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Resumen

El propésito de este articulo es analizar el roladbanca de desarrollo en Argentina y México
durante la industrializacién sustitutiva de impoidaes. México es, junto con Brasil, el pais
latinoamericano donde ese tipo de instituciones gardesarrollo han tenido un mayor avance,
principalmente a partir de la actuacion de Nacidniahnciera. En Argentina, por el contrario, el
papel de la banca de fomento ha sido mas difusalicdonado por la falta de continuidad en sus
politicas y la constante redefinicion de sus adtigies. La comparacion de estos dos casos permite
sacar importantes conclusiones en relacion a pradecomunes a los que se enfrentaron estas
instituciones y a diferentes respuestas ensaya&was] contexto latinoamericano de la segunda
posguerra.

Abstract

The purpose of this paper is to analyze the roldesfelopment banks in Argentina and
Mexico during the import substitution industrialimam. Mexico, along with Brazil, the

Latin American country where such development fastins have had a major
breakthrough, especially since the performance afidhal Financiera. In Argentina, by
contrast, the role of development banks has beeam miffuse, constrained by a lack of
continuity in its policies and the redefinition it$ activities. The comparison of these two
cases can draw important conclusions regarding aommroblems faced by these
institutions and different responses tested inctir@ext of Latin America after World War
.
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Introduccion

La busqueda del desarrollo industrial ha guiadgta@ticas econémicas en distintas etapas en la
historia de las naciones. En América latina la atida comenzo6 a desarrollarse ampliamente como
una reaccion a las restricciones que la Gran Diéprésmpuso sobre las posibilidades de obtener
productos del exterior, si bien ya habia avanzadalgunos sectores con anterioridad en los mas
grandes paisésEn general, la situacién critica vivida a comienzie la década del treinta y la
escasez tanto de bienes de consumo como de cepitdla Segunda Guerra Mundial (SGM),
redirecciond en la mayoria de estos paises lagdardies econdmicas “hacia adentro” a través de
sustituir importaciones. Mientras que el Estado@mrd a jugar un papel creciente, no solo a partir
de la creacion de empresas publicas sino tambigalizando recursos, internos y externos, hacia
las emergentes actividades industriales. Pero tesimad de movilizar importantes recursos
monetarios para destinarlos a inversiones de langduracion no podia ser satisfecha por
instituciones financieras que en general estabdntadas al financiamiento de actividades
comerciales ligadas a los negocios de importaciéxpprtacion.

En estas condiciones, el periodo de entreguerrasufia etapa de fuertes transformaciones y
muchas de ellas ligadas al sistema financiero. ggsigjemplo, en las décadas del veinte y treinta,
en casi todos los paises de desarrollo medio seotrdancos centrales (Diaz y Marichal, 1999).
En algunos casos, estos cumplieron inicialmentepapel que iba mas alla de la regulacion
monetaria y bancaria, involucrandose en el finanigato productivo a mediano y largo plazo.
Pero las transformaciones financieras no acabdly ae siguié en la busqueda de la creacion de
mecanismos para la canalizacion de recursos hatiiadades productivas en economias que se
encontraban en plena fase de diversificacion. IBanas paises latinoamericanos los bancos de
fomento o de desarrollo nacieron tempranamenta €@dada del treinta, aunque su vinculo con el
sector industrial seria definido claramente en #omosterior a 1940. En Perd, por ejemplo, el
Banco Industrial se cre6 en 1936, pero sus operesifueron muy reducidas hasta 1957, por falta

de fondos. A partir de alli los créditos del Bar@entral hacia la institucion se incrementaron

! para las caracteristicas generales de las ecomtatiffbamericanas en este periodo, véase Bulmemas
(1998).



considerablemente. La Corporacion de Fomento adduecion de Chile fue creada a fines de la
década del treinta, pero no fue sino hasta afiogardes que comenzo a actuar como un verdadero
banco de fomentdn otros paises estas instituciones surgieron mnafgosterior, directamente
vinculadas con el sector industrial. Es el caso Behco de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES) en Brasil creado en 1952.

En México, Nacional Financiera fue creada en 19240 fue a partir de 1940 se consolidé como
banco de fomento. En Argentina, el Banco de Crdddastrial data de 1944. Las experiencias de
estos dos paises presentan similitudes importaasgésomo notorias diferencias. En ambos casos,
como en otros paises latinoamericanos, el surgimes esos bancos forma parte de un proceso de
evolucion de los intermediarios financieros, en etgpa de cambio estructural en la region. El
telon de fondo de este desarrollo también es gimpéea ambos paises: industrializacion sustitutiva
de importaciones con anélogas caracteristicascastales, recurrentes problemas en el sector
externo, atraso tecnoldgico, produccion industpiahcipalmente destinada al mercado interno,
entre otras caracteristicablo obstante, la estabilidad politica e instituaioen México desde 1940
contrasta con la compleja sucesion de gobierno®degticamente electos y gobiernos surgidos de
golpes de estado en la Argentina. Esta difererciaftejard en la continuidad o no de las politicas
econdmicas y de las lineas de accion seguidas bosapaises por las instituciones publicas, asi
COmMo en sus capacidades organizativas.

La historia del crédito y la banca en América katesta recibiendo una creciente atencion en la
historiografia econdémica reciente. Esta proliféyacile trabajos abre una posibilidad todavia no
enteramente explotada: la de realizar estudios amdps. Algunos trabajos realizados en esta
direccion muestran la gran riqueza que surge apeoan las experiencias financieras de distintos

paise$.En este contexto, el estudio de las experien@dssibancos de desarrollo en la regién ha

2 Algunas referencias sobre estas institucionesoskdy (1964) y CEMLA (1966).

% Para las caracteristicas de la industrializacisitsitiva de importaciones en la regién véase GEQA73)

y Fajnzylber (1987).

* En Haber (1999) se comparan los mercados finarwide México y Brasil entre 1840 y 1930. Diaz y
Marichal (1999) estudiarion las condiciones quedian a la creacion de los bancos centrales ewsvari
paises de la regién. También existen ejemplos queertircunscriben exclusivamente a latinoaméEsse

es el caso de Bétiz-Lazo y Del Angel (2003) y dé2Blaazo (2004).



sido abordado por algunos autores, siempre desdeparspectiva nacionalCreemos que el
andlisis comparado permitir4 obtener conclusiongs amplias respecto de los problemas comunes
a los que se enfrentaron los paises de desarrelitionde la regién y de las diferentes respuestas
ensayadas.

En términos generales, nuestro interés en la lestomparada descansa en el convencimiento que
de ella se pueden obtener criterios de analisisgmdsrales que los que surgen de estudios de casos
aislados. En el caso de la banca de desarrolladjassas experiencias que se llevaron adelante en
la region presentan algunas caracteristicas comwasscomo divergencias importantes que
permiten (re)construir un mosaico de varianteshpesien este tipo de entidades. A su vez, la
suerte diversa que corrieron estas institucionesure misma region y contemporaneas en el
tiempo, permite dar cuenta de realidades disimjilematizar cualquier conclusién que pueda
obtenerse al analizarse una experiencia nacional.

Es necesario aclarar que las observaciones derogsttidio apuntan mas a la efectividad de las
politicas publicas que a discutir la naturalezdadenstituciones de fomento o su importancia para
el desarrollo econémico. No obstante, esa efedatilise encuentra estrechamente vinculada a la
institucion (esto es sus caracteristicas espegjfma estructura burocratica o el lugar que ocupa
dentro del disefio institucional mas general), asha a los destinatarios de esas politicas (la
estructura social y productiva, la naturaleza dediemandas sociales o el poder de determinados
sectores econOmicos y empresas, por ejemplo). Hrsecaencia, luego de desarrollar las
principales caracteristicas que asumio la bancibmento en México y Argentina y de analizar
comparativamente los resultados de ambas expeanouestras Ultimas reflexiones giraran en

torno a esta problematica.

A. La experiencia mexicana
Si bien Nacional Financiera (Nafinsa) fue creada @34, no fue hasta 1940 que se definié su papel

como banco de fomento, coincidiendo con el inigbptoceso de industrializacion a gran escala en

® Para Argentina véase Rougier (2004) y Rougier {ROHI caso del Instituto de Fomento Industrial de
Colombia fue estudiado por Brando (2009). ParaNIDBS brasilefio véase Willis (1995). Para la histoie
Nacional Financiera de México puede consultarse £2601) y Lopez (2009).



México. Entre 1940 y 1982 el rol de la instituciém el apoyo al sector industrial fue decidido y
muy importante. Desde la década del cuarenta atlBshexicano mantuvo un papel destacado de
impulso a la industria, con una modalidad de “wgecion de ultimo recurso”. Esto es, se
consideraba que el Estado debia intervenir en laguskctores o proyectos definidos como
prioritarios y en los que el sector privado, poegtiones de rentabilidad o de maduracién de las
inversiones, no estaba dispuesto a involucfarsepartir de 1970, el Estado incrementara su
intervencion en la economia y su papel empresameeso que culminard con la crisis de la deuda
en 1982 marcando el fin de la industrializaciortisuteva de importaciones en México.

A partir de las caracteristicas y modalidades dacsuacion, podemos distinguir tres etapas en la
vida de Nacional Financiera durante la industrgalian via sustitucion de importaciones mexicana.
La primera se ubica entre 1940 y el primer quingquele la década del cincuenta. La segunda se
extiende hasta 1970 y la tercera entre 1970 y 1882 estas tres etapas nos ocuparemos a
continuacion. A su vez, y en funciéon de enmarcaaationar, nos referiremos brevemente a los
afos inciales en la vida del banco. Por ultimo,car@mos algunas transformaciones sufridas por la

institucion a partir de 1982.

