No. 187

11 DE DICIEMBRE

1998

Home Page: http://www.asobancaria.com E-mail: info@asobancaria.com

Facultades especiales:
CLAVE PARA EL AJUSTE

Desde la Constitucion Politica de
1991, por tercera vez cursa en el Congre-
SO un proyecto de ley para la reorganiza-
cion administrativa del Estado en su nivel
central. El primero por una disposicidon
transitoria de la Constitucidn; el segundo,
en la anterior administracion; y el de aho-
ra, que busca implementar un Estatuto Ba-
sico de Organizacion y Funcionamiento de
la Administracién Publica (ElI Proyecto de
Ley 170, Senado y 51, Camara).

Desde 1986 el pais afrontd la res-
ponsabilidad de profundizar el proceso de
descentralizacion; después de doce anos,
la nacion enfrenta problemas financieros
que han surgido por la carencia de una
adecuado marco de organizacion politico
administrativa del Estado, y a la prioridad
que se le ha dado a la reparticion, en de-
trimento de la gestion de los recursos pu-
blicos.

Las dos reformas anteriores no han
sido exitosas en definir con claridad una
estructura institucional para la descentrali-
zacion, por el contrario, han propiciado el
aumento desordenado del gasto publico.

El actual gobierno ha emprendido
acciones tendientes a realizar un ajuste de
las finanzas publicas que incluye la gene-
racion de ingresos y el recorte de los gas-
tos. La Asobancaria espera que este ajuste
no solo sirva para lograr equilibrios presu-

puestales, sino que ademas sea pieza fun-
damental para racionalizar el proceso de
descentralizacion.

Facultades extraordinarias

El P/L en su articulo 118 dota al
Presidente de la Republica de facultades
extraordinarias (por seis meses) para ra-
cionalizar el aparato estatal, garantizar la
eficiencia y la eficacia de la funcion admi-
nistrativa y reducir el gasto publico.

Las facultades extraordinarias cons-
tituyen una oportunidad para garantizar
una estructura del Estado mas acorde con
las prioridades de la descentralizacion, y
eficiente en cuanto a la administracion de
los recursos publicos.

La racionalizacion del numero de
entidades publicas, y el ajuste del tamafo
del Estado deben propender por una ade-
cuada distribucion de competencias entre
los diferentes niveles de la administraciéon
publica, y ser acordes con la capacidad
financiera de la economia y las prioridades
del desarrollo.

La Asobancaria considera que el
proceso de reestructuracion administrativa
deberia contemplar los siguientes aspec-
tos:

a. El ajuste del numero de entidades
y sus funciones debe guardar correspon-
dencia con los lineamientos del proceso de
descentralizacion. Actualmente hay enti-
dades que duplican las funciones a nivel
del gobierno central o, como en otros ca-
sos, estan siendo asumidas también por



entes descentralizados.

b. La reduccién de la planta de per-
sonal debe considerar, entre otros aspec-
tos: la eficiencia laboral, el desempefio de
la entidad, y la prioridad de las funciones
que lleva a cabo. Simultaneamente, el go-
bierno deberia poner en marcha progra-
mas de readecuacién laboral que faciliten
desplazamiento de los trabajadores de la
esfera publica hacia las actividades priva-
das.

c. Es crucial que el gobierno genere
mayores espacios para que el sector pri-
vado asuma algunas funciones industriales
y comerciales que actualmente desempefia
la administracion publica. Las actividades
de infraestructura, telecomunicaciones, y
financieras deberian ser puestas en cabe-
za del sector privado, reservando para el
Estado solamente aquellas actividades
comerciales e industriales que se conside-
ren estratégicas para el pais.

El proceso de privatizaciones que
se lleve a cabo, debe consultar los princi-
pios de democratizacién de la propiedad,
ya que la experiencia obtenida en lo corri-
do de la década no ha sido exitosa en ese
aspecto.

d. Las liquidaciones, fusiones, y
demas procesos de reestructuraciéon admi-
nistrativa, deben guardar plena correspon-
dencia con los objetivos y metas trazados
en el Plan Nacional de Desarrollo.

e. Propiciar la participacion ciuda-
dana durante y después del proceso de
reestructuracién del Estado podria contri-
buir a aumentar la transparencia en el con-
trol de la gestion publica.

