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Resumen

El propdsito de este articulo es analizar el papel de la banca de desarrollo en Argentina y México
durante la industrializacion sustitutiva de importaciones. México es, junto con Brasil, el pais
latinoamericano donde ese tipo de instituciones para el desarrollo han tenido un mayor avance,
principalmente a partir de la actuacion de Nacional Financiera. En Argentina, por el contrario, el
papel de la banca de fomento ha sido méas difuso, condicionado por la falta de continuidad en sus
politicas y la constante redefinicion de sus actividades. La comparacion de estos dos casos permite
sacar importantes conclusiones en relacion a problemas comunes a los que se enfrentaron estas
instituciones y a diferentes respuestas ensayadas, en el contexto latinoamericano de la segunda
posguerra.

Abstract

The purpose of this paper is to analyze the role of development banks in Argentina and
Mexico during the import substitution industrialization. Mexico, along with Brazil, the
Latin American country where such development institutions have had a major
breakthrough, especially since the performance of Nacional Financiera. In Argentina, by
contrast, the role of development banks has been more diffuse, constrained by a lack of
continuity in its policies and the redefinition of its activities. The comparison of these two
cases can draw important conclusions regarding common problems faced by these
institutions and different responses tested in the context of Latin America after World War
.
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Introduccion

La busqueda del desarrollo industrial ha guiado las politicas econdmicas en distintas etapas en la
historia de las naciones. En América latina la industria comenz6 a desarrollarse ampliamente como
una reaccion a las restricciones que la Gran Depresion impuso sobre las posibilidades de obtener
productos del exterior, si bien ya habia avanzado en algunos sectores con anterioridad en los paises
mas grandes.! En general, la situacién critica vivida a comienzos de la década del treinta y la
escasez tanto de bienes de consumo como de capital con la Segunda Guerra Mundial (SGM),
redirecciono6 en la mayoria de estos paises las actividades econdmicas “hacia adentro” a través de
sustituir importaciones. Mientras, el Estado comenzé a jugar un papel creciente, no solo a partir de
la creacion de empresas publicas sino también canalizando recursos, internos y externos, hacia las
emergentes actividades industriales. Sin embargo, la necesidad de movilizar importantes recursos
monetarios para destinarlos a inversiones de larga maduracion no podia ser satisfecha por
instituciones financieras que en general estaban orientadas al financiamiento de actividades
comerciales ligadas a los negocios de importacion y exportacion.

En estas condiciones, el periodo de entreguerras fue una etapa de fuertes transformaciones y
muchas de ellas estuvieron ligadas al sistema financiero. Asi, por ejemplo, en las décadas del veinte
y treinta, en casi todos los paises de desarrollo medio se crearon bancos centrales (Diaz y Marichal,
1999). En algunos casos, estos cumplieron inicialmente un papel que iba mas alla de la regulacion
monetaria y bancaria, involucrandose en el financiamiento productivo a mediano y largo plazo.
Pero las transformaciones financieras no acabaron ahi, y se sigui6 en la basqueda de la creacion de
mecanismos para la canalizacion de recursos hacia actividades productivas en economias que se
encontraban en plena fase de diversificacion. En algunos paises latinoamericanos los bancos de
fomento o de desarrollo nacieron tempranamente en la década del treinta, aunque su vinculo con el
sector industrial seria definido claramente en forma posterior a 1940. En Peru, por ejemplo, el
Banco Industrial se cre6 en 1936, pero sus operaciones fueron muy reducidas hasta 1957, por falta

de fondos. A partir de alli los créditos del Banco Central hacia la institucion se incrementaron

! Para las caracteristicas generales de las economias latinoamericanas en este periodo, véase Bulmer-Thomas
(1998).



considerablemente. La Corporacion de Fomento a la Produccién de Chile fue creada a fines de la
década del treinta, pero no fue sino hasta afios méas tarde que comenz6 a actuar como un verdadero
banco de fomento. En otros paises estas instituciones surgieron en forma posterior, directamente
vinculadas con el sector industrial. Es el caso del Banco de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES) en Brasil creado en 1952.2

En México, Nacional Financiera fue creada en 1934, pero fue a partir de 1940 que se consolidd
como banco de fomento. En Argentina, el Banco de Crédito Industrial data de 1944. Las
experiencias de estos dos paises presentan similitudes importantes, asi como notorias diferencias.
En ambos casos, como en otros paises latinoamericanos, el surgimiento de esos bancos forma parte
de un proceso de evolucion de los intermediarios financieros, durante una etapa de cambio
estructural en la region. El telon de fondo de este desarrollo también es similar para ambos paises:
industrializacion sustitutiva de importaciones con analogas caracteristicas estructurales, recurrentes
problemas en el sector externo, atraso tecnolégico, produccién industrial principalmente destinada
al mercado interno, entre otras caracteristicas.’

La historia del crédito y la banca en América latina esta recibiendo una creciente atencién en la
historiografia econémica reciente. La proliferacién de trabajos abre una posibilidad todavia no
enteramente explotada: la de realizar estudios comparados. Algunos trabajos realizados en esta
direccion muestran la gran riqueza que surge al comparar las experiencias financieras de distintos
paises.* En este contexto, el estudio de las experiencias de los bancos de desarrollo en la region ha
sido abordado por algunos autores, siempre desde una perspectiva nacional.> Creemos que el
analisis comparado permite obtener conclusiones mas amplias respecto de los problemas comunes a
los que se enfrentaron los paises de desarrollo medio de la region y de las diferentes respuestas

ensayadas.

2 Algunas referencias sobre estas instituciones en Boskey (1964) y CEMLA (1966).

3 Para las caracteristicas de la industrializacion sustitutiva de importaciones en la region véase CEPAL (1973)
y Fajnzylber (1987).

4 En Haber (1999) se comparan los mercados financieros de México y Brasil entre 1840 y 1930. Diaz y
Marichal (1999) estudiarion las condiciones que llaveron a la creacion de los bancos centrales en varios
paises de la region. También existen ejemplos que no se circunscriben exclusivamente a latinoamérica. Este
es el caso de Bétiz-Lazo y Del Angel (2003) y de Bétiz-Lazo (2004).

5 Para Argentina véase Rougier (2004) y Rougier (2007). El caso del Instituto de Fomento Industrial de
Colombia fue estudiado por Brando (2009). Para el BNDES brasilefio véase Willis (1995). Para la historia de
Nacional Financiera de México puede consultarse Ares (2001) y Lopez (2009).



En términos generales, nuestro interés en la historia comparada descansa en el convencimiento que
de ella se pueden obtener criterios de analisis mas generales que los que surgen de estudios de casos
aislados. En el caso de la banca de desarrollo, las diversas experiencias que se llevaron adelante en
la regidn presentan algunas caracteristicas comunes, asi como divergencias importantes que
permiten (re)construir un mosaico de variantes posibles en este tipo de entidades. A su vez, la suerte
diversa que corrieron estas instituciones, en una misma regién y contemporaneas en el tiempo,
permite dar cuenta de realidades disimiles y matizar cualquier conclusion que pueda obtenerse al
analizarse una experiencia nacional. Obviamente, la estrategia comparativa adoptada conlleva
sacrificar la informacion que puede brindarse sobre cada caso, pero da lugar a un conjunto de
reflexiones mas generales que compensan sobradamente esa carencia.

Es necesario aclarar que las observaciones de nuestro estudio apuntan mas a escudrifiar las politicas
publicas que a discutir la naturaleza de las instituciones de fomento o su importancia para el
desarrollo econdémico. En este sentido, el analisis comparativo se centrara en algunos aspectos que
consideramos clave para comprender el papel desempefiado por estas instituciones en tanto
instrumentos de politica econémica durante al ISI, como la distribucion sectorial de sus fondos, la
importancia en el financiamiento a la industria, las condiciones que llevaron al surgimiento de estas
entidades, sus cambios y continuidades en el tiempo, etcétera. Estos factores permiten marcar
diferencias en el papel e importancia de ambas instituciones, e incluso explicar el hecho de que el
banco argentino halla desaparecido mientras que el mexicano continta en funcionamiento, asi como
brindan elementos para pensar en las causas de esos resultados, que creemos deben buscarse, en
Gltima instancia, en las caracteristicas generales de la esrategia de desarrollo seguida en cada pais y
del papel asignado al banco de desarrollo en cada caso. Dado este objetivo y en funcién de poder
aplicar una metodologia basada en la comparacion, el estudio focaliza en estos aspectos cualitativos
y s6lo presenta informacién cuantitativa del desempefio de las instituciones para ilustrar esa

busqueda.®

6 Con todo, en el apéndice se presenta abundante informacion estadistica sobre distintos aspectos del accionar
de las instituciones analizadas.



A su vez, la efectividad de la actuacion de los bancos se encuentra también vinculada a la dinamica
interna de la institucién (esto es sus caracteristicas especificas, su estructura burocrética o el lugar
gue ocupa dentro del disefio institucional méas general), asi como a los destinatarios de esas politicas
(la estructura social y productiva, la naturaleza de las demandas sociales o el poder de determinados
sectores econdmicos y empresas, por ejemplo). En consecuencia, luego de desarrollar las
principales caracteristicas que asumié la banca de fomento en México y Argentina y de analizar
comparativamente los resultados de ambas experiencias, nuestras ultimas reflexiones giraran en
torno a esta problematica.

Nuestra hipdtesis sostiene que la estabilidad politica e institucional en México desde 1940 contrasta
con la compleja sucesion de gobiernos democraticamente electos y gobiernos surgidos de golpes de
estado en la Argentina. Esta diferencia se reflejé en la continuidad o no de las politicas econdmicas
y de las lineas de accion seguidas en ambos paises por las instituciones publicas, asi como en sus
capacidades organizativas. La falta de estrategias consistentes de largo plazo fue sin duda un factor
que condiciond el desempefio de ambas instituciones, aunque en el caso argentino ello fue mucho

mas negativo, a tal punto que la institucion fue finalmente liquidada.

A. La experiencia mexicana

Si bien Nacional Financiera (Nafinsa) fue creada en 1934, no fue hasta 1940 que se defini6 su papel
como banco de fomento, coincidiendo con el inicio del proceso de industrializacion a gran escala en
México. Entre 1940 y 1982 el rol de la institucién en el apoyo al sector industrial fue decidido y
muy importante. Desde la década del cuarenta el Estado mexicano mantuvo un papel destacado de
impulso a la industria, con una modalidad de “intervencion de ultimo recurso”. Esto es, se
consideraba que el Estado debia intervenir en aquellos sectores o proyectos definidos como
prioritarios y en los que el sector privado, por cuestiones de rentabilidad o de maduracion de las
inversiones, no estaba dispuesto a involucrarse.” A partir de 1970, el Estado incrementard su
intervencién en la economia y su papel empresario, proceso que culminaré con la crisis de la deuda

en 1982 marcando el fin de la industrializacion sustitutiva de importaciones en México.

" Bennett y Sharpe (1982).



