCIE) para la pequefiay mediana empresa tampoco han sido utilizados
favorablemente por parte de los distintos agrupamientos empresarides.

12 Créditos para los sectores populares en El Salvador, op. cit. ps 81y 86
3 |bid. ps 95 - 97
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Sin duda dguna, las nuevas garantias exigidas a partir de la privatizacion de la banca por €
sstema financiero y los criterios de asignacion de créditos, explican d débil dinamismo mostrado
por d sstema financiero para d financiamiento a la pequefia y mediana empresa, asi como la
ausencia de la banca de fomento en esta materia

Con laliberdizacion dd sistema financiero la estructura de préstamos se modifica bruscamente en
favor de las actividades ddl sector terciario, en especia dd comercio y los servicios, afectando
obviamente las capacidades productivas de las micro, pequefias y medianas empresas. Esto no
0lo demuestra una clara discriminacion en la candizacion dd crédito para determinados de
sectores econdmicos, sino también que se otorgan muy pocos créditos para infraestructura --
condicion bésica para mejorar las capacidades competitivas de la empresa naciond-- y la
reactivacion sectorid, dada la ausencia de lineas de fomento agricola e industria que estén
dirigidas d aumento dd capitd de trabgo de las empresas.

El papd de BMI y la congstencia de sus paliticas son muy discutibles, por cuanto se consideran
a sarvicio de los intereses de los grandes bancos dd pais, en contradiccion con las funciones de
fomento paralos que fueron creados.

El proceso de liberadizacion pretendia mangjar tasas redes de interés positivas y, efectivamente en
la década de los noventa resdta @ crecimiento indiscriminado de las tasas de interés,
favoreciendo & margen entre tasas activas y pasvas a favor dd capitd bancario. El spread
positivo sera uno de los logros en € nuevo proceso de privatizacion bancariay no es casua que
los representantes de las micro y pequefias empresas senden que con posterioridad a la
privatizacion las tasas de interés activas son mucho mayores, mientras que la disminucion en las
tasas de interés pasivas ha incidido en la bgja capitdizacion de las empresas, observando éstas
una disminucion en la capacidad de ahorro por disminucidn de sus ganancias.

Aducen ademés que las tasas moratorias, que se imponen a las empresas por atrasos en sus
pagos, conllevan a la acumulaciéon de intereses que dafian aun mas a las pequefia y mediana
empresas, en tanto disminuye su liquidez, devando la propension de las empresas a caer en
insolvencia, enfrentado con ello importantes dificultades para resolver su problematica crediticia

Por otra parte, la renegociacion de los nuevos plazos de pago por mora se continla realizando sin
gue se definan nuevas aternativas de capacitacion para las micro, pequefias y medianas empresa
a efecto de brindar mejores posibilidades productivas que compensen las desventgjas que estos
pagos adicionales ocasionan.

El descontento de muchos representantes gremides se identifica en la fdta de corrdacion
exigente entre las tasas de interés y las condiciones de produccién y comercidizacion de los
productos agricolas, pues en la estimacion de éstas no se toman en consderacion los atos
precios de los insumos agricolas y los bgos precios de los diferentes cultivos prevaecientes,
convirtiéndose esta politicaen un freno alainversén 'y desarrollo del sector agropecuario.

13
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El comportamiento dd sistema financiero, via tasas de interés, ha originado un efecto perverso
sobre los precios relativos, en detrimento de los sectores productivos y consecuentemente del
empleo generado por éstos, repercutiendo negativamente en |os niveles de vida de la poblacion.

Otradelas explicaciones a reducido uso del crédito por parte de las micro, pequefiasy medianas
empresas son las garantias exigidas, pues con la liberdizacion del sistemafinanciero se disminuye
considerablemente la garantia prendaria, desaparece sstema privado la garantia solidaria 'y se
asume su funcion bésicalagarantia hipotecaria.

En & ssema financiero no existe la posibilidad de cubrir las garantias a través de dternativas
diferentes para negocios nuevos, sobre todo en lo que corresponde a las iniciativas de micro o
pequefios empresarios jovenes 0 mujeres, siendo consideradas estas garantias poco flexibles y
muy conservadoras con relacion alas nuevas pautas de desarrollo existentes en  mundo.

