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Introduccion

En el mundo actual los procesos de internacionalizacion hacen parte fundamental del
desarrollo de las economias, como una de las claves que tiene cualquier tipo de
empresa para enfrentar las oportunidades y amenazas que trae consigo el fenomeno de
la globalizacién, siendo ésta, una de las principales razones de la competitividad en los
mercados, a través de las cuales las empresas encuentran una alternativa para
incrementar su tamafio, sus ventas y sus ingresos.

Asi mismo, los tratados de libre comercio son otra de las fuentes de oportunidad
gestionadas por los gobiernos con el fin de facilitar el intercambio comercial entre las
diferentes economias.

La ruptura de las fronteras que ha traido consigo la globalizacion no ha sido ajena al
sistema financiero, sector muy regulado por los gobiernos nacionales, pero que a partir
del desarrollo de las nuevas tecnologias y de su aplicacién en las finanzas se han visto
obligados a su desregulacién y liberalizacion debido a la mayor dificultad para controlar
los movimientos de capitales. Esto ha llevado a la consolidacion del mercado financiero
global convirtiéndolo en un sector mucho mas eficiente y competitivo, a través de una
dindmica de transformacién impulsada por la incursién de capital extranjero que ha
creado un marco propicio para las alianzas estratégicas, las fusiones e integraciones
entre las diferentes empresas del sector.

Esta ‘globalizacién financiera’ como se le llama en las esferas econdmicas, es una
transformacion de los sistemas financieros intimamente relacionada con el cambio de
régimen de crecimiento en los paises de capitalismo avanzado, que ha hecho

prevalecer los principios de las finanzas de mercado.



Estas transformaciones asocian de manera muy estrecha la liberalizacion de los
sistemas financieros nacionales y la integracion internacional. Los grandes grupos
economicos son los actores dominantes de estas nuevas finanzas. No obstante, dicha
globalizacion financiera actia directamente sobre el crecimiento de las economias,
acompafada de una inestabilidad constante que, en los paises en desarrollo, alimenta
las continuas crisis financieras producidas por la prolongacién de la liberalizacion
financiera, que desequilibra el entorno econémico, no solo de estas naciones sino de
aguellas economias emergentes que debido a su volatilidad de los capitales financieros
especulativos, “ruidos” politicos internos y rumores sobre la capacidad de pago de los
compromisos contraidos, desencadenan una salida masiva de éstos capitales,
provocando severas crisis en la economia global.

Para evitar ciertos riesgos, como riesgos de crédito, riesgos operativos, riesgos de
mercado, créditos de mercado y gestion de liquidez, las instituciones financieras han
formulado politicas y estrategias de actuacion basadas en analisis, proyecciones y
evaluaciones de todos los aspectos que se involucran en su operacion considerando
que estos riesgos son inherentes a la globalizacién. El acuerdo de Basilea® busca como
objetivo mitigar estos posibles riesgos de crédito, que se pueden presentar y
adicionalmente los enmarca en unos acuerdos de como deben operar considerando la
particularidad de cada pais y permitiendo un mayor flujo de capital con mayor indice de
confianza en los inversionistas.

De acuerdo con lo anterior, este trabajo busca presentar un analisis de la

internacionalizacion que ha sufrido el sector financiero colombiano, el cual no ha sido

! El Comité de Basilea fue instituido a finales del afio 1974, por los 6rganos de institucion bancaria G10,
formado por los 10 paises mas industrializados: Bélgica, Holanda, Canada, Suecia, Suiza, Francia,
Alemania, Italia, USA, Japén, Reino Unido.
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ajeno a las agudas transformaciones provocadas por la globalizacion de la economia.
Un sinnimero de adquisiciones de establecimientos financieros han sido protagonistas
en la udltima década, procesos que se han llevado a cabo, principalmente como una
estrategia de expansion hacia nuevos mercados por parte de los bancos locales y de
extranjeros por nacionales, con el fin de cautivar un mercado que ha crecido
vertiginosamente en los ultimos afios y que se muestra atractivo para la inversion

extranjera.
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1. Descripcion del proyecto
1.1 Planteamiento del problema

1.1.1 Antecedentes del temay del problema

La internacionalizacion en el sistema bancario ha sido un fenébmeno comudn en las
tltimas décadas, influenciado principalmente por la apertura econdmica y de capitales
internacionales, la liberalizacion financiera, por practicas liberales y avances
tecnolégicos como es el caso, del desarrollo del internet y diferentes sistemas
informaticos, que le han permitido al consumidor financiero mayor agilidad en sus
transacciones a nivel mundial. Es por ello, que este trabajo ha buscado analizar el
contexto de la internacionalizacion en el sector bancario colombiano a partir de
experiencias propias y externas como los casos de la banca espafiola y en general de
América Latina.

En el trabajo de “Internacionalizacion y supervision de la banca en Chile” elaborado
por Christian Larrain analiza las condiciones que se requieren para sostener una
internacionalizacion de la banca en todas sus dimensiones, maximizandose los
beneficios del proceso y garantizandose una adecuada cobertura de los distintos tipos
de riesgos involucrados.

En este trabajo se da por supuesto que la banca chilena tiene un importante
potencial de internacionalizacion en un terreno hasta ahora practicamente inexplorado.
Entre otras razones, ello obedece a la buena posicion internacional del pais en materia
de clasificacion de riesgo, a la vasta experiencia en evaluacion de riesgos crediticios en
un contexto de mercado, a la creciente presencia de empresas chilenas en paises de la

region, al fuerte desarrollo de la industria de las telecomunicaciones que constituye un



12

factor fundamental para dar transabilidad internacional a una serie de productos
bancarios sin una presencia fisica, y a la fortaleza del organismo regulador.

En ese marco, este articulo evalia las condiciones bajo las cuales se podrian
aprovechar los beneficios asociados a un proceso de internacionalizacion de la banca
en sus distintos campos, garantizando a la vez una adecuada cobertura de los riesgos
involucrados.

A la luz de la experiencia internacional, se proponen diversas recomendaciones
destinadas a lograr lo anterior. Entre los aspectos mas importantes destaca la
necesidad de evaluar la opcion de dar facultades de tipo prudencial a la
Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras de Chile (S.B.1.F.) para evaluar
las colocaciones externas; definir una metodologia de evaluacion de riesgo-pais que
permita generar provisiones, sobre la base de una adaptacion del esquema espafiol e
inglés; generar un esquema de incentivos que, sin afectar la competitividad
internacional de los bancos chilenos, apunta a fortalecer sus respectivos patrimonios;
ampliar las facultades actuales de la S.B.l.F. para efectuar monitoreo in situ, facultades
que deben aplicarse con criterios predefinidos y considerando las fortalezas y
debilidades de cada institucion, y buscar convenios de fiscalizacibn que permitan
garantizar que el monitoreo in situ podra llevarse a cabo cuando sea necesario.

Por su parte, Maria del Pilar Sierra, presenta en el trabajo “Estrategias de
internacionalizacién de la gran banca espanola” aspectos importantes del proceso de
los bancos espafoles, principalmente el BBVA y el Santander, quienes se han
introducido en los principales mercados de Latinoamérica y en los mas cercanos e

importantes de la Union Europea.
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De una implantacion generalizada de banca comercial en los noventa, sobre
Latinoamérica, se ha pasado a operaciones selectivas en términos operativos y
geograficos; llegando a finales de 2007, a liderar diferentes servicios bancarios y
parabancarios en la mayor parte de los paises del area, con especial incidencia en
Brasil, donde el Santander esta especializando sus inversiones, y en México, donde el
BBVA ha consolidado su implantacién y, desde el que se ha servido para iniciar
actividades bancarias en el sur de los Estados Unidos. La mayor dimension
internacional del Santander le ha colocado también en posiciones lideres en los
mercados ibérico, britanico y en el segmento de financiacién al consumo en la Europa
Comunitaria.

La autora concluye que la internacionalizacion de la gran banca espafiola se ha
convertido en un proceso complejo y gradual, que se ha impulsado notablemente en tan
s6lo la ultima década, y que no puede ser explicado con base en motivaciones
simplistas (seguimiento de clientes nacionales en su expansién internacional, reduccién
del coste de capital, aprovechar ciertas regulaciones y diversificar el riesgo), y que
requiere una explicacion mucho mas plural que acepta que los bancos se diversifican
internacionalmente  porque tienen ventajas competitivas (en  propiedad,
internacionalizadas y al localizarse transnacionalmente) que pueden explotar
eficientemente en otros mercados, aprovechando su proximidad fisica y "psiquica”. En
consecuencia, la evidencia empirica en el caso de la banca espafola se adapta en
mayor medida a la teoria ecléctica y al proceso secuencialista propuesto por la escuela
de Uppsala.

De otro lado, Josep Garcia, en “Internacionalizacion bancaria: paradigmas tedricos y

teorias” hace referencia a que la actividad bancaria internacional ha aumentado de
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forma importante en los ultimos afios. Si bien no se trata de un fenomeno nuevo, si lo
es la intensidad con que sucede en la actualidad. El resultado de este proceso ha sido
la configuracién del sector bancario como una industria cada vez mas global, donde los
resultados de un numero creciente de entidades dependen de manera importante de
sus operaciones internacionales.

El autor destaca que mientras en 1994 Unicamente seis entidades poseian mas del
60 por 100 de sus activos en el exterior, un afio mas tarde eran nueve los bancos que
cumplian esta condicion. Este aumento en la internacionalizacion bancaria ha venido
seguido de un interés creciente en el estudio de los factores que lo han hecho posible.

El articulo se propone examinar la abundante literatura existente sobre el fenomeno
de la internacionalizacion bancaria. El objetivo principal es integrar las principales
aportaciones que se han realizado desde diferentes aproximaciones, a efecto de
presentar un panorama lo mas claro posible sobre el estado actual de la investigacion.

José Manuel Campa y Julio Garcia en el paper “La internacionalizacion del sector
bancario europeo” afirman que el numero de operaciones corporativas intra-
comunitarias sigue presentando un porcentaje relativamente menor del total de
operaciones en las que se involucran bancos europeos.

De igual manera, comentan que el proceso de internacionalizacion e integracién de
los mercados financieros europeos ha sido desigual tanto en su intensidad como en su
rapidez. Mientras los mercados mayoristas, de renta fija y el mercado interbancario han
experimentado una integracion rapida y practicamente completa, la integracion ha sido
mucho mas parcial y lenta en el segmento de banca comercial. Esta ultima ha sufrido
primero un proceso de consolidacion, especialmente a nivel nacional, el cual se ha

producido en un proceso de cambio tecnoldgico que, sin embargo, no ha afectado
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sustancialmente la estructura competitiva de los mercados nacionales en los ultimos
afos. El grado de penetracion internacional en banca comercial difiere mucho entre
paises, siendo mucho mas alta en los nuevos Estados miembros de la Unién y en los
paises nordicos, que en los paises mas grandes y del sur de Europa.