A partir de las caracteristicas y modalidades de su actuacién, podemos distinguir tres etapas en la
vida de Nacional Financiera durante la industrializacion via sustitucion de importaciones mexicana.
La primera se ubica entre 1940 y el primer quinquenio de la década del cincuenta. La segunda se
extiende hasta 1970 y la tercera entre 1970 y 1982. De estas tres etapas nos ocuparemos a
continuacion. A su vez, y en funcion de enmarcar su accionar, nos referiremos brevemente a los
afios inciales en la vida del banco. Por ultimo, marcaremos algunas transformaciones sufridas por la

institucion a partir de 1982.

Orignes de Nacional Financiera SA. Los afios de Cardenas (1934-1940)

Durante la Revolucion Mexicana, que se desarroll6 en gran parte de la segunda década del siglo
XX, se produjo la destruccion y el quiebre de buena parte del sistema bancario y monetario que se
habia desarrollado en el porfiriato. A partir de la década del veinte, y con mas fuerza en los afios
treinta, tuvo lugar un proceso de reconstruccion institucional que dio lugar al surgimiento de un
sistema financiero organizado, que en las décadas siguientes logré convertirse en un pilar
importante de la industrializacion.®

En la década del treinta se establecieron en México instituciones financieras oficiales destinadas a
proporcionar formas mas liberales de crédito para sectores especificos.® Entre ellas, se cred Nafinsa
en 1934, durante la presidencia de Lazaro Cardenas. Sin embargo, la creacién de esta institucién
tuvo sus raices algunos afios antes, en la Ley General de Instituciones de Crédito de 1932 y su
origen no esta directamente vinculado a la banca de fomento. Como consecuencia de la revolucion
y de la Gran Depresion, muchas instituciones financieras mexicanas habian quedado en posesién de
una gran cantidad de activos inmuebles que estaban afectando la liquidez del sistema bancario. Se
decidié entonces crear una institucion preparada para llevar adelante la tarea de liquidacion directa

o el fraccionamiento y colonizacion de los inmuebles. Asi, en abril de 1934 el gobierno promovid

8 El sistema financiero mexicano antes de la revolucion puede verse en Haber (1991); Ludllow y Marichal
(comps) (1986) y Maurer (1999). Para después de la década del treinta Bennett (1965) y Brothers y Solis
(1967).

% En 1933 se establecié el Banco Nacional Hipotecario y de Obras Publicas. En 1935 se fundé el Banco
Nacional de Crédito Ejidal, que complement6 las actividades del Banco de Crédito Agricola. ElI Banco
Nacional de Comercio Exterior fue creado en 1937.



la creacion de la nueva entidad como Institucién Nacional de Crédito.!° Se trataba de una entidad
mixta cuyo consejo directivo se componia de miembros elegidos por el gobierno federal y
miembros elegidos por los accionistas privados, aunque la participacion del sector publico
fue siempre mayoritaria. Ademas de las operaciones con inmuebles, la novel institucién tenia por
mandato actuar como agente financiero del gobierno para algunas operaciones, asi como contribuir
a la creacion de un mercado interno para bonos publicos y promover el mercado de acciones y
bonos privados.!

En el segundo quinquenio de la década del treinta, la labor de la institucion fue escasa, en el marco
de una politica econémica que todavia no definia claramente un papel en torno a la necesidad de
industrializacion a gran escala. Como sostuvo uno de sus directores generales “Nacional Financiera
nacié como una entidad administradora y liquidadora de bienes rusticos y de créditos inmobiliarios
que se hallaban en los activos de diversas instituciones gubernamentales”.'?> Sin embargo, la

situacion cambiaria en la década siguiente.

Nafinsa y su actividad empresaria (1940-1954)

El inicio de la industrializacién en México, como en otros paises, no fue producto de una busqueda
consciente desde la politica econdmica, sino de los efectos que la SGM tuvo sobre la economia. De
esta manera, el avance hacia la industrializacion como eje de la politica econémica fue gradual,
aunque en 1946 ya era el corazon de la estrategia econémica. Siguiendo esa linea, los gobiernos
posteriores, adoptaron a la industrializacion como el objetivo principal de sus programas.™

Como en otros paises de la regién, en el periodo que se extiende entre 1940 y 1952/54 se

produjeron importantes avances en los sectores industriales productores de bienes de consumo. Se

10 El capital total suscripto con el que inici6 actividades la institucion fue de 20 millones 28 mil pesos; 20
millones aportados por el Estado y solo 28 mil aportados por el sector privado. Posteriormente, se realizaron
ampliaciones del capital con nuevas suscripciones de acciones, como en 1955 y en 1961. Con ellas, se busco
elevar la participacién privada en el capital de la institucion hasta un 49%. Sin embargo, el porcentaje
oscilante de acciones en manos privadas se mantuvo siempre en niveles muy bajos.

11 Las funciones que el decreto de 1934 reservaba para la nueva institucién eran amplios y ambiciosos. A la
cooperacion en la constitucion del mercado de valores, se sumaba la promocién de empresas; Nacional
Financiera podia tomar participacién en empresas ademas de organizar la movilizacion de recursos (a traves
de uniones de créditos o de empresas). Nacional Financiera (1994).

12 Nacional Financiera (1985), p. 33.

13 Un andlisis de largo plazo de la industrializacion en México puede verse entre otros en Villarreal (1976).



tratdé de la primera fase de la industrializacion via sustitucion de importaciones, con un rapido
desarrollo de los sectores que mas facilmente podian expandirse a partir de la tecnologia e
infraestructura existentes. Este proceso fue acompafado, una vez finalizada la Guerra, por
importaciones de insumos, maquinaria y equipos gque no se producian en el pais. El sector agricola
tuvo, a su vez, un comportamiento dindmico fundamental, generando divisas y abasteciendo al
mercado interno. En esta primera etapa de la industrializacion mexicana, el alto crecimiento de la
economia se combino con tasas de inflacién considerables e inestabilidad en la paridad cambiaria,
asociada a problemas de balance de pagos.

En este contexto, se modificaron los estatutos de Nacional Financiera, acorde con las necesidades
que inicialmente la Guerra generaba sobre la economia mexicana, convirtiéndose a la institucion,
hacia 1941, en un banco de fomento (Bennett, 1965). Quedd, a partir de entonces, circunscripto el
papel de Nacional Financiera a regular el mercado de valores y de créditos a largo plazo y a
promover la inversion de capital en la organizacion, transformacion y fusién de empresas.

El impulso que Nacional Financiera le dio a la industria en la década del cuarenta fue muy
importante y cobrd distintas modalidades, destacAndose principalmente su apoyo a grandes
proyectos productivos, a partir de fuertes inveriones iniciales, motivado por las escaseces producto
de la Guerra y la insuficiencia de la iniciativa privada. En muchos casos Nafinsa invirtié de manera
directa en esos proyectos tomando a su cargo parte de la propiedad de las empresas en forma
conjunta con el sector privado.'*

En 1947 los estatutos de la instituciéon sufrieron una nueva modificacion, que sentaron las bases
para una transformacion en las lineas de accion, acorde a la politica gubernamental. Esta nueva
orientacion, que terminaria de plasmarse en la primera parte de la década del cincuenta, no implicd
el retiro del Estado en la intervencion en la economia, ni en el compromiso de inducir la
industrializacion. Sin embargo, se reafirmd la intencion del sector pdblico de no avanzar sobre
competencias del sector privado, sino de actuar en aquellas actividades consideradas clave, ante la

ausencia de la iniciativa privada. Esto implicé una paulatina reduccion en su labor en la promocion

14 Este es el caso de AHMSA, Compaiiia Industrial Atenquique y Cementos Guadalajara, S.A., por mencionar
alguno. El rol empresarial de la institucidn ha sido destacado por Blair (1964); Falkowski (1972) y Ramirez
(1986).



de proyectos industriales y un cambio en las modalidades para la canalizacion de recursos. La
transformacion quedd plasmada en forma clara cuando a mediados de la década de 1950 la
estabilizacién se convirtio en el eje central de la politica econémica. Nacional Financiera siguio
teniendo un papel importante en el financiamiento industrial, aunque se redujo su labor empresaria,
una dimension que seria retomada méas adelante. Se buscaba fortalecer a un sector privado que no
veia con buenos ojos la creciente participacion estatal en el sector industrial.*®

En cuanto a las fuentes de recursos, en esta primera etapa la institucion se nutri6 tanto de fondos
internos como provenientes del mercado internacional. Desde 1940, Nafinsa logr6 un gran aumento
de su capital, empujado por su buena rentabilidad y la capitalizacion de dividendos. Su solidez, a su
vez, le permitié emitir obligaciones, primero con una gran liquidez y, después, titulos cada vez
menos liquidos. Sin embargo, estos recursos, provenientes de fuentes propias, fueron disminuyendo
en términos relativos a medida que aumento la parte de recursos que no eran propios y cuyos
destinos la institucion no manejaba directamente, como aquellos que el gobierno canalizaba a
actividades especificas a través del banco o provenian del agencias internacionales. Aungue en este
periodo los recursos internos predominaron sobre los del exterior, estos ultimos tuvieron una
participacion creciente. Los recursos externos, que representaban solo el 25% de los fondos de
Nafinsa al final de la SGM, eran mas del 40% en la primera mitad de la década del cincuenta.®

En cuanto a los sectores productivos beneficiados por la institucion, el destino del financiamiento
de Nafinsa, estuvo dominado, por el sector de infraestructura y por la industria basica. Con respecto
al area de infraestructura, entre 1940 y 1947, fueron las obras de irrigacion, el desarrollo de
caminos y puentes y otras obras piblicas, las que predominaron en el destino de los recursos de
Nafinsa. Mas tarde, entre 1948 y 1954, dentro del sector infraestructura, ganaron peso los rubros de
energia eléctrica y transporte.

Las industrias basicas, por su parte, dominaron el financiamiento volcado al sector industrial entre
1940 y 1947, mientras que luego ganaron peso otras industrias de transformacion. El apoyo a la

industria en su conjunto, en este periodo, recibié un continuo aumento de los fondos canalizados

15 Antonio Carrillo Flores, ‘Notas sobre la Nacional Financiera en el periodo 1934-1952°, en Nacional
Financiera (1985), p. 48.
16 Nacional Financiera, Informe Anual, 1940-60.



por Nafinsa, al tiempo que también aumenta la participacion de la institucién en el total del
financiamiento del sistema bancario a la industria. A su vez, también crecen los recursos que el
banco canaliz6 a la industria en relacién al P1B.Y’

Por otra parte, la modalidad de financiamiento, también se fue transformando en este periodo. En
los primeros afios, el financiamiento a través de la inversion en valores es arrolladoramente
dominante, mientras que los créditos ocupan una pequefia porcidon. Sin embargo, estos Ultimos
fueron cobrando un peso cada vez mayor hasta ser la principal forma de financiamiento desde
finales de la década del cuarenta (Villa, 1976). Este cambio era una expresion de la reduccion del

rol empresario de la institucion y de su intento de no limitar el avance del sector privado.®

Nacional Financiera en el ‘desarrollo estabilizador’ (1955-1970)

La etapa que se inicia en el primer quinquenio de la década del cincuenta, se vincula a la politica
econdmica de estabilizacion llevada adelante por los gobiernos mexicanos hasta 1970. En 1954 se
produjo una importante devaluacion que marco el fin de la inestabilidad cambiaria y de precios en
Meéxico, iniciandose un periodo de fuerte crecimiento con estabilidad. Esta nueva etapa, marca un
cambio con respecto a los preceptos de la politica econdmica de la década del cuarenta, menos
comprometida con el sostenimiento del tipo de cambio y afecta al financiamiento mediante emision
monetaria. En este sentido se produjo un cambio importante, aunque el objetivo de darle
continuidad al proceso de industrializacion se mantuvo como eje de la politica econdmica. Dicha
transformacion termind de gestarse cuando en 1958 asumi6 la presidencia Adolfo Lopez Mateos.
Comenzo asi el periodo bautizado como “el desarrollo estabilizador”, que coincidi6 con la segunda
etapa de la industrializacion via sustitucion de importaciones. *°

En este periodo, la participacion de los recursos provenientes del exterior en el total de los fondos
que Nafinsa canalizaba a la economia fue muy alta y creciente. En la década del sesenta, mas de un
60% de los recursos provenian de fuentes externas (Nacional Financiera, 1974). Esta situacion

estaba en sintonia con una estrategia de politica econdmica que descansaba en gran medida en el

17 Nacional Financiera (1978).
18 Nacional Financiera, Informe Anual, p. 49.
19 Para una vision critica del modelo de desarrollo estabilizador se puede ver Reynolds (1977).
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capital extranjero, como mecanismo para equilibrar tanto las cuentas fiscales como las externas. En
definitiva, se buscaba evitar la emisiobn monetaria para descartar presiones sobre los precios y
sostener el tipo de cambio.