Dada |a prevaencia de créditos otorgados para plazos menores a los cinco afios (mas dd 93%),
la maduracion de lainversion que presentan los usuarios del crédito es muy reduciday por tanto,
con pocas poshilidades de redizar inversones en infraestructura, maguinaria y equipo que
requieren de un periodo mayor a los cinco afios para lograr su recuperacion; de ali que haya
resultado muy dificil o inexisente € meoramiento de las capacidades productivas de las
empresas del sector.

Por otra parte, dado que d financiamiento otorgado por € sstema financiero ha sido insuficiente
para cubrir las necesidades de inversion y de operacién de la pequeiia y mediana empresa, es de
esperar que la banca de fomento se encargue de llenar estas necesidades; sin embargo, ésta ha
asumido un papel muy parecido d correspondiente a la banca comercid, de manera que los
objetivos de fomento y desarrollo han ido desgpareciendo con la respectiva judtificacion que son
la competitividad y los criterios de mercado los que deben determinar las condiciones crediticias
paralas empresas beneficiarias.

Més importante que € reducido agporte de la banca forma d financiamiento de las micro y
pequeias empresa, es la pérdida de la visién de desarrollo que deberiainspirar € funcionamiento
de la banca de fomento. Esto se reflga en € divorcio dd gobierno y las indituciones financieras
internacionales de la aencidn a las micro y pequefias empresas, la ideologizacion de los criterios
de mercado como garantia de la eficiencia y raciondidad, € establecimiento de compadrazgos
con € ssema bancario privado, pero sobre todo, se ha olvidado la forma tradicional de
funcionamiento de este sector que sin haber sdo capacitada para lograr una transformacion y
mejora de su productividad, se le exige un comportamiento de empresa moderna y eficiente,
olvidandose del aporte de este sector en la generacion de empleo e ingresos.

Es evidente que no se le puede exigir a la banca privada que actte como banca de fomento, sus
intereses y propdsitos son diferentes; pero a su vez no se le puede exigir ala banca de fomento o
desarrollo que actie bgjo los criterios de la banca privada. Sus objetivos son otros y en este
equilibrio se fundamenta d éxito dd futuro desarrollo dd sstema financiero.
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El acceso de las mujeresal crédito

Como e ha dicho, para d sstema bancario forma los requerimientos de garantiay @ higtorid

crediticio de las personas determinan € acceso a crédito formal. Por su parte, S bien existen
programas de financiamiento en donde la mujer es parte integrante™, en larealidad las mujeres no
satisfacen las necesidades crediticias que demandan, dado que una buena parte de dlas no son
propietarias, carecen de documentacion y registros de manera que dificilmente pueden cubrir los
requisitos de garantias hipotecarias™.

Desde € punto de vista dd mercado financiero formd, “d mango de las finanzas se encuentra en
sociedades bancarias monopdlicas, las bolsas de vaores naciondes e internaciondes, que
orientan € crédito hacia las grandes empresas, hacia lo urbano indugtria en detrimento de las
pequefias y microempresas, y @ sector rurd” °. Estos estratos son bésicamente en donde se
concentra la mayoria de trabagjo femenino independiente, en especial mujeres jefas de hogar, de
las cudes depende @ 100% dd ingreso familiar.

Estudios redizados sobre la problemédtica de financiamiento a la mujer sefidan que una dta
proporcion de mujeres que entran d mercado informal |legan a competir a un mercado saturado,
en d cud las poshbilidades de crecimiento son escasas; esto se liga con la fata de capacitacion y
conocimientos de técnicas de mercadeo para aquellas actividades que son susceptibles de
crecimiento.

No obstante la proliferacion de pogramas de crédito impulsados por ONGs y por instancias
gubernamentaes, la cobertura crediticia hacia € sector informa femenino sgue sendo muy
escasa, 0lo & 23.0% de las mujeres reportan haber recibido agun crédito parad funcionamiento
0 inverson de su negocio, mientras € 77.0% restante indica claramente la fdta de cobertura
crediticia hacia su sector.

La gStuacion de las mujeres se convierte en un circulo cerrado, pues d no garantizar la
recuperacion dd crédito, segun criterios de la banca forma de costo beneficio, éstas no reciben
crédito para poder invertir en sus negocios, reduciéndose sus opciones para continuar
reproduciendo su actividad en niveles que no permiten & paso de la subsistenciaalaacumulacion.