Finalmente, se cita el articulo “La internacionalizacién del sistema financiero
colombiano: algunos elementos de reflexién” de Octavio Ramirez, vicepresidente del
Grupo Cabarria, quien indica que la insercion y el desarrollo del mercado financiero
colombiano, en sus elementos componentes y sus alcances, estd enmarcada dentro de
la contundencia del proceso de globalizacién de los mercados reales, en sus sectores
comercial e industrial, la cual ha generado transformaciones intensas en las
caracteristicas de las relaciones comerciales y financieras internacionales.

Segun el autor, los mercados financieros son mercados de informacion, y de la
agilidad, evidencia y trasparencia de esa informacion depende el valor y la credibilidad
gue a nivel internacional puedan tener ellos mismos.

Para Ramirez, los elementos fundamentales que considera estan, desde tiempo
atrds y en proceso de consolidacion, definiendo las perspectivas del desarrollo del
sistema financiero colombiano de cara a la participacién del pais en la sociedad de los
servicios de la informacién y de la tecnologia; estos elementos son:
¢ Los términos de eficiencia en la intermediacién, puesto que la eficiencia de operacién

en los términos de intercambio en el mercado financiero, cualquiera sea la

especialidad de la cual se trate, requiere que los diferenciales entre las tasas para los
recursos de captacion y para los de colocacion, se ubiquen en términos de

competencia y eficiencia internacionales;
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La profesionalizacion del sector, que permita al pais desenvolverse en el marco de la
globalizacion de los mercados reales y financieros y del nuevo modelo de desarrollo
en el cual esta embarcado el pais;

El apoyo a los agentes intermedios del sector real, es decir, dar apoyo al desarrollo
de la pequena y mediana empresa por medio de la busqueda de su incorporacion
formal a los mercados financieros colombianos;

La falacia de la escalada financiera, puesto que la ola de fusiones y la toma de
compafias ocurrida en la dltima década, y en la cual tomaron parte tanto
empresarios nacionales como extranjeros, tuvo consecuencias nocivas para la
economia norteamericana pues debilitaron la estructura financiera de su industria, ya
gue la mayor parte de este tipo de operaciones no estuvo basada en factores
econdémicos solidos que la justificaran en términos de mayor eficiencia, pues en
general obedecieron a la simple codicia de pequefios grupos de especuladores;
Procesos de educacion y compromiso, ya que dentro de la tarea de educacion y
desarrollo que debe tener el sector financiero integral, esta la relacionada con el abrir
la mentalidad de los propietarios de las grandes y pequefias compafiias con el objeto
de que se acerqguen mas efectivamente a los mercados de capitales;

El influjo del endeudamiento, el sector financiero en su concepcion integral debe
preservar los resultados que en la economia puede generar el proceso de
endeudamiento externo en términos desmedidos y facilistas, a efectos de prevenir
consecuencias como las sufridas por los endeudamientos progresivos que tuvo
Latinoamérica en los anos 70’s, los cuales desembocaron en la crisis financiera de la

region al comienzo de la década de los 80’s;
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e Ajustes en las culturas gerencial y organizacional, puesto que el afiejamiento de las
caracteristicas de operacion en el entorno del cepalismo financiero, donde las
decisiones estaban orientadas hacia el manejo de productos y servicios financieros
de estructuras oligopolicas cerradas, requiere de un ajuste en el comportamiento
organizacional y gerencial orientado hacia las condiciones de competencia del
mercado abierto, donde la escasa diferenciacién propia de los productos y servicios
gue se ofrecen requiere de unas altas calidades de innovacion, creatividad, calidad y
complementariedad, todas caracteristicas inducidas por los marcos de referencia en
la eficiencia de la competencia global; y

e La proyeccion para ampliar mercados, el sistema financiero colombiano debe
combatir extremadamente las practicas de negociacion con informacion privilegiada,
las cuales alteran los equilibrios de las relaciones que determinan los precios y
costos, generando ventajas de tipo monopdlico para unos participantes en detrimento
de otros.

Es por lo anterior, que debe hacerse un analisis de la importancia que tienen los
procesos de internacionalizacion del sector financiero, esencialmente en los
establecimientos de crédito y bancos, puesto que como se ha investigado, dichos
procesos han presentado grandes cambios positivos en las diferentes bancas
internacionales del mundo.

Por tanto, el proponerse a describir el proceso de internacionalizacion del sector
financiero en el mundo, Latinoamérica y Colombia, permiten que se tenga un
conocimiento amplio sobre las dinamicas economicas que giran en torno a las

entidades bancarias, asi como también contribuyen a tener conocimiento de las
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inversiones que hacen los bancos en los diferentes paises del mundo con la finalidad
de mejorar sus productos y ampliar su campo de accion.

De este modo, se ha planteado la importancia que tienen las politicas monetarias y
econdémicas de los gobiernos, en torno a los procesos de internacionalizacion de la
banca, puesto que es por medio de estas, que dichas entidades pueden alcanzar los
niveles de crecimiento e internacionalizacion deseada, para lo cual, se ha encontrado
pertinente presentar el testimonio de actores claves que puedan dar fe de dicha
afirmacion.

Por tanto, debe plantearse la problematica de la identificacion de los procesos de
internacionalizacion del sector financiero, especificamente en los establecimientos de
créditos y bancos, lo cual debera tener como punto de partida, un analisis a los retos de
la internacionalizacién que se han presentado en los ultimos veinte afios. Para esto, se
plantearan interrogantes que respondan a la pertinencia e importancia que tienen las
politicas econdémicas en los cambios de sistema bancario, asi como el establecer
cudles son las trasformaciones competitivas del sector, requeridas frente a los procesos
de internacionalizacion que impone la globalizaciéon y el derrumbamiento de las
fronteras comerciales y de mercadeo en el mundo.

1.1.2 Formulacién del problema

¢Cual ha sido el proceso de internacionalizacion del sector financiero,
especificamente en establecimientos de crédito y bancos, asi como los cambios en la
competitividad del sector frente a los retos de la internacionalizacion en los ultimos

veinte afnos?
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1.1.3 Sistematizacion del problema

¢ Cudl es el proceso de internacionalizacion del sector financiero, especificamente en
establecimientos de crédito y bancos?

¢, Cudles son los efectos de las politicas econdmicas en los cambios del sistema
bancario?

¢, Cuales son las transformaciones competitivas del sector requeridas frente a los

retos de la internacionalizacion?

1.2 Objetivos

1.2.1 Objetivo general

Analizar el proceso de internacionalizaciéon del sector financiero en Colombia,

especificamente en establecimientos de crédito y bancos e identificar los cambios en la

competitividad del sector frente a los retos de la internacionalizacion en los ultimos

veinte afos.

1.2.2 Obijetivos especificos

Describir el proceso de internacionalizacion del sector financiero, especificamente en
establecimientos de crédito y bancos en los ultimos 20 afios.

Analizar los efectos de las politicas econdémicas en los procesos de
internacionalizacion del sector financiero colombiano, especificamente en los
cambios del sistema bancario.

Identificar cudles son las transformaciones competitivas del sector requeridas frente
a los retos de la internacionalizacion del financiero colombiano, especificamente las

entidades bancarias.



20

1.3 Justificacion

La internacionalizacion de la actividad bancaria a través de la inversion extranjera ha
merecido atencidn especial por parte de diferentes investigadores puesto que el sector
financiero se ha considerado pilar fundamental para el buen funcionamiento de la
economia de un pais y para llevar a cabo el crecimiento econémico; mas aun teniendo
en cuenta la actividad internacional que se ha presentado en las Ultimas décadas en la
gue han adquirido altos niveles de activos que afectan positivamente el Producto
Interno Bruto (PIB) de cualquier economia.

En Colombia, el proceso de internacionalizacién del sector bancario ha sido muy
importante en el desarrollo de la economia del pais, sobre todo teniendo en cuenta las
crisis financieras, ya que éstas han obedecido no solo a razones de orden financiero o
de gestidn interna de las instituciones financieras particulares, sino también a
elementos de politica econémica interna para regularizar los ciclos econémicos, 0 como
resultado del “efecto domind” que han traido consigo las crisis mundiales.

La incursion de los bancos internacionales en la economia latinoamericana ha
llevado a un despertar de las entidades locales, permitiendo que éstas desarrollen
estrategias de expansion hacia mercados externos, logrando el principio de un largo
camino hacia la internacionalizacion del sistema financiero, enmarcado en el
fortalecimiento del sector a partir de fusiones e integraciones entre distintas entidades
que las convierte en instituciones mas fuertes a partir de mejoras en la eficacia y
aumento de la competitividad.

Por lo antes expuesto, realizar un estudio sobre la internacionalizacion del sistema

financiero especificamente en establecimientos de crédito y bancos, resulta de un
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considerable valor practico, debido a que se realiza un analisis de la literatura
encontrada acerca de la internacionalizacion de los mercados financieros en los ultimos
veinte afos, tanto en Colombia como en América Latina, principalmente. Asi como el
impacto de las politicas monetaria y cambiaria adoptadas por el pais ante los cambios
del sistema financiero, puesto que se observa que la efectividad de estas politicas,
cifrada exclusivamente en el manejo de las tasas de interés de referencia del banco
central, tiende a debilitarse de manera ostensible e ineluctable.

Se considera que los hallazgos de esta investigacion serviran como aporte a las
futuras investigaciones acerca del tema de internacionalizacién del sistema financiero
colombiano, ya que son pocos los estudios encontrados que esbocen la transformacion
del sector en los ultimos afios a causa del ingreso de bancos internacionales que se
han fusionado o adquirido instituciones financieras locales; asi como el fortalecimiento
de la banca local que ha buscado expandirse a lo largo del continente centroamericano
principalmente, debido a que son paises con mucho espacio para crecer, buenos
fundamentos macroecondmicos y niveles de poblacion interesantes para ampliar el
negocio y fortalecer su capital.

De igual forma, se busca analizar los cambios en el sistema bancario ligados a las
variaciones en la politica econémica establecida por el Banco de la Republica, asi como
algunas politicas externas de paises desarrollados que influyen en el mercado
financiero de los paises emergentes cuya economia aun es deébil y fluctia de acuerdo a
las crisis financieras mundiales o a situaciones economicas particulares, llevandoles a
tener desequilibrios macroeconémicos como alta inflacion, déficit en cuenta corriente, e

ingresos de capital en momentos en que se libera la cuenta de capital.