El Estado mexicano acudi6 desde el inicio de la SGM a entidades como el Eximbank y, mas tarde,
al BIRF y al BID, para obtener créditos que se canalizarian fundamentalmente a infraestructura e
industria basica.?® Gran parte de estos fondos, tenian el destino preestablecido y en muchos casos el
objetivo era financiar obras o empresas ligadas a la infraestructura econémica.

En particular, el BIRF, hacia finales de la década del cincuenta y principios del sesenta, otorgd
cuantiosas sumas que, a través de Nafinsa, eran canalizados a empresas como la Comision Federal
de Electricidad o la Cia. Mexicana de Luz y Fuerza del Centro. En 1954, por ejemplo, Ferrocarriles
Nacionales de México y Ferrocarriles del Pacifico fueron las principales destinatarias de fondos
provenientes del Eximbank.?! De esta manera, este tipo de créidto permitia la continuidad en el
aumento de la participacion de los sectores Transporte y Comunicaciones y Energia Eléctrica en el
financiamiento canalizado por Nacional Financiera, que se acentu6 en este periodo.??

En muchas ocasiones, los destinatarios finales de los créditos externos eran empresas privadas, por
lo que esta modalidad implic6 un subsidio para ellas, ya que el banco asumia el riesgo cambiario.
Asi, la institucién quedaba endeudada en dolares con el organismo multilateral y prestaba a las
empresas privadas locales, que quedaban endeudas en pesos con Nacional Financiera (Garrido,
2002). Asi, Nafinsa actuaba simplemente como canal de los recursos externos hacia las actividades
financiadas y su influencia se limitaba a su participacion en la Comision Especial de
Financiamientos Exteriores, que debia aprobar cada préstamo recibido por cualquier institucién del
sector publico. De esta forma, el destino de los fondos recibidos quedaba en Ultima instancia
supeditado a las politicas llevadas a cabo por estas instituciones internacionales, aunque existiera

internamente un proceso por el cual se aprobaba o declinaba cada crédito. EI Eximbank, por

20 Ademas de las instituciones publicas internacionales, desde la década del cincuenta comenzd a adquirir
importancia el financiamiento externo privado, que en la década del sesenta se convirtio en la principal fuente
de recursos externos. Villa (1976).

2L En ese afio, los sectores Transporte y Comunicaciones, Energia Eléctrica e Irrigacion recibieron cerca del
85% de los recursos provenientes del exterior. Nacional Financiera, Informe Anual, (México, 1954).

22 Nacional Financiera, Informe Anual (varios afos).
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ejemplo, otorgaba créditos atados que favorecian al comercio de su pais. La politica del BIRF, por
su parte, también estaba predefinida en cuanto a los sectores destinatarios. El destino de estos
créditos podia tener algin punto de contacto con los objetivos de la politica nacional, aunque no era
esta la que en Gltima instancia determinaba la utilizacion de los recursos.

Al margen de estas tendencias, el peso de la institucion en la economia mexicana fue muy
importante en este periodo, consolidandose como una de las piezas clave del sistema financiero.
Asi, se observa que aumentaron los recursos que Nafinsa canalizd a la industria y crecid la
participacion de estos recursos en el PIB mexicano.? Nacinal Financiera habia adquirido un gran
peso en la economia que se expresd en su capacidad para expandir o restringir el crédito de la
economia, en su habilidad para concentrar montos de capital imposibles para el sector privado, su
control sobre muchas de las grandes plantas industriales del pais y sobre muchos insumos utilizados
por el sector manufacturero privado.? Claro que esta situacion provocaba un fuerte recelo por parte
del sector privado, que crecia en niveles de concentracion y afectaba el ambito de actuacion del
banco de desarrollo.?. De hecho, es esos afios, si bien Nafinsa habia adquirido un peso significativo
en la economia mexicana, su participacion en el total del financiamiento otorgado por el sector
bancario disminuyé.

En este sentido, y siguiendo la tendencia que ya se habia comenzado a definir desde finales de la
década del cuarenta, en la década del cincuenta se consolida la politica de Nafinsa de otorgar
financiamiento en la forma de créditos, reduciéndose la inversion en valores.?® De esta forma, se
diluyo sus papel empresario, acentiandose el precepto general de no interferir en el eambito de
actuacion del sector privado.

Por otra parte, si bien es indudable la importancia que la institucion tuvo en estos afios, sus lineas
de actuacion mostraron ciertas inconsistencias. Por ejemplo, el objetivo general de la promocion era

la sustitucién de importaciones era muy general y en muchos casos la promociéon de alguna

23 Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras, 1978.

24 Promediando la década del sesenta, Nafinsa tenia capacidad de decision sobre la mas grande planta de
acero, la compafiia telefénica, la compafiia de petréleo (PEMEX) y otras empresas clave.

25 La conformacion de conglomerados entre la banca privada y empresas industriales se profundizé en este
periodo, al tiempo que creci6 fuertemente la cocnentracion bancaria. Al resepcto véase Del Angel (2002).

% Hernandez Delgado (1961).
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industria que evidentemente sustituia importaciones no se llevaba adelante o requeria de algun
evento especial para producirse. En algunos casos existio un deseo general por parte del Estado de
socorrer a empresas del sector privado que estaban a punto de quebrar, por las consecuencias que

esto generaba para los inversores privados y en términos de empleo.?’

Los afios de Echeverria y Lopez Portillo: hacia la crisis de la deuda (1970-1982)

El esquema del “desarrollo estabilizador” posibilitd una etapa de alto crecimiento en México, que
se extendid hasta 1970. Sin embargo, los recurrentes y cada vez mas profundos desequilibrios
externos y fiscales se hacian insostenibles en la nueva etapa. A esto se sumaba una creciente
concentracion del ingreso y problemas en el mercado laboral. Asi, en la década del setenta la
politica econdmica mexicana experimenté un cambio fundamental. Se buscé darle continuidad al
proceso de industrializacién, acelerando la sustitucion en los sectores productores de bienes de
capital. Para ello el Estado incrementaria el gasto publico, con una creciente intervencién directa
sobre todo en ramas basicas. El financiamiento publico con emisidn monetaria, restringido en el
periodo anterior, volvid a adquirir un rol importante. A su vez, la deuda externa sigui6 creciendo,
ante la necesidad de cubrir el balance de pagos. Esta, lejos de aliviarse, se continué agravando
debido a la falta de dinamismo de las exportaciones y a las crecientes cargas de los servicios de la
deuda. Ante esta dificil situacion externa, la paridad cambiaria, que regia desde 1954, debid
abandonarse en 1976, cuando se devalu6 el peso mexicano en mas de un 50%.

En estos afios, se produjo un nuevo cambio en las modalidades de intervencion de Nafinsa y en su
importancia relativa para el sector industrial. Para comenzar, cabe destacar que volvié a
incrementarse la participacion de la institucion en el total del financiamiento bancario a la industria.
Esta participacion, que habia caido durante la década del sesenta, se recuperé en la década siguiente
para ubicarse al final de la misma niveles similares a los de la década del cincuenta.

Ademaés, Nacional Financiera retomé un rol empresario activo, emprendiendo numerosos proyectos
industriales. Este papel mas activo estaba en linea con un sector pablico que aument6 notablemente

su participacion en la produccion de bienes y servicios. Mientras que entre 1955 y 1970 llegaron a

27 Bennett y Sharpe ().

13



existir 272 empresas paraestatales, entre 1970 y 1982 ese nimero creceria a mas de mil (Marichal,
2003).

Es paradigméatico que en estos afios cayd considerablemente la participacion del rubro
infraestructura en el total de los fondos canalizados por la institucion, mientras que aumento la
participacion de la industria. Especial aumento, dentro de este rubro tuvo la participacion de
industrias béasicas, donde el peso del Estado, a través de Nafinsa, en la industria siderdrgica y la
industria petrolera era clave.

Uno de los proyectos mas importantes impulsados por el Estado en estos afios, y en el que Nafinsa
tuvo una participacion importante, fue SiderGrgica Lazaro Cardenas-Las Truchas, S.A (Sicartsa).
En 1970 el presidente Ecehverria autorizé la creacion de una planta para ampliar la oferta de acero
en el mercado interno. Comenzé asi la construccién de Sicartsa que le dio al Estado un papel
protagénico en el sector. A su vez, entre 1977 y 1982, Nacional Financiera impuslé 14 proyectos
vinculados a la produccion de bienes de capital. Estos y otros emprendimientos hicieron que el
Grupo Industrial Nafin, que en 1964 estaba conformado por 47 empresas, poseyera 69 en 1977 y 88
en 1982 (Ramirez, 1986).

La expansion de las actividades empresariales del Estado, y de Nacional Financiera, se fue
apoyando cada vez més en el endeudamiento externo. Este hecho, le quit6 algo de protagonismo a
Nacional Financiera, a medida que los bancos privados internacionales adquirieron un mayor peso,
en detrimento de los organismos multilaterales, ya que el banco de desarrollo no interactuaba con
banco privados del exterior. Aln asi, Nafinsa canalizaba crecientes fondos del exterior. En este
contexto, la deuda externa, que habia despegado en la década del sesenta, adquirié una dinamica
explosiva en los setenta, que pasd de aproximadamente 7 mil millones de délares en 1970 a cerca
de 80 mil en 1982 (Marichal 2003). En ese altimo afio la dindmica lleg6 a su fin ante la
imposibilidad de hacer frente a los compromisos externos, en contexto financiero internacional que
se habia vuelto adverso. Una crisis financiera profunda condujo a la nacionalizacién del sistema
bancario, mientras el problema de la deuda se agravaba. De esta manera, el plan de avanzar en la
sustitucion de importaciones se detuvo, iniciandose un periodo en el que la resolucion del problema

de la deuda externa iba a condicionar cualquier estrategia econémica impulsada.
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El fin del Estado empresario: después de la crisis de la deuda.