Ademés de los dementos sefialados se identifican otros aspectos que dificultan € acceso de las
mujeres a crédito, entre los cuaes se mencionan: lafata de oportunidades y exiguos ingresos que
no les permiten llevar un registro contable ssemaizado y fdta de informacion para una
presentacion y judtificacion dd proyecto a financiar; las elevadas tasas de interés dado que los

! Referirse a programas de financiamiento del BMI, BCIE y otros.

 Ibid, ps 10.11

o «E| acceso de las mujeres al crédito”, Movimiento de Mujeres “Mélida Anaya Montes”, San
Salvador, Agosto 1998, p.6
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créditos alos que las mujeres acceden norma mente estén fuera de la banca comercid; [os montos
gprobados a las mujeres para financiar sus negocios son pequefios —& 92.0% de los créditos
otorgados a mujeres no excede 10s ¢3,000--; y d retraso en los desembolsos”’, entre otros.

Por otra parte, |os problemas estructurales de la sociedad sal vadorefia no gparecen dibujados en
las politicas crediticias paralamujer salvadorefiay se pretende resolver esta problemética a partir
de criterios empresariales que no se corresponden con la poblacién a atender. Esta es una de las
mayores debilidades de los programas de compensacion socia que incorporan los PAE y los
PEE.

Conclusionesy reflexiones finales

Uno de los propdsitos declarados en la privatizacion de la banca es la democratizacion en la
participacion accionaria; Sn embargo, étano seredizod, y lgos de dlo, permitid la concentracion
de la propiedad bancaria en familias tradicionalmente poderosas del pais, sendo estos grupos los
més favorecidos con la privatizacion y liberdizacion dd sistema financiero.

Al revisar la privatizacion de las ingtancias financieras se comprueba que la concentracion de
capitdes dd sstema financiero se convierte en d principd movimiento econdmico de la Ultima
década del siglo, que permite que € sector financiero se convierta en d ge edtratégico y mas
importante de la economia salvadorefia. Lo anterior se hace mas evidente a comprobar €

caracter oligopdlico del sstema financiero, en tanto menos de cinco bancos controlan la mayoria
del mercado financiero; esto no obsta a reconocer que los niveles de competitividad del sstema
han ido mejorando en los Ultimos afios de andiss.

Hasta 1998, los indicadores financieros sefidan que @ comportamiento de la banca y de las
indtituciones financieras comerciaes fue bastante favorable, logrando un crecimiento significativo.
Los activos financieros modraron un fuerte dinamismo, acompafiado de un aumento de los
depdsitos del publico (aumento del ahorro) y de los montos de préstamos a diferentes sectores
del pais, sin embargo, € crédito otorgado durante estos Ultimos se han dirigido fundamentamente
a sector comercio y servicios, en deterioro de las actividades agropecuarias e industriales.

Durante € primer quinquenio de los noventas los niveles de morosidad eran bastante reducidos,
mostrando una conveniente relacion en la recuperacion de créditos y los activos bancarios. A,
los indicadores de liquidez y solvencia de la banca comercia eran satisfactorios, d igud que los
indicadores de eficienciay rentabilidad bancaria; pero a partir dd segundo quinquenio los niveles
de morosidad bancaria observan un leve cambio en su tendencia

Pese a que se halogrado dcanzar uno de los principaes objetivos de la liberdizacion, cud esla
obtencién de tasas de interés redes postivas, con un spread bagtante favorable a capitd

7 Ibid, p.11 y12
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bancario; El Sdvador es € pais con las peores condiciones crediticias para los usuarios/as de
crédito, dado € margen exigtente entre las tasas de interés'y € nivel inflacionario.

Vde enfaizar que d sstema financiero ha contribuido poco en la transformacion, la reconversién
empresarid y la transformacién tecnol dgica requerida por € pais para lograr mejores niveles de
competitivided y €ficencia a nivd mundid. No etd de més decir, que en términos
medioambientdles han ddo practicamente inexisentes los efuerzos dd dstema paa la
recuperacion de |os recursos naturales.