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

Durante la Revolucién Mexicana, que se desarrail@an parte de la segunda década del siglo
XX, se produjo la destruccion y el quiebre de buesride del sistema bancario y monetario que se
habia desarrollado en pbrfiriato. A partir de la década del veinte, y con mas faienz los afios
treinta, tuvo lugar un proceso de reconstrucci@titircional que dio lugar al surgimiento de un
sistema financiero organizado que en las décadastes logré convertirse en un pilar importante

de la industrializacioh.

® Bennett y Sharpe (1982).

" El sistema financiero mexicano antes de la rewdlupuede verse en Haber (1991); Ludllow y Marichal
(comps) (1986) y Maurer (1999). Para después diEd¢ada del treinta Bennett (1965) y Brothers ysSoli
(1967).



En la década del treinta se establecieron en Mémgtduciones financieras oficiales destinadas a
proporcionar formas mas liberales de crédito pactoses especificdsEntre ellas, se cre6 Nafinsa
en 1934, durante la presidencia de Lazaro Card&iasembargo, la creacion de esta institucion
tuvo sus raices algunos afios antes, en la Ley @etherinstituciones de Crédito de 1932 y su
origen no esta directamente vinculado a la bandardento. Como consecuencia de la revolucion
y de la Gran Depresion, muchas instituciones firgas mexicanas habian quedado en posesion de
una gran cantidad de activos inmuebles que estfieatando la liquidez del sistema bancario. Se
decidié entonces crear una institucion preparada lpgvar adelante la tarea de liquidacién directa
o el fraccionamiento y colonizacién de los inmusblési, en abril de 1934 el gobierno promovio
la creacion de la nueva entidad como Instituciéniddeal de Crédito. Ademas de las operaciones
con inmuebles, la novel institucidn tenia por mamdatuar como agente financiero del gobierno
para algunas operaciones, asi como contribuir @dacion de un mercado interno para bonos
publicos y promover el mercado de acciones y bpniwados’

En el segundo quinquenio de la década del trdatabor de la institucion fue escasa, en el marco
de una politica econdmica que todavia no defirdeaoiente un papel en torno a la necesidad de
industrializacién a gran escala. Como sostuvo usus directores generales “Nacional Financiera
nacio como una entidad administradora y liquidadigrdienes rasticos y de créditos inmobiliarios
que se hallaban en los activos de diversas institas gubernamentale¥”.Sin embargo, la

situacion cambiaria en la década siguiente.

Nafinsa y su actividad empresaria (1940-1954)
El inicio de la industrializaciébn en México, como etros paises, no fue producto de una bldsqueda

consciente desde la politica econdmica, sino defexdos que la SGM tuvo sobre la economia. De

8 En 1933 se estableci6 el Banco Nacional Hipotecarde Obras Publicas. En 1935 se fundé el Banco
Nacional de Crédito Ejidal, que complementé6 lasvalzdes del Banco de Crédito Agricola. EI Banco
Nacional de Comercio Exterior fue creado en 1937.

® Las funciones que el decreto de 1934 reservakmlparueva institucion eran amplios y ambiciososa A
cooperacion en la constitucion del mercado de ®alose sumaba la promocion de empresas; Nacional
Financiera podia tomar participacion en empresamad de organizar la movilizacion de recursosaies

de uniones de créditos o de empresas). Nacionah€igera(1994).

19 Nacional Financiera (1985), p. 33.



esta manera, el avance hacia la industrializacaimoceje de la politica econémica fue gradual,
aunque en 1946 ya era el corazon de la estrategr@mica. Siguiendo esa linea, los gobiernos
posteriores, adoptaron a la industrializacién cefrmbjetivo principal de sus programas.

Como en otros paises de la region, en el periodo sguextiende entre 1940 y 1952/54 se
produjeron importantes avances en los sectorestimales productores de bienes de consumo. Se
tratd de la primera fase de la industrializaciéa sustitucion de importaciones, con un rapido
desarrollo de los sectores que mas faciimente podigandirse a partir de la tecnologia e
infraestructura existentes. Este proceso fue acbagmg una vez finalizada la Guerra, por
importaciones de insumos, maquinaria y equiposnguge producian en el pais. El sector agricola
tuvo, a su vez, un comportamiento dinamico fundaategenerando divisas y abasteciendo al
mercado interno. En esta primera etapa de la indlizacién mexicana, el alto crecimiento de la
economia se combind con tasas de inflacion corsdites e inestabilidad en la paridad cambiaria,
asociada a problemas de balance de pagos.

En este contexto, se modificaron los estatutos al@ddal Financiera, acorde con las necesidades
que inicialmente la Guerra generaba sobre la ectanamexicana, convirtiéndose a la institucion,
hacia 1941, en un banco de fomento (Bennett, 198%¢dd, a partir de entonces, circunscripto el
papel de Nacional Financiera a regular el mercaslovalores y de créditos a largo plazo y a
promover la inversion de capital en la organizacicansformacién y fusion de empresas.

El impulso que Nacional Financiera le dio a la stda en la década del cuarenta fue muy
importante y cobrd distintas modalidades, destamsadprincipalmente su actividad en la
promocién de grandes proyectos productivos, arpadetfuertes inveriones iniciales, motivado por
las escaseces producto de la Guerra y la insufieiel® la iniciativa privada. En muchos casos esos
proyectos se iniciaron en forma conjunta con eiosgarivado*?

En 1947 los estatutos de la institucion sufrieroa nueva modificacion, que sentaron las bases

para una transformacion en las lineas de acci@rdac la politica gubernamental. Esta nueva

' Un analisis de largo plazo de la industrializagdrViéxico puede verse entre otros en Villarre@r ).

12 Este es el caso de AHMSA, Compaifiia Industrial gaigue y Cementos Guadalajara, S.A., por mencionar
alguno. El rol empresarial de la institucion heositbstacado por Bla{l964); Falkowsk(1972) y Ramirez
(1986).



orientacion, que terminaria de plasmarse en lagpéarparte de la década del cincuenta, no implicé
el retiro del Estado en la intervencion en la ecdaQ ni en el compromiso de inducir la
industrializacion. Sin embargo, se reafirmé larotén del sector publico de no avanzar sobre
competencias del sector privado, sino de actuageellas actividades consideradas clave, ante la
ausencia de la iniciativa privada. Esto implicé paalatina reduccion en su labor en la promocién
de proyectos industriales y un cambio en las mdddés para la canalizacion de recursos. La
transformacién quedd plasmada en forma clara cuandoediados de la década de 1950 la
estabilizacion se convirtié en el eje central dgdditica econdmica. Nacional Financiera siguié
teniendo un papel importante en el financiamientlustrial, aunque se redujo su labor empresaria,
una dimensién que seria retomada mas adelanteus8ata fortalecer a un sector privado que no
veia con buenos ojos la creciente participacicetastn el sector industrisl.

En cuanto a las fuentes de recursos, en esta prietepa la institucion se nutrié tanto de fondos
internos como provenientes del mercado internati@esde 1940, Nafinsa logré un gran aumento
de su capital, empujado por su buena rentabilidaccgpitalizacion de dividendos. Su solidez, a su
vez, le permitié emitir obligaciones, primero comaugran liquidez y, después, titulos cada vez
menos liquidos. Sin embargo, estos recursos, pientes de fuentes propias, fueron disminuyendo
en términos relativos a medida que aumentd la pheteecursos que no eran propios y cuyos
destinos la institucibn no manejaba directamenteoc aquellos que el gobierno canalizaba a
actividades especificas a través del banco o praweatel agencias internacionales. Aunque en este
periodo los recursos internos predominaron solsedll exterior, estos ultimos tuvieron una
participacién creciente. Los recursos externos, rgpeesentaban solo el 25% de los fondos de
Nafinsa al final de la SGM, eran més del 40% eprilmera mitad de la década del cincuéfta.

En cuanto a los sectores productivos beneficiadosapinstitucion, se observa una transformacién
interesante a lo largo del periodo. Los principaleseficiarios fueronPetréleoy Carbon Mineral

y Hierro y Aceroque concentraron la mayor cantidad de los recutedsa institucion durante la

Guerra. Sin embargo, el rubro infraestructura foler&ndo un mayor protagonismo como receptor

13 Antonio Carrillo Flores, ‘Notas sobre la Naciorfdhanciera en el periodo 1934-1952’, en Nacional
Financierg1985), p. 48.
1% Nacional Financierdnforme Anual,1940-60.



de fondos del banco. En 1945 este ultimo sectofleyaba al 10% del total de los recursos
canalizados por Nafinsa, mientras que en 1953 ieedbrca de la mitad. Este cambio estuvo
asociado a la mayor atencidon que recibieron losoaibransporte y ComunicaciongsEnergia
Eléctricaen detrimento de los sectores que habian sidprédagonistas en la primera mitad de la
década del cuarenta.

En relacién al apoyo a la industria, en este pergmlobserva un continuo aumento de los fondos
canalizados al sector, al tiempo que también awankenparticipacion de Nafinsa en el total del
financiamiento del sistema bancario a la industiau vez, también crecen los recursos que el
banco canalizé a la industria en relacion al PIB.

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

rol empresario de la institucién y de su intentaddimitar el avance del sector privado.

Nacional Financiera en el ‘desarrollo estabilizad¢t955-1970)

La etapa que se inicia en el primer quinquenicadééicada del cincuenta, se vincula a la politica
economica de estabilizacion llevada adelante pogébiernos mexicanos hasta 1970. En 1954 se
produjo una importante devaluacion que marco etléifa inestabilidad cambiaria y de precios en
México, iniciandose un periodo de fuerte crecintertdn estabilidad. Esta nueva etapa, marca un
cambio con respecto a los preceptos de la pokticaomica de la década del cuarenta, menos
comprometida con el sostenimiento del tipo de carnglidfecta al financiamiento mediante emision
monetaria. En este sentido se produjo un cambicortapte, aunque el objetivo de darle
continuidad al proceso de industrializacion se manicomo eje de la politica econdémica. Dicha

transformacion termind de gestarse cuando en 19&®ia la presidencia Adolfo Lopez Mateos.