La etapa que se inicia en 1983 se caracterizd por un paulatino retiro del Estado de las actividades
productivas, mientras la negociacién de la deuda externa era el eje de la politica econémica. Las
exigencias para la resolucion del conflicto, que provenian del exterior y del algunos sectores del
pais, exigian impulsar decididamente politicas restrictivas. Estas redundaron en la anulacién del
papel del Estado en la promocion de actividades industriales y en el desprendimiento de sus
empresas.?®

Esta ldgica se reprodujo en las actividades de Nacional Financiera. En los afios restantes de la
década del ochenta, la institucion cumplioé un papel importante en el conflicto de la deuda, en su
papel de representante de México ante los acreedores internacionales (Ares, 2007). Fue a través de
ella que el pais siguid recibiendo fondos del exterior entre 1983 y el final de la década.

Por lo demas, la importancia del banco fue declinante. Como era de esperarse, con el fin de la
industrializacion via sustitucion de importaciones, el rol del banco de fomento industrial, en caso de
sobrevivir, pasaria a un segundo plano. Asi, se desprendi6 de sus empresas industriales,
eliminandose por completo su papel como promotor de la industria. En este sentido la Ley Organica
de 1986 restringid las actividades de Nacional Financiera, que debia procurar que su participacion
en el capital de empresas fuera temporario y minoritario, pudiendo llegar al 50% por un plazo de
hasta siente afios. De las 88 firmas que conformaban el Grupo Industrial en 1982, solo 32 quedaban
en 1991.

Fue en la década del noventa que se definié el nuevo rol de la institucion. Su papel quedd
circunscripto al de banco de segundo piso, ligado a sectores comerciales y de servicios, y de apoyo
a las pequefas y medianas empresas. Desde entonces, la declinacion del sector industrial como
receptor de los fondos de Nafinsa fue creciente, al tiempo que aumentaban los préstamos al sector

comercial.

B. La experiencia argentina

28 \/¢ase Clavijo (comp.) (2002).y Cordera y Cabrera Adame (comp.) (2004).
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Es posible dividir el analisis de la politica crediticia del Banco Industrial/Banco Nacional de
Desarrollo entre 1944 y 1976 en tres periodos que abarcan aproximadamente un decenio los dos
primeros y unos quince afios el Gltimo. Una cuarta etapa se abre en 1976 y abarca el camino hacia
el final de la institucion, ocurrido en 1992. Esta periodizacion se justifica en parte por las distintas
concepciones y definiciones de politica econdmica y por las caracteristicas de su actuacion
especifica; asi, el primer periodo abarca los afios del gobierno peronista en que las estrategias o las
definiciones de las autoridades pretendian impulsar al sector manufacturero en su conjunto. El
segundo periodo que se inicia en 1955 y culmina en 1966 corresponde a un cambio en la
orientacion de la politica industrial, ahora encaminada a desarrollar las industrias de base y
profundizar el modelo ISI, donde la experiencia "desarrollista" signada por la incorporacién de
capital extranjero en ramas cruciales de la industria cobra particular significacién. La etapa que se
inicia con el gobierno de la "Revolucion Argentina”, culmina con el golpe de estado de 1976, y
abarca un periodo en el que se ensaya una politica econémica que provoca el quiebre del modelo
IS1y se avanza hacia la conformacion de una matriz econdmica donde a la industria se le reserva un
lugar distinto al que tenia en las décadas previas. En término de definiciones estratégicas de la
politica industrial, el periodo se caracteriza por el impulso de grandes proyectos industriales
destinados a profundizar, sobre la base de capital nacional, la produccién de bienes intermedios e
insumos destinados al sector industrial. A partir de 1976 se abre un Gltimo periodo caracterizado
por el apoyo a unos pocos grandes proyectos industriales y la utilizacion del Banco como
instrumento de canalizacién de fondos provenientes del exterior y de masivo endeudamiento. Luego
de algunos intentos de reformulacién de la institucién, ese periodo culmina hacia 1992 con la
liquidacion de la institucion en el marco de las doctrinas enunciadas en el denominado "Consenso
de Washington" y de la experiencia neoliberal de los afios noventa en la Argentina. Nuestro foco
estard puesto principalmente en los tres primeros periodos, ya que el dltimo, al igual que en la
experiencia mexicana posterior a 1982, basicamente se desarrollé en el marco de una politica que
cambié produjo un cambio estructural en el sector industrial y desestim6 muchos de los

instrumentos e instituciones que existian para tal fin.
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Origenes del Banco de Crédito Industrial. Los afios del peronismo (1944-1955)

Hasta los afios cuarenta la industria argentina carecié de un régimen de financiamiento bancario
basado en una entidad especializada y estructurada en bases técnicas y crediticias acordes con la
especificidad de la demanda manufacturera. El vacio fue cubierto principalmente por una banca
privada que se dedicé a promocionar empresas industriales mediante la aportacion directa de
capitales iniciales y fundamentalmente a conceder préstamos de corto plazo que se renovaban sin
solucion de continuidad. Esa modalidad, de alcances limitados para el impulso industrial, sufrié
alteraciones a partir de la década de 1930 con la crisis econdmica internacional, y especialmetne a
partir de 1935 cuando se cre6 el Banco Central y se establecieron normas estrictas para prevenir las
crisis del sistema financiero. A partir de ese momento, el mercado solo podia ofrecer créditos a
corto y mediano plazo, pero en casi todos los casos con la obligacion de cubrir el adelanto al
finalizar cada periodo (Blustein, 1945). La ausencia de financiamiento manufacturero, considerada
especialmente grave para las pequefias y medianas empresas que se desarrollaron fuertemente en
esa coyuntura, se agravo por las particulares condiciones generadas durante la SGM. Al igual que
en la experiencia mexicana, la Guerra motivé el avance de la sustitucion de importaciones y
desnudé la necesidad de conformar instituciones acordes a ese impulso.

En efecto, la peculiar situacion en la que se encontraba la economia argentina a comienzos de los
afios cuarenta provocd numerosos debates y proyectos en torno a la conformacién de un mecanismo
que atendiera las necesidades de crédito de la industria. En las nuevas circunstancias, el crédito
industrial de largo plazo destinado a la inversion podria impulsar a aquellas actividades que mas
interesaban a la economia nacional, a las economias regionales y a las ramas basicas proveedoras
de insumos. La creacion del Banco de Crédito Industrial Argentino (BCIA) en 1944 tenia presente
esos objetivos.

De acuerdo al decreto de creacion, el Banco funcionaria con fondos aportados por el Gobierno

Nacional mediante la negociacion de titulos de deuda publica y un préstamo de largo plazo
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otorgado por el Banco de la Nacion. La nueva institucion no estaba inicialmente autorizada a tomar
depositos, aunque esa disposicion fue modificada poco tiempo después.?

Los estatutos no definieron un &mbito crediticio especifico ni explicitaron prioridades con el fin de
favorecer a un sector o rama industrial determinada, aunque el directorio si establecid favorecer
especialmente a las pequefias y medianas industrias y a aquellas que contribuyensen a la defensa
nacional y las economias regionales.®® Respecto a los plazos, los créditos serian otorgados a largo
plazo (cinco o diez afios) y principalmente para financiar inversiones en activos fijos. Estos
lineamientos se mantuvieron con la asuncién del gobierno peronista en 1946 que promovia un
impulso de todas las actividades industriales y el sostenimiento de un sistema econdémico que
garantizase el pleno empleo.®* EI BCIA tenia un rol clave dentro de esa estrategia y quedd
enmarcado en un denominado Sistema del Banco Central, que junto a la nacionalizacion de los
depositos dispuesta por el gobierno le permitié contar con una masa de fondos muy superior a la
disponible hasta ese momento.?

No obstante, el analisis de la politica crediticia en el periodo que transcurre entre la fundacion de la
nueva institucion y la caida del peronismo en 1955 confirma que los objetivos proclamados y
deseados por las autoridades gubernamentales no se cumplieron acabadamente. En primer lugar, los
créditos no solo se destinaron a la inversion sino también a financiar las actividades corrientes de
las empresas industriales en plazos cortos 0 medianos. Si bien inicialmente se dispuso que el Banco
solo concederia préstamos a mediano y largo plazo, una reforma de su carta organica en 1945
permiti6 atender la demanda de créditos de corto plazo para financiar operaciones ordinarias como
la compra de materias primas o el pago de sueldos. Este se transformaria en el principal uso de los
préstamos durante el periodo, relegando los préstamos de largo plazo con destino de inversién a una

porcion marginal. Desde este punto de vista, la institucion adquirié rapidamente un perfil comercial

29 poder Ejecutivo Nacional Decreto 8.537, abril de 1944,

30 BCIA, Libro de actas del directorio, Acta nro. 6, (Buenos Aires, 1944).

31 Respecto a la politica industrial del peronismo véase entre otros Belini (2009) y Brennan y Rougier (2009).
32 En 1946 el gobierno dispuso una amplia reforma financiera, que incluia la nacionalizacién del Banco
Central y de los depésitos, con el propésito de dirigir al sistema financiero hacia el apoyo de la
industrializacion y el logro de un alto nivel de ocupacién. A partir de entonces, el BCIA obtenia lineas de
redescuentos concedidas por el BCRA y de esa forma financiaba sus ampliadas operaciones. BCRA,
Memoria y Balance Anual, (Buenos Aires, 1946). Un anélisis de esas medidas en Rougier (2007), pp. 86-89.
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preocupada por cubrir los gastos de evolucién de un conjunto de firmas ya instaladas, y suplantd
gradualmente a los deméas bancos comerciales en esa funcion. Asi, la institucion particip6 con méas
del 70% del crédito al sector industrial en el periodo peronista.®

De todos modos, quizas lo mas sorprendente del accionar del Banco Industrial se refiera al hecho
que s6lo una parte menor de los créditos otorgados se dirigio al sector industrial. En efecto, los
préstamos a la actividad manufacturera representaron poco méas de un tercio del total, el resto se
destind a sostener financieramente a las empresas de transporte, de construccion y al Instituto
Argentino para la Promocion del Intercambio, institucion financiera y comercial que recibid la
mitad de los créditos del Banco hasta 1949.3 Durante todo el periodo, los préstamos de largo plazo
para inversion en el sector manufacturero no superaron el 10% del total. Entre  las  actividades
industriales beneficiarias se destacan Textiles y Alimentos y Bebidas, esto es las ramas mas
importantes del escenario industrial argentino del momento, y no aquellas que desde el discurso
oficial se pretendia estimular.®

En otro aspecto fundamental de la politica crediticia también se observan incoherencias en relacién
a los objetivos declarados puesto que no estuvo dirigida a las pequefias y medianas empresas
consideradas como las principales afectadas por la escasez de financiamiento. Las grandes firmas
organizadas como sociedades andnimas absorbieron la mayor parte de los fondos prestados. Existid
una fuerte concentracion econdmica y espacial que contradecia los objetivos buscados por sus
propios funcionarios y por los hacedores de la politica econémica nacional. Estas empresas, asi
como también las pequefias, se favorecieron por la fuerte cuota de subsidio encubierto que obtenian
al tomar los préstamos, debido a las tasas de interés negativas como consecuencia del proceso

inflacionario que caracteriz6 a esa etapa de la economia argentina.