22

1.4 Metodologia

1.4.1 Tipo de estudio

El tipo de estudio sera de tipo descriptivo y analitico, cuyo objetivo consiste en
realizar un analisis del proceso de internacionalizacion del sistema financiero
colombiano en los ultimos veinte afios, a través de un analisis de contenido en libros,
revistas, fuentes electronicas, recursos virtuales, con el fin de ejemplificar el tema con
experiencias de bancos locales que han penetrado en otras economias a partir de la
adquisicion de entidades bancarias, principalmente en Centroamérica y aquellas
fusiones y adquisiciones de bancos extranjeros hacia los colombianos.

Ademas, se buscara analizar los efectos de las politicas econémicas en los
diferentes cambios que ha sufrido el sistema bancario en el pais y las transformaciones
competitivas del sector para afrontar los retos que trae consigo la internacionalizacién.

1.4.2 Método de investigacion

El método que se utilizara es inductivo, pues se parte de los conocimientos generales
gue se encuentran acerca de la internacionalizacién de empresas, aplicados al sector
bancario, en este caso el colombiano.

1.4.3 Fuentes de informacién

Fuentes Primarias: para cumplir con el objetivo del trabajo que se ha planteado, se
requerira de la obtencion de informacion primaria a través de entrevistas a funcionarios
del sector financiero, con el fin de conocer su percepcion acerca del proceso de
internacionalizacion del sistema financiero colombiano y su estrategia expansiva.

Entrevista: Carlos Méndez (2011) establece que la entrevista supone en su

aplicacion una poblacibn no homogénea en sus caracteristicas y una posibilidad de
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acceso diferente. La entrevista cualitativa es mas intima, flexible y abierta, por lo que se
define como una reunion para intercambiar informacién entre una persona llamada
entrevistador y otra denominada entrevistado o entrevistados.

Fuentes Secundarias: la informacion se obtendra directamente de articulos, y
estudios realizados en Colombia y en otros paises, principalmente latinoamericanos,
acerca del tema a tratar. La técnica de investigacion que se utilizara para la informacion
secundaria es revision bibliografica de textos, investigaciones, revistas economicas,
estudios previos, informes y ensayos, que apoyaran y orientaran el proceso de
investigacion, permitiendo el andlisis, el comentario, la sintesis e interpretacion o
evaluacion de la informacion recolectada.

1.4.4 Procedimiento para el tratamiento de la informacion

El objetivo de este trabajo es presentar el desarrollo de la internacionalizacién del
sistema financiero colombiano en los dltimos veinte afos, a través del cual se expone la
importancia de la banca en el contexto nacional e internacional y su incursion en
mercados extranjeros, principalmente, el Centroamericano.

El primer objetivo pretende describir el proceso de internacionalizacion del sector
financiero, especificamente en establecimientos de crédito y bancos, a nivel nacional e
internacional, principalmente los paises que han influenciado la apertura de la banca
colombiana, para lo que se plantea la siguiente actividad:

Actividad: realizar un analisis documental de trabajos, informes econdmicos y
documentos de trabajo de entidades financieras, que permita esbozar Ia
internacionalizacion que ha sufrido el sector financiero en los ultimos 20 afios en

Colombia y Latinoamérica.
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El segundo objetivo busca analizar los efectos de las politicas econémicas en los
cambios del sistema bancario. La actividad correspondiente para este objetivo es:

Actividad: realizar un analisis de contenido de los documentos encontrados acerca
de la politica econémica que ha influido en la internacionalizacion de establecimientos
de crédito y bancos, y ha permitido la penetracién de los servicios financieros y por
ende el crecimiento economico.

Finalmente, con el tercer objetivo se busca identificar las transformaciones
competitivas del sector financiero frente a los retos de la internacionalizacion. Para ello,
se realizara la siguiente actividad.

Actividad: elaboracion de entrevistas a funcionarios del sistema financiero, con el fin
de conocer su percepcion acerca del proceso que han llevado los diferentes
establecimientos de la banca colombiana, para desarrollar una estrategia expansiva

hacia otros paises e introducir sus productos y servicios.
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2. Marco referencial
2.1 Marco teorico

Segun Canals (1994), se pueden distinguir cuatro grandes tipos de empresas
internacionales que, a su vez, reflejan sus mismas etapas de internacionalizacion:

Empresa exportadora: normalmente, las empresas empiezan su proceso de
internacionalizacion al exportar. En una primera etapa, la internacionalizacion es pasiva
y consiste en exportaciones puntuales a mercados internacionales. Esta exportacion
presenta dos caracteristicas: la exportacion desde el pais de origen a algunos
mercados extranjeros y la concentracion de actividades de la empresa en el pais de
origen.

Empresa multinacional: este tipo de empresa pretende explotar internamente alguna
ventaja competitiva importante, una tecnologia o un producto especial (Caves, 1982). El
objetivo de una empresa multinacional es la reproduccion casi exacta de la empresa
matriz en cada una de las filiales en el extranjero.

Empresa global: se caracterizan por su fuerte peso en las operaciones
internacionales dentro de la empresa y por la alta concentracibn de actividades,
principalmente compras, produccion, asi como investigacién y desarrollo, en el pais de
origen 0 en unos pocos paises. Este tipo de empresa se diferencia de la empresa
exportadora por el mayor peso de sus operaciones internacionales y se diferencia de la
empresa multinacional por la alta concentracion de actividades criticas en el pais de

origen.
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Porter (1986), en uno de los trabajos con mayor impacto en los afios ochenta sobre
estrategia internacional de la empresa, plantea que la estrategia internacional mas pura

es la estrategia global, con fuerte concentracion de actividades.

Empresa transnacional: esta empresa combina, de forma adecuada, una eficiencia
maxima, una capacidad de dar respuesta a los mercados locales y una flexibilidad para
transmitir a toda la organizacion, las experiencias e innovaciones que surjan en alguno
de los paises.

De acuerdo a Pla & Leon (2006), los sectores altamente globalizados presentan
elevados niveles de comercio intraindustrial e intraempresa, puesto que la gran mayoria
de las empresas que hacen parte de éste, entienden el concepto de globalizacion. Una
empresa se considera globalizada cuando ha extendido su presencia a todos los
mercados significativos del planeta, genera valor en un gran namero de paises y
coordina constantes flujos de conocimientos, capitales y productos entre sus filiales
interrelacionadas.

Por tanto, la globalizacién entendida como el proceso por el que la produccion,
distribucion y comercializacién de un bien o servicio por parte de un grupo empresarial
se realiza de manera integrada por encima de las fronteras nacionales. Alonso (1991),
destaca dos rasgos imprescindibles del comportamiento global; en primer lugar, que la
empresa proyecte su actividad sobre los mercados internacionales y no soélo sobre el
mercado nacional o sobre un ambito regional limitado; y, en segundo lugar, que lo haga
de forma integrada, bajo una estrategia comun.

En el entorno competitivo actual, la estrategia internacional es una condicion

necesaria para el desarrollo e incluso la supervivencia de la propia empresa. Hoy en dia
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ninguna empresa puede creer que, porque sea pequefa o porque esté centrada en un
mercado local poco atractivo para las grandes multinacionales, no se vera sometida a la
competencia internacional. Cada vez es mas frecuente observar como muchos
mercados locales, se convierten en mercados de expansion de competidores
internacionales.

Existen factores “impulsores” o “facilitadores” de la internacionalizacion tanto internos
como externos. Por ejemplo, en el ambito interno de la empresa, el cambio de
mentalidad de los directivos, con una vocacion mas internacional y con aprendizaje y
experiencias acumuladas en el extranjero, puede haber favorecido la
internacionalizacion de algunas empresas. A nivel externo, factores como las
facilidades aportadas por una serie de agentes (asociaciones de empresarios, agencias
gubernamentales, las redes de relaciones) o, en los ultimos afios, la influencia de la
globalizacion y la difusibn de las nuevas tecnologias han disminuido claramente la
precepcion de las barreras y los costes de esta estrategia (Pla & Ledn, 2006).

Sin  embargo, estos impulsores no son suficientes para justificar la
internacionalizacién. Son necesarios una serie de motivos de mayor peso. Es preciso
gue la empresa sienta la necesidad de adoptar la estrategia internacional de una
manera decidida, permanente y racional (Pla & Ledn, 2006).

Aunque normalmente las empresas se internacionalizan impulsadas, al mismo
tiempo, por factores de distinta naturaleza, éstos pueden clasificarse genéricamente en
dos grandes grupos: factores push y factores pull (Pla & Leén, 2006).

Los factores push se asocian a dificultades en los mercados locales. La empresa se

internacionaliza porque en su mercado de origen no tiene posibilidades de desarrollo,
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de manera que esta infrautilizando sus capacidades productivas la internacionalizacion
es una reaccion para superar dichas restricciones (Pla & Leon, 2006).

Los factores pull se asocian a una vision proactiva de los directivos respecto a las
actividades internacionales. Aunque la empresa todavia podria crecer en los mercados
nacionales, los directivos perciben la necesidad de explotar ciertas oportunidades en los
mercados internacionales. Estos motivos se pueden agrupar en cuatro grandes
apartados:

Motivos relacionados con el mercado (the market seekers). Esta puede ser una de
las razones principales para la internacionalizacion. Pueden aparecer nuevos mercados
que, por sus tasas de crecimiento o por su tamafo, justifiquen asumir el riesgo la
internacionalizacion; o bien, en algunos mercados el producto ofrecido tiene muchas
posibilidades de éxito porque todavia no ha entrado al periodo de madurez (Pla & Leon,
2006).

Motivos relacionados con la obtencion de recursos (the resource seekers). Algunas
empresas se internacionalizan buscando dotaciones de recursos mas favorables en el
mercado de destino, como, por ejemplo, materias primas o mano de obra mas
econdémica. Incluso, algunas empresas se internacionalizan motivadas por la obtencién
de recursos mucho mas dificiles de adquirir (Pla & Ledn, 2006).

Motivos relacionados con la busqueda de eficiencia (the efficiency seekers). Muchas
empresas a traves de la internacionalizacion buscan obtener beneficios del gobierno
comun de activos dispersos geograficamente. Estos beneficios se derivan basicamente
de la obtencion de economias de escala o de la diversificacion del riesgo. En muchas
industrias se necesita un tamafio minimo eficiente para competir porque se opera con

economias de escala. La salida al exterior seria una via para alcanzar dicho tamafio
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Por otra parte, la presencia en distintos mercados permite a la empresa controlar el
riesgo, ya que la respuesta de los diferentes mercados nacionales ante un cambio de la
coyuntura general no ser la misma (Pla & Ledn, 2006).

