
Informf' del Presidente Nixon sobre el Convenio 
Int('rnacional del Café. En su informe anual de 1973 
sobre el Convenio Internacional del Café, enviado 
al Congreso, el Presidente Nixon declaró que los 
Estados Unidos, participando en el "Convenio Inter
nacional d~l Café, de 1968, en su forma modificada", 
mantiene su participación activa en la Organización 
Internaci0nal del Café para la defensa de sus in-

tereses en cualquier renegociación del Convenio, con
tinuando al mismo tiempo en contacto con otros paí

ses importadores y exportadores. El presidente agre
gó, que las actividades unilaterales de los produc
tores de c.afé son incompatibles con el concepto de 
cooperación internacional entre productores y con
sumidores y que Estados Unidos tomará las medi
das que sean necesarias con respecto a esta situación. 

MECANISMOS DE CANALIZACION DEL CREDITO * 

CENTRO DE ESTUDIOS MONETARIOS LATINOAMERICANOS. CEMLA 

I. INTRODUCCION 

En este trabajo preliminar se trató de tener un 
inventario de los mecanismos aplicados en los di
versos países con fines de orientación del crédito, 
más que de intentar un proceso analítico, el cual 

requeriría un mayor acervo de información histó
rica y estadística del que se halla actualmente a 

disposición del CEMLA. El marco geográfico está 
constituído por los países de América Latina, in
cluyendo los del Caribe, y, para fines comparativos, 
aparecen referencias a Canadá y Estados Unidos. 

La información básica fue proporcionada por los 

bancos centrales del Continente y en el trabajo se 
incluyen datos enviados por veinte de ellos. En eta
pas sucesivas se pretende ampliar el número de casos 
y algunos aspectos que la premura del tiempo no per

mitió esclarecer. Los mecanismos se presentan cla
sificados en dos grandes grupos: A) crediticios, y 
B) de naturaleza fiscal. A su vez, la parte A se 

subdividió en mecanismos cuantitativos, los que in
fluyen a través del precio del dinero, los de carác
ter bancario y los de tipo institucional. La parte B 
comprende subsidios y exenciones tributarias. 

IJ. CONCEPTOS GENERALES 

El tema de la política tendiente a orientar la uti
lización de recursos prestables de los intermediarios 
financieros hacia ciertos sectores de la economía ha 

sido objeto de discusiones a nivel técnico general y 
con enfoque empírico en monografías nacionales. N o 
obstante los argumentos que señalan las limitaciones 
y problemas en el manejo de una política de ese ti
po, la experiencia en los países latinoamericanos pa
rece demostrar el uso cada vez más generalizado de 
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instrumentos de canalización crediticia. Por ello, se 
creyó pertinente recordar, en esta parte del trabajo, 
algunas de las advertencias formuladas en torno al 

tema. 

Un aspecto importante es el relativo al control 
del uso final del crédito. Cuando las medidas de 
orientación coinciden con los deseos de los presta
tarios, pero no necesariamente con los de los pres
tamistas, se facilita la tarea de aplicar mecanismos 
administrativos tendientes a controlar la conducta 

de los intennediarios financieros. Pero en el caso de 
que no exista coincidencia entre la política de las 
autoridades y los deseos aunados de los prestamis

tas y los prestatarios, aun cuando el desacuerdo de 
estos últimos sea sólo expresado por un sector o 
grupo de sectores, la función de control se hace más 

compleja y provoca dudas acerca de su eficacia. 
Los bancos centrales de América Latina han im

plantado diversos métodos de vigilancia administra

tiva, según lo requieren los mecanismos de canaliza

ción selectiva aplicados en cada caso. Además, exis
ten experiencias dentro del área general de asis

tencia técnica al usuario del crédito, tales como las 
técnicas de evaluación y análisis de proyectos que 
obligan a realizar estudios sistemáticos de la posi
ción financiera del prestatario. Otro mecanismo útil 

es la creación de "centrales de riesgo" o "departa

mentos de información y análisis de crédito", dentro 
de los bancos centrales. Desde el punto de vista glo

bal, es posible concebir que se logre una canalización 

• Resumen del documento preliminar presentado por el Cen· 
tro de Estudios Monetarios Latinoamericanos, en la XI Reunión 
de Gobernadores de Bancos Centrales del Continente Americano, 
celebrada en Caracas, Venezuela, los dfas 29 y 30 de abril de 
1974. Este resumen ha sido tomado del Boletin Mensual del 
CEMLA, correspondiente a julio de 1974. 
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de recursos más efectiva hacia determinado sector 
o sectores de la economía, a través de instituciones 
especializadas, públicas o privadas, incluyendo los 
fondos fiduciarios o especiales, administrados por 
el banco central u otra entidad financiera oficial. 