!*> Nacional Financier1978).
'8 Nacional Financierdnforme Anualp. 49.



Comenz6 asi el periodo bautizado como “el desaresitabilizador”, que coincidié con la segunda
etapa de la industrializacién via sustitucion dpdrtaciones:’

En este periodo, la participacién de los recursoggmientes del exterior en el total de los fondos
gue Nafinsa canalizaba a la economia fue muy attagiente. En la década del sesenta, mas de un
60% de los recursos provenian de fuentes exteMasidnal Financiera, 1974). Esta situacion
estaba en sintonia con una estrategia de politimadenica que descansaba en gran medida en el
capital extranjero, como mecanismo para equilitanato las cuentas fiscales como las externas. En
definitiva, se buscaba evitar la emision monetpasa descartar presiones sobre los precios y
sostener el tipo de cambio.

El Estado mexicano acudié desde el inicio de la SG&mtidades como el Eximbank y, mas tarde,
al BIRF y al BID, para obtener créditos que se lizerdan fundamentalmente a infraestructura e
industria basica Gran parte de estos fondos, tenian el destinsafalecido y en muchos casos el
objetivo era financiar obras o empresas ligadasiafiaestructura econémica.

En particular, el BIRF, hacia finales de la décddacincuenta y principios del sesenta, otorgo
cuantiosas sumas que, a través de Nafinsa, eralizealvs a empresas como la Comision Federal
de Electricidad o la Cia. Mexicana de Luz y FuetglaCentro. En 1954, por ejemplo, Ferrocarriles
Nacionales de México y Ferrocarriles del Pacifigerén las principales destinatarias de fondos
provenientes del Eximbark.El aumento de la participacién de los sectofeansporte y
Comunicacioney Energia Eléctricaen el financiamiento canalizado por Nacional Fonera, debe
entenderse como parte de ese pro€eso.

En muchas ocasiones, los destinatarios finalessleréditos externos eran empresas privadas, por
lo que esta modalidad implicé un subsidio parasgfa que el banco asumia el riesgo cambiario.
Asi, la institucion quedaba endeudada en doélarasetmrganismo multilateral y prestaba a las

empresas privadas locales, que quedaban endeudasses con Nacional Financiera (Garrido,

" para una vision critica del modelo de desarraitatilizador se puede ver Reynolds (1977).

18 Ademas de las instituciones publicas internacesjallesde la década del cincuenta comenzé a adquiri
importancia el financiamiento externo privado, gada década del sesenta se convirtié en la peahfipnte

de recursos externos. Vil{a976).

9 En ese afio, los sectorBsansporte y ComunicacioneBSnergia Eléctricae Irrigacion recibieron cerca del
85% de los recursos provenientes del exterior.datiFinancierainforme Anual (México, 1954).

20 Nacional Financierdnforme Anualvarios afios).
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2002). Asi, Nafinsa actuaba simplemente como cdmébs recursos externos hacia las actividades
financiadas y su influencia se limitaba a su pgdicion en la Comision Especial de
Financiamientos Exteriores, que debia aprobar pegktamo recibido por cualquier institucion del
sector publicoDe esta forma, el destino de los fondos recibidosdgba en Ultima instancia
supeditado a las politicas llevadas a cabo pos ésséituciones internacionales, aunque existiera
internamente un proceso por el cual se aprobabactindba cada crédito. EI Eximbank, por
ejemplo, otorgaba créditos atados que favorecianrakrcio de su pais. La politica del BIRF, por
su parte, también estaba predefinida en cuantes @&dotores destinatarios. El destino de estos
créditos podia tener algin punto de contacto cooletivos de la politica nacional, aunque no era
esta la que en Ultima instancia determinaba lzatibn de los recursos.

Al margen de estas tendencias, el peso de laudigtit en la economia mexicana fue muy
importante en este periodo, consolidandose comadarias piezas clave del sistema financiero.
Asi, se observa que aumentaron los recursos quasidatanalizé a la industria y crecio la
participacion de estos recursos en el PIB mexiéahacinal Financiera habia adquirido un gran
peso en la economia que se expresé en su capgadadkxpandir o restringir el crédito de la
economia, en su habilidad para concentrar montasi¢al imposibles para el sector privado, su
control sobre muchas de las grandes plantas imalestdel pais y sobre muchos insumos utilizados
por el sector manufacturero privaddClaro que esta situacién provocaba un fuerte oqued parte

del sector privado. No es casualidad que en eiws se redujo la importancia de la institucion en
el total del financiamiento de un sector bancaadacvez mas concentrado y enraizado con el
sector industrial, que afectaba el &mbito de adinate Nafins&®

En este sentido, y siguiendo la tendencia que yab&a comenzado a definir desde finales de la
década del cuarenta, en la década del cincuentarsmlida la politica de Nafinsa de otorgar

financiamiento en la forma de créditos, reduciérdasinversion en valoré8.De esta forma, se

%1 Nacional Financierd,a economia mexicana en cifras.

2 promediando la década del sesenta, Nafinsa tepicidad de decision sobre la mas grande planta de
acero, la compaifiia telefonica, la compafiia de lpet(EEMEX) y otras empresas clave.

% La conformacioén de conglomerados entre la bansaga y empresas industriales se profundizé en este
periodo, al tiempo que crecié fuertemente la coiraeion bancaria. Al resepcto véase Del Angel (2002

% Hernandez Delgado (1961).
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diluy6é sus papel empresario, acentiandose el pgreggmeral de no interferir en el eambito de
actuacion del sector privado.

Por otra parte, si bien es indudable la importagaia la institucion tuvo en estos afos, sus lineas
de actuacién mostraron ciertas inconsistenciasejeorplo, el objetivo general de la promocion era
la sustitucion de importaciones era muy generahynaichos casos la promocion de alguna
industria que evidentemente sustituia importaciamesse llevaba adelante o requeria de algin
evento especial para producirge. algunos casos existio un deseo general por gartéstado de
socorrer a empresas del sector privado que estapanto de quebrar, por las consecuencias que

esto generaba para los inversores privados y eins de emple&.

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

El esquema del “desarrollo estabilizador” posibilina etapa de alto crecimiento en México, que
se extendié hasta 1970. Sin embargo, los recusgnteada vez mas profundos desequilibrios
externos y fiscales se hacian insostenibles eruéwanetapa. A esto se sumaba una creciente
concentracion del ingreso y problemas en el merdaboral. Asi, en la década del setenta la
politica econdmica mexicana experimentd un cambiadmental. Se buscé darle continuidad al
proceso de industrializacion, acelerando la susfituen los sectores productores de bienes de
capital. Para ello el Estado incrementaria el gpatiico, con una creciente intervencion directa
sobre todo en ramas bésicas. El financiamientoigmilsbn emisién monetaria, restringido en el
periodo anterior, volvié a adquirir un rol import&nA su vez, la deuda externa siguio creciendo,
ante la necesidad de cubrir el balance de pagada, Efos de aliviarse, se continué agravando
debido a la falta de dinamismo de las exportacign@das crecientes cargas de los servicios de la
deuda. Ante esta dificil situacidn externa, la gedi cambiaria, que regia desde 1954, debid
abandonarse en 1976, cuando se devaluo el pesoamexn mas de un 50%.

En estos afos, se produjo un nuevo cambio en ldalidades de intervencion de Nafinsa y en su
importancia relativa para el sector industrial. aP@omenzar, cabe destacar que volvio a

incrementarse la participacion de la instituciorektotal del financiamiento bancario a la indastri

% Bennett y Sharpe ().
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Esta participacion, que habia caido durante lad#dal sesenta, se recuperé en la década siguiente
para ubicarse al final de la misma niveles simiaéos de la década del cincuenta.

Ademds, Nacional Financiera retomé un rol empressiivo, emprendiendo numerosos proyectos
industriales. Este papel mas activo estaba en timeain sector publico que aumentd notablemente
su participacion en la produccion de bienes y smwi Mientras que entre 1955 y 1970 llegaron a
existir 272 empresas paraestatales, entre 197@3% d€ numero creceria a mas de mil (Marichal,
2003).

Es paradigméatico que en estos afios cayé considarabte la participacion del rubro
infraestructura en el total de los fondos canabtizagor la institucion, mientras que aumento la
participacién de la industria. Especial aumentajtrde de este rubro tuvo la participacion de
industrias basicas, donde el peso del Estadoyvastrde Nafinsa, en la industria siderargica y la
industria petrolera era clave.

Uno de los proyectos mas importantes impulsadoglpéstado en estos afios, y en el que Nafinsa
tuvo una participacion importante, fue Siderurdiéaaro Cardenas-Las Truchas, S.A (Sicartsa).
En 1970 el presidente Ecehverria autorizé la cdeade una planta para ampliar la oferta de acero
en el mercado interno. Comenzé asi la construcd®rSicartsa que le dio al Estado un papel
protagonico en el sector. A su vez, entre 197782 18lacional Financiera impuslé 14 proyectos
vinculados a la produccion de bienes de capitabsEg otros emprendimientos hicieron que el
Grupo Industrial Nafin, que en 1964 estaba confdor@or 47 empresas, poseyera 69 en 1977 y 88
en 1982 (Ramirez, 1986).