Motivos estratégicos (thee strategic asset seekers). Algunas empresas se
internacionalizan como reaccion a los competidores o a los clientes. En los sectores
globales del movimiento de un competidor obliga el resto de competidores a operar de
la misma forma si no se quiere perder la posicion competitiva. De igual modo, muchas
empresas que han visto amenazada su posicibn domeéstica por la entrada de un
competidor extranjero han dado respuesta a dicha amenaza internacionalizandose en el
mercado de origen del competidor. Por otro lado, existen muchas empresas, sobre todo
en sectores de prestacion de servicios, que se han internacionalizado siguiendo los
procesos de internacionalizacion de sus clientes, de manera que éstos puedan seguir
contando con sus servicios en la esfera internacional. Algunas empresas también estan
envueltas en procesos de internacionalizacion mas intensos que la simple exportacion
por la necesidad de estar mas cerca a los clientes, de manera que pueda responderse
mejor a sus exigencias (Pla & Ledn, 2006).

El nuevo entorno internacional requiere que las empresas desarrollen capacidades
dindmicas que les permita competir en los mercados actuales y futuros. Las ventajas
gue se logran de la internacionalizacion de la empresa se derivan de la capacidad que
tiene ésta para coordinar actividades de la cadena de valor agregado.

Para poder subsistir ante la globalizacion y la alta competencia, la
internacionalizacion se ha convertido en una necesidad para la supervivencia de la
empresa, puesto que ésta presenta nuevos peligros para las empresas acostumbradas

a dominar sus mercados nacionales. Han ingresado compafias extranjeras en muchos
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sectores econdmicos que antes eran protegidos por las naciones en desarrollo, con lo
gue ha aumentado la competencia y bajado los precios (Daniels, 2013).

Como lo indica Pla y Lebn (2006), la internacionalizacion de las empresas sigue un
proceso secuencial que depende de la acumulacion gradual de conocimientos sobre
mercados externos. Desde este punto de vista, la inversion de la empresa en un
mercado en particular se realiza por medio de una secuencia de diferentes etapas y en
cada una de ellas, a medida que se va adquiriendo experiencia en dicho mercado, el
nivel de recursos comprometidos es mayor; en segundo lugar, las empresas prefieren
adquirir conocimientos sobre los mercados externos antes de competir en éstos y, por
ello, en un principio, son preferibles los mercados similares al de origen.

Luego de revisar las diferentes teorias, se ha dado claridad a interrogantes, acerca
de las razones que tienen las entidades financieras para hacer parte de los procesos de
internacionalizacion, asi como los modelos para alcanzarla. En este sentido, entre las
razones que motivan la internacionalizacion, se tiene que esta es necesaria cuando la
organizacién pertenece a sectores altamente globalizados y que presentan indicadores
altos de niveles de comercio intraindustrial. Se puede entrever entonces que este
fendbmeno se incrementa a partir de la apertura econémica vivida en los afios ochenta,
influenciado también por la caida del muro de Berlin, dado que esto facilitd la
desaparicion de las fronteras comerciales. Esta politica llegé a Colombia a principios de
los aflos noventa, en el periodo presidencial de César Gaviria.

Acompafando la anterior causa considerada como el eje principal de los procesos de
internacionalizacion, se encuentra la necesidad que tienen las empresas de poder
obtener beneficios del Estado por medio de la internacionalizacion, puesto que, a traves

de esta, se adquieren economias de escala que ayudan a diversificar el riesgo de
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inversion. Este mismo fendmeno, viene en correlacion con la busqueda de obtencién de
recursos y dotaciones mas favorables en un mercado de destino.

Por otra parte, en cuanto a los modelos para la internacionalizacion, se encuentra, en
primer lugar, la estructura de la empresa exportadora, la cual centra su
internacionalizacion en el exportar; en segundo lugar, la empresa multinacional que
pretende explotar internamente alguna ventaja competitiva; la empresa global que se
caracteriza por su peso en las operaciones internacionales y por la alta concentracion
de actividades; finalmente la empresa transnacional, por medio de la cual, una
compafia combina una eficiencia maxima, una capacidad de responder a mercados
locales y una flexibilidad para transmitir las experiencias e innovaciones que surjan en
alguno de los paises.

Ahora, es pertinente referirse a las entidades bancarias en Colombia, las cuales ha
sido un producto o una consecuencia de un movimiento constante del sector bancario.
Para ello, Mora, Serna y Rodriguez (2016) han pretendido demostrar de forma detallada
y descriptiva los aspectos relevantes y el caracter histérico de las entidades bancarias
en Colombia. En este sentido, dichos autores han tenido en cuenta que el desarrollo de
las entidades bancarias en Colombia se ha encontrado caracterizado por una serie de
crisis, apogeos, reformas y demas fendbmenos que en la actualidad han derivado es
aspectos como fusiones y adquisiciones, lo cual se categoriza como algo determinante
en lo que hoy dia se ha denominado como sector bancario.

Es asi como se ha hecho énfasis en lo que se denomindé como cambios en la banca
entre 1990 y 1997, especialmente por la aparicion de la banca extranjera,
fundamentalmente por parte de las entidades financieras espafolas y la experiencia de

la llegada de estas a suelo colombiano. Asi mismo, estos autores destacan como
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hechos relevantes en el periodo de 1998 a 2001, la gestacion de una nueva crisis
analizando los factores determinantes que causando lo que se denomindé como la crisis
financiera del fin del siglo XX, para que finalmente se comprenda los sucesos mas
relevantes de las dos ultimas décadas y los aspectos mas significativos que se
presentan hoy en Colombia.

Igualmente, para el Banco de Pagos Internacionales (2007) la evaluacion de los
sistemas bancarios en América Latina y el Caribe junto con sus retos e implicaciones
para la politica monetaria y la estabilidad financiera, es otra de las teorias a tener en
cuenta en el presente apartado, por lo que en torno a ello se ha plasmado que los
bancos juegan un papel sumamente esencial en la distribucion de los recursos
econdémicos y en el desarrollo de la economia, por lo que en América Latina y el Caribe
la banca también presenta dicha connotacién. Es por ello que se ha dicho que los
sistemas bancarios han padecido profundas crisis que han exacerbado las
fluctuaciones econdémicas, llevando ello a la transformacion del sector bancario y en
concreto a la adopcion de procesos de intermediacién orientados al mercado, y por
tanto presentandose implicaciones para los bancos centrales al haber afectado la
eficacia de los instrumentos de politica monetaria.

Por su parte, Rojas (2016) ha hecho un analisis del desarrollo sostenible en el sector
financiero, para lo cual sostiene que hace unos afos hablar de integracion de
lineamientos ambientales y sociales en las operaciones de las instituciones financieras
parecia estar encaminado al fracaso. En este sentido, el impulso dado por organismos
internacionales como la ONU en torno al desarrollo sostenible, han conllevado a que
dentro de las operaciones financieras de las bancas del mundo se tenga en cuenta lo

relacionado con el desarrollo sostenible, por lo que para este autor el comun
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denominados de estos esfuerzos es la capacitacion, dado que la inclusion del desarrollo
sostenible en actividades financieras es un tema nuevo que ha adquirido importancia
gracias a alianzas realizadas con instituciones multilaterales, lo que llevo directamente
a que esta teoria sostenible fuera bien asumida y consolidada, aunque se requiere
seguir contando con dichas alianzas para obtener mejores resultados.

Fitch (2014), ha traido a colacion la internacionalizacion que se ha logrado evidenciar
por medio del Grupo Aval, el cual se ha posicionado como un claro ejemplo de los
recientes bancos y corporaciones colombianas que han tocado activamente los
mercados internacionales de capital para poder financiar su crecimiento. En tanto, este
autor sostiene que mientras las emisiones de bono han dominado en gran medida las
emisiones de valores internacionales en los ultimos afios, un crecimiento continuo, los
cambios de regulaciones y la ambicién de valores emitidos por empresas colombianas
deben abrir las puertas para instrumentos de capital. Esto, ha llevado a destacar que el
Grupo Aval a emprendié un programa de expansion en el extranjero con su adquisicion
de BAC y ha hecho inversiones posteriores para poder reforzar la franquicia regional.

Igualmente, Meed (2016) sostiene que hay una relacion entre el crecimiento del
sector financiero con la igualdad al acceso de financiamiento formal, toda vez que
argumenta que por medio de ello se puede ampliar el rango de movilidad y los
potenciales clientes gracias a una amplitud de los portafolios. Para ello, ha destacado
que el Banco Caja Social es uno de los pioneros en Colombia en vincularse a la lucha
por el acceso igualitario al financiamiento formal, principalmente porque consideran que
las nuevas generaciones que se encuentran por fuera del sector financiero, pueden ser
traidas a través del otorgamiento de créditos que impulsen la innovacion y el

emprendimiento.
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Rodriguez y Tovar (2007) se han puesto en la tarea de analizar las fusiones y
adquisiciones como estrategias de crecimiento en el sector bancario colombiano, lo cual
como se menciond en el inicio del presente apartado, es la caracteristica actual que
destaca al sector bancario y financiero. Es por ello que estos autores se centraron en el
origen y la evolucion del grupo Sarmiento Angulo, los cuales inicialmente se centraron
en la especializacion de los mercados para posteriormente pasar a la diversificacion,
por lo que asi llegaron a realizar una adquisicion hostil de la banca utilizando esto como
una evidente estrategia de grupo. Por tanto, se han permitido concluir que este grupo
empresarial ha tenido como principal fundamento estratégico las fusiones vy
adquisiciones para buscar el dominio de la actividad del sector bancario, lo cual se llevo
a cabo por medio de una posicién dominante en el sector.

Cardona y Cano (2010), han tenido en cuenta el desarrollo del sector financiero por
medio de la relacion que este tiene con el crecimiento de las micro y pequefas
empresas en Colombia, para lo cual recurrieron a variables financieras y de produccion
industrial de este tipo de organizaciones. Por tanto, estos autores sostiene que la teoria
econdémica analiza la relacién entre el sector financiero y el crecimiento econémico,
pero que poco se ha estudiado sobre la relacidbn que tiene el sector financiero y la
produccion de unidades productivas por tamafio en las empresas, por lo que asi se
esfuerzan en establecer la relacion entre la produccion industrial de las micro y
pequefias empresas con las variables financieras de profundizacion financiera, cartera
vencida y cartera bruta, asi como las tasas de interés activas y la evolucion de los
microcréditos. Asi, han tenido en cuenta que la relacion del crecimiento econémico y el
sistema financiero presenta dos enfoques teoricos, los cuales son los relacionados con

la hipdtesis de que no existe causalidad entre el desarrollo del sector financiero y el
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crecimiento econdémico, y con el hecho de que hay una relacién inversa donde el
crecimiento econdmico es el que afecta la eficiencia de los mercados financieros.