La selección del área o áreas de la economía ha
cia las que se canalizarían de preferencia los recur
sos prestables constituye otro de los aspectos de ma
yor importanc~a. En las disposiciones legales perti
nentes, suelen encontrarse expresiones tales como el 
estímulo a las "actividades productivas", o a las "ac
tividades que propendan al desarrollo económico y 

social del país", etc. Ello generalmente puede sig
nificar la implantación de medidas restrictivas al 
financiamiento del comercio -específicamente a las 

importaciones no esenciales-, al consumo, a la cons

trucción de edificaciones consideradas como suntua

rias, a la especulación bursátil o en bienes raíces, 

etc. Si bien existe diversidad en los criterios para 

determinar esta área de "actividades productivas", 

en los países de la región se pueden distinguir los 

principales sectores favorecidos, como sigue: agri

cultura (de preferencia pequeña y mediana o a cier

tos cultivos) y ganaderia (a veces se incluye la pes

ca Y la explotación forestal); industria mediana y 

pequeña, así como la importación de bienes de ca

pital; construcción de vivienda para familias de in

gresos bajos y medianos, y exportaciones (incluyen

do a veces el financiamiento de pre-embarque). Ca

be destacar, como un todo, la canalización de recur

sos al sector público que, a su vez, puede destinarlos 

a cualquiera de las actividades mencionadas o bien 

al financiamiento de obras de infraestructura. 

La efectividad del trato crediticio preferencial a 
sectores como los descritos da lugar a una serie de 
planteamientos, como por ejemplo: a) el grado en 
que las importaciones consideradas como no indis
pensables se efectúan con crédito bancario o son au
tofinanciadas; b) el financiamiento preferencial a 
industrias para "sustitución de importaciones" pue
de contribuír a que aparezcan los problemas carac
terísticos de la "industria sobreprotegida" relacio
nados con deficiencias de calidad y precios relativa
mente altos; e) la preferencia del empresario por 
establecer o ampliar industrias intensivas en capi
tal, cuando existen en el país problemas de desocu
pación; d) determinación de estructuras realistas 
de tasas de interés; e) medidas para mejorar la ca
pacidad del usuario como sujeto de crédito, etcétera. 

Estos aspectos, y otros más, merecen el estudio 
cuidadoso de las autoridades monetarias, como paso 
previo a la implantación de sistemas de control se
lectivo del crédito. 

JII. MECANISMOS DE CANALIZACION DEL CREDITO 

A. Crediticios 

Son instrumentos accesibles a !as autoridades mo
netarias, mediante la aplicación de normas que afec
tan a todo o parte del sistema financiero. Si bien, 
para el caso, muchos de los estudios analíticos sobre 
el tema consideran únicamente a la banca comer
cial, en este trabajo se han incluido también los in
termediarios financieros no bancarios, debido a la 
importancia que ellos revisten en América Latina. 

l. Cuantitativos 

Este grupo lo integran instrumentos cuyo objeti
vo es asegurar que un monto mínimo de crédito sea 
destinado a d ertas actividades "deseables" y de res
tringir el volumen de recursos que tienda a fluír 
hacia otras calificadas como 11poco, o no deseables". 

a) Normas sobre composición de cartera. 
La mayoría de los bancos centrales aplican me

didas tendientes a garantizar que un cierto mínimo 
de crédito sea otorgado a sectores tales como los 
mencionados en la sección II de este trabajo, me
diante regulaciones sobre la composición de la car
tera de los intermediarios financ :eros. Si bien el 
instrumento es el mismo, el factor que sirve de tér
mino de referencia para fijar los porcentajes varia 
según la politica adoptada en cada país. Mientras 
que en Bolivia, Colombia, El Salvador, Paraguay y 

