PERSPECTIVAS

DE INVESTIGACION

¢Como aumentar la penetracion del crédito en América Latina y el
Caribe? Mejorar la capacidad de los gobiernos y reducir el papel de los

grupos de interés

La promocion del desarrollo financiero (el tamaino de los mercados de crédi-
to) en la regién no sélo depende de las condiciones macroeconémicas. Tiene
también una dimensién de economia politica bastante desatendida, que in-
cluye a los grupos de interés y las capacidades gubernamentales.

La combinacién del grado de oposicién al desarrollo financiero por parte de
las industrias establecidas y las diferencias en las capacidades gubernamenta-
les explica gran parte de la variacién del desarrollo financiero en los distintos

paises.

Para aumentar el desarrollo financiero se necesitan reformas que afecten los
incentivos de largo plazo de los actores politicos para invertir en sus capacida-
des. Dichas reformas deben ir de la mano de politicas que puedan influir en la
estructura de poder de los grupos de interés.

CONTEXTO

PROYECTO

Los sistemas financieros de la region son peque-
Aos y estan fragmentados entre instituciones for-
males como los bancos comerciales y una varie-
dad de instituciones informales. Incluso antes de
la pandemia COVID-19, el crédito bancario al sec-
tor privado representaba una parte relativamente
baja del PIB.

La pandemia no solo tendra repercusiones ne-
gativas en los mercados crediticios de la regidn,
sino que a su vez debilitarad la recuperacion eco-
némica. Asimismo, se espera que los sistemas fi-
nancieros se debiliten y se fragmenten mas. Las
consecuencias en materia de politicas del presen-
te documento, que fue publicado originalmente a
raiz de la crisis financiera mundial, pueden resul-
tar utiles para los formuladores de politicas a la
hora de abordar el eterno problema del subdesa-
rrollo financiero en la regidn.

El acceso al crédito es fundamental para el cre-
cimiento econdmico. Pero no todas las empre-
sas se benefician por igual, y es posible que al-
gunas prefieran limitar el acceso para mantener
el control de los mercados. Ademas, el amplio
endeudamiento publico puede limitar el crédito
al sector privado. Lo que se necesita para lograr
el desarrollo financiero es una combinacion en-
tre una alta capacidad gubernamental y una baja
oposicidon de las industrias establecidas. Ya que la
una sin la otra no es suficiente.
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Concepto clave

DESARROLLO
FINANCIERO

En los paises con mercados
financieros desarrollados, como
Estados Unidos, los hogares y las
empresas tienen abundante acceso al
crédito en circunstancias normales.



RESULTADOS

La combinacion del grado de oposicion al de-
sarrollo financiero por parte de las industrias y
la heterogeneidad de las capacidades guberna-
mentales explica parte de la variacion del desa-
rrollo financiero entre los paises. En la mediana
de los paises, el aumento del grado de depen-
dencia crediticia de sus empresas (es decir, la re-
duccion de la oposicion al desarrollo financiero)
aumentaria la proporcion del crédito interno en
la economia en unos 10 puntos porcentuales del
PIB. En cuanto a la dependencia crediticia, en
la mediana de los paises, el aumento de la ca-
pacidad del gobierno aumentaria igualmente la
relacion entre crédito y PIB en unos 10 puntos
porcentuales. En los paises con una dependencia
crediticia muy alta, ese impacto podria alcanzar
los 40 puntos porcentuales.

<Qué significan estas cifras en términos econd-
micos? Un aumento de la dependencia crediticia
media de un pais, que sea practicamente igual a
la diferencia de esta medida entre Ecuador y Bél-
gica, implicaria un aumento medio del desarrollo
financiero de entre el 0% y el 25% del PIB, depen-
diendo del nivel de las capacidades gubernamen-
tales. Del mismo modo, un aumento de las capa-
cidades gubernamentales que sea practicamente
igual a la diferencia entre Chile y Japon implicaria
un aumento medio del desarrollo financiero de
entre el 0% vy el 29% del PIB, dependiendo del
nivel de dependencia crediticia del pais.
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CREDITO AL SECTOR

@ PRIVADO
% Suele superar el 100% del PIB
en los paises con un alto desarrollo

financiero. Para el pais tipico de la region,
es menos del 50%.

Concepto clave

DEPENDENCIA
DE CREDITO

Por razones tecnoldgicas,

algunas industrias dependen mas del

financiamiento externo que otras (p. €j, la
fabricacion de plasticos y maquinaria
frente a las industrias del tabaco o los ’
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productos de cuero).

IMPLICACIONES PARA
LAS POLITICAS

Tanto la politica de los grupos de interés como
la capacidad de formulacion de politicas del go-
bierno son condiciones necesarias para el desa-
rrollo financiero. Esas capacidades explican las
diferencias en el desarrollo financiero entre los
paises y ademas proporcionan evidencia de la
importancia de las capacidades gubernamenta-
les para el crecimiento econdmico. A fin de pro-
mover el desarrollo financiero, el consenso en la
bibliografia sobre los llamados “origenes juridi-
cos” recomienda cambios en los codigos juridi-
cos. Mientras que el consenso en la bibliografia
sobre las “instituciones politicas” recomienda
reformas institucionales de gran alcance desti-
nadas a limitar la autoridad de los funcionarios
publicos. Los resultados de nuestro estudio in-
dican que no basta con manipular ciertas reglas
especificas; el enfoque debe ser mas amplio.

1. En primer lugar, las reformas deberian afec-
tar los incentivos a largo plazo de los actores
politicos para invertir en sus capacidades.
Hay evidencia de que los politicos estarian
mas dispuestos a invertir en las capacidades
del gobierno cuando existen condiciones
propicias para la cooperacion intertempo-
ral, fundamentalmente, cuando la estructura
institucional basica de un pais ofrece a los
actores politicos horizontes a largo plazo,
ambitos de negociacion politica abiertos y
transparentes, y mecanismos que permitan
ejecutar los acuerdos. Al contrario, las insti-
tuciones como los sistemas electorales que
recompensan los logros politicos a corto pla-
ZO NO seran propicias para las inversiones a
largo plazo en la formacién de capacidades.

2. En segundo lugar, también puede ser ne-
cesario influir en los incentivos y en la es-
tructura de poder de los grupos de interés.
Por ejemplo, es posible que los gobiernos
y las organizaciones internacionales deseen
ayudar a organizar los grupos que se bene-
ficiarian de un mayor desarrollo financiero.
Una manera de hacerlo seria reduciendo los
costos de la accidn colectiva para las em-
presas de los sectores que dependen en
gran medida del crédito. Ademas, al ayudar
a crear asociaciones multisectoriales, pue-
den lograr este objetivo y al mismo tiem-
po orientar a estas asociaciones hacia una



senda autosostenible de inversion en sus capaci-
dades. Por otra parte, puede tener sentido que
los paises hagan apuestas estratégicas en aque-
llas dreas econdmicas gque proporcionarian una
mayor complejidad industrial, debilitando a la vez
la oposicion al desarrollo financiero.
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El Departamento de Investigacion y Economista Jefe es un generador de ideas innovadoras que
apoyan la agenda de politicas estratégicas del Banco Interamericano de Desarrollo (BID) y sus
paises miembros con el fin de lograr un desarrollo econdmico sostenible y equitativo de la region.
Para maximizar el impacto de su investigacion, el Departamento de Investigacion lleva a cabo ac-
tividades que sirven de insumos a otros departamentos del Banco, los gobiernos, la comunidad

académica y la sociedad civil en la region.
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