La expansion de las actividades empresariales deldg, y de Nacional Financiera, se fue
apoyando cada vez mas en el endeudamiento extestehecho, le quitd algo de protagonismo a
Nacional Financiera, a medida que los bancos pivatternacionales adquirieron un mayor peso,
en detrimento de los organismos multilaterales. Asin Nafinsa canalizaba crecientes fondos del
exterior. En este contexto, la deuda externa, @béaldespegado en la década del sesenta, adquirid
una dinamica explosiva en los setenta, que paspaximadamente 7 mil millones de délares en
1970 a cerca de 80 mil en 1982 (Marichal 2088)ese ultimo afio la dindmica lleg6 a su fin ante

la imposibilidad de hacer frente a los compromisgi®rnos, en contexto financiero internacional
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gue se habia vuelto adverso. Una crisis finangefunda condujo a la nacionalizacién del sistema
bancario, mientras el problema de la deuda se algaa\De esta manera, el plan de avanzar en la
sustitucion de importaciones se detuvo, iniciandosperiodo en el que la resolucién del problema

de la deuda externa iba a condicionar cualquieategia econémica impulsada.

El fin del Estado empresario: después de la cdsida deuda.

La etapa que se inicia en 1983 se caracterizo pgaulatino retiro del Estado de las actividades
productivas, mientras la negociacion de la deuderex era el eje de la politica econ6mica. Las
exigencias para la resolucién del conflicto, quevpnian del exterior y del algunos sectores del
pais, exigian impulsar decididamente politicasrictstas. Estas redundaron en la anulacion del
papel del Estado en la promocion de actividadessinidles y en el desprendimiento de sus
empresa$’

Esta l6gica se reprodujo en las actividades deddatiFinanciera. En los afios restantes de la
década del ochenta, la institucion cumplié un papebrtante en el conflicto de la deuda, en su
papel de representante de México ante los acreeddegnacionales (Ares, 2007). Fue a través de
ella que el pais siguio recibiendo fondos del étt@mtre 1983 y el final de la década.

Por lo demas, la importancia del banco fue dedema@omo era de esperarse, con el fin de la
industrializacién, el rol del banco de fomento isitial, en caso de sobrevivir, pasaria a un segundo
plano. Asi, se desprendi6 de sus empresas indestredimindndose por completo su papel como
promotor de la industria. En este sentido la Legd&Dica de 1986 restringié las actividades de
Nacional Financiera estableciendo que no debiaicipmt en la promocién de proyectos
industriales y que su participacion en el capiglethpresas industriales debia ser temporario y
minoritario. De las 88 firmas que conformaban elifgér Industrial en 1982, solo 32 quedaban en
1991.

Fue en la década del noventa que se definio elonuelvde la institucidbn. Su papel queddé
circunscripto al de banco de segundo piso, ligadectores comerciales y de servicios, y de apoyo

a las pequefias y medianas empresas. Desde entlancdeglinacion del sector industrial como

% véase Clavijo (comp.) (2002).y Cordera y Cabredame (comp.) (2004).
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receptor de los fondos de Nafinsa fue crecientdemdpo que aumentaban los préstamos al sector

comercial.

B. La experiencia argentina

Es posible dividir el andlisis de la politica ctexd del Banco Industrial/Banco Nacional de
Desarrollo entre 1944 y 1976 en tres periodos tpaecan aproximadamente un decenio los dos
primeros y unos quince afios el ultimo. Ello seifjost en parte por las distintas concepciones y
definiciones de politica econémica y por las camsticas de su actuacion
especifica; asi, el primer periodo abarca los digbgobierno peronista en que las estrategias o las
definiciones de las autoridades pretendian impudsagector manufacturero en su conjunto. El
segundo periodo que se inicia en 1955 y culminal@®6 corresponde a un cambio en la
orientacion de la politica industrial, ahora enceada a desarrollar las industrias de base y
profundizar el modelo ISI, donde la experienciasateollista" signada por la incorporaciéon de
capital extranjero en ramas cruciales de la in@dustbra particular significacion. Finalmente, la
Ultima etapa analizada se inicia con el gobierndad&revolucion Argentina" y culmina con el
golpe de estado de 1976, cuando se ensaya ung@dondmica que provoca el quiebre del
modelo IS| y se avanza hacia la conformacion denaiz econdmica donde a la industria se le
reserva un rol derivado y marginal. En término déniciones estratégicas de la politica industrial,
el periodo se caracteriza por el impulso de grapd®gectos industriales destinados a profundizar,
sobre la base de capital nacional, la producciémidees intermedios e insumos destinados al
sector industrial. A partir de 1976 se abre uimatperiodo caracterizado por el apoyo a unos
pocos grandes proyectos industriales y la util@aadel Banco como instrumento de canalizacién
de fondos provenientes del exterior y de masivoeeddmiento. Luego de algunos intentos de
reformulacion de la institucion, ese periodo cubmiracia 1992 con la liquidacién de la institucion
en el marco de las doctrinas enunciadas en el deadm "Consenso de Washington" y de la
experiencia neoliberal de los afios noventa en lgeWtima. Nuestro foco estara puesto
principalmente en los tres primeros periodos, ya euultimo, al igual que en la experiencia

mexicana posterior a 1982, basicamente se desaemlél marco de una politica que no promovié
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el desarrollo industrial y desestimd en consecielud instrumentos e instituciones que existian

para tal fin.

Origenes del Banco de Crédito Industrial. Los afielsperonismo (1944-1955)

Hasta los afios cuarenta la industria argentinaciéad® un régimen de financiamiento bancario
basado en una entidad especializada y estructeradeses técnicas y crediticias acordes con la
especificidad de la demanda manufacturera. El vasocubierto principalmente por una banca
privada que se dedicé a promocionar empresas nalast mediante la aportacion directa de
capitales iniciales y fundamentalmente a conced&stamos de corto plazo que se renovaban sin
solucién de continuidad. Esa modalidad, de alcaflinegados para el impulso industrial, sufrié
alteraciones a partir de la década de 1930 coridis econémica internacional, y especialmetne a
partir de 1935 cuando se cred el Banco Centralestblecieron normas estrictas para prevenir las
crisis del sistema financiero. A partir de ese mutimeel mercado sélo podia ofrecer créditos a
corto y mediano plazo, pero en casi todos los casasla obligacion de cubrir el adelanto al
finalizar cada periodo (Blustein, 1946a ausencia de financiamiento manufacturero, censih
especialmente grave para las pequefias y mediamassas que se desarrollaron fuertemente en
esa coyuntura, se agravo por las particulares ciomgéis generadas durante la SGM. Al igual que
en la experiencia mexicana, la Guerra motivd elhewade la sustitucion de importaciones y
desnudo la necesidad de conformar institucioneslas@ ese impulso.

En efecto, la peculiar situacion en la que se enaba la economia argentina a comienzos de los
afios cuarenta provoco numerosos debates y proyattosno a la conformacion de un mecanismo
que atendiera las necesidades de crédito de latmaluEn opinion de los contemporaneos, el
crédito industrial de largo plazo destinado a {eefsion podria impulsar a aquellas actividades que
mas interesaban a la economia nacional, a las edasoregionales y a las ramas basicas
proveedoras de insumos. La creacion del Banco éditGrindustrial Argentino en 1944 tenia
presente esos objetivos.

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

Nacional mediante la negociacién de titulos de depdblica y un préstamo de largo plazo
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otorgado por el Banco de la Nacion. La nueva unstih no estaba inicialmente autorizada a tomar
depositos, aunque esa disposicion fue modificada fempo después.

Los estatutos no definieron un dmbito crediticipeesfico ni explicitaron prioridades con el fin de
favorecer a un sector o rama industrial determinadaque el directorio si estableci6é favorecer
especialmente a las pequefias y medianas indugtdasquellas que contribuyensen a la defensa
nacional y las economias regiondfesRespecto a los plazos, los créditos serian alosga largo
plazo (cinco o diez afios) y principalmente pararfoiar inversiones en activos fijos. Estos
lineamientos se mantuvieron con la asuncién delegob peronista en 1946 que promovia un
impulso de todas las actividades industriales gostenimiento de un sistema econdémico que
garantizase el pleno empl€oEl BCIA tenia un rol clave dentro de esa estrategiquedo
enmarcado en un denominado Sistema del Banco Cemigajunto a la nacionalizacion de los
depositos dispuesta por el gobierno le permitiGarocon una masa de fondos muy superior a la
disponible hasta ese momenito.

No obstante, el analisis de la politica credit@meel periodo que transcurre entre la fundacidia de
nueva institucion y la caida del peronismo en 188bfirma que los objetivos proclamados y
deseados por las autoridades gubernamentalescoongdieron acabadamente. En primer lugar, los
créditos no solo se destinaron a la inversion sanabién a financiar las actividades corrientes de
las empresas industriales en plazos cortos o mesli&n bien inicialmente se dispuso que el Banco
s6lo concederia préstamos a mediano y largo plam,reforma de su carta organica en 1945
permiti6 atender la demanda de créditos de coamoppara financiar operaciones ordinarias como
la compra de materias primas o el pago de sueltits.se transformaria en el principal uso de los
préstamos durante el periodo, relegando los préstdmlargo plazo con destino de inversion a una

porcién marginal. Desde este punto de vista, l@uesdn adquirié rdpidamente un perfil comercial

2" poder Ejecutivo Nacional Decreto 8.537, abril 644L

ZBCIA, Libro de actas del directoriActa nro. 6, (Buenos Aires, 1944).