En suma, es pertinente resaltar la importancia que tiene para el desarrollo de esta
investigacion, el entender la globalizacion como un proceso de produccion, distribucion
y comercializacion de un bien o servicio por parte de un grupo empresarial. Del mismo
modo, en los postulados mencionados, estos autores han concluido que un mayor
desarrollo de los servicios que el sistema bancario presta al sector privado, incluyendo
en ello la intermediacion y el manejo de riesgos, puede causar e forma directa unas
mayores tasas de crecimiento econémico para el sector financiero, lo cual contribuiria
de manera directa con su desarrollo y procesos de internacionalizacion.

2.2 Marco legal

En la Decision No. 24 de diciembre de 1970 de la Comunidad Andina se reconocio
gue el capital extranjero puede realizar un aporte considerable al desarrollo econémico
de Ameérica Latina, siempre que estimule la capitalizacion del pais donde se radique,
facilite la participacion amplia del capital nacional en ese proceso y no cree obstaculos
para la integracion regional (Comision del Acuerdo de Cartagena, 1970). Con esta
promulgacion, este acuerdo se convirtié en parte central del modelo andino por mas de
veinte afos, el cual prohibié los flujos de inversion extranjera directa (IED) hacia
sectores como infraestructura energética, comunicaciones y telecomunicaciones,
servicios publicos y saneamiento basico.

La aplicacion de esta normatividad, bajo una politica de proteccion y una regulacion
de tipo administrativo para el desarrollo de ciertos sectores industriales considerados
como estratégicos a través de los programas sectoriales de desarrollo industrial -PSDI-,

restringié la dinamica de los flujos de capital foraneo. A las empresas transnacionales
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se les obligaba a convertirse en empresas mixtas después de un plazo, y se les
condicionaba la transferencia de tecnologia y el precio de las regalias que recibian por
ella; de igual manera se le impuso un control restrictivo al crédito interno, teniendo
acceso sOlo a crédito de corto plazo, de acuerdo con las condiciones fijadas por la
Comision del Acuerdo de Cartagena (Garay, 2004).

A fines de la década de los ochenta, cuando se negocio y suscribio el Protocolo de
Quito, la Decision 24 fue derogada por la Decision 220, la cual, aunque mantuvo una
normatividad comun para el tratamiento de capitales que deseaban beneficiarse del
mercado 48 ampliado, devolvidé a cada pais la prerrogativa de adoptar su normatividad
interna para efectos del ingreso de inversiones directas.

Ademas, se dispuso que la inversion extranjera podia ser aceptada en sectores en
los que anteriormente estaba prohibida, se revocé la obligacion de vender la inversion
s6lo a inversionistas nacionales, se establecio que el crédito interno para las empresas
extranjeras deberia estar regido por las disposiciones nacionales de cada pais miembro
y que los paises no concederian a los inversionistas extranjeros ningun tratamiento mas
favorable que el otorgado a los inversionistas nacionales. En Colombia esta Decision
fue reglamentada por el Decreto 1265 de 1987 y por la Resolucion 44 de 1987 vito

A finales de los afios 80 y principios de los 90, Colombia llevé a cabo la fase mas
importante y fundamental de la liberalizacion financiera, a través de una reforma
financiera y una apertura de capitales.

La modernizacién del sistema financiero con la expedicion de la ley 45 de 1990,
establecio el esquema de matrices y filiales, la libertad de entrada y salida de los
mercados, redefinid la estructura del sector y de sus servicios, y regulo los flujos de

informacion. Mediante ésta se autorizO la participacion de los establecimientos de
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crédito en la propiedad de entidades orientadas a la gestion de portafolios, actividades
fiduciarias, la administracion de pensiones y cesantias, y la venta de seguros y
corretaje. Otro de sus aportes fue la autorizacion al Ejecutivo para expedir el primer
Estatuto Organico del Sistema Financiero, el cual estaba contenido en el Decreto Ley
1730 de 19912 (Arango, 2006).

La reforma financiera planteada mediante esta ley estuvo inspirada por los propdsitos
de fijar un conjunto de normas prudenciales que garantizara la sanidad del sistema en
una forma en que fuera enteramente compatible con los desarrollos que en la materia
se estaban presentando en Basilea y los paises de la OCDE (Organizacion para la
Cooperacion y el Desarrollo Econdmicos); propésitos de liberar al mismo tiempo al
sistema para hacerlo mas competitivo y eficiente pero rentable; de limitar las
regulaciones a unas que fueran facilmente verificables por la Superintendencia
Bancaria; y de establecer una autoridad monetaria independiente (Restrepo, 2001).

En 1991, la Decision 220 fue modificada por la Decision 291, que otorgd Trato
Nacional a la inversion extranjera y la libre remisién de utilidades en divisas libremente
convertibles (Rico, 2004). De igual manera, los bienes producidos por las empresas
extranjeras ahora podian beneficiarse plenamente del programa de liberalizacion
comercial (Garavito, Iregui, & Ramirez, 2012).

Esta reforma coincidio con la adopcion de una nueva Constitucion en el pais en
1991. En lo referente a la inversion extranjera se destacan: i) el derecho a la igualdad
(articulo 13); ii) el derecho a la propiedad privada (articulo 58); iii) la igualdad de

derechos civiles de los extranjeros (articulo 100); iv) la libertad econémica dentro de los

% Inicialmente, el decreto 3159 de 1982, en su articulo 25, revisti6 al Presidente de facultades
extraordinarias para que expidiera un estatuto que debia recoger todas las normas desde 1923. Por lo
tanto, se expidio el Decreto ley 1730 de 1991, titulado Estatuto Orgéanico el Sistema Financiero.
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limites del bien comun (articulo 333); y el papel del estado en la direccion general de la
economia (articulo 334) (Garavito, Iregui, & Ramirez, 2012).

Por otra parte, la liberalizacién fue reforzada con la expedicion de las normas que
reglamentaron la apertura de capitales. La regulacion cambiaria contenida en la Ley 9°
de 1991 sustituyo el Decreto-ley 444 de 1967, y modifico radicalmente el régimen que
venia rigiendo, al establecer las bases de un mercado libre de divisas y la flexibilizacién
de las operaciones cambiarias, eliminando el limite del 49% que existia para la
inversion extranjera. El Banco de la Republica reglamento6 la materia con la expedicion
de las resoluciones 57 y 21 que son la base de la actual legislacion y el decreto 663 de
1993 actualizé el Estatuto Organico el Sistema Financiero e incorpor6 las normas que
se habian expedido hasta esa fecha (Arango, 2006).

Como resultado de las nuevas decisiones Andinas, de caracter supranacional de
obligatorio cumplimiento, y de la expedicién de un nuevo régimen cambiario, Colombia
adopt6 un estatuto Unico sobre inversiones internacionales, a partir de la Resolucién 51
de 1991. Con este estatuto se pretendia reducir o eliminar las restricciones a la
inversion extranjera directa en areas en las que anteriormente su participacion estaba
restringida y garantizar que los inversionistas extranjeros recibieran un trato igual al de
los inversionistas nacionales. También, se buscaba desarrollar e implantar un programa
de promocion de la inversion extranjera con el fin de asegurar mayores flujos de
inversion de capital del exterior en el pais. Para esto, la IED no requiere de
autorizacion, con excepcion de las inversiones que estan sujetas a regimen especial en
los sectores financiero, de portafolio e hidrocarburos (Garavito, Iregui, & Ramirez,

2012).
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De igual forma, la estructura institucional del pais se vio fortalecida con la expedicion
de la ley 31 de 1992, o ley del Banco de la Republica, en desarrollo de preceptos
Constitucionales de 1991, que establecieron su papel como banca central y prestamista
de ultima instancia, como autoridad monetaria, cambiaria y crediticia, con un fuerte
blindaje de su operacion e independencia. La Constitucion le asign6é fundamentalmente
la tarea de velar por el control de la inflacién, lo cual se ha logrado en forma exitosa
hasta la fecha (Arango, 2006).

En 1993 se reestructuro la ley 45 de 1990, lo cual facilito el paso hacia un sistema de
banca multiple mediante la intervencion de los intermediarios financieros en diferentes
sectores de la economia. A pesar de esto, todavia se mantienen las grandes categorias
de intermediarios (Garay, 2004).

En este mismo afio, se emite la ley 35 de 1993, que crea condiciones de intervencion
estatal, orientadas a facilitar el libre funcionamiento del mercado financiero, preservar la
competencia, prevenir riesgos y dirimir con claridad conflictos internos de intereses.

Dos de los elementos importantes introducidos por esta reforma financiera fueron el
nuevo enfoque de la supervision de las entidades financieras y el refuerzo de la
capacidad técnica y analitica de los organismos de vigilancia y control. Siguiendo los
pardmetros del Acuerdo de Basilea, se fij6 un sistema de prevencion de riesgos a
través del establecimiento de normas de solvencia, ponderacion de los activos por
riesgo, seguimiento y control de la cartera y de las provisiones de acuerdo con su
calidad, y de mejoras en la valoracion de activos (Correa, 1996).

.Para 1994, y ante la falta de registro de flujos de inversiones en el periodo
estipulado por la ley, se modifico el Estatuto de Inversiones Internacionales mediante el

decreto 1812 de agosto de 1994, el cual permitid realizar el registro extemporaneo de
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capital, siempre y cuando los capitales ingresados se declararan como inversion
extranjera al momento del ingreso de las divisas y en 1966 con la aprobacion del
Decreto 1295 se constituyd el estatuto de inversiones internacionales del pais, que
comprende el régimen de inversion de capital extranjero en el pais el régimen de
inversiones colombianas en el extranjero (Garay, 2004).

Posteriormente, la ley 510 de 1999, presentada al Congreso a finales de 1997,
fortaleci6 los temas de regulacién y supervisidon, estableci6 normas claras para la
entrada y salida de las entidades, establecio exigencias precisas para la consolidacion y
los riesgos que asume el sistema. Luego de esta ultima modificacion ya no quedoé
ninguna operacion activa especializada, excepto las de leasing y fiducia. EI mismo afio
se promulgé la ley 546 del sistema de vivienda, que indic6 que las CAV debian
convertirse en bancos comerciales durante los siguientes tres afios, reduciendo los
tipos de entidades gue existian hasta ese momento (Arango, 2006).