Venezuela se toma como base el total de créditos, 
en Brasil, Honduras, Panamá y Uruguay, la pro
porción está dada con respecto a depósitos. Por otro 
lado, en Nicaragua y Perú se siguen sistemas liga
dos al incremento de los créditos otorgados y en 
Costa Rica se ha implantado un esquema de Pro
grama Crediticio que establece trimestralmente lí

mites cuantitativos y cualitativos al financiamiento 
de los distintos sectores. En México y en la Repú
blica Dominicana, las normas sobre composición de 
cartera forman parte del sistema de depósito legal 

b) Normas sobre topes selectivos de cartera. 
Las disposiciones que tienden a limitar el volu

men del crédito a ciertas actividades consideradas de 
menor importancia o, por ese medio, liberan recur
sos disponibles para orientarlos hacia otras direc
ciones, se aplican de un modo u otro en todos los 
casos examinados. Los límites máximos suelen ser 
fijados en forma "independiente" o como resultado 
de las normas relativas a la composición de carte
ra. Ejemplos de estos últimos, o sea la diferencia 
entre el total de créditos y el minimo obligatorio 
destinado a actividades preferidas, se encuentran en 
Bolivia, Colombia, Panamá, Paraguay y Perú. 

JULIO 1974 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



Respecto a los topes fijados sin relación directa 

con dichas normas, presentan cuatro variantes según 
el factor tomado como punto de referencia, a saber: 
volumen total de crédito, el monto o total o parcial 
de depósitos, el crecimiento de la cartera, y la suma 

de capital y reservas. El primero de estos factores 
se aplica solamente en Honduras, en Venezuela pa

l'a las sociedades financieras con respecto a crédi
tos a la construcción, y en El Salvador a las institu
ciones de ahorro, en caso de que la cifra resultante 
sea menor que la calculada sobre depósitos, según 
porcentajes especificos. El segundo se utilim, con 
variantes, en Canadá, Ecuador y El Salvador (ban

ca de depósito), y el tercero en Antillas Holandesas 
y Ecuador, principalmente con objeto de limitar la 
expansión del crédito destinado a cierto tipo de 

usuarios. 

La suma de capital y reservas se usa como deter

minante en Nicaragua y Venezuela para la banca 

comercial. Con objeto de fijar un tope a ciertas in

versiones de plazos medio y largo, en Ecuador se 

aplica la suma de capital, reservas y depósitos de 

ahorro. Para limitar el crédito hipotecario conven

c:onal otorgado a la construcción por la banca co

mercial, en Estados Unidos se aplican alternativa

mente los factores depósitos y suma de capital y 

reservas, el que resulte en la cifra mayor. 

Además de estas cuatro variantes, se utilizan otros 

sistemas para limitar el crédito a determinado tipo 

de prestatarios o a plazos mayores de un año (An

tillas Holandesas, El Salvador y Perú), o bien se 

prohibe a las instituciones bancarias privadas (U ru

guay) otorgar préstamos para una serie de opera

ciones especulativas o consideradas como no de

seables. 

En el caso de Costa Rica, los topes se fijan den
tro del Programa Crediticio mencionado y en los 
de México y la República Dominicana forman parte 
del mecanismo de depósito legal. 

e) Normas sobre utilización de encajes. 

Un número creciente de bancos centrales ha adop
tado la politica de incluir como parte del encaje, en 
forma obligatoria u opcional, otros activos elegibles 
distintos al efectivo, principalmente valores emiti
dos por el gobierno o distintas entidades del sector 
público. Otros iniciaron la práctica de utilizar los 
requisitos de reserva obligatoria como instrumento 

para influir en la cartera de los intermediarios fi
nancieros, ya sea mediante liberaciones o la autori

zación de computar como parte del encaje ciertos 
créditos o inversiones. 

De los veinte casos examinados, únicamente en 
Bolivia, Costa Rica, El Salvador, Guatemala y Pa-
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raguay, el total de la reserva obligatoria debe estar 
constituído como depósito sin interés en el banco 

central. En los demás se distinguen cinco variantes, 

como sigue: 
i) Inversión obligatoria o voluntaria en valores 

gubernamentales (ruando la inversión es volunta
ria el elemento selectivo se introduce al ofrecer un 
rendimiento sobre el encaje que, de otro modo, debe 
constituírse como depósito sin interés). Esta política 
se aplica, para toda clase o parte de depósitos e ins
t ituciones, en Brasil, Canadá, Honduras, México, Pa

namá, Perú, Uruguay y Venezuela. 
ii) Inversión obligatoria o voluntaria en valores 

emitidos por entidades del sector público distintas 
al gobierno. Ejemplos de este sistema se encuentran 
en Colombia y Perú. 

iii) Constitución obligatoria o voluntaria de de
pósitos, a la vista y a plazo, en instituciones finan
cieras del Estado, distintas del banco central; el 
mecanismo sirve para ampliar los recursos disponi
bles de dichas instituciones, complementando los que 
reciben por otros medios; tales depósitos pueden o 
no causar interés en beneficio del depositante. Se 
usa en Panamá, Perú, República Dominicana y Uru

guay. 