29 Respecto a la politica industrial del peronismaseéentre otros Belini (2009) y Brennan y Rouc2609).

%0 En 1946 el gobierno dispuso una amplia reformanfiera, que inclufa la nacionalizacién del Banco
Central y de los depositos, con el propoésito degidiral sistema financiero hacia el apoyo de la
industrializacion y el logro de un alto nivel deupeacion. A partir de entonces, el BCIA obteniadmee
redescuentos concedidas por el BCRA y de esa fdimasmciaba sus ampliadas operaciones. BCRA,
Memoria y Balance Anua{Buenos Aires, 1946). Un andlisis de esas medidd®ougier (2007), pp. 86-89.
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preocupada por cubrir los gastos de evolucion deomjunto de firmas ya instaladas, y suplant6
gradualmente a los demas bancos comerciales dareséan. Asi, la institucion participé con mas
del 70% del crédito al sector industrial en el gaoiperonista®

De todos modos, quizas lo mas sorprendente dadreeacidel Banco Industrial se refiera al hecho
que solo una parte menor de los créditos otorgadadirigio al sector industrial. En efecto, los
préstamos a la actividad manufacturera represenfasoo mas de un tercio del total, el resto se
destind a sostener financieramente a las empresdsansporte, de construccién y al Instituto
Argentino para la Promocién del Intercambio, ingiibn financiera y comercial que recibié la
mitad de los créditos del Banco hasta 1¥49urante todo el periodo, los préstamos de largoopl
para inversion en el sector manufacturero no supel 10% del total. Entre las actividades
industriales beneficiarias se destacBextilesy Alimentos y Bebidasesto es las ramas mas
importantes del escenario industrial argentinordeimento, y no aquellas que desde el discurso
oficial se pretendia estimul&t.

En otro aspecto fundamental de la politica cradit@mbién se observan incoherencias en relacion
a los objetivos declarados puesto que no estuvgidiira las pequefias y medianas empresas
consideradas como las principales afectadas pesdasez de financiamiento. Las grandes firmas
organizadas como sociedades anénimas absorbiensayiar parte de los fondos prestados. Existio
una fuerte concentracion econdmica y espacial qutradecia los objetivos buscados por sus
propios funcionarios y por los hacedores de latipaliecondmica nacional. Estas empresas, asi
como también las pequenias, se favorecieron poelsef cuota de subsidio encubierto que obtenian
al tomar los préstamos, debido a las tasas deémteegativas como consecuencia del proceso

inflacionario que caracterizé a esa etapa de ln@uoé argentina.

Los afios desarrollistas (1955-1966)

3L BCIA, Memorias y Balances anualgBuenos Aires, 1945-1955).

32 E| Instituto controlaba la mayor parte de las etqmones agropecuarias y de las importacionesgierios
y maquinarias que requeria el sector industrial.

%3 BCIA, Memorias y Balances anuales
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El funcionamiento del Banco Industrial fue duraneenptiticado a la caida del peronismo; no
obstante, no fue desmantelado como ocurri6 comsltuto Argentino para la Promociéon del
Intercambio, el Instituto Mixto de Inversiones Middniias o la Direccion Nacional de Industrias del
Estado, organismos que denotaban el avance déeladncion estatal en distintas esferas de la
economia durante esos afos (Belini y Rougier, 2dD8)la nueva perspectiva era necesario
impulsar las actividades basicas para profundaandustrializacién sustitutiva, una estrategia que
en parte derivaba de los lineamientos que la CEptendia imponer en la region. De hecho, el
propio Raul Prebisch destaco la necesidad de ciinaeBanco Industrial en un verdadero banco
de desarrollo o fomento destinado a financiarrdasrsiones industriales (Prebisch, 1956).

Esa idea fue mantenida durante la gestion del gablielesarrollista” de Arturo Frondizi a partir de
1958 La estrategia industrial, de manera similar gue acontecia en México por esos afios, se
orient6 especialmente a resolver los problemasededuilibrio del sector externo sobre la base de
una profundizacion de la sustitucion de importagtonPara ello era necesario estimular
fuertemente a las inversiones extranjeras en rutbaves como la metalurgia, maquinaria, quimica
y la industria automotriz.

En ese contexto el Banco Industrial fue autorizadbtener recursos en el exterior y a participar en
el capital de las empresas “en forma prudente ypoeamia” hasta tanto no estuvieran
suficientemente consolidad®sEstas medidas permitirian, segin los nuevos liredos, que la
institucion se dedicase a otorgar créditos paraesquipamiento ndustrial, acompafiando deese
modo el proceso de inversiones dinamizado por tapresas extranjerasas disposiciones
prohibian expresamente las operaciones de corto,dt como se habia estipulado al momento de
la creacion del Banco. Sin embargo, poco despuwésléssula fue nuevamente modificada y se lo
faculté a atender en forma “integral’ las necesédafinancieras de las empresas y a realizar toda
clase de operaciones de crédfté pesar de estas definiciones no se promovio tiratacion mas
clara de su politica crediticia; solo se precisibatencion de atender en forma conveniente la

“promocion industrial”, principalmente a través mtéstamos destinados al desarrollo de industrias

% Sobre la estrategia desarrollista véase entrs Schvarzer (1996).
% BCIA, Memoria y Balance(Buenos Aires, 1958).
% BCIA, Memoria y Balance(Buenos Aires, 1956).
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exportadoras o sustitutivas, consideradas indisgdes para lograr el equilibrio de la balanza de
pagos.

Muy pronto el capital y las reservas del Bancog®aon. Ya en 1959 las necesidades financieras
de las empresas no pudieron ser atendidas podigponibilidad de recursos y el Banco se vio
obligado a encarar la adopcion de una politiceededenamiento crediticio. El constante deterioro
de su capital actu6 como “mecanismo disciplinadig”la accién crediticia. En efecto, en un
principio fue la escasez, mas que las definicit@éscas o de politica industrial, lo que obligtaa
entidad a ser mucho mas selectiva y a dictar noquaspermitieran dirigir los fondos hacia las
actividades basicas del desarrdlldddemas, la bldsqueda de recursos en el exterioardata la
postre como un elemento mas de disciplinamientoatipe y de ajuste a pautas mas cercanas a la
practica internacional. En ese orden, en 1958pli¢iga de lograr nuevas fuentes de financiamiento
permiti6 el acceso a una linea de crédito del Bxpgport Bank destinada a financiar la
importacion de bienes de capital. Mas tarde esieego seria ampliado con lineas de crédito de
instituciones financieras europeas y del BID, sweesente renovadas. Estas fuentes externas
llegaron a representar la mitad del pasivo total @60 (por lo que los aportes y créditos del Banco
Central solo representaron aproximadamente el 26aago de la etapa) (Schvarzer, 1981: 28).

La coyuntura critica para la economia local desa&ad1962-1963 condujo a la aplicacion de una
serie de medidas cuyo objetivo era solucionar lablpmas financieros mas acuciantes de las
empresas manufactureras. El Banco Central implantéégimen de redescuento de emergencia,
canalizado a través del Banco Industrial, a efed®®torgar préstamos extraordinarios a corto
plazo a las empresas para atender el giro nornslglaegocios. En ese contexto, el uso restrictivo
de sus escasas disponibilidades se agudizé peckblde tener que afrontar el pago de una buena
parte de las obligaciones contraidas en el extedoempresas privadas y publicas avaladas.

Como correlato de la situacion recesiva, el Bandudtrial amplié su participacion en el mercado
de valores, adquiriendo acciones de un gran nughem®mpresas (mas de 300) en muy diferentes
ramas manufactureras, aunque por lo general agsilastipaquetes que no superaban el 15% del

capital de las firmas. Esa accion fue el resulgltas necesidades de las compafiias mas que de la

3" BIRA, Memorias y Balances anualgBuenos Aires, 1958-1961).
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intencion publica de conformar un nucleo de empresmtroladas por el Estado a través de esa
institucion.

En 1965 y 1966 la posicion financiera del Bancoamegensiblemente. Ello fue resultado de los
aportes del Banco Central y de una mayor recupgrals 10s recursos propios. Esta circunstancia
posibilité ampliar la accién crediticia, orientadhora principalmente hacia el incremento de los
préstamos para activo fifd El Consejo Nacional de Desarrollo y la Secretdeigndustria también
determinaron las actividades industriales que dedél Plan Nacional de Desarrollo merecian
prioridad. En estos afios el crédito se dirigié coterios diferentes a los de la década anterior, e
coincidencia con los intentos de planificacion oegi y con los regimenes de promocion
disefiados. Se advierte en la etapa una mayor aciénthacia aquellas actividades consideradas
prioritarias:Maquinarias Metalesy Aparatos eléctricasEllo evidenciaria una accién mas acorde
con los objetivos propuestos para la promociérddsarrollo; sin embargo, no existié una politica
similar respecto a las industrias quimicas y d@epgue la politica industrial también instalaba
como prioritarias, que incluso, en términos retadjvfueron desestimuladas frente al resto de los
sectores.

Si tales criterios parecen diferenciar esta palitiediticia de lo acontecido durante la expergenci
peronista, no pueden sacarse las mismas conclasitenan andlisis que preste atencion al uso de
los acuerdos crediticios. En efecto, los créditas@volucion constituyeron la mayor proporcién
de los fondos prestados. La crisis iniciada en 162 estrechez de recursos del propio banco
condujeron a restablecer la anterior composicitlosi@réstamos. Esta situacion se profundiz6 por
el régimen especial de redescuento a cargo deloBaeantral. En ese momento, los préstamos de
evolucién alcanzaron un pico de 90%. A pesar dectigrios definidos y debido a razones
coyunturales, parecia muy dificil orientar los @@l hacia la inversion productiva. De todos
modos, en los ultimos afios de la etapa el Banclafpzamente dejé de acordar nuevos préstamos
para evolucién. Los plazos se ajustaron a estamiliaa al incrementarse a partir de 1958 la
proporcion de préstamos para activos fijos, aumenteorrelativamente los créditos de mediano y

largo plazo, que decrecieron luego con el aumeefialado de aquellos destinados a evolucion.

3 BCIA, Memorias y Balances anualgBuenos Aires, 1965 y 1966).
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En sintesis, si bien en la etapa 1955-1966 se msie criterios mas acordes con los “objetivos del
desarrollo”, el banco no fue capaz de transformarsein activo promotor de la industria, aun
cuando en ocasiones sirvidé para apoyar el reeqigpaonmanufacturero (como por ejemplo entre
1959-62 a través del otorgamiento de avales ytienoidn de lineas de crédito en el extranjero). En
el periodo 1955-1966, la participacion del BIRAlarfinanciacion crediticia del sector industrial
cayo en términos relativos (se ubicé en torno &ldel total del sistema bancario).