Todo lo anterior debe apuntar al for-
talecimiento de la nocién de lo publico, es
decir, que la accion del Estado sea algo
visto por la sociedad como deseable y util,
en tanto que vela por la eficiente utilizacion

y preservacion de los recursos de la co-
munidad.

I. SITUACION MONETARIA

La base monetaria correspondiente
al 2 de diciembre fue de $6.8 billones pre-
sentando un incremento superior a los
$330 mil millones respecto a la semana
inmediatamente anterior. Con estos resul-
tados, la base se ubicd $177 mil millones
por encima del limite superior de su corre-
dor (Grafico 1).
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Base monetaria y su corredor
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Fuente: Banco de la Republica.

El incremento observado en la base
es el resultado de la mayor liquidez otor-
gada por el Banco Central mediante la rea-
lizacion de un monto mayor de operacio-
nes repo. En la primera semana de di-
ciembre las operaciones de expansion
monetaria superaron a las de contraccion
en cerca de $590 mil millones.

El conjunto de medidas que ha ve-
nido adoptando el Banco de la Republica
ha permitido que el mercado financiero no



registre las presiones tipicas de esta épo-
ca del afno. Para Navidad y afo nuevo no
se presentaran mayores contratiempos
para atender la demanda de liquidez, y por
lo tanto, tampoco presiones indeseadas
sobre la tasa de interés interbancaria.

Il. SISTEMA FINANCIERO

La cartera en moneda legal del sis-
tema financiero se resiste a recobrar la
dinamica de crecimiento que caracterizo al
primer semestre de 1998 (Grafico 2). A
pesar de las mejores condiciones de liqui-
dez y de la reduccion esperada de las ta-
sas de colocacion en lo que resta del afio,
el crecimiento de la cartera no sera extra-
ordinario, en parte, debido al mayor riesgo
crediticio que percibe el sistema financiero
y porque aun no hay un panorama moneta-
rio y cambiario totalmente despejado para
1999.

Grafico 2

Cartera en moneda legal del sistema
financiero (tasa de crecimiento 4 sema-
nas anualizada)
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lll. CALIDAD DE LA CARTERA

El indicador de calidad de la cartera
del sistema financiero correspondiente al
mes de octubre evidencia un marcado de-
terioro; mientras que hace un afo ese indi-
cador era del 6.8%, en octubre de 1998 ya
alcanza el 9.7%.

El deterioro ha sido particularmente
evidente en las corporaciones de ahorro y
vivienda, en parte, debido a la postracion
que vive el sector de la construccion; de
las 6 CAV's, 3 registran un indicador que
supera el promedio del sector (12.1%). Por
otro lado, de 34 bancos, 10 registran un
indicador que sobrepasa el promedio
(9.1%), mientras que de 27 compaiias de
financiamiento comercial, 11 exhiben un
indicador que supera el 14.8% (Grafico 3).

Grafico 3
Indicador de calidad de la cartera del
sistema financiero
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Fuente: Superintendencia Bancaria. Calculos Aso-
bancaria.

Si bien es cierto que la reduccién
esperada de las tasas de interés contribui-
ra a aliviar la situacién de muchos deudo-



res, la reactivacion de la economia y la
generacion de empleo constituyen las
principales armas para detener el proceso
de deterioro de la cartera del sector finan-
ciero. Debido a que esa posibilidad esta
relativamente envolatada, al menos en el
corto plazo, no resulta descabellado pen-
sar en un mayor deterioro de la cartera
durante 1999, a pesar de la ligera mejoria
que se presentara en diciembre como re-
sultado de los mayores ingresos estacio-
nales que permitiran el pago de algunas
deudas atrasadas, y del posible aumento
de la cartera vigente que reduciria el co-
ciente del indicador.