Como se puede notar, durante las décadas pasadas se expidieron e implantaron las
normas actuales sobre administracion de riesgos en el sistema, en concordancia con la
liberalizacién financiera. El régimen de inversidén actual esta regido por el Decreto 2080
de 2000, que derog6 la Resolucién 51 de 1991. Mediante este Decreto se expidio el
“‘Régimen General de Inversiones de capital del exterior en Colombia y de capital
colombiano en el exterior”, que buscaba aumentar aun mas la inversion extranjera
directa, facilitar la movilidad de capital y simplificar los procedimientos administrativos,
especialmente en el area de inversion financiera y en el funcionamiento de los fondos
de inversion en Colombia. El Unico requisito para la mayoria de la inversién extranjera
es que debe registrarse ante el Banco de la Republica (Garavito, Iregui, & Ramirez,

2012).
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Para proteger a los inversionistas de cambios imprevistos en la legislacion
colombiana, la Ley 963 de 2005 introdujo la figura de los Contratos de Estabilidad
Juridica. Estos contratos deben guardar armonia con los derechos, garantias y deberes
consagrados en la Constitucion y en los tratados internacionales ratificados (Garavito,

Iregui, & Ramirez, 2012).
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3. Lainternacionalizacion del sistema financiero
3.1 Lainternacionalizacion en el mundo

3.1.1 Periodo 1990 - 2000

Las dos ultimas décadas han significado para las finanzas espafiolas un importante
cambio desde la Optica internacional. El sistema financiero del denominado Reino
Espafiol, se encuentra equiparado con los grandes mercados del mundo, esta
afirmacion, se puede realizar a partir del tener en cuenta la estructura y la organizacion
con la que cuenta, aspecto que ha permitido que este pais cuente con altos niveles de
competitividad, lo cual, ha causado una internacionalizacion de su sistema financiero,
toda vez que por estas razones se le ha ampliado la posibilidad de recibir diversos
inversionistas a nivel, asi como en el mercado internacional y el euromercado (Casilda,
2002).

De acuerdo los argumentos planteados, se trae a colaciéon que la banca espafiola
tuvo una internacionalizacion financiera que fue causada esencialmente, por la
integracion del Reino a la Union Europea, lo cual como es sabido, conllevo a que en
casi todo el territorio europeo se tuviera un mercado singular para que luego, se
adquiriera el Euro como moneda Unica. Estos aspectos, causaron que, de manera
sistematica, se presentaran aumentos en las inversiones a los paises de América Latina
(Casilda, 2002).

De esta manera, se puede afirmar que el fendmeno de la internacionalizacion
financiera no constituye un hecho aislado; contrario sensu, hace parte los procesos

dinamicos de la economia, lo cual como lo afirma Casilda (2002), el Reino de Espaiia al
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igual que muchos otros paises, no pudo sustraerse de los cambios presentados en el
mercado actual.

No obstante, es pertinente aclarar que antes de que Espafia entrara a ser parte de la
Union Europea, para asi dejar de utilizar las pesetas por el Euro y entrar en las
dindmicas econdmicas ya mencionadas, en los afios noventa se presentd una
internacionalizacion financiera de la banca espafiola, la cual Sierra (2007), la describio
como una aceleracion notable de su economia, la cual se centrd en la implementacion
de una estrategia enfocada en una ofensiva en América Latina y de manera contraria
una estrategia defensiva con el continente europeo, el cual se enfocd en un destacable
crecimiento externo de la actividad internacional y que como es sabido, se apoy0 en la
inversion extranjera de manera directa primariamente, y subsidiariamente en la
implementacion de diversas alianzas que fueron pactadas con paisas desarrollados
para buscar el desarrollo internacional.

Sierra (2007), argumenté que la politica monetaria ofensiva en Latinoamérica, se
centré en el hecho de que la banca espafiola, especialmente en lo concerniente a los
afios 1993 y 2000, destind cerca de 13.030,05 millones de euros (implicaron el 44,25%
del total) al mercado Latino americano, lo cual contrastaba considerablemente con el
28,75% invertido en la UE-15 (Unién Europea a 15) y el 14,48% realizado en América
del Norte o el 7,79% destinado a Centroamérica con miras a resguardar capital en
paraisos fiscales.

Esto, permite establecer que correspondiente al periodo de tiempo comprendido
entre los afios 1993 y 2000, la banca espafola implementé inversiones enfocadas en
Latinoamérica y Europa, puesto que concentrd en estas regiones aproximadamente el

73% del total de las inversiones que realizaron en el exterior. No obstante, ademas de
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estos dos principales destinos, se puede decir que otro importante porcentaje fue
direccionado hacia inversiones en diferentes paraisos fiscales, lo cual permitio a la
banca salvar regulaciones mas restrictivas; y, por otra parte, en esta década ya
resultaba evidente el interés por tomar posiciones bancarias en Estados Unidos

A manera de ilustracion de los argumentos esbozadas, se puede identificar la
inversion que realizé el grupo SCH en América Latina antes de que se presentara la
fusién Santander-Central en el afio de 1999, lo cual como lo establecié (Sierra, 2007)
permiti6 que estas entidades realizaran fuertes inversiones en las principales
economias latinoamericanas. De esta manera, se tiene que El Santander habia
fusionado y adquirido bancos de la region, para de esta manera intentar formar una
especie de Banco Universal. Esta estrategia bancaria se empezé a desarrollar,
especialmente a partir de 1995, en paises como Argentina, Brasil, Colombia, México,
Perl y Venezuela, mientras que al tiempo que se daba un nuevo impulso a negocios ya
existentes en Chile, Puerto Rico y Uruguay)

De manera paralela, para el afio de 1999, Deutsche Bank se hizo al Bankers Trust
por 9.200 millones de dodlares, lo cual constituia mas del doble de su valor contable, por
tanto, (Rugman, 2007) expone que esto se hizo con el propésito de respaldar las
aspiraciones internacionales que estos tenian, como a su vez, se pretendia mejorar el
negocio de banca de inversion. Para este tiempo, se tiene que Bankers Trust estaba
consolidado como el octavo banco mas grande de Estados Unidos, asegurandole una
significativa presencia en el mercado, incorporando de esta manera las capacidades
que poseia la cartera de Bankers Trust en valores y deuda de alto rendimiento y

reforzando algunas de sus propias operaciones
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Por otra parte, el antiguo Banco Central Hispanoamericano consolidaba su presencia
en Latinoamérica, a diferencia del BBV y B. Santander, a través de la constitucion de un
gran holding inversor, la sociedad O'Higgins Central Hispano (OMCH), en colaboracion
con el grupo chileno Luksic, acuerdo que se rompio con la fusion y creacion del BSCH.
Esta estrategia, diferente de la del BBVA y Santander, intentaba aprovechar la red de
oficinas existentes y la no intervencion en la gestion.

Manteniendo un hilo conductor cronolégico, se tiene que al finalizar el afio 2000, y
después haberse presentando la adquisicion el mercado brasilefio por Banespa y el
Grupo Meridional (que le permitieron aumentar su cuota en dicho mercado en un
341,5%) y mexicano (con la adquisicién de Banco Serfin), asi como el Banco Santiago
en Chile, el grupo BSCH se habia constituido como el actor econémico lider en todo el
territorio latinoamericano, estableciendo de esta manera la primera franquicia regional
de servicios financieros, la cual tenia en sus arca una sélida injerencia en once paises,
a través de la adquisicion, intervencién y gestion de dieciséis bancos en los cuales
habia un total de 72.241 empleados repartidos en 4.638 oficinas en toda la region.

Por consiguiente, (Sierra, 2007) trae a colacion que estos en su fortalecimiento
habian llegado a captar hasta el 10,3% de todos los depdésitos latinoamericanos, y por
otra parte, esta situacion llevé a aumentar su inversion crediticia, puesto que al final del
afo 2000, ofrecia el 9,9% de los créditos latinoamericanos. Con ello, la aportacion del
area a su margen de intermediacion se cifro, en el afio 2000, en un 50,34% del margen
obtenido por el grupo en su conjunto, ademas de aportar el 43% de los beneficios
totales

Para robustecer los argumentos proferidos, es pertinente traer a colacién que (Sierra,

2007), analiza de igual manera la situacion que presenté el grupo BBVA con respecto a
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su proceso de internacionalizacion y expansion en Latinoamérica, estableciendo asi
gue si bien, este banco empez6 su inmersién de manera tardia, en cuanto a la situacion
presentada por el SCH, la dinAmica econdmica en relaciébn a las inversiones con
objetivo de desarrollo en los noventa, puesto que esto ha sido determinante para que el
mencionado grupo se convertirse en uno de los principales grupos bancarios de la
region.

Teniendo claro el panorama anterior, se infiere que, aunque se tuviera poca
experiencia en las dinamicas del mercado latinoamericano, el grupo BBVA implemento
diversas estrategias de crecimiento externo por medio de adquisiciones de paquetes de
control mayoritarios de entidades locales, lo cual utilizd con el objetivo de hacerse con
la gestién de las mismas. Por medio de la estrategia ya mencionada, el banco BBVA se
logré expandir en el mercado de manera célere.

Al finalizar el afio 2000, BBVA estaba operando en once paises del area y tenia
comprometido el 36,46% de su activo en Iberoamérica. Esta gran franquicia financiera
se asentaba en una red de 4.865 oficinas bancarias y una plantila de 72.314
empleados (el 66,91% del grupo bancario).

Por otra parte, la situacion del grupo BBVA con respecto al expandirse en el mercado
europeo, llevd a que estos tuvieran que implementar estrategias diferentes y no
convencionales, lo cual se debidé a que en estas regiones los mercados bancarios ya
eran maduros y por tanto no habia tanta facilidad a la hora de posicionarse de la
manera en que se hizo en Latinoamérica (Sierra, 2007).

Por tanto, la inversion bruta realizada por la banca y otros intermediarios financieros
en la Europa comunitaria, entre 1993 y el afio 2000, implicé segun (Sierra, 2007) casi

un tercio (28,75%) de la invertida internacionalmente por la banca espafiola. Por tanto,
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el autor menciona que esta inversion, aungue fue importante, obtuvo un menor impacto
gue la realizada durante estos mismos afios en Latinoamérica, toda vez que se desting,
primariamente, hacia el futuro del mercado de Portugal y, también se focalizé en los
principales centros financieros de la Unién Europea Occidental.