Los afios desarrollistas (1955-1966)

33 BCIA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1945-1955).

34 El Instituto controlaba la mayor parte de las exportaciones agropecuarias y de las importaciones de insumos
y maquinarias que requeria el sector industrial.

%5 BCIA, Memorias y Balances anuales.
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El funcionamiento del BCIA, redefinido como Banco Industrial de la Republica Argentina (BIRA)
en 1952, fue duramente criticado a la caida del peronismo; no obstante, no fue desmantelado como
ocurrié con el Instituto Argentino para la Promocion del Intercambio, el Instituto Mixto de
Inversiones Mobiliarias o la Direccion Nacional de Industrias del Estado, organismos que
denotaban el avance de la intervencion estatal en distintas esferas de la economia durante esos afios
(Belini y Rougier, 2008). En la nueva perspectiva era necesario impulsar las actividades basicas
para profundizar la industrializacién sustitutiva, una estrategia que en parte derivaba de los
lineamientos que la CEPAL pretendia imponer en la regién. De hecho, el propio Radl Prebisch
destacd la necesidad de convertir al Banco Industrial en un verdadero banco de desarrollo o
fomento destinado a financiar las inversiones industriales (Prebisch, 1956).

Esa idea fue mantenida durante la gestion del gobierno “desarrollista” de Arturo Frondizi a partir de
1958.% La estrategia industrial, de manera similar a lo que acontecia en México por esos afos, se
orient6 especialmente a resolver los problemas de desequilibrio del sector externo sobre la base de
una profundizacion de la sustitucion de importaciones. Para ello era necesario estimular
fuertemente a las inversiones extranjeras en rubros claves como la metalurgia, maquinaria, quimica
y la industria automotriz.

En ese contexto el Banco Industrial fue autorizado a obtener recursos en el exterior y a participar en
el capital de las empresas “en forma prudente y temporaria” hasta tanto no estuvieran
suficientemente consolidadas.®” Estas medidas permitirian, segin los nuevos lineamientos, que la
institucion se dedicase a otorgar créditos para el reequipamiento ndustrial, acompafiando deese
modo el proceso de inversiones dinamizado por las empresas extranjeras. Las disposiciones
prohibian expresamente las operaciones de corto plazo, tal como se habia estipulado al momento de
la creacion del Banco. Sin embargo, poco después esa clausula fue nuevamente modificada y se lo
faculto a atender en forma “integral” las necesidades financieras de las empresas y a realizar toda
clase de operaciones de crédito.® A pesar de estas definiciones no se promovi6 una orientacién mas

clara de su politica crediticia; solo se precisaba la intencion de atender en forma conveniente la

% Sobre la estrategia desarrollista véase entre otros Schvarzer (1996).
37 BCIA, Memoria y Balance, (Buenos Aires, 1958).
38 BCIA, Memoria y Balance, (Buenos Aires, 1956).
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“promocion industrial”, principalmente a través de préstamos destinados al desarrollo de industrias
exportadoras o sustitutivas, consideradas indispensables para lograr el equilibrio de la balanza de
pagos.

Muy pronto el capital y las reservas del Banco se agotaron. Ya en 1959 las necesidades financieras
de las empresas no pudieron ser atendidas por la indisponibilidad de recursos y el Banco se vio
obligado a encarar la adopcién de una politica de reordenamiento crediticio. El constante deterioro
de su capital actué como “mecanismo disciplinador” de la accion crediticia. En efecto, en un
principio fue la escasez, mas que las definiciones teoéricas o de politica industrial, lo que obligé a la
entidad a ser mucho mas selectiva y a dictar normas que permitieran dirigir los fondos hacia las
actividades basicas del desarrollo.®® Ademas, la busqueda de recursos en el exterior actuaria a la
postre como un elemento mas de disciplinamiento operativo y de ajuste a pautas mas cercanas a la
practica internacional. En ese orden, en 1958, la politica de lograr nuevas fuentes de financiamiento
permiti6 el acceso a una linea de crédito del Export-Import Bank destinada a financiar la
importacion de bienes de capital. Mas tarde este proceso seria ampliado con lineas de crédito de
instituciones financieras europeas y del BID, sucesivamente renovadas. Estas fuentes externas
llegaron a representar la mitad del pasivo total en 1960 (por lo que los aportes y créditos del Banco
Central solo representaron aproximadamente el 25% a lo largo de la etapa) (Schvarzer, 1981: 28).
La coyuntura critica para la economia local desatada en 1962-1963 condujo a la aplicacién de una
serie de medidas cuyo objetivo era solucionar los problemas financieros mas acuciantes de las
empresas manufactureras. EI Banco Central implanté un régimen de redescuento de emergencia,
canalizado a través del Banco Industrial, a efectos de otorgar préstamos extraordinarios a corto
plazo a las empresas para atender el giro normal de sus negocios. En ese contexto, el uso restrictivo
de sus escasas disponibilidades se agudizo por el hecho de tener que afrontar el pago de una buena
parte de las obligaciones contraidas en el exterior por empresas privadas y publicas avaladas.

Como correlato de la situacion recesiva, el Banco Industrial amplié su participacion en el mercado
de valores, adquiriendo acciones de un gran namero de empresas (mas de 300) en muy diferentes

ramas manufactureras, aunque por lo general constituian paquetes que no superaban el 15% del

3 BIRA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1958-1961).
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capital de las firmas. Esa accion fue el resultado de las necesidades de las comparfiias mas que de la
intencion publica de conformar un nucleo de empresas controladas por el Estado a través de esa
institucion.

En 1965 y 1966 la posicion financiera del Banco mejor6 sensiblemente. Ello fue resultado de los
aportes del Banco Central y de una mayor recuperacion de los recursos propios. Esta circunstancia
posibilitd ampliar la accion crediticia, orientada ahora principalmente hacia el incremento de los
préstamos para activo fijo.*° EI Consejo Nacional de Desarrollo y la Secretaria de Industria también
determinaron las actividades industriales que dentro del Plan Nacional de Desarrollo merecian
prioridad. En estos afios el crédito se dirigio con criterios diferentes a los de la década anterior, en
coincidencia con los intentos de planificacion regional y con los regimenes de promocion
disefiados. Se advierte en la etapa una mayor orientacién hacia aquellas actividades consideradas
prioritarias: Maquinarias, Metales y Aparatos eléctricos. Ello evidenciaria una accién mas acorde
con los objetivos propuestos para la promocion del desarrollo; sin embargo, no existié una politica
similar respecto a las industrias quimicas y del papel que la politica industrial también instalaba
como prioritarias, que incluso, en términos relativos, fueron desestimuladas frente al resto de los
sectores.

Si tales criterios parecen diferenciar esta politica crediticia de lo acontecido durante la experiencia
peronista, no pueden sacarse las mismas conclusiones de un analisis que preste atencién al uso de
los acuerdos crediticios. En efecto, los créditos para evolucion constituyeron la mayor proporcion
de los fondos prestados. La crisis iniciada en 1962 y la estrechez de recursos del propio banco
condujeron a restablecer la anterior composicion de los préstamos. Esta situacién se profundiz6 por
el régimen especial de redescuento a cargo del Banco Central. En ese momento, los préstamos de
evolucion alcanzaron un pico de 90%. A pesar de los criterios definidos y debido a razones
coyunturales, parecia muy dificil orientar los créditos hacia la inversién productiva. De todos
modos, en los ultimos afios de la etapa el Banco paulatinamente dejo de acordar nuevos préstamos

para evolucion. Los plazos se ajustaron a esta dindmica: al incrementarse a partir de 1958 la

40 BCIA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1965y 1966).
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proporcion de préstamos para activos fijos, aumentaron correlativamente los créditos de mediano y
largo plazo, que decrecieron luego con el aumento sefialado de aquellos destinados a evolucion.

En sintesis, si bien en la etapa 1955-1966 se evidencian criterios mas acordes con los “objetivos del
desarrollo”, el banco no fue capaz de transformarse en un activo promotor de la industria, alin
cuando en ocasiones sirvio para apoyar el reequipamiento manufacturero (como por ejemplo entre
1959-62 a través del otorgamiento de avales y la obtencidn de lineas de crédito en el extranjero). En
el periodo 1955-1966, la participacion del BIRA en la financiacion crediticia del sector industrial
cay6 en términos relativos (se ubic6 en torno al 15 % del total del sistema bancario).

De todos modos, hacia mediados de la década del sesenta se estaba operando cierta reestructuracion
de la politica crediticia del BIRA. Esta tendia a relegar las operaciones de corto plazo a la banca
comercial y a concentrar sus recursos en el financiamiento de la inversion, a mediano y largo plazo,
ajustandose de este modo a los lineamientos mas generales que predominaban en el &rea
latinoamericana sobre banca de fomento. Con todo, un trabajo académico sobre la labor de la
institucion concluia por ese entonces que sus préstamos habian sido otorgados sobre la base de

cuestiones circunstanciales y no de programas concretos con metas fijas (Seguin, 1967: 114).

Una relativa “edad de oro” (1966-1976)

En los afios sesenta los economistas especializados debatian sobre los mejores caminos para
alcanzar el desarrollo econémico en Latinoamérica. En la férmula de mayor consenso el proceso se
vinculaba con la industrializacion y exigia un “agente impulsor”, rol reservado prioritariamente al
Estado; esta accion incluia también en ocasiones “crear” nuevos empresarios con capacidad de
potenciar el cometido. Si la industrializacién constituia la base del desarrollo, el nuacleo del
crecimiento estaba dado por el fomento de las actividades consideradas estratégicas. Entre ellas
ocupaban lugares de importancia la expansion de la infraestructura y la implantacion de polos
combinados de industrias “dinamicas”; estas actividades impulsaban el crecimiento a la vez que

compensaban la declinacion relativa de las exportaciones y los estrangulamientos del sector
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externo. Para lograr aquellos objetivos era necesario contar con los instrumentos y dispositivos que
posibilitaran las transformaciones. Entre otros, los nuevos lineamientos sobre desarrollo incluian
mecanismos especificos de financiamiento; éste era un problema clave toda vez que la formacién
de capital constituia la condicion esencial para impulsar el desarrollo. En la Argentina, el énfasis
puesto en el ahorro externo por la estrategia disefiada a mediados de los afios cincuenta constituyo
un claro ejemplo de este proceso. No obstante, el retraimiento relativo de los flujos del exterior y la
toma de conciencia de los efectos perniciosos que acarreaba sobre la economia nacional condujo a
fines de la década siguiente a la bdsqueda de nuevas formas de financiamiento basadas en la
movilizacion del ahorro interno.