De todos modos, hacia mediados de la década @gltaese estaba operando cierta reestructuracion
de la politica crediticia del BIRA. Esta tendiaetdegar las operaciones de corto plazo a la banca
comercial y a concentrar sus recursos en el fiaamento de la inversion, a mediano y largo plazo,
ajustandose de este modo a los lineamientos méasrajen que predominaban en el area
latinoamericana sobre banca de fomento. Con toddrabajo académico sobre la labor de la
institucion concluia por ese entonces que susgmést habian sido otorgados sobre la base de

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

La “edad de oro” (1966-1976)

En los afios sesenta los economistas especializéelustian sobre los mejores caminos para
alcanzar el desarrollo econémico en Latinoamékeoaa férmula de mayor consenso el proceso se
vinculaba con la industrializacién y exigia un “ageimpulsor”, rol reservado prioritariamente al
Estado; esta accion incluia también en ocasionesal't nuevos empresarios con capacidad de
potenciar el cometidoSi la industrializacién constituia la base del dedla, el nucleo del
crecimiento estaba dado por el fomento de lasidaties consideradas estratégicas. Entre ellas
ocupaban lugares de importancia la expansién deflaestructura y la implantacién de polos
combinados de industrias “dinamicas”; estas acoésd impulsaban el crecimiento a la vez que
compensaban la declinacion relativa de las exportas y los estrangulamientos del sector
externo. Para lograr aquellos objetivos era neimesantar con los instrumentos y dispositivos que
posibilitaran las transformaciones. Entre otros, moevos lineamientos sobre desarrollo incluian
mecanismos especificos de financiamiento; ésteienaoblema clave toda vez que la formacion

de capital constituia la condicién esencial pamper la “trampa de la pobreza” predominante en
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estos paises. En la Argentina, el énfasis puestel ahorro externo por la estrategia disefiada a
mediados de los afios cincuenta constituyd un @@gmplo de este proceso. No obstante, el
retraimiento relativo de los flujos del exteriolaytoma de conciencia de los efectos pernicioses qu
acarreaba sobre la economia nacional condujo a fieela década siguiente a la busqueda de
nuevas formas de financiamiento basadas en la izemiihn del ahorro interno.

En la Argentina ese rol debia ser ocupado por et®8#ndustrial, una institucién oficial que hasta
entonces habia desempefiado un papel relativameqteeipo como promotor del desarrollo del
sector manufacturero. Era esta la razén por la ljaeia mediados de la década del sesenta, la
politica crediticia del Banco Industrial tendia @agz mas a delegar las operaciones de corto plazo
a la banca comercial y a concentrar sus recurse$ famanciamiento de la inversion a mediano y
largo plazo. La implementacién de una serie de dasdiy reformas organizativas a fines de los
afos sesenta y la constitucion del Banco Nacioadbekarrollo (BND) a principios de la década
siguiente mostro claramente la intencionalidadséetor publico de reposicionar a la entidad como
un instrumento clave de la politica industrial;niésma debia ser encaminada principalmente a
captar recursos provenientes del ahorro naciomabgnover grandes nucleos productivos en las
ramas basicas, factores que permitian mantenepacidad nacional de decisién en los sectores
dinamicos de la economia.

Ese objetivo se cumplié en forma parcial entre 198®76.Ciertamente, el BIRA-BND adquirio

un papel preponderante para el sector industrg@rdino, al punto de constituirse en el agente
financiero del sistema de promocion, intervinierativamente en la seleccién y evaluacién de
muchos de los proyectos industriales. No obstaméerminos generales, ese rol de estimulador de
la inversibn productiva no parece ser decisivo pawnprender el crecimiento y las
transformaciones del sector, por fuera de algunoandgs emprendimientos encarados
principalmente bajo la légica de la profundizacidel modelo sustitutivo. Probablemente, en
funcion de los objetivos promocionales, el Banomtun mejor desempefio en el trienio 1967-
1969, en momentos en que la estabilizacién ecoroynias pautas relativamente claras de politica

econdmica permitian una asignacion mas eficientesleecursos y cierta independencia financiera

39BCIA, Memoria y Balance(Buenos Aires, 1971).
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derivada de la recuperacion efectiva de los présarkn esos afios la institucion tendié a
promover la inversion y el dinamismo de las actdiels productivas y a abandonar formalmente las
caracteristicas de la banca comercial donde unariemge proporcion de los créditos se
concedieron con el fin de financiar inversioneasfifle las empresas.

La reorganizacién administrativa y la ampliacionlae objetivos del denominado Banco Nacional
de Desarrollo en los primeros afios de la décadsetiehta le imprimieron mayores potencialidades
a la entidad. No obstante, su politica crediticiadyp atrapada rdpidamente por la modificacion de
la coyuntura econémica, a su vez condicionada an gredida por la crisis politica y social que
derivo en el agotamiento del régimen militar instao en 1966.

La distribucion sectorial de los préstamos no nmaedaramente las prioridades industriales que el
propio gobierno y los organismos técnicos defimiepara la etapa. En efecto, la asignacion
crediticia no evidencié una clara orientacion hdems industrias de base ni de la exportacion
industrial en modo acorde con las prescripcionegodeplanes nacionales y las disposiciones
promocionales. Ello no invalida el hecho que enaeda petroquimica, en la produccién de
materiales bésicos (hierro, acero, aluminio, cekulp papel) se apoyaran proyectos destinados a
procurar la sustitucion de insumos que provenidnedterior, completando muchas veces el
financiamiento internacional y consolidando a ersgrnes locales; este apoyo constituia uno de
los objetivos declarados por la institucion, atano muchas veces en las decisiones adoptadas
gravitaban fuertemente propdsitos politicos defigien niveles superiores de gobierno. También
cobré mayor peso relativo la financiacion dirig@das empresas constructoras de obras publicas
gue, sostenidas también con cuantiosos avalesphilfabian la concrecibn de tareas de
infraestructura de naturaleza vial, energéticaréuiéta, en algunos casos vinculados a los grandes
proyectos encarados en los “Polos de Desarroll@’ aqpmenzaron a desarrollarse en la etapa. A
partir de los afios setenta, el apoyo financiersdio se dirigio a las empresas privadas nacionales
sino también a aquellas estatales o creadas cpari@ipacion del Estado cuya promocion era
considerada de interés nacional.

Practicamente todas las ramas recibieron la ayndadiera de la institucion en forma bastante

ajustada a su participacion en la produccion (tentéo que se refiere a la escala de las empresas
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como a su localizacién espacial). Es significatiue las industrias consideradas “prioritarias”
recibieran porcentajes pequefios sobre el totar@iitas, un dato que contrasta con el declarado
apoyo a las industrias de base. EI BND apuntakinfireramente a grandes empresas de acuerdo
con las preferencias por las industrias de escaéa sg pregonaban por esos &fiogero la
concentracion economica presente en la asignacogiiticia no obedecidé decididamente al apoyo
de importantes establecimientos eficientes en camha. En muchos casos, las principales firmas
beneficiarias tomaron esos préstamos para finateigroduccion que demandaban organismos
estatales (reafirmando lazos que no necesariam®mkan calidad ni “eficiencia” productiva), para
solucionar problemas de debilidad financiera, dusw para mantener en calma a asalariados
respaldados por fuerte sindicatos o a acreedoggacientes.

Los criterios de asignacién crediticia por sectareamas y a hivel regional quedaron relegados por
estas “loégicas” que pretendian en muchas ocasenits la quiebra de las empresas a través de
regimenes especiales y la atencidn constante dg&tes de evolucion. Es ésta la Unica razén que
puede explicar porqué, por ejemplo, las actividaddastriales obtuvieron menos crédito que las
no manufactureras y de servicio a partir de 19dBarde el tercer gobierno peronista, y porqué la
actividad industrial mayormente beneficiada fualmentos y bebidag no las que se establecian

como prioritarias en las previsiones sectorialemdey de Promocion.

Los ultimos afios del BND,1976-1992

Las autoridades economicas del gobierno militar ugierp6 el poder en 1976 hicieron suyo un
diagnéstico que sefialaba que los objetivos del ®aechabian desvirtuado. Segun los nuevos
funcionarios, la institucion habia perdido su pagdel financiador de la inversion industrial,
“canalizando redescuentos especiales para aterdesidades coyunturales, asi como una fuerte
distorsion a favor del crédito a corto plazo enntkedro del financiamiento de mediano y largo

plazo”*

“0BCIA, Memorias y Balances anualgBuenos Aires, 1968-1975).
! Nota del interventor del BND, citada en RougiddG2), p. 315.
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Una nueva carta organica en 1977 tenia como objeéstituir la capacidad del Banco como
instrumento del desarrollo econémico, al orientarpblitica crediticia hacia el fomento de
inversiones de activo fijf. Esta persistente expresion de deseos refundaegmnasgrimida en
forma reiterada por distintos funcionarios, coungtituna desalentadora comprobacién de que los
objetivos planteados en mas de una oportunidaabdistde haberse logrado. Aun asi, a pesar de las
décadas transcurridas, para los contemporaneo®téngialidad de la Institucion continuaba
intacta. Sin embargo, en los afios siguientes,mbitade politica econémica que supuso la crisis
terminal del modelo sustitutivo y del paradigmanesiano de intervencion estatal coadyuvo al
descrédito profundo de la institucion.