Cuadro 1. Implantacion significativa de BBVA y BSCH en Europa, 2000

PAISES BBVA BSCH

Francia Crédit Lyonnais (3'75%) Société Générale (7%)
Bélgica BCH Benelux

Reino Unido Royal Bank of Scotland (9,6%)
Alemania BBV Deutschland Commerzbank (4,7%)

Santander Direkt Bank (100%)
CCBank (100%)

Italia Banca Nazionale del Lavoro (10%) San Paolo IMI (7%)
Finconsumo (50%)
Portugal BBV Portugal (100%) BSN Portugal (81,64%)

Banco Totta y Acores (100%)
Crédito Predial (99,20%)
Banco Madesant (100%)
Gibraltar BBV Privanza Gibraltar BSCH Commerzbank Gibraltar
BBV Privanza International Gibraltar Royal Bank of Scotland Gibraltar

Fuente: (Sierra, 2007)

Siendo asi, se tiene que por su parte el grupo Santander a finales del primer afio del
nuevo milenio, se ubico entre los primeros bancos en los concerniente a la zona euro y
a los recursos propios que estos manejaban. Dicha situacion, argumenta Sierra (2007),
le permiti6 a este grupo el consolidarse y establecer alianzas estratégicas con otros
cuatro agentes economicos, los cuales fueron Royal Bank of Scotland, Société
Générale, San Paolo-IMI y Commerzbank, para asi, buscar el asentamiento en paises
tan importantes para el mercado europeo como Francia, Italia, Alemania y el Reino
Unido. No obstante, se tiene que en Portugal para inicios de los afios noventa, entré la
BCI y consolido6 la adquisicion del Banco Totta y Banco Predial, llegando a detentar, a
finales del 2000, una cuota de mas del 10% en banca comercial en el mercado

portugués.
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Sierra (2007), trae a colacion de igual manera, la situacion vivida por el grupo BBVA
con relacion a la misma situacion, estableciendo que estos también se adentraron a los
mercados proximos del sur de Europa, para de esta manera, buscar ampliar su
dimensién comunitaria. Por ejemplo, se tiene que en paises como Francia e Italia
realizd alianzas estratégicas con importantes grupos bancarios nacionales, como la
Banca Nazionale del Lavoro, Crédit Lyonnais, a su vez, se debe tener presente que
mientras sucedia esto en Alemania se dio apertura a una oficina de representacion.

Sin embargo, y al igual que el SCH, la gran apuesta europea de BBVA se centro en
Portugal, por proximidad y por coste, y en este caso si que realizo inversion directa con
base en un crecimiento interno (apertura de sucursales), llegando a tener a finales del
afio 2000, 115 oficinas operativas, lo que llevo a tener un panorama mas parecido con
respecto a las inversiones realizadas en américa latina, las cuales se mencionaron al
inicio del presente apartado.

A parte de estas principales inversiones, ambos grupos, con especial incidencia del
BBVA, han realizado inversiones transnacionales en paraisos fiscales europeos, como
es el caso de Gibraltar y, en cierta medida, Andorra, respondiendo a la ventaja de
invertir en paises donde hay menor regulacion de la que gozan en sus mercados
destino.

De acuerdo a lo anterior, se tiene que en los continentes tanto asiatico como
africano, el grupo BBVA y Santander se limitd esencialmente a la implementacion de
oficinas que llevaban a cabo labores de presentacion, lo cual permite inferir
razonablemente, que Sierra (2007), no se equivoco al establecer que dicha situacion
indicé que estos mercados eran totalmente desconocidos para dichos agentes, y que

por tanto se limitaron a realizar inversiones menores que no acarreaban riesgo alguno.



49

3.1.2 Periodo 2000 - 2014

Teniendo claridad sobre el panorama de la internacionalizacion financiera de las
entidades bancarias traidas a colacién en la primera parte del presente apartado, es
pertinente entrar a indagar sobre lo sucedido en el periodo de tiempo siguiente, el cual
abarca inicialmente los primeros 14 afios del nuevo milenio, lo cual de manera fortuita
con la implementacion de los objetivos del milenio y su implementacion con un plazo
maximo de quince afios

De manera primaria, se hace un analisis sobre la situacion vivida con Citibank
integrado por Citigroup, la cual, para el afio de 1998, fue la mayor compafiia financiera
con presencia en mas de cien paises, lo cual se derivé en mayor medida por la fusion
gue tuvo con Citicorp y Travellers Group. No obstante, (Rugman, 2007) sefiala que este
holding de servicios financieros se hizo menos global después de la fusién con
Travellers ya que el negocio de seguros de esta Ultima estaba muy localizado, lo cual
contrarresto la diversificacidon de banca que tenia Citibank en América del Sur y Asia.
En 2002, Citrigroup adquiri6 Banamex, uno de los mayores bancos de México,
fortaleciendo su posicion en NAFTA (El Tratado de Libre Comercio de América del
Norte (TLCAN), en inglés North American Free Trade Agreement).

El siguiente cuadro, permite denotar como el 24% de los depdsitos bancarios de
Citibank se encuentra en paises no industrializados de Asia, es decir, que segun el
analisis de (Rugman, 2007), hay un porcentaje mas alto que el registrado en Europa
Occidental o en Japdn. Ademas, tiene casi el doble de sucursales y oficinas fuera de los
mercados del nucleo de la triada que en su propia region de origen.

Cuadro 2. Operaciones internacionales de Citigroup: Division de banca al

consumidor (% del total)
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PAIS/REGION INGRESOS No. DE  DEPOSITOS
CUENTAS

NAFTA 72,7 77,1 455

Japon 8,9 3,3 10,2

Otros asiaticos 5,8 6,2 24,2

Europa Occidental 6,8 6,4 9,1

Ameérica Latina 3,6 4,5 7,1

Otros 2,2 2,5 4,0

Fuente: (Rugman, 2007)

Para tener un mayor entendimiento sobre la situacion del actor analizado, es
pertinente establecer que Citibank abrié su primera oficina en China en 1902, pero asi
mismo fue expulsado en 1949 por el gobierno comunista chino del presidente Mao, el
cual como es sabido, tenia lineamientos soviéticos. Luego de diversas situaciones
vividas en materia econémica y politica en el gigante asiatico, se le permite volver al
pais, pero su negocio fue restringido principalmente a la actividad con divisas. No
obstante, Rugman (2007), asevera que el potencial de mercado chino siempre atrajo al
banco y cuando el pais empez6 a abrir sus fronteras y quiso formar parte de la
Organizacion Mundial del Comercio, Citibank intervino como un mediador clave en las
negociaciones con el gobierno de Estados Unidos. Los esfuerzos del banco dieron sus
frutos y en los afios noventa los chinos empezaron a abrir su economia y a
comprometerse a reformas mayores.

Es menester el traer a colacibn que actualmente, los ingresos de Citibank con
respecto a su negocio corporativo en China soélo significan la quinta parte de los que
obtiene en Corea del Sur, pero Rugman (2007), acierta al determinar que la
liberalizacibn puede permitirle abrir nuevas sucursales y atraer tanto a las

multinacionales que operan en ese mercado como a clientes locales.
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Por otra parte, se tiene la situacién presentada por Deutsche Bank en el inicio del
nuevo milenio, especificamente en el afio 2002, la cual Rugman (2007), trae a colacion
por lo relacionado cuando este banco obtuvo el 66,9% de los ingresos en la region a la
que pertenece en Europa, es decir, la cifras del mencionado actor estuvieron por
encima de la mitad, los cuales procedian de Alemania, mientras que en Ameérica del
Norte contabilizd el 24,2% vy el 8,9% restante correspondia a Asia-Pacifico, Africa y
América del Sur. De esta manera, es importante establecer que Deutsche Bank tiene
clientes en 77 paises y aspira a convertirse en un proveedor de crédito global,
autodenominandose ‘banco comercial’, aunque no es una compafia global, sino una
empresa basada en la region origen con una presencia significativa en Estados Unidos

Igualmente, Rugman (2007) también ofrece informacion valiosa para el tema en
cuestién partiendo de lo sucedido con el Bank of América, el cual como es sabido,
constituye una firma lider en servicios financieros, para lo cual tiene implementando un
total de treinta oficinas internacionales que se encargan de atender a clientes de mas
de 150 paises, pero los cuales no representan una presencia internacional importante.
En 2002, Europa, Oriente Medio y Africa apenas aportaban el 3,4% de las ventas,
similar al 3,1% procedente de Asia, Latinoamérica y el Caribe

Como se ha venido desarrollando, el presente milenio trajo nuevos paradigmas a la
hora de hablar de competitividad, se tiene que la inversion realizada por la banca
espafiola en cabeza del grupo BBVA y Santander fue de gran importancia para
fomentar la internacionalizacion financiera, especialmente en el territorio
latinoamericano, lo cual ya se mencion6 anteriormente, lo cual, permiti6 que se
establecieran nuevas inversiones transnacionales que se dirigieron mayoritariamente

hacia Europa y los paises desarrollados, con especial incidencia en Estados Unidos



52

para tener un cambio de politicas, aunque, dentro de América Latina, Sierra (2007)
argumenta que estos se dirigieron a intensos flujos de forma selectiva, para asi, entre
los afios 2001 y 2006, el 92,25% del total de una elevada inversion, cifrada en
29.278,94 millones de euros se ha destind a los paises OCDE, seguido del 56,79% de
las inversiones totales transfronterizas aterrizaron en la Europa comunitaria occidental.

Igualmente, el autor sostiene que mientras se realizaba una apertura en paises del
este de Europa no hubo un cambio en las expectativas econdmicas de la banca
espafiola en relacion a su internacionalizacion, toda vez que corrigieron céleremente, el
porcentaje de la UE-15 (56,79%) con el de la UE-25 (Union Europea a 25) (57,29%). Y
en menor medida, pero con un notable crecimiento respecto del periodo anterior, las
inversiones destinadas a Estados Unidos (20,22%). En cambio, las inversiones en
América Latina rebajaron en volumen (se redujeron a la mitad, al pasar de 13 mil
millones en la segunda etapa a 6 mil millones en los Ultimos afios, y han pasado a
representar tan solo el 19,74% del total de la elevada inversion realizada entre 2001-
2006), y se han concretado basicamente en torno a tres mercados (Brasil, México y
Venezuela).