iv) Tasas de encaje preferenciales (menores) a 
determinados intermediarios financieros, ya sea del 
sector público o del privado. Se sigue esta norma 
en Ecuador, Honduras, México y Nicaragua, con las 
variantes que amerita la estructura financiera de 
cada país. 

v) Cómputo de cartera de crédito a ciertas acti
vidades, como parte del encaje. Como política básica 
para la orientación de recursos, vía composición de 
la cartera de crédito, este sistema se aplica, como 
ya se dijo, en México y en la República Dominicana. 
Además, bajo ciertas condiciones, se utiliza en Bra
sil, Nicaragua, Venezuela y, en el futuro, en Ja

maica. 

d) Normas sobre redescuento selectivo. 
A diferencia de la política de tasas de redescuen

to, pero muy ligados con ellas, aquí se trata de lí
mites cuantitativos a la aceptación, por el banco 
central, de papeles representativos del financiamien

to otorgado por la banca comercial. El mecanismo 

puede adoptar las formas de establecer cupos ma
yores o eximir de ellos a las actividades preferidas; 
proporcionar líneas especiales de refinanciamiento 

y, sobre todo en los últimos tiempos, la creación de 

fondos especiales o fiduciarios administrados por el 
banco central o por otra entidad financiera estataL 

U na o más de estas variantes se aplican, para di
versos propósitos de canalización de recursos, en la 

mayoría de los casos examinados. Entre los sectores 
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de actividad que reciben trato preferente, destacan 
el agrícola y ganadero, el industrial, el de exporta
ciones, el de construcción de viviendas baratas y 
turismo en algunos casos y, especialmente en Co
lombia, el de educación. 

e) Depósitos del sector público. 

En general, los bancos centrales del Continente 
Americano cumplen, dentro de sus funciones de agen
tes financieros del Estado, total o parcialmente la 
de mantener depósitos de éste. Sin embargo, por me

dio de transacciones entre entidades del sector pú
blico, se pretende dar un mayor volumen de recursos 
prestables a la banca estatal y, de ese modo, cana
lizarlos hacia el financiamiento de actividades pre
ferentes, en condiciones favorables. Mecanismos de 
esta índole se observan en Brasil (Cajas Económi
cas Generales), Colombia (Bancos Ganadero, Cafe
tero e Industrial), Honduras (Banco Nacional de Fo
mento y Banco Municipal Autónomo), República Do
minicana (Banco de Reservas) y Uruguay (Banco 
de la República, Banco Hipotecario y Caja Nacio
nal de Ahorro Postal). Cabe destacar el sistema 
adoptado recientemente en México, por medio del 
cual se ha dado el manejo operativo de los depósitos 
del sector público a nivel federal -excepto la Te

sorería de la Federación- a la banca comercial 
"por cuenta del Banco de México"; es decir, los fon
dos correspondientes continúan en poder del Insti
tuto Emisor ya sea como cuenta de cheques o de 
valores¡ el banco comercial depositario sólo propor

ciona todos los servicios bancarios y está obligado a 
reportar diariamente al Banco de México los abo

nos y cargos en cada cuenta. 
f) Control del acceso y condiciones del crédito ex

terno. 

Aparte de controles sobre el endeudamiento ex
terno del sector público, que son comunes a casi to
dos los países, en un buen número de ellos el banco 

central interviene de diversas maneras y en distin
tos grados para determinar los montos, las condicio

nes o el destino del crédito externo a disposición de 
los integrantes del sistema financiero. Esa interven
ción varía desde el requerimiento de autorización 
en términos generales -Antillas Holandesas, El Sal

vador y Guatemala- teniendo en cuenta los efectos 

de ese endeudamiento en la posición de balanza de 
pagos o en el desarrollo económico del país, hasta 
controles de tipo específico, que propiamente, son los 
utilizados para canalizar el ahorro externo hacia de

terminado tipo de actividades. En esta categoría se 
distinguen dos clases de controles: los aplicables al 

crédito externo otorgado por entidades bancarias del 
exterior directamente a la banca del país respec
tivo (Brasil, Costa Rica, Honduras, México, Nica-
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ragua, Paraguay y Perú) y los derivados de las 

condiciones pactadas en créditos concedidos mediante 
convenios oficiales con organismos financieros inter
nacionales o nacionales del exterior (por ejemplo los 
administrados a través de los "préstamos-progra
ma" en Brasil y los integrados en los fondos espe
ciales o fiduciarios en ese país y en Colombia, 
Ecuador y México). 