Durante la dictadura militar (1976-1983) el numdeocréditos concedidos y el importe acordado
por la institucién se contrajeron fuertemente. eesasos créditos se orientaron principalmente a
cubrir inversiones fijas que pasaron a ser la maygporcion de los saldos de la cartera del BND.
La estructura patrimonial de la institucion tambiéea modifico6 en forma importante. Las
operaciones en divisas y los préstamos al secteadwr ocuparon los primeros lugares, mientras
que los préstamos al sector publico se redujertablemente. El BND utilizé créditos de entidades
financieras publicas y de consorcios de bancosmjetros privados, entre otras lineas de crédito
externo o se endeudo a largo plazo con el BID,aglcB Mundial y el Eximbank. Mientras el pais
en su conjunto se endeudaba, el BND se constitayé entidad bancaria de mayor deuda externa
de la Argentina, que afines de 1983 alcanzaba umiawte 4.300 millones de délargs.
Paralelamente, la entidad se desprendié de la n@sde de los paquetes accionarios que en
porcentajes minoritarios habia adquirido de cetr@scientas empresas industriales. Estas ventas
fueron parte del proceso de retiro del Estado pridetizacion que encard Alfredo Martinez de
Hoz durante el gobierno militar.

El Banco perdi6 toda capacidad de accion en e destos afios ochenta, en el marco de la crénica
crisis fiscal del Estado argentino y los episodiigerinflacionarios. Finalmente el BND fue

intevenido en 1990 y cerrado definitivamente en2168 un contexto dénde las instituciones de

“2BND, ‘Planes, programas y estrategistiro Copiadot n. 40, Ministerio de Economia, (1977).
3 BCIA, Memorias y Balances anuale@Buenos Aires, 1976-1983) libros de Actas del Directorjo
(Buenos Aires, 1976-1983).
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fomento eran fuertemente cuestionadas. Al momeatocigrre, el BND registraba una cartera

crediticia de casi total incobrabilidad, donde @bcorrespondia a sélo una veintena de empresas.

Resultados comparados

Como hemos destacado, los origenes de Nacionaidi@ma estuvieron asociados a problemas muy
especificos que se habian desarrollado en la edanoraxicana y en su estructura financiera
durante la Revolucion y luego de ella. Sin embalgajefinicién de sus labores como banco de
fomento se produjo a principios de la década dmlenta, ante necesidades que fueron coincidentes
con las que condujeron a la creacion del Bancorddit® Industrial argentino en 1944. Se trataba
de economias que comenzaban a transitar la prifaseade la industrializacién sustitutiva de
importaciones, pero que carecian de una estrufiharzciera adecuada para un proceso semejante.
En Argentina la necesidad de conformar un banceoisgpo para atender las necesidades de
financiamiento industrial condujo a una serie deaties y discuciones desde los primeros afios de
la década del cuarenta, hasta que en 1944 sedlllvpractica, finalmente, el proyecto. En México,
se transformo la institucion creada con anterioridie tal forma que en 1941 ya estaba en
funcionamiento Nacional Financiera como banco deefdo industrial.

La primera etapa en la vida de ambos bancos muwifdrancias importantes. Nacional Financiera
se comprometié primordialmente con el financianteatlargo plazo y adquiri6 un activo rol
empresarial, creando empresas de envergadura, @mosugasos junto con el capital privado. El
Banco de Crédito Industrial, en cambio, contrariat®ea las intenciones con que fue creado y
proclamadas en sus estatutos, adquirié un pedingrcial’, donde predominaron los créditos de
corto plazo para financiar operaciones ordinar@aala compra de materias primas o el pago de
sueldos. El destino de los fondos de Nacional ieaa fue principalmente a infraestructura y a
sectores de industria basica, coRetréleo y Carbdn Mineray Hierra y Acero(cuadro 1). En el
caso argentino las actividades industriales re@hi@ina minima parte de los fondos canalizados
por la institucién y, dentro de ellas, las ramagalias fueron las beneficiadas (cuadro 2). Esta

l6gica se mantuvo a grandes rasgos en la vida dasamstituciones.
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Cuadro 1. México: Uso de los fondos de Nafinsagpandes sectores

(Para afos seleccionados hasta 1955 y luego piodpsr en porcentaje)

1945 | 1947 1952 1955/6Q0 1961/65 1966/f0 1971/76
Infraestructura 8 28 54 50 59 70 61
Energia Eléctricd 2 6 19 21 31 33 28
Transporte| ¢ 27 3% 24 14 12 |2
Industrias 92 72 46 39 29 28 36
Petrolero y Carbor 23 6 3 9 5 2 5
Hierro y Acero 24 16 g I b 1P
Alimentos y 1 4 5 3 3 3
Bebidas 5
Textiles 6 6| 3 y. 2 4 D
Otras actividades 11 12 2 3

Fuente: Elaboracién propia en base a Nacional Eieem Informes Anuales, (México, 1945-76).
* El financiamiento comprende la suma de crédiiosersiones en valores, avales y endosos. La
informacion hasta 1952 no incluye el financiamiecaoalizado por la institucion a obras de irrigacio

Cuadro 2. Argentina: Préstamos acordados por eABBIRA/BND, segun ramas industriales

(Por periodos, en porcentaje)

Actividad / Rama  |1944/491950/55 1956/5| 1959/6| 1962/6| 1964/6| 1967/6| 1970/7| 1973/7| 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 1§ 11 10 10
Magquinaria 7 15 16 13 12 17 15 18 8 5
Construccion 9 6 6 10 10 11 18 g 16 8
Otros 41 29 16 22 19 17 17 2p 42 30
Fuente: Elaboracion propia sobre la base de BCRRMBND, Memoria y Balancg(Buenos Aires, 1944-80).

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

cincuenta, es la manera en que se expresaron das idesarrollistas, que tuvieron un peso

importante en la deficion de las politicas econasien la region. La ponderacidn que ese esquema

hizo de la necesidad de recurrir al capital exénanjpara profundizar la industrializacion

sustitutiva, se expreso de alguna forma en ambosobaPara Nacional Financiera, que desde su

constitucion debia canalizar los créditos proveeiendel exterior, los recursos foraneos se

convirtieron en la principal fuente de fondos. Eraso argentino, el Banco Industrial, que hasta

entonces no habia recurrido al capital extranjir®,autorizado a obtener recursos en el exterior

desde 1958. En los afos siguientes, en un cordexamremio financiero para el banco, algunas de

esas lineas le permitieron realizar actividadesul®yo al sector industrial, aunque siempre en

proporcion menor.

28



La estabilidad en las lineas de accién de Nacibiranciera a lo largo de todos estos afios, no
impidio ciertas redifiniciones iniciales, que sagrharon en la reforma de los estatutos de 1947.
Dicho cambio se expresd en su actuacion en los sijogentes hasta 1970 cuando disminuyé
considerablemente su labor empresarial, para ctiacsa en la canalizacion de fondos en la forma
de créditos, principalmente hacia el rubro infragdtira. Esta modificacion en las lineas de accion
de la institucion estuvo asociada a los precepstabiizadores de la politica de desarrollo
mexicana. En ese marco, cayo la participacion daden el total del financiamiento bancario al
sector industrial, mientras crecia el peso de atoserivado cada vez mas concentrado.

La gran importancia que la institucion habia alealozhacia la década del cincuenta, dada su
capacidad para influir en distintos aspecto dectmemia, provocaba importantes recelos entre el
sector privado, que ejercid6 permanente presionestbrinstituciéon para reducir su dmbito de
actuacion y su papel promotor. Todo esto se pradeni un contexto donde la politica de la
institucion se regia, si bien no de manera lineéahonopdlica, por los lineamientos de la politica
gubernamental. En este sentido, su politica adblgeilas mismas deficiencias que el resto de la
estrategia industrial desplegada por los gobiemesicanos en el periodo. Se habia trazado una
estrategia muy general, que se desarrollaba a partoliticas dispersas y coyunturales, pero sin
una politica explicita de desarrollo a largo pl&mweste contexto, por ejemplo, los motivos detras
de la eleccién de las empresas a promocionar fueneos y no siempre consistentes entre si, a la
vez que no existia una formula para la determimad@ prioridades. Aun asi, Nacional Financiera
siguié siendo una institucion determinante paectanomia mexicana.

En el caso argentino, entre 1955 y 1966, el Bandasitrial intent6 reorientar sus actividades, para
avanzar en la promocién industrial y en el compsangon el financiamiento a largo plazo, méas
acorde a los objetivos de desarrollo. Sin embaggda practica, estos nuevos lineamiento no se
expresaron con contundencia. Un mejor desempefi él\Banco en el trienio 1967-1969, en
momentos en que la estabilizacion econOmica y kastag relativamente claras de politica
econdémica permitian una asignacién mas eficientedeecursos y cierta independencia financiera
derivada de la recuperacién efectiva de los présarha reorganizacion administrativa y la

ampliacion de los objetivos del denominado Bancoitdeal de Desarrollo en los primeros afios de
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la década del setenta le imprimieron mayores desafila entidad. No obstante, su politica
crediticia quedo atrapada rapidamente por la nmeadifon de la coyuntura econdémica, a su vez
condicionada en gran medida por la crisis polifisacial que derivo en el agotamiento del régimen
militar instaurado en 1966. Aun asi, el BIRA-BNDnmqulié un rol significativo y preponderante
para el sector industrial argentino hasta 197@uato de constituirse en el agente financiero del
sistema de promocion, interviniendo activamentdaeseleccion y evaluacion de muchos de los
proyectos industriales. A partir de esa fechapstue redefinido en funcién de las posibilidades d
captacion de recursos del exterior para luego dmisés de la deuda, a comienzos de los afios
ochenta, desaparecer practicamente como institdei@poyo al sector manufacturero.