IV. TASAS DE INTERES

Durante la segunda semana de di-
ciembre, la tasa interbancaria se mantuvo
estable alrededor del 29% E.A. (Cuadro 2).

Cuadro 2
Tasa Interbancaria y tasa de CDT de te-
soreria a 90 dias.

FECHA INTERBANCARIA CDT 90 DIAS 1/

Venc. diaria E.A. TA. E.A.

30-Dic-97 28.74 33.28 21.59 24.80
Prom. Ult. mes 27.72 31.93 30.28 37.01
04-Dic-98 25.87 29.51 30.23 36.93
07-Dic-98 25.53 29.07 30.06 36.68
09-Dic-98 25.75 29.35 29.99 36.57
10-Dic-98 25.32 28.81 29.97 36.55
11-Dic-98 25.32 28.81 29.96 36.53

Fuente: Encuesta diaria Asobancaria.

A pesar de la reduccién y estabili-
dad observada en la tasa interbancaria, las
tasas de captaciéon a plazo siguen mos-
trando algun grado de inflexibilidad a la
baja; mientras que la tasa interbancaria se
ha desplomado cerca de 14 puntos desde
mediados de octubre, la tasa de CDT ape-

nas ha caido 1.5 puntos. Este hecho pue-
de estar reflejando unas expectativas de
tasas de interés mas altas y de un ambien-
te macroecondmico poco favorable para su
reduccion en el mediano plazo.

La reduccion adicional de dos pun-
tos en la tasa de los repos contribuira a
que la tasa de CDT a 90 dias baje mas
rapido hacia niveles del 34% E.A; sin em-
bargo, una tasa como esas seguiria siendo
alta si se tiene en cuenta la evolucion favo-
rable de la inflacion, y las necesidades de
reactivacion economica.

En la medida en que el mercado
cambiario lo permita, seria razonable es-
perar una nueva reduccion de las tasas de
interés de los repos hacia niveles del 23 o
24% E.A, reforzando la tendencia descen-
dente de las tasas de interés de los ins-
trumentos a plazo

V. MERCADO CAMBIARIO

La tasa de cambio promedio presen-
té una reduccién de $21 con respecto a la
semana anterior, y su distancia respecto al
techo cambiario se acerca a los $100 (Gra-
fico 4). Sin duda este hecho permitié que
el Banco redujera su tasa de intervencién
en el mercado monetario. Un sostenimien-
to de la tendencia cambiaria reciente per-
mitira que el Banco pueda ser mas audaz
en reducir sus tasas de interés antes de
que termine 1998.

Seguramente el respaldo del FMI a
las medidas de ajuste fiscal y cambiario
emprendidas por las autoridades colom-
bianas ha repercutido positivamente sobre
el mercado cambiario. Ahora solamente
falta esperar la calificaciéon de Moody's, la
cual estara altamente influenciada por la
aprobaciéon de la reforma tributaria, y en



general, por las medidas de ajuste fiscal
emprendidas por el gobierno.

Grafico 4
Banda cambiaria y tasa de cambio pro-
medio
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Fuente: Banco de la Republica y Citiinfo.
VL. VISION INTERNACIONAL

Pese a que las condiciones financie-
ras internacionales han tendido a estabili-
zarse en el ultimo mes, aun existen dificul-
tades para superar los problemas de fon-
do, lo cual naturalmente incide en las deci-
siones de los inversionistas extranjeros.

El ajuste fiscal en Brasil todavia de-
pende de una voluntad politica que tiende
a diluirse; la economia japonesa aun no
sale de la recesion; todavia no hay formu-
las concretas para enderezar la economia
rusa; algunos sistemas financieros de Lati-
noameérica estan empezando a acusar pro-
blemas como consecuencia de la crisis
internacional, y a pesar de la favorable
reaccion de los mercados después de la
eleccion presidencial en Venezuela, sub-
siste la incertidumbre alrededor de las poli-
ticas econdmicas que emprendera el nue-
vo gobierno a partir de 1999.