2. Mecanismos selectivos a través del precio del 

dineTo 

Existen diversas maneras en que las autoridades 
monetarias pueden orientar el crédito hacia una 
actividad, programa o sector de la economía, me

diante instrumentos que actúan en el precio del di
nero. Cuando menos dos de ellas, las tasas diferen
ciales de interés y de redescuento, suelen estar ínti
mamente ligadas entre sí, independientemente de las 
relaciones que tengan con algunos instrumentos de 
selectividad cuantitativa. 

a) Tasas diferenciales de interés. 

El estudio de la estructura de las tasas de inte
rés ha sido uno de los temas difíciles de tratar, aun 
omitiendo consideraciones sobre tasas nominales y 
efectivas, debido a su diversidad en la mayoría de 

los paises del área. En el caso del presente trabajo, 
se agrava el problema de comparaciones a escala re
gional porque en algunos casos no se obtuvo infor

mación acerca de las tasas de aplicación general y 
en otros se careció de datos numéricos adecuados. 

Asimismo, los datos proporcionados se refieren bá
sicamente a las tasas de interés cobradas por los in

termediarios financieros en sus operaciones de cré
dito, sin mencionar las que pagan por depósitos. 

Por lo general, las estructuras se apoyan en la fi
jación de tasas menores que favorecen, por ejemplo, 

a las actividades rurales e industriales, especial
mente las de pequeña y mediana escala, por contra

posición al comercio y consumo. También influyen 

en esas diferencias el tipo de institución prestata

ria, la zona del país en donde se aplica, el origen de 
los recursos prestables y otros factores que varían 

de país a país. Para dar una idea de tales variacio
nes se pueden mencionar los casos de Brasil: desde 
5o/o anual para créditos a pequeños y medianos 
agricultores y ganaderos en la Región Amazónica, 

hasta 27.6 o/o en préstamos de la banca comercial a 
particulares, sin especificar finalidad y a cualquier 

plazo¡ Costa Rica: desde 5%, al Consejo Nacional 
de Producción, para operaciones de regulación de 

precios, hasta 12% en créditos comerciales, persona

les y no clasificados¡ Perú: desde 5% en créditos a 
la pequeña mineria, otorgados por el Banco Minero, 
hasta un tope del 12 o/o en operaciones de la banca 
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comercial, con un recargo de hasta 2%, por renova

ción del crédito; Venezuela: contra una tasa máxi
ma de 12 % para la generalidad de los intermedia

rios financieros, ciertas entidades cobran tasas de 
entre el 3% y el 5o/o (Banco Industrial), del 4% al 
7% (Banco Obrero) y 9% a 10.5% (entidades de 
ahorro y préstamo), según los objetivos del finan

ciamiento. 

b) Tasas diferenciales de redescuento. 
El criterio de selectividad se aplica, en este caso, 

cuando la autoridad monetaria decide aplicar tasas 
inferiores a la general, para el redescuento de do
oomentos representativos de financiamiento a las ac
tividades que se desea estimular. En muchos casos, 

tal política está estrechamente ligada a la de tasas 
preferenciales de interés, a las operaciones crediti
cias efectuadas por instituciones estatales de fo
mento, o al uso de recursos externos. En un número 
creciente de países, como se mencionó, para estos 
fines se u ti liza el mecanismo de los "fondos finan
cieros, especiales o fiduciarios". En todo caso, se 
trata de que el efecto de estos mecanismos en la dis
minución del costo del dinero, o en el estímulo al 
prestatario para que dedique un mayor volumen de 

su recursos a los fines perse~idos, sea el mismo. 

A semejanza de lo que ocurre con las tasas de in
terés, existe gran diversidad en las de redescuento, 
según objetivos, montos, plazos e instituciones. Por 
ejemplo, en Nicaragua: oscilan entre el 4% y el 
12% ; Costa Rica: mínima de 5% para agricultura, 
ganadería, industria y otras actividades específicas y 
un máximo de 8% para operaciones de crédito al co
mercio; Honduras: desde 1 o/o dentro de una línea 

especial de refinanciamiento para fomento de la pro
ducción de alimentos, hasta el 6% de tasa general; 
Ecuador: tres puntos porcentuales de diferencia, 

para los intermediarios financieros privados según 
sea el destino del crédito a la agricultura (5o/o), in

dustria (7 o/o ) o comercio ( 8 o/o ) ; Perú: las tasas 
van desde el l o/o hasta el 9.5 o/o . 

e) Cargos bancarios preferenciales. 