Para Nacional Financiera, al igual que para elwunjde la economia mexicana, la década del
setenta fue un periodo de transformaciones. Losqddibrios gestados durante el “desarrollo
estabilizador” se expresaron fuertemente y la deutierna adquirié una dinamica explosiva. En la
basqueda de profundizar la sustiticibn de impootaes, el banco retomd un rol importante en la
promocion de proyectos industriales en los sectoésgos, considerados clave para el avance del
proceso. En esos afios crecid el financiamientonggresas estatales y el rescate de compafiias
privadas. Esas caracteristicas se acentuaron¥itfey 1982, cuando “el Estado decide financiar
masivamente la expansion de empresas” (Ares, ZE®): Asi, en esos Ultimos afios del proceso
de industrializacién sustitutiva de importacionesMéxico, la actuacién de Nacional Financiera
estuvo caracterizada por su escasa selectividialedaccion de empresas a apoyar, en el marco de
una estrategia de politica econdmica que se ceamtr@l endeudamiento externo, mientras se
acentuaban los desequilibrios estructurales queeséan gestando desde hacia décadas. Esta
politica, paradojicamente se asemejo mas al aacitmidanco argentino, en tanto el desempefio de
este Ultimo estuvo condicionado por la fuerte mgititad macroeconémica.

La importancia de los bancos de desarrollo enranfiiamiento de la industria manufacturera
puede ser medida por su participacién en los agdittales a la industria (Amsdem, 20&). el
gréfico 1 puede verse que en la década del cudeeptaticipacion del Banco de Crédito Industrial
Argentino en los créditos bancarios a la industeaste pais fue muy elevada y considerablemente

mayor que la de Nafinsa en el sistema bancariogaegi Sin embargo, en las décadas siguientes
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Nafinsa mantuvo una participacion considerable kefinanciamiento bancario a la industria,
mientras que la labor del banco argentino se dilpgéa recuperarse en la década del setenta.

Grafico 1. Participacion de los bancos de desarssilel financiamiento total del sector bancai® a
industria(en porcentaje)
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Fuente: Elaboracion propia sobre la base de BCRMBND, Memorias y Balancesy BCRA, Memorias y
Balancesvarios afios; y Nacional Financieta economia mexicana en cifrgsjéxico, 1978).

Mas alla de esta trayectoria, en el analisis dgpl@tazo, el banco mexicano parece haber tenido
una actuacioén mas definida ligada a las funcioedsatca de fomento, financiando principalmente

inversiones a largo plazo en grandes proyectosfoiestructura e industria basica.

Ultimas reflexiones: una dindmica institucional divergente

Es indudable, como han sefialado numerosos autques,la existencia de un conjunto de
funcionarios de carrera con relativa independedeidos intereses socioeconémicos y politicos
predominantes favorece la capacidad de las instites!* En este sentido, la dinamica

institucional de Nacional Financiera estuvo caré&dda por una notable estabilidad, al menos
hasta 1970. Sirve como ilustracion mencionar quie $@s directores generales cumpieron
funciones entre 1936 y 1970, mientras que en Ismmies doce afios tuvo cinco. La estabilidad

institucional que caracteriz6 a México en todosoeséfios se reflejd6 en las capacidades

*4Véase por ejemplo Evans, Rueschmeyer and Skoegs))((1985).
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organizativas de la institucion.. Su consejo divecse componia de miembros elegidos por el
gobierno federal y miembros elegidos por los adsiam privados. Esto dltimo fue un factor
importante para la adopcién, por parte del banegrécticas conformes, en cierta medida, a las de
la banca privada. A nivel interno, diferentes tjabague analizan al desempefio de la institucion
destacan la dotacion de cuadros técnicos con ulida si@rmacion. Los directores generales
tuvieron el perfil del burdcrata-politico con undlida formaciéon en economia o dereého.
Ademas, existia personal de alta calidad y la peemi@ atraccion de importantes cuadros
formados en cuestiones bancarias y financierasggearon de una gran estabilidad en sus cargos,
que se reflejo en los objetivos generales de tauogn y en la continuidad de sus politicas.

En el caso del BIRA/BND, el constante recambioadedutoridades y funcionarios constituyé una
limitacion importante para el desarrollo de ciextdonomia respecto del poder politico y de otros
organismos estatales y del empresariado, que afactigfinitiva el buen desempefio institucional.
Algunos datos al respecto ofrecen perspectivasstuge. La sucesivas Cartas Organicas, por
ejemplo, fijaban para los cargos directivos unadidn de entre cuatro y seis afios, sin embargo,
las principales autoridades cumplieron funcionasparsiodos menores a un afio en promedio. En
total hubo una veintena de presidentes de laueglit, cuando segun las normativas seis personas
podian haber ocupado ese cargo entre 1944 y 18io6;satro de ellos permanecieron en su puesto
mas de tres afos. Por su parte, sélo el 20% deldetos directores permanecieron en su cargo tres
afios 0 méas en todo el periddd.a altisima tasa de rotacion del personal supet@rBanco
necesariamente afectd su actuacion. Mas aun, llamaencion que la institucion (como la
economia en su conjunto) no hubiera tenido un daes@mmas precario en esa etapa por causa de
la inestabilidad politica del pais, en la medid@ ¢ps sucesivos recambios presidenciales y de
gabinete provocaban a su vez alteraciones en ldacdp los organismos oficiales.

El problema del BIRA/BND no residia tanto en ladale formacién de esa burocracia estatal, sino
la inexistencia de una carrera administrativa dddira través de claros criterios “meritocraticos”

gue permitiera ascender al personal especializagia os altos puestos de direccion. Ninguno de

“5Véase, por ejemplo, Blair () y Ares (2001).
“6BCIA, Memorias y Balances anualgBuenos Aires, 1944-1977).
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los gerentes o funcionarios de “carrera” del periedmplié funciones como director, lo que
reforzo la division entre la “cipula politica” y ladministracion”; y solo tres directores llegam@n
ocupar el cargo de presidente del Banco evidencidéenduerza de las definiciones politicas por
sobre la de los representantes sectoriales. Dathes @rcunstancias, el Banco no pudo constituirse
como un reducto de eficiencia, en un contexto brétmo afectado por los mismos dilemas de la
inestabilidad, e imposibilitado de establecer cimges virtuosas de intercambio de personal con
las asociaciones profesionales y los demés orgarisstatales.

Esa inestabilidad del personal superior fue agmavaor continuos cambios organizacionales.
Durante el transcurso de poco mas de tres décaleedieron seis normativas generales diferentes
y otros tantos cambios en la organizacion funciokshs reformas provocaban en el corto y
mediano plazo una mala coordinacién de la acciternia asi como con el resto de la estructura
burocratica. En efecto, antes de que se llegatasmpr una estructura organizacional o a obtener
la experiencia suficiente sobre algun tipo espazifie operatoria sobrevenia una nueva alteracion
gue trastocaba parcial o profundamente su funcirdm

En cambio, en el caso de México, se observa umachst relacion entre Nacional Financiera y
otras instituciones del sector publico. Su politestuvo siempre condicionada por la cercana
supervision del Banco de México y la Secretaridldeienda. Este entrelazamiento no funcionaba
unilateralmente, evidenciandose cierta coordinagi@articipaciones cruzadas en las instituciones
publicas més importantes dentro del estado mexidssio los maximos responsables de Nafinsa y
del Banco de México eran miembros, a su vez, detejo de directores de la otra institucion.
Ademads, la institucion siempre estuvo receptiva mitiativa y oposicién del sector privado. Este
tenia representacion en el consejo de la institudié relacion con el sector privado, asi y todo, n
estaba libre de roces y confrontaciones.

Por su parte, el Banco argentino como agente kdtt@ién tendié a seguir los dictados
especificos de una politica gubernamental en raaitedustrial y particularmente financiera, pero
en este caso extremadamente fluctuante (restrohgienincrementando el crédito, orientandolo
mas a la pequefia y mediana empresa, hacia ciettses o empresas) y condicionada por los

sucesivos recambios politicos. Ademas, la politicaditicia estuvo subordinada en muchas
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ocasiones a la atencidbn de demandas especificazlcpnopdsito de satisfacer necesidades
puntuales de sectores, regiones 0 empresas quesgesamiamente eran compatibles con los
lineamientos rectores de la politica industrial petiodo. Puede observarse que la injerencia del
gobierno central sobre la institucién fue mayorreomentos en que su autonomia legal, pero
fundamentalmente financiera, se encontraba ceraenaor ejemplo durante las experiencias
peronistas o durante los afios de ajuste macroedoméBEn este sentido, las dificultades de la
institucion para generar recursos genuinos extremsw dependencia de los fondos provistos por
el Estado y por tanto de sus definiciones en naatkripolitica crediticia.

En suma, Nacional Financiera fue una instituci@velpara el proceso de industrializaciéon via
sustitucién de importaciones mexicano, a tal puue en muchos aspectos, encarnaba la politica
industrial del pais. Dada su importancia para elnag de la industrializacién, los desajustes
estructurales que se fueron acumulando en la edanoraxicana, se expresaron también en la
labor de Nafinsa. Hacia la década del setentanetontexto internacional que alentaba a que ello
ocurriera, el excesivo endeudamiento externo s@aia cubrir la brecha en el balance de pagos y
permitia el rescate de empresas privadas a partind politica con escasa selectividad. A partir de
la crisis de la deuda, que puso en jaque todocglemsa de industrializacion, la importancia de
Nacional Financiera en la economia mexicana fueedemte, alejandose de las labores de fomento
gue habian caracterizado su actuacion en la pasguer

En cambio, el BND cumplié un rol mucho méas ambigomo instrumento de politica industrial,
sujeto en gran medida a la demanda empresarialsatiafaccion de esas demandas estaba
condicionada y se entrelazaba de manera dinamit&lcoontexto macroeconémico y politico de
cada circunstancia. La inestabilidad de las vagmlgicon6micas acentuaba hasta los extremos la
imprevisibilidad institucional. En ocasiones, cuargsas variables se dislocaban, la accién del
Banco no hacia mas que convalidar en forma peresseecanismos compensatorios actuando
muchas veces como un factor de presién mas frériistado y de manera disfuncional para el

desarrollo econémico.
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