En la Argentina ese rol debia ser ocupado por el Banco Industrial, una institucion oficial que hasta
entonces habia desempefiado un papel relativamente pequefio como promotor del desarrollo del
sector manufacturero. Era esta la razon por la que, hacia mediados de la década del sesenta, la
politica crediticia del Banco Industrial tendia cada vez mas a delegar las operaciones de corto plazo
a la banca comercial y a concentrar sus recursos en el financiamiento de la inversion a mediano y
largo plazo. La implementacion de una serie de medidas y reformas organizativas a fines de los
afios sesenta y la constitucion del Banco Nacional de Desarrollo (BND) como continuador del
BIRA a principios de la década siguiente mostro claramente la intencionalidad del sector publico de
reposicionar a la entidad como un instrumento clave de la politica industrial; la misma debia ser
encaminada principalmente a captar recursos provenientes del ahorro nacional y promover grandes
nacleos productivos en las ramas basicas, factores que permitian mantener la capacidad nacional de
decision en los sectores dindmicos de la economia.**

Ese objetivo se cumplié en forma parcial entre 1966 y 1976. Ciertamente, el BIRA-BND adquiri
un papel preponderante para el sector industrial argentino, al punto de constituirse en el agente
financiero del sistema de promocidn, interviniendo activamente en la seleccion y evaluacion de
muchos de los proyectos industriales. No obstante, en términos generales, ese rol de estimulador de
la inversion productiva no parece ser decisivo para comprender el crecimiento y las

transformaciones del sector, por fuera de algunos grandes emprendimientos encarados

41 BCIA, Memoria y Balance, (Buenos Aires, 1971).
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principalmente bajo la Idgica de la profundizacion del modelo sustitutivo. Probablemente, en
funcion de los objetivos promocionales, el Banco tuvo un mejor desempefio en el trienio 1967-
1969, en momentos en que la estabilizacion econdmica y las pautas relativamente claras de politica
econdmica permitian una asignacién mas eficiente de los recursos y cierta independencia financiera
derivada de la recuperacion efectiva de los préstamos. En esos afios la institucion tendio a
promover la inversion y el dinamismo de las actividades productivas y a abandonar formalmente las
caracteristicas de la banca comercial donde una importante proporcion de los créditos se
concedieron con el fin de financiar inversiones fijas de las empresas.

La reorganizacion administrativa y la ampliacion de los objetivos del denominado Banco Nacional
de Desarrollo en los primeros afios de la década del setenta le imprimieron mayores potencialidades
a la entidad. No obstante, su politica crediticia qued6 atrapada rapidamente por la modificacion de
la coyuntura econémica, a su vez condicionada en gran medida por la crisis politica y social que
derivo en el agotamiento del régimen militar instaurado en 1966.

La distribucién sectorial de los préstamos no muestra claramente las prioridades industriales que el
propio gobierno y los organismos técnicos definieron para la etapa. En efecto, la asignacion
crediticia no evidencié una clara orientacion hacia las industrias de base ni de la exportacion
industrial en modo acorde con las prescripciones de los planes nacionales y las disposiciones
promocionales. Ello no invalida el hecho que en el area petroquimica, en la produccién de
materiales basicos (hierro, acero, aluminio, celulosa y papel) se apoyaran proyectos destinados a
procurar la sustitucion de insumos que provenian del exterior, completando muchas veces el
financiamiento internacional y consolidando a empresarios locales; este apoyo constituia uno de
los objetivos declarados por la institucion, ain cuando muchas veces en las decisiones adoptadas
gravitaban fuertemente propoésitos politicos definidos en niveles superiores de gobierno. También
cobré mayor peso relativo la financiacion dirigida a las empresas constructoras de obras publicas
que, sostenidas también con cuantiosos avales, posibilitaban la concrecion de tareas de
infraestructura de naturaleza vial, energética o idraulica, en algunos casos vinculados a los grandes
proyectos encarados en los “Polos de Desarrollo” que comenzaron a desarrollarse en la etapa. A

partir de los afios setenta, el apoyo financiero no solo se dirigi6 a las empresas privadas nacionales
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sino también a aquellas estatales o creadas con la participacion del Estado cuya promocion era
considerada de interés nacional.

Précticamente todas las ramas recibieron la ayuda financiera de la institucion en forma bastante
ajustada a su participacion en la produccidn (tanto en lo que se refiere a la escala de las empresas
como a su localizacion espacial). Es significativo que las industrias consideradas “prioritarias”
recibieran porcentajes pequefios sobre el total de créditos, un dato que contrasta con el declarado
apoyo a las industrias de base. EI BND apuntalé financieramente a grandes empresas de acuerdo
con las preferencias por las industrias de escala que se pregonaban por esos afios;*? pero la
concentracién econdémica presente en la asignacion crediticia no obedeci6 decididamente al apoyo
de importantes establecimientos eficientes en cada rama. En muchos casos, las principales firmas
beneficiarias tomaron esos préstamos para financiar la produccién que demandaban organismos
estatales (reafirmando lazos que no necesariamente revelan calidad ni “eficiencia” productiva), para
solucionar problemas de debilidad financiera, e incluso para mantener en calma a asalariados
respaldados por fuerte sindicatos o a acreedores impacientes.

Los criterios de asignacion crediticia por sectores o ramas y a nivel regional quedaron relegados por
estas “logicas” que pretendian en muchas ocasiones evitar la quiebra de las empresas a través de
regimenes especiales y la atencidn constante de los gastos de evolucion. Es ésta la Unica razén que
puede explicar porqué, por ejemplo, las actividades industriales obtuvieron menos crédito que las
no manufactureras y de servicio a partir de 1973, durante el tercer gobierno peronista, y porqué la
actividad industrial mayormente beneficiada fuese Alimentos y bebidas y no las que se establecian

como prioritarias en las previsiones sectoriales de la Ley de Promocidn.

Los Ultimos afios del BND,1976-1992

Las autoridades econdémicas del gobierno militar que usurp6 el poder en 1976 hicieron suyo un
diagnostico que sefialaba que los objetivos del Banco se habian desvirtuado. Segun los nuevos
funcionarios, la institucion habia perdido su papel de financiador de la inversion industrial,

“canalizando redescuentos especiales para atender necesidades coyunturales, asi como una fuerte

42 BCIA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1968-1975).
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distorsion a favor del crédito a corto plazo en desmedro del financiamiento de mediano y largo
plazo”.*®

Una nueva carta organica en 1977 tenia como objetivo restituir la capacidad del Banco como
instrumento del desarrollo econémico, al orientar la politica crediticia hacia el fomento de
inversiones de activo fijo.** Esta persistente expresion de deseos refundacionales, esgrimida en
forma reiterada por distintos funcionarios, constituia una desalentadora comprobacion de que los
objetivos planteados en méas de una oportunidad distaban de haberse logrado. Aln asi, a pesar de las
décadas transcurridas, para los contemporaneos la potencialidad de la Institucion continuaba
intacta. Sin embargo, en los afios siguientes, el cambio de politica econémica que supuso la crisis
terminal del modelo sustitutivo y del paradigma keynesiano de intervencion estatal coadyuvé al
descrédito profundo de la institucion.

Durante la dictadura militar (1976-1983) el nimero de créditos concedidos y el importe acordado
por la institucién se contrajeron fuertemente. Los escasos créditos se orientaron principalmente a
cubrir inversiones fijas que pasaron a ser la mayor proporcion de los saldos de la cartera del BND.
La estructura patrimonial de la institucion también se modificO en forma importante. Las
operaciones en divisas y los préstamos al sector privado ocuparon los primeros lugares, mientras
que los préstamos al sector publico se redujeron notablemente. EI BND utiliz6 créditos de entidades
financieras publicas y de consorcios de bancos extranjeros privados, entre otras lineas de crédito
externo o se endeudo a largo plazo con el BID, el Banco Mundial y el Eximbank. Mientras el pais
en su conjunto se endeudaba, el BND se constituyd en la entidad bancaria de mayor deuda externa
de la Argentina, que afines de 1983 alcanzaba un monto de 4.300 millones de délares.*
Paralelamente, la entidad se desprendié de la mayor parte de los paquetes accionarios que en
porcentajes minoritarios habia adquirido de cerca de trescientas empresas industriales, en algunos

casos como consecuencia de actuar como un “hospital de empresas” en las décadas anteriores. Estas

43 Nota del interventor del BND, citada en Rougier (2004), p. 315.

4 BND, ‘Planes, programas y estrategias’, Libro Copiador, n. 40, Ministerio de Economia, (1977).

4 BCIA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1976-1983) y Libros de Actas del Directorio,
(Buenos Aires, 1976-1983).
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ventas fueron parte del proceso de retiro del Estado y de privatizacion que encaré Alfredo Martinez
de Hoz durante el gobierno militar.

El Banco perdié toda capacidad de accion en el resto de los afios ochenta, en el marco de la crénica
crisis fiscal del Estado argentino y los episodios hiperinflacionarios. Finalmente el BND fue
intevenido en 1990 y cerrado definitivamente en 1992 en un contexto dénde las instituciones de
fomento eran fuertemente cuestionadas. Al momento del cierre, el BND registraba una cartera

crediticia de casi total incobrabilidad, donde el 50% correspondia a s6lo una veintena de empresas.

Resultados comparados

Como hemos destacado, los origenes de Nacional Financiera estuvieron asociados a problemas muy
especificos que se habian desarrollado en la economia mexicana y en su estructura financiera
durante la Revolucion y luego de ella. Sin embargo, la definicion de sus labores como banco de
fomento se produjo a principios de la década del cuarenta, ante necesidades que fueron coincidentes
con las que condujeron a la creacion del Banco de Crédito Industrial argentino en 1944. Se trataba
de economias que comenzaban a transitar la primera fase de la industrializacion sustitutiva de
importaciones, pero que carecian de una estructura financiera adecuada para un proceso semejante.
En Argentina la necesidad de conformar un banco especifico para atender las necesidades de
financiamiento industrial condujo a una serie de debates y discuciones desde los primeros afios de
la década del cuarenta, hasta que en 1944 se llevd a la préactica, finalmente, el proyecto. En México,
se transformd la institucion creada con anterioridad de tal forma que en 1941 ya estaba en
funcionamiento Nacional Financiera como banco de fomento industrial.

La primera etapa en la vida de ambos bancos muestra diferencias importantes. Nacional Financiera
se comprometié primordialmente con el financiamiento a largo plazo y adquirié un activo rol
empresarial, creando empresas de envergadura, en muchos casos junto con el capital privado. El
Banco de Crédito Industrial, en cambio, contrariamente a las intenciones con que fue creado y
proclamadas en sus estatutos, adquiri6 un perfil “comercial”, donde predominaron los créditos de
corto plazo para financiar operaciones ordinarias como la compra de materias primas o el pago de

sueldos. El destino de los fondos de Nacional Financiera fue principalmente a infraestructura y a
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sectores de industria basica, como Petréleo y Carbén Mineral y Hierra y Acero (cuadro 1). En el

caso argentino las actividades industriales recibieron una minima parte de los fondos canalizados

por la institucién y, dentro de ellas, las ramas livianas fueron las beneficiadas (cuadro 2). Esta

I6gica se mantuvo a grandes rasgos en la vida de ambas instituciones.