Mediante la reducción o eliminación de cargos 

bancarios adicionales a la tasa de interés, para cier
tas actividades, de hecho se complementa la regula

ción selectiva a través de precios menores del dinero 

a los sectores que se pretende favorecer. Se encon
traron solo cinco casos de esta clase aplicados, con 
variantes, en Brasil, Guatemala, Honduras, Para
guay y Venezuela. 

d) Períodos de gracia en los créditos a plazos 
mayores, en casos de actividades favorecidas. 

Los períodos de gracia para iniciar la amortiza

ción de un préstamo, sin intereses moratorios o ele
vación de tasas contractuales, incide favorablemente 
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en el usuario del crédito. El grado mayor de inmo
vilización rle recursos que esto puede significar qui

zás sea la razón del poco uso generalizado de este 
mecanismo, a menos que la banca central cuente con 

una fuente de fondos (preferiblemente externa) adi

cional a la de sus recursos normales. Entre siete 
bancos centrales que informaron positivamente so

bre la concesión de períodos de gracia, se distinguen 
tres variantes: i) autorización al prestamista para 

incluírlos en los créditos otorgados con sus propios 
recursos: Colombia y Venezuela; ii) concederlos en 

caso de disponibilidad de recursos adicionales, me
diante fondos especiales: Bolivia, Brasil, El Salva
dor y Guatemala, y iii) en operaciones de la banca 

especial izada o de fomento: Perú y Venezuela. 

3. Mecanismos bancarios 

Se trata de condiciones aplicadas normal o even
tualmente por los intermediarios financieros en sus 
operaciones crediticias, tales como garantías y pla
zos, o bien, el ofrecimiento de asesoría de cierta clase 
La introducción de variantes en la aplicación de las 
dos primeras, o la presencia o ausencia de la ter
cera, pueden establecer diferencias importantes en 
el flujo del crédito entre un sector o actividad y otro . 

a) Normas sobre garantías. 
Aun cuando no es un instrumento muy generali

zado entre los países aquí examinados, existen ex· 
periencias interesantes que se pueden clasificar en 
tres grandes grupos: i) las que operan a través de 
garantías otorgadas por el gobierno o por entidades 
creadas al efecto: en Canadá, para la pequeña em
presa, mejora de granjas, pesquería, viviendá y edu
cación superior; en El Salvador, para la pequeña 
empresa; en Estados Unidos, para la vivienda y cré

ditos a ex-combatientes, y en México, a través de los 

"fondos fiduciarios'', en campos tales como la agri
cultura, ganadería, aviooltura y pequeña y mediana 
industria; ii) las que se aplican por la banca en 

general, dando facilidades a ciertos sujetos de cré

dito al fijar garantías menos difíciles de cumplir o 

al reducir el monto de la misma: Brasil, en el caso 
del crédito rural; Colombia, en ciertos créditos para 

cosechas agrícolas, compras de ganado y préstamos 
industriales, y Honduras, para construcción, recons

trucción o adquisición de vivienda familiar; iii) ga
rantías especiales que aplica la banca de fomento: 

en Perú, las entidades de fomento no pueden exigir 

garantías adicionales de la banca comercial en los 

créditos que otorga y, en Venezuela, los bancos es
tatales fijan garantías menores que los comerciales 

para los financiamientos al sector industrial, agro

peooario y de la construcción de vivienda familiar. 
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b) Normas sobre plazos. 
Mientras que otros mecanismos de orientación cre

diticia suelen aplicarse indistintamente a los inter

mediarios financieros en general, las normas selec
tivas sobre plazos se usan casi exclusivamente en el 
caso de la banca comercial ya que esta dedica sus 
recursos mayormente a operaciones de corto plazo. 

Cuando se permite a estas entidades bancarias ope
rar en plazos mayores del corto o, dentro de éste, 
se da uno mayor a ciertas actividades que a otras, 
se introduce un elemento selectivo. Empero, la polí~ 
tica de ampliar los plazos del crédito debe ir auna
da, entre otras, a consideraciones cuidadosas en ma
teria de tasas de interés, a fin de no encarecer el 

costo total del crédito en forma excesiva. 
En unos casos -Brasil, Colombia, México, Pa

raguay y Venezuela- la banca comercial está auto
rizada para operar a plazos mayores del corto, con 

sus propios reoorsos, en actividades tales como la 
agricultura, industria, vivienda y exportaciones. En 
otros -El Salvador, Honduras, Perú y Uruguay
los plazos mayores están relacionados con líneas es
peciales de redescuento, o al financiamiento concedi
do por la banca de fomento. 

e) Asistencia técnica de los bancos a los usuarios 
del crédito. 