Es muy notoria la desarticulacion programada de la banca de fomento, la cua ha venido
desapareciendo paulatinamente sin crear aternativas diferentes a los sectores atendidos por ésta;

por € contrario, la banca de segundo piso ha venido funcionando con criterios de desarrollo muy
cuestionables y favoreciendo de manera sgnificativa ala banca comercid. Las microsy pequefias
empresas han resultado fuertemente perjudicadas con esta Stuacion, la cud seria aun mayor s €

fundonamiento de la banca no forma no se hubiese incrementado significativamente.

El trabgo de la Superintendencia dd Sisema Financiero ha jugado un rol muy pasvo y
cuestionable, orientado casi en funcidn de los intereses de | os propietarios financieros. Siendo asi,
la mayoria de indicadores financieros proporcionados por esta Superintendencia 'y utilizados en
este trabgjo deben ser mangados con prudencia, dado que no reflgjan bien laredidad contable
de las empresas financieras. Baste sefidar las asombrosas cifras contables de ingtituciones
financieras como FINSEPRO, INSEPRO, FINCOMER y CREDISA, que en un momento
inesperado  fueron condderadas indtituciones en quiebra 0 con graves problemas de
funcionamiento. Las actitudes de las “autoridades monetarias’ han contradicho € nuevo pape
gue se le habia asignado d Banco Centrd de Resarva, y demuedtra la indisoluble relacion
exigente entre € mango de esta indtitucion esta ampliamente relacionada con € interés del capita
financiero.

Bl sgema financero sdvadorefio ha funcionado cas exclusvamente en un efuerzo de
acumulacion, muy geno a los requerimientos que € desarollo econdmico demanda,
convirtiéndose en e sector dominante de la economia savadorefia y generando un proceso de
transferencia econdmica de otros sectores hacia éste, sobre todo a través de las tasas de interés,
comisiones'y recargos alos préstamos concedidos a nivel sectoridl.

En base de todo lo anterior, se puede concluir que & sistema financiero de El Sdvador ha sdo
relativamente eficiente en su desenvolvimiento administrativo y en su rentabilidad; pero presenta
una gran insuficiencia en cuanto a los requerimientos que @ pais necesita para dcanzar €
desarrallo; incluso, buena parte de su comportamiento se convierte en un obstaculo d logro dela
competitividad naciond y ala eficacia econdmicaalargo plazo.

De ahi que g la liberdizacion financiera en @ primer quinquenio de los noventas tuvo un éxito

parcid, d sanear € comportamiento dd sstema financiero y haber permitido un funcionamiento
mas raciond y competitivo, los objetivos globaes trazados desde |a reforma no fueron a canzados
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a satisfaccion, presentando € pais mayores niveles de pobreza, pocos avances en materia de
competitividad sectoria, mayor concentracion de lariquezay bgos niveles de productividad.

En base de lo anterior, en este trabgjo resultan relevantes las siguientes reflexiones:

Desde una concepcion més amplia del desarrollo es necesario reconsiderar € rol de la banca de
fomento en la liberdizacion dd sstema financiero, concediéndole la importancia que ésta tiene
como banca de desarrollo. Deberia potenciarse a la banca de segundo piso, estrechamente
vinculada con los objetivos de crecimiento, generacion de empleo e ingresos, en una
intermediacion a favor de los grupos mas vulnerables, que tome en cuenta las necesidades e
intereses diversos. Para este tipo de intermediacion no es requisito Unico € avance en términos de
competitividad y eficienciay se hace necesario su desvinculacion de la banca formd a efecto de
digminuir las mérgenes de intermediacion.

Sigue sendo un reto la modernizacién de la banca de desarrollo, ésta deberia potenciar sectores
que tradiciondmente la banca comercia no atiende y que resultan estratégicos parala economiay
la poblacién. Esta banca puede y debe incluso ser concebida como parte de los insrumentos para
la compensacidn socioecondmica sobre los efectos perversos que generan los programas de
guste.

Findmente, resultaindudible también € fortaecimiento de la supervis6n bancaria, manteniendo la
independencia y autonomia, con persond idoneo y desvinculado de los intereses de la banca a
fiscdizar, de forma td que garantice una informacidén veraz y trangoarente sobre € sstema
financiero, permitiendo d publico tomar decisiones adecuadas en € nango de su capital, asi
como un adecuado funcionamiento del Sstema financiero privado.
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