Cuadro 1. México: Uso de los fondos de Nafinsa, por grandes sectores*

(Para afios seleccionados hasta 1955 y luego por periodos, en porcentaje)

1940-54 1955-62 1963-70 1971/76 1979-83
Infraestructura 498 50,0 67.9 61 39,4
Energia Eléctrica 111 221 33,7 28 s/d
Transporte 0.3 218 12.8 12 s/d
Irrigacién, caminos vy s/d s/d
otras obras publicas 29,4 6,2 21,3
Industrias 26.7 371 273 36 39,6
Bésicas 13.8 14.9 8.3 15 28
Otras de Transformacion 12.9 206 19,0 21 11,6
Otras actividades 23,4 12,9 4,8 3 21

Fuente: Elaboracion propia en base a Nacional Financiera, Informes Anuales, (México, 1945-78).
* El financiamiento comprende la suma de créditos, inversiones en valores, avales y endosos.

Cuadro 2. Argentina: Préstamos acordados por el BCIA/BIRA/BND, segun ramas industriales

(Por periodos, en porcentaje)

Actividad / Rama  |1944/49|1950/55| 1956/54 1959/61 1962/63 1964/66 1967/69 1970/72 1973/75 1976/8(
Alimentos y bebidas 12 14 16 15 14 14 18 13 10 11
Textil 12 20 21 19 21 19 10 11 6 6
Papel 2 1 3 3 4 3 5 7 4 11
Quimicos 9 6 8 7 6 4 4 6 4 18
Metales 8 9 14 11 14 16 18 11 10 10
Magquinaria 7 15 16 13 12 17 15 13 8 6
Construccion 9 6 6 10 10 11 13 17 16 8
Otros 41 29 16 22 19 17 17 22 42 30

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de BCIA/BIRA/BND, Memoria y Balance, (Buenos Aires, 1944-80).

Un aspecto interesante en la vida de ambas instituciones desde mediados de la década del

cincuenta, es la manera en que se expresaron las ideas desarrollistas, que tuvieron un peso

importante en la deficion de las politicas econémicas en la region. La ponderacién que ese esquema

hizo de la necesidad de recurrir al capital extranjero para profundizar la industrializacion

sustitutiva, se expresé de alguna forma en ambos bancos. Para Nacional Financiera, que desde su
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constitucion debia canalizar los créditos provenientes del exterior, los recursos foraneos se
convirtieron en la principal fuente de fondos. En el caso argentino, el Banco Industrial, que hasta
entonces no habia recurrido al capital extranjero, fue autorizado a obtener recursos en el exterior
desde 1958. En los afios siguientes, en un contexto de apremio financiero para el banco, algunas de
esas lineas le permitieron realizar actividades de apoyo al sector industrial, aunque siempre en
proporcién menor.

La estabilidad en las lineas de accion de Nacional Financiera a lo largo de todos estos afios, no
impidié ciertas redifiniciones iniciales, que se plasmaron en la reforma de los estatutos de 1947.
Dicho cambio se expresé en su actuacion en los afios siguientes hasta 1970 cuando disminuyo
considerablemente su labor empresarial, para concentrarse en la canalizacion de fondos en la forma
de créditos, principalmente hacia el rubro infraestructura. Esta modificacion en las lineas de accion
de la institucion estuvo asociada a los preceptos estabilizadores de la politica de desarrollo
mexicana. En ese marco, cayo la participacién de Nafinsa en el total del financiamiento bancario al
sector industrial, mientras aumentaba el peso de un sector privado con crecientes grados de
concentracion, tanto en el sector financiero como en el sector industrial.

La gran importancia que la institucién habia alcanzado hacia la década del cincuenta, dada su
capacidad para influir en distintos aspecto de la economia, provocaba importantes recelos entre el
sector privado, que ejercid permanente presion sobre la institucion para reducir su dmbito de
actuacion y su papel promotor. Todo esto se producia en un contexto donde la politica de la
institucion se regia, si bien no de manera lineal ni monopdlica, por los lineamientos de la politica
gubernamental. En este sentido, su politica adolecié de las mismas deficiencias que el resto de la
estrategia industrial desplegada por los gobiernos mexicanos en el periodo. Se habia trazado una
estrategia muy general, que se desarrollaba a partir de politicas dispersas y coyunturales, pero sin
una politica explicita de desarrollo a largo plazo. En este contexto, por ejemplo, los motivos detras
de la eleccién de las empresas a promocionar fueron varios y no siempre consistentes entre si, a la
vez que no existia una formula para la determinacion de prioridades. Aun asi, Nacional Financiera

siguid siendo una institucion determinante para la economia mexicana.
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En el caso argentino, entre 1955 y 1966, el Banco Industrial intento reorientar sus actividades, para
avanzar en la promocion industrial y en el compromiso con el financiamiento a largo plazo, méas
acorde a los objetivos de desarrollo. Sin embargo, en la préctica, estos nuevos lineamiento no se
expresaron con contundencia. Un mejor desempefio tuvo el Banco en el trienio 1967-1969, en
momentos en que la estabilizacion econdmica y las pautas relativamente claras de politica
econdmica permitian una asignacién mas eficiente de los recursos y cierta independencia financiera
derivada de la recuperacion efectiva de los préstamos. La reorganizacion administrativa y la
ampliacion de los objetivos del denominado Banco Nacional de Desarrollo en los primeros afios de
la década del setenta le imprimieron mayores desafios a la entidad. No obstante, su politica
crediticia qued6 atrapada rapidamente por la modificacion de la coyuntura econémica, a su vez
condicionada en gran medida por la crisis politica y social que derivé en el agotamiento del régimen
militar instaurado en 1966. Aln asi, el BIRA-BND cumpli6 un rol significativo para el sector
industrial argentino hasta 1976, al punto de constituirse en el agente financiero del sistema de
promocion, interviniendo activamente en la seleccion y evaluacion de muchos de los proyectos
industriales. A partir de esa fecha, su papel fue redefinido en funcién de las posibilidades de
captacion de recursos del exterior para luego de la crisis de la deuda, a comienzos de los afios
ochenta, desaparecer practicamente como institucién de apoyo al sector manufacturero.

Para Nacional Financiera, al igual que para el conjunto de la economia mexicana, la década del
setenta fue un periodo de transformaciones. Los desequilibrios gestados durante el “desarrollo
estabilizador” se expresaron fuertemente y la deuda externa adquirié una dinamica explosiva. En la
busqueda de profundizar la sustiticién de importaciones, el banco retomé un rol importante en la
promocion de proyectos industriales en los sectores basicos, considerados clave para el avance del
proceso. En esos afios crecio el financiamiento de empresas estatales y el rescate de compafiias
privadas. Esas caracteristicas se acentuaron entre 1976 y 1982, cuando “el Estado decide financiar
masivamente la expansion de empresas” (Ares, 2001: 239). Asi, en esos ultimos afos del proceso
de industrializacion sustitutiva de importaciones en México, la actuacion de Nacional Financiera
estuvo caracterizada por su escasa selectividad en la eleccion de empresas a apoyar, en el marco de

una estrategia de politica economica que se centrd en el endeudamiento externo, mientras se
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acentuaban los desequilibrios estructurales que se venian gestando desde hacia décadas. Esta
politica, parad6jicamente se asemejo mas al accionar del banco argentino, en tanto el desempefio de
este ultimo estuvo condicionado por la fuerte inestabilidad macroeconémica.

La importancia de los bancos de desarrollo en el financiamiento de la industria manufacturera
puede ser medida por su participacion en los créditos totales a la industria (Amsdem, 2001). En el
grafico 1 puede verse que en la década del cuarenta la participacion del Banco de Crédito Industrial
Argentino en los créditos bancarios a la industria de este pais fue muy elevada y considerablemente
mayor que la de Nafinsa en el sistema bancario mexicano. Sin embargo, en las décadas siguientes
Nafinsa mantuvo una participacion considerable en el financiamiento bancario a la industria,
mientras que la labor del banco argentino se diluyd, para recuperarse en la década del setenta.

Gréfico 1. Participacion de los bancos de desarrollo en el financiamiento total del sector bancario a la
industria (en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de BCIA/BIRA/BND, Memorias y Balances, y BCRA, Memorias y
Balances, varios afios; y Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras, (México, 1978).

Mas alld de esta trayectoria, en el anélisis de largo plazo, el banco mexicano parece haber tenido
una actuacion mas definida ligada a las funciones de banca de fomento, financiando principalmente

inversiones a largo plazo en grandes proyectos de infraestructura e industria basica.

Ultimas reflexiones: una dinamica institucional divergente
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Es indudable, como han sefialado numerosos autores, que la existencia de un conjunto de
funcionarios de carrera con relativa independencia de los intereses socioecondémicos y politicos
predominantes favorece la capacidad de las instituciones.*® En este sentido, la dindmica
institucional de Nacional Financiera estuvo caracterizada por una notable estabilidad, al menos
hasta 1970. Sirve como ilustracion mencionar que solo tres directores generales cumpieron
funciones entre 1936 y 1970, mientras que en los restantes doce afios tuvo cinco. La estabilidad
institucional que caracteriz6 a México en todos estos afios se reflej6 en las capacidades
organizativas de la institucion.. Su consejo directivo se componia de miembros elegidos por el
gobierno federal y miembros elegidos por los accionistas privados. Esto Gltimo fue un factor
importante para la adopcion, por parte del banco, de précticas conformes, en cierta medida, a las de
la banca privada. A nivel interno, diferentes trabajos que analizan al desempefio de la institucion
destacan la dotacion de cuadros técnicos con una solida formacién. Los directores generales
tuvieron el perfil del burécrata-politico con una sélida formacién en economia o derecho.*
Ademas, existia personal de alta calidad y la permanente atraccién de importantes cuadros
formados en cuestiones bancarias y financieras, que gozaron de una gran estabilidad en sus cargos,
gue se reflejé en los objetivos generales de la institucién y en la continuidad de sus politicas.

En el caso del BIRA/BND, el constante recambio de las autoridades y funcionarios constituyé una
limitacién importante para el desarrollo de cierta autonomia respecto del poder politico y de otros
organismos estatales y del empresariado, que afecté en definitiva el buen desempefio institucional.
Algunos datos al respecto ofrecen perspectivas sugestivas. La sucesivas Cartas Organicas, por
ejemplo, fijaban para los cargos directivos una duracion de entre cuatro y seis afios, sin embargo,
las principales autoridades cumplieron funciones por periodos menores a un afio en promedio. En
total hubo una veintena de presidentes de la institucion, cuando segun las normativas seis personas
podian haber ocupado ese cargo entre 1944 y 1976; sélo cuatro de ellos permanecieron en su puesto

mas de tres afios. Por su parte, sélo el 20% del total de los directores permanecieron en su cargo tres

46 \/éase por ejemplo Evans, Rueschmeyer and Skocpol (eds.) (1985).
47 \Véase, por ejemplo, Blair (1964) y Ares (2001).
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aflos 0 mas en todo el periodo.®® La altisima tasa de rotacion del personal superior del Banco
necesariamente afectdé su actuacion. Méas aun, llama la atencion que la institucion (como la
economia en su conjunto) no hubiera tenido un desempefio mas precario en esa etapa por causa de
la inestabilidad politica del pais, en la medida que los sucesivos recambios presidenciales y de
gabinete provocaban a su vez alteraciones en la clpula de los organismos oficiales.