Un elemento importante que influye en el grado 
de efectividad de los mecanismos de canalización del 

crédito, es la existencia de servicios técnicos ade
cuados, mediante técnicas tales como las de evalua
ción de proyectos y análisis financieros de las em

presas, asi como los esquemas de crédito supervisa
do, en el sector del crédito agrícola. Si bien es di
fícil medir, en forma cuantitativa, los efectos que 

la asistencia técnica pueda tener en el volumen y 

utilización óptima del crédito, es indudable que la 

"educación financiera" coloca al presunto prestata
rio en mejores condiciones para su consideración co

mo buen sujeto de crédito por el prestamista. 
De los casos examinados, se desprende que, en 

general, el mayor esfuerzo para proporcionar asis
tencia técnica y asesoría al usuario ha provenido de 

entidades u organismos dentro del sector público, 
con diversos grados de complejidad. Aquí se distin
guen dos variantes: i) la asistencia técnica propor

cionada por el banco central, directamente o a tra
vés de fondos especiales, oomo en Bolivia, Brasil Y 

México, y ii) el servicio prestado por entidades ofi

ciales que, además de los anteriores países, incluyen 
El Salvador, Guatemala, Honduras, Nicaragua, Ve
nezuela y Uruguay, entre otros. 

Dentro de los servicios de asesoría prestados por 
las entidades bancarias del sector privado, se desta
can Brasil, Canadá y Perú. 
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4. Mecanismos institucionales 

Desde el punto de vista institucional, se presentan 
dos formas en que es posible canalizar el crédito 

hacia actividades deseables para el desarrollo econó
mico: mediante el establecimiento de entidades fi
nancieras especializadas, de naturaleza pública o 
privada, y a través de instrumentos de financiamien
to o de captación de recursos. 

a) Creación de instituciones especializadas. 

El análisis detenido de la organización, funcio
nes, origen de recursos, operaciones de estas enti
dades, etc., 1·equiere un estudio que rebasa los pro
pósitos y posibilidades de este trabajo. Por otra 

parte, en las distintas secciones del mismo esas en
tidades aparecen mencionadas con frecuencia, en re
lación a tratamientos preferenciales que ellas reci
ben o el que otorgan a su clientela especializada. En 
el texto or¡ginalmente presentado, únicamente se 

incluyeron listas de las instituciones de esta clase 
que funcionan en los países y, dentro de cada uno 
de ellos, se procuró clasificarlas en tres categorías: 
i) bancos o institutos financieros estatales; ii) fon
dos especiales, y iii) entidades del sector privado. 
Aun cuando en todos los países examinados existe 

una u otra de estas formas institucionales, por la 
complejidad de sus estructuras, en las que coinciden 
las tres categorías señaladas, se pueden destacar 
los ejemplos de Bolivia, Brasil, Ecuador, México, 
Perú y Venezuela. 

b) Instrumentos especializados. 

i) Para el financiamiento de determinadas acti
vidades se usan algunos qu~, por sus características, 
son especialmente deseados por los prestatarios. Aun 
cuando la banca comercial en todos los paises in

cluídos está familiarizada con el uso de los diversos 
instrumentos negociables, en Bolivia, El Salvador, 
Paraguay y Perú existe preferencia por el "wa

rrant", lo mismo que en Colombia y Honduras por 
los "certificados de depósito'. 

ii) En la captación de recursos con destinos es

peciales, los instrumentos más generalizados son los 

relativos al financiamiento de la vivienda, en forma 

de cédulas o bonos hipotecarios, emitidos por los 

intermediarios financieros que operan en este cam

po y colocados entre el público. De entre ellos, vale 

la pena señalar algunos casos en que se ha dotado 

a esos valores con características de corrección o 

ajuste monetario, como el sistema de las mutuales 

de ahorro en Bolivia, la "Unidad de Poder Adquisi

tivo Constante" (UPAC) en Colombia, Y las Obli

gaciones Hipotecarias Reajustables en Uruguay. 
Como ejemplos de instrumentos de captación de 

recursos para otros fines específicos, se pueden se-

JULIO 1974 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.



ñalar los Bonos de Reforma Agraria y los Bonos de 
Desarrollo Agropecuario, Industrial y Pesquero, en 
Ecuador, los Bonos de Desarrollo Nacional y el Bo

no Territorial, en Jamaica, y los Bonos del Fomento 
a la Producción, en Nicaragua. 

B. Mecanismos fiscales 

Aun cuando no son de uso generalizado, los sub

sidios y exenciones fiscales suelen contribuír a la 
orientación del crédito, mediante incentivos que re
dundan en beneficio del usuario o bien estimulan que 
se dirija una mayor cantidad de recursos hacia cier
tas actividades o regiones del país. 

l. Subs .'dios 

Significan pagos en efectivo o en determinados 
servicios, generalmente con fondos del gobierno, que 

facilitan el acceso al crédito en mejores condiciones 
para determinados usuarios. Algunos de esos siste
mas, por ejemplo, tienden a reducir el riesgo cre
diticio y, con ello, estimulan a los intermediarios fi
nancieros a concederlo para ciertas actividades pre
feridas; otros persiguen compensar la posición des
ventajosa del uruario, resultante de situaciones crea
das por decisiones de política general ( desgravacio
nes arancelarias, por ejemplo). Solo con respecto a 
dos países -Canadá en varias actividades indus

triales y de investigación tecnológicas, y Colombia 
en el caso de préstamos para educación- se recib!e
ron datos en este campo. Cabe destacar la experien
cia canadiense en los subsidios otorgados a través 
de la Ley de Incentivos para Desarrollo Regional, 
en que la cuantía de esa ayuda se basa tanto en el 
monto de la inversión de capital como en el número 

de empleos creados por las nuevas industrias favo
recidas. 

2. Exenciones fiscales 

A través de este mecanismo, se liberan de gravá
menes tributarios los ingresos provenientes de cier

tas inversiones, o bien se pP.rmiten deducciones a la 
base imponible, por determinadas operaciones bursá
tiles. A diferencia de los subsidios, las exenciones 

están más difundidas en los países incluídos en el 
trabajo. 

a) Exenciones tributarias al rendimiento de in· 
versiones. 
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En algunos países -Ecuador, Guatemala, Para
guay, Perú y Uruguay- se exceptúan del pago de 

todo gravamen los rendimientos de valores emitidos 

por entidades del sector público o para determina
dos fines (financiamiento de vivienda). En otros 
-Colombia, El Salvador, Jamaica, Nicaragua y Ve
nezuela- tal franquicia se aplica respecto al pago 

del impuesto sobre la renta, y en otros más -Costa 
Rica- la exención se refiere a impuestos del timbre 
y papel sellado. 

b) Deducciones sobre gravámenes fiscales. 
Principalmente en Brasil se han adoptado esque

mas de este tipo, con objeto de fomentar el desarro
llo regional y el sectoriaL Se permiten deducciones 
sobre la base imponible de renta y en montos espe
cíficos, según la inversión efectuada por empresas 
en ciertos valores emitidos para financiar el desa

rrollo de regiones como el Nordeste y Amazonia, o 
a fin de captar recursos destinados al fomento pes
quero, turístico, etc. Asimismo, en Canadá y Uru
guay se practican regímenes de deducción y exone
ración tributarias, respectivamente, para casos par
ticulares. 

IV. TnADAJOS FUTUROS 

Quizá la conclusión principal que se deduce de 
este trabajo preliminar es la necesidad de continuar 
el estudio de estas materias, al menos en dos sen
tidos: a) el de completar y actualizar la informa
ción básica, y b) el de intentar una evaluación de 
la efectividad de las diversas medidas aplicadas 

en el control selectivo del crédito. Otros trabajos 
sobri el tema podrían in.::luír estudios sobre las va

riantes de cada instrumento de política, tratando de 
puntualizar las razones para su adopción o cambio, 
con preferencia a otras formas, los fines persegui

dos y los posibles resultados. Por otro lado, el nú
mero y diversidad de instituciones financieras del 
sector público en la región parecen justificar la ini
ciación de estudios en tal campo, mereciendo aten
ción especial los "fondos financieros, especiales, o 

fiduciarios" debido a la importancia que están ad

quiriendo actualmente en América Latina. 
Todos estos trabajos requieren un acervo de da

tos estadísticos e informativos con proyección his

tórica, cuya recolección y elaboración se espera efec
tuar con la ayuda de los bancos centrales y otras 

instituciones financieras. 

949 

Digitalizado por la Biblioteca Luis Ángel Arango del Banco de la República, Colombia.


	JULIO 1974 - NUMERO 561
	MECANISMOS DE CANALIZACION DEL CREDITO