El problema del BIRA/BND no residia tanto en la falta de formacién de esa burocracia estatal, sino
la inexistencia de una carrera administrativa definida a través de claros criterios “meritocraticos”
gue permitiera ascender al personal especializado hasta los altos puestos de direccion. Ninguno de
los gerentes o funcionarios de “carrera” del periodo cumplié funciones como director, lo que
reforzoé la division entre la “cupula politica” y la “administracion”; y solo tres directores llegaron a
ocupar el cargo de presidente del Banco evidenciando la fuerza de las definiciones politicas por
sobre la de los representantes sectoriales. Dadas estas circunstancias, el Banco no pudo constituirse
como un reducto de eficiencia, en un contexto burocréatico afectado por los mismos dilemas de la
inestabilidad, e imposibilitado de establecer conexiones virtuosas de intercambio de personal con
las asociaciones profesionales y los deméas organismos estatales.

Esa inestabilidad del personal superior fue agravada por continuos cambios organizacionales.
Durante el transcurso de poco mas de tres década se sucedieron seis normativas generales diferentes
y otros tantos cambios en la organizacion funcional. Esas reformas provocaban en el corto y
mediano plazo una mala coordinacion de la accion interna asi como con el resto de la estructura
burocréatica. En efecto, antes de que se llegara a plasmar una estructura organizacional o a obtener
la experiencia suficiente sobre algun tipo especifico de operatoria sobrevenia una nueva alteracion
gue trastocaba parcial o profundamente su funcionamiento.

En cambio, en el caso de México, se observa una estrecha relacién entre Nacional Financiera y
otras instituciones del sector publico. Su politica estuvo siempre condicionada por la cercana
supervision del Banco de México y la Secretaria de Hacienda. Este entrelazamiento no funcionaba
unilateralmente, evidencidndose cierta coordinacion y participaciones cruzadas en las instituciones

publicas mas importantes dentro del estado mexicano. Asi, los maximos responsables de Nafinsa y

48 BCIA, Memorias y Balances anuales, (Buenos Aires, 1944-1977).
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del Banco de México eran miembros, a su vez, del consejo de directores de la otra institucion.
Ademas, la institucion siempre estuvo receptiva a la iniciativa y oposicion del sector privado. Este
tenia representacion en el consejo de la institucion. La relacion con el sector privado, asi y todo, no
estaba libre de roces y confrontaciones.

Por su parte, el Banco argentino como agente estatal también tendié a seguir los dictados
especificos de una politica gubernamental en materia industrial y particularmente financiera, pero
en este caso extremadamente fluctuante (restringiendo o incrementando el crédito, orientdndolo
mas a la pequefia y mediana empresa, hacia ciertos sectores o empresas) y condicionada por los
sucesivos recambios politicos. Ademas, la politica crediticia estuvo subordinada en muchas
ocasiones a la atencion de demandas especificas con el propésito de satisfacer necesidades
puntuales de sectores, regiones 0 empresas que no necesariamente eran compatibles con los
lineamientos rectores de la politica industrial del periodo. Puede observarse que la injerencia del
gobierno central sobre la institucion fue mayor en momentos en que su autonomia legal, pero
fundamentalmente financiera, se encontraba cercenada, por ejemplo durante las experiencias
peronistas o0 durante los afios de ajuste macroecondmico. En este sentido, las dificultades de la
institucion para generar recursos propios extremaron su dependencia de los fondos provistos por el
Estado y por tanto de sus definiciones en materia de politica crediticia.

En suma, Nacional Financiera fue una institucion clave para el proceso de industrializacién via
sustitucion de importaciones mexicano, a tal punto que en muchos aspectos, encarnaba la politica
industrial del pais. El total de los recursos canalizados por la institucion superaron el 10% del PIB
en la década del sesenta y, como se ve en el grafico 1, Nafinsa llegd a explicar el 50% del
financiamiento bancario a la indsutria.*® Dada su importancia para el avance de la industrializacion,
los desajustes estructurales que se fueron acumulando en la economia mexicana, se expresaron
también en la labor de Nafinsa. Hacia la década del setenta, en un contexto internacional que
alentaba a que ello ocurriera, el excesivo endeudamiento externo servia para cubrir la brecha en el
balance de pagos y permitia el rescate de empresas privadas a partir de una politica con escasa

selectividad. A partir de la crisis de la deuda, que puso en jaque todo el esquema de

49 Nacional Financiera, La economia mexicana en cifras, 1978.
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industrializacién, la importancia de Nacional Financiera en la economia mexicana fue decreciente,

alejandose de las labores de fomento que habian caracterizado su actuacion en la posguerra.

En cambio, el BND cumplié un rol mucho mas ambiguo como instrumento de politica industrial,

sujeto en gran medida a la demanda empresarial. La satisfaccion de esas demandas estaba

condicionada y se entrelazaba de manera dindmica con el contexto macroeconémico y politico de

cada circunstancia. La inestabilidad de las variables econdmicas acentuaba hasta los extremos la

imprevisibilidad institucional. En ocasiones, cuando esas variables se dislocaban, la accion del

Banco no hacia méas que convalidar en forma perversa los mecanismos compensatorios actuando

muchas veces como un factor de presion mas frente al Estado y de manera disfuncional para el

desarrollo econémico.

Apéndice

Meéxico: Participacién de las fuentes internas y externas en el total de los recursos canalizados

por NAFINSA para afos seleccionados (en porcentaje)

1952 1955 1960 1962 1964 | 1966 | 1968 | 1970

Recursos Propios 33,9 29,4 25,3 22,9 31,4 30,9 29,8 30,4
Capital y Reservas 4,4 4,3 5,6 3,9 5,9 6,3 5,3 4,5
Titulos 29,5 251 19,7 19 25,5 24,6 24,5 25,9

Recursos no propios 66,1 70,6 74,7 77,1 68,6 69,1 70,2 69,6
Créditos del Exterior 23,1 22,9 35,3 33,7 32,9 34,0 41,3 42,5

Otros recursos no

propios 43 47,7 39,4 434 35,7 35,1 28,9 27,1

Fuente: Elaboracion propia en base a NACIONAL FINANCIERA, Informes Anuales, varios afios.

Meéxico: Financiamiento Total Concedido por Nafinsa ( en millones de ddlares y en Porcentaje

del P1B) 1940-1982

Ao Total
financiamiento de Tasa de
NAFINSA (1) Crecimiento | PIB (2) /7@

1940 3,7 1.530,4 0,24
1941 9,8 163,2 1.895,7 0,52
1942 50,0 409,2 2.197,7 2,27
1943 97,3 94,6 2.682,1 3,63
1944 111,0 14,1 3.868,5 2,87
1945 165,1 48,8 4.231,7 3,90
1946 192,8 16,7 5.746,9 3,35
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1947 233,6 21,2 6.383,3 3,66
1948 275,6 18,0 6.245,5 4,41
1949 225,9 -18,0 4.330,8 5,22
1950 258,9 14,6 4.880,0 5,31
1951 347,2 34,1 6.286,1 5,52
1952 432,6 24,6 7.067,6 6,12
1953 550,2 27,2 7.037,6 7,82
1954 548,7 -0,3 6.691,0 8,20
1955 506,1 -7,8 7.210,0 7,02
1956 566,7 12,0 8.240,2 6,88
1957 627,5 10,7 9.464,1 6,63
1958 716,5 14,2 10.518,6 6,81
1959 767,0 7.1 11.270,8 6,81
1960 1.086,3 41,6 12.786,5 8,50
1961 1.438,1 32,4 13.870,0 10,37
1962 1.771,6 23,2 14.954,4 11,85
1963 1.659,1 -6,3 16.649,5 9,96
1964 2.014,9 21,4 19.655,8 10,25
1965 2.043,5 1,4 21.410,7 9,54
1966 2.224,7 8,9 23.794,7 9,35
1967 2.561,5 15,1 26.022,8 9,84
1968 2.894,4 13,0 28.811,7 10,05
1969 3.207,9 10,8 31.849,2 10,07
1970 3.592,0 12,0 35.570,1 10,10
1971 3.831,7 6,7 39.232,3 9,77
1972 4.252,4 11,0 45.178,2 9,41
1973 4.630,1 8,9 55.271,3 8,38
1974 6.011,3 29,8 71.976,6 8,35
1975 7.661,2 27,4 88.004,0 8,71
1976 11.308,8 476 94.811,1 11,93
1977 9.897,7 -12,5 81.825,8| 12,10
1978 12.648,9 27,8 102.607,5| 12,33
1979 16.420,9 29,8 134.422,7| 12,22
1980 19.136,1 16,5 186.177,2| 10,28
1981 22.123,1 15,6 239.282,5| 9,25
1982 13.041,0 -41,1 129.018,9 | 10,11

Fuente: Elaboracion propia en base a: Nacional Financiera, Informes Anuales, varios afios; Banco de
México, Informes Anuales, varios afios; y Oxford Latin American Economic History Database.

Argentina: Estructura del pasivo del BCIA/BIRA/BND (en porcentaje)

Afio Depositos | Adelantos | Obligaciones | Otros Capitaly | Total Pasivo
BCRA en moneda reservas EnM$
extranjera de 1960
1950 - 91,1 4,1 0,7 3,9 100 780
1955 - 66,5 24,2 5,2 4,1 100 1.009
1957 7,7 37,9 26,9 8.4 19,1 100 635
1960 5,9 18,0 50,9 12,2 13,1 100 433
1963 7,0 23,7 19,1 28,6 21,7 100 270
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1967 6,8 23,4 26,0 16,4 27,3 100 197
1970 9,4 23,6 26,4 18,0 22,6 100 240
1973 - 48,6 17,1 25,8 8,5 100 364
1976 - 27,5 20,1 13,7 38,7 100 332
1979 27,9 0,4 33,6 11,9 26,2 100 497
Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Schvarzer (1981).
Argentina: Estructura del activo del BCIA/BIRA/BND (en porcentaje)
Afio Efectivo | Bonos Acciones | Operaciones | Créditos | Créditos | Otros | Total
publicos en moneda | al sector | al sector
extranjera publico privado
1950 0,8 1,8 0,2 5,4 53,8 37,3 0,7 100
1955 1,4 2,2 0,1 28,6 26,0 39,0 2,7 100
1957 15,3 2,3 0,1 33,3 0,1 41,9 7,0 100
1960 4,2 1,5 0,1 54,1 3,2 26,0 10,9 100
1963 2,1 1,1 16,1 16,4 99,9 38,8 15,6 100
1967 4,7 0,6 11,3 30,8 4,7 45,6 2,3 100
1970 4,0 0,1 13,5 29,7 1,7 48,3 2,7 100
1973 7.3 0,6 4.4 18,4 4,8 60,8 3,7 100
1976 7,0 1,7 2,9 23,3 26,1 17,2 21,7 100
1979 2,9 6,8 1,6 28,3 2,7 23,4 34,3 100

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Schvarzer (1981).

Argentina: Créditos otorgados por el BCIA/BIRA/BND entre 1946 y 1980
(en millones de pesos de 1960)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de Schvarzer (1981).

Argentina: Créditos otorgados por el BCIA/BIRA/BND para inversiones en activos fijos (en

porcentaje)

38




70

Fuente: Elaboracion propia sobre la base de BCIA/BIRA/BND, Memorias y Balances, varios afios.
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