Teniendo claro el panorama econémico dilucidado, acerca de la banca espafiola y su
inversion en América Latina, se tiene que (Sierra, 2007) establecié que aunque en el
mundo occidental la inversion de estos haya sido alta, en oriente resultd escaza, puesto
que por ejemplo en el caso de Asia fue de (0,33% del total entre 1993 y 2006) y a su
vez, la inversion fue muy limitada en Africa, donde se alcanz6 s6lo (0,03% del total
para el mismo periodo, la cual se ha centrado en Tunez, Egipto y Marruecos). Aunque,
no obstante, resulta importante considerar ha habido un interés por parte del grupo

BBVA en adentrarse en el mercado bancario chino, segun lo alineado por el autor.
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Teniendo claro las grandes inversiones que hizo la banca espafiola en América
Latina, las cuales llevaron a los grupos bancarios analizados, a establecerse y
consolidarse como lideres en el sector bancario de la region, aumentando asi su capital
y competitividad, se tiene que para el afio 2006, sucedioé una excesiva concentracion de
la banca espafiola en los paises de la Union Europea, especificamente en paises como
el Reino Unido, de esta manera (Sierra, 2007). Destaca que, en el pais en mencion, se
realizaron diversas operaciones y estrategias bancarias que se percibieron como las
mas importantes en el mundo, mientras que, a su vez en Portugal, el grupo BBVA y el
Santander, realizaba, inversiones relevantes, aunque fueran concebidos como
pequefios en este mercado.

Partiendo de lo anterior, se trae a colacion que el grupo BBVA en EE. UU., ha
tomado iniciativas econdmicas de internacionalizacién, apuntando al mercado hispano y
al sur de los Estados Unidos, puesto que como es sabido, el sistema bancario de dicho
pais esta robustecido y, por tanto, no resulta facil entrar a competir con estos. Dentro
de Latinoamérica, las inversiones por parte de la banca espafiola se han incrementado
segun (Sierra, 2007), esto se presente en los paises que mejor resolvieron sus crisis
financieras y econdmicas de los noventa y estan presentando crecimientos notables,
México y Brasil. En Brasil el Banco de Santander ha realizado una fuerte apuesta,
mientras en México la ha realizado el BBVA.

Siendo asi, los procesos de internacionalizacion de las entidades financieras en el
mundo, han cobrado una importancia sumamente relevante, toda vez que como se
logro identificar, casos como el de la banca espafiola, presentaron unos incrementos

sustanciales en el mercado latinoamericano; por lo cual, analizar el fenomeno de
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internacionalizacion bancario en América Latina, se torna como algo en lo cual se debe
hacer un especial énfasis.
3.2 Lainternacionalizacion en Ameérica Latina

Luego de haber hecho un analisis historico de la internacionalizacion financiera de
diversas bancas del mundo, tales como la espafiola, china y algunas otras europeas, es
menester desarrollar la internacionalizacion vivida en américa latina, con la finalidad de
mantener un lineamiento que vaya de lo macro a lo micro.

En este sentido, se tuvo como eje fundamental los procesos que vivio la banca
espafiola por medio de BBVA y Santander, toda vez que fueron estos los que
inicialmente lograron una consolidacion de destacar dentro de los sistemas financieros
de América Latina, puesto que, por lo menos en el caso de BBVA han logrado
mantenerse con éxito, con el pasar de los afios.

3.2.1 Periodo 1990 - 2000

Los procesos de internacionalizacion en América Latina permiten determinar que en
esta parte del mundo, no hubo una exclusion o desconocimiento de los procesos de
globalizacion econdmica y derrumbamiento de barreras comerciales que se presentaron
el mundo, luego de haberse dado por finalizada la guerra fria con la caida del muro de
Berlin y la publicacion de la Perestroika, por lo que se tiene que finalizando los afios 80
y luego de que los paises hubieran superado la deuda, estos reforzaron sus vinculos
con el sistema monetario y financiero internacional con miras a entrar en las nuevas
dinamicas econdmicas del mundo.

Por tanto, Macedo y Marcelino (2001), traen a colacion que después del movimiento
iniciado por México y Chile, a mediados de 1987, se comenz0 a promover inversiones

de cartera en los mercados de capitales internos y a emitir bonos, acciones y recibos de
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depdsitos de acciones en el mercado financiero internacional. Por otro lado, la inversion
extranjera directa, que era poco expresiva en 1990, se elevé al nivel de 63.600 millones
de dolares en 1999.

No obstante, estos paises de América Latina empezaron a implementarse diversas
politicas econdmicas impulsadas por los respectivos gobiernos o en su defecto por las
bancas centrales, de esta manera Macedo y Marcelino (2001), afirman que en estos
paises predomind la implementacién de politicas que profundizaban la desregulaciéon de
los sistemas financieros internos, la cual se implementaba teniendo en cuenta las
reducciones de los mecanismos de direccionamiento compulsivos de créditos, asi como
unas determinadas restricciones para operaciones financieras en particular, estos
aspectos, ampliaban la posibilidad de que los paises pudieran entrar a ser agentes
activos integrados en el mercado financiero internacional, lo cual de acuerdo con
Macedo y Marcelino (2001), se llevaba a cabo mediante el perfeccionamiento de las
reglas de supervision financiera, asi como de los instrumentos de administracion de
riesgo de las propias instituciones y de las exigencias de capitales minimos, estipulados
en el acuerdo de Basilea. Siendo asi, se tiene que, de esta manera, los agentes
econdémicos extranjeros fueron estimulados para entrar en las dinAmicas econdmicas
de América Latina, tal y como se menciond anteriormente acerca de bancos BBVA Y
Santander.

El Cuadro 3 denota la ampliacion que se vivio en los procesos de consolidacion de
los sistemas financieros de América Latina entre 1994 y 1997. Periodo de tiempo en el
cual, desaparecieron 127 bancos en los cinco principales paises de la region a través
de procesos de liquidacion, privatizacion, fusiones y adquisiciones llevadas a cabo,

especialmente por agentes econémicos de banca extranjeras.
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Cuadro 3. Numero de instituciones financieras en paises latinoamericanos

Pais 1994 1997 Variacio
n

Argentina 202 138 -64

Brasil 271 233 -38

Chile 37 32 -5

México 36 53 17

Venezuela 129 109 -20

Fuente: (Adams et. al, 1998)

En los afios 90, los gobiernos de Brasil y México® estimularon una mayor apertura del
sector financiero, intentando consolidar los sistemas, ya fuera a través de la liquidacion
de los bancos mas fragiles, o facilitando su absorcion por las instituciones mas sanas,
sobre todo extranjeras. Cabe destacar aqui la compra que hizo el ABN-Amro Bank de
40% de los activos del Banco Real brasilefio, que no presentaba dificultades
financieras, sorprendiendo al mercado. Se traté de uno de los mayores negocios de la
historia latinoamericana que involucrara a dos bancos, con un valor total estimado en
3.000 millones de dolares.

No obstante, en el sur del continente americano, especificamente en Argentina, se
hicieron reformas econdmicas que abrieron las puertas a los bancos extranjeros,
especialmente en los afios 70. Siendo asi, Macedo y Marcelino (2001), afirman que en
la década de los 90, este pais tuvo una expansion considerable con respecto a la
introduccién de bancos extranjeros, lo cual se derivd de tener estrategias débiles con
los bancos nacionales.

Por tanto, los bancos extranjeros en la Argentina tenian bajo control
aproximadamente el 17,9% de los activos, en cuanto a los primeros cuatro afios de la

década de los 90 y, por tanto, alcanzaron 48,6% de los mismos activos para finales de

® Hasta 1998, los bancos extranjeros solo podian adquirir bancos mexicanos que controlasen 4% o
menos del mercado. A comienzos de 1999, el Congreso aprob6 una nueva ley permitiendo que ese limite
alcanzase 20%, para facilitar la privatizacién de Serfin, tercer banco del pais.
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la misma década (De Freitas, 2000). Igualmente, acerca de la Republica Federativa de
Brasil, la participacion de los diversos bancos extranjeros y de los bancos con
participacion total o parcial de capital extranjero en los activos del sector bancario salto
de 11% a finales de 1994 a 24,6% en diciembre de 1999 (De Freitas, 2000).

Siendo, asi es menester traer a colacion la privatizacion del Banespa, en noviembre
de 2000, lo cual amplié esa proporcion, pues significd la adquisicion del Santander. En
México, la participacion de los bancos extranjeros salté de 1% en diciembre de 1994 a
18,8% en diciembre de 1999. Con la adquisicion de Serfin por el Santander y de
Bancomer por el BBVA, en el segundo trimestre de 2000, quedaron en México solo dos
bancos privados nacionales (Banamex y Banorte). En Chile, la participacién de los
bancos extranjeros pasé de 16,3% en diciembre de 1994 a 53,6% del total de los
activos del sistema financiero (con el Santander solo como poseedor de 28% de los
activos) en diciembre de 1999.

Como es sabido, otros de los paises que pasdé por una situacion similar fue
Venezuela, que después de la caida del Banco Latino, el cual era segundo banco mas
importante del pais, para mediados de la década de los 90, los demas bancos, en lo
gue puede catalogarse como una reaccién en cadena o efecto domind, necesitaron del
auxilio financiero del instituto estatal de garantia de los depdsitos, lo cual produjo el
cierre 0 la nacionalizacion de aproximadamente 16 bancos (Macedo & Marcelino,
2001).

Luego de esto, los bancos entraron en una especie de proceso de reestructuracion
toda vez que los bancos extranjeros pasaron a controlar 41,9% de los activos del
sistema bancario en finales de la década de los 90. A su vez, en cuanto a la situacion

vivida en Colombia, es menester denotar lo afirmado por Macedo y Marcelino (2001),
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quienes establecen que en Colombia los bancos extranjeros tenian 17,8% de los
activos bancarios para finales del siglo pasado, contra apenas 6,2% en diciembre de
1994. Por consiguiente, se puede establecer que este fendbmeno surgio de la fusion del
Banco Wiese con el Banco de Lima Sudameris en Perd, los bancos extranjeros, que
ocupaban 6,7% del mercado, pasaron a controlar 33,4% en diciembre de 1999.

En relacion al panorama vivido en América Latina, en lo que respecta a sus
movimientos bancarios, asi como a sus politicas econdmicas y monetarias, es de
destacar las estrategias y planes desarrollados especialmente por la banca espafiola,
los cuales como se menciond en el anterior apartado, jugaron un rol econémico activo
en lo que concierne a las dinamicas bancarias del mundo, pero especialmente en las de
Suramérica.

Siendo asi, Macedo y Marcelino (2001), resaltan lo hecho por el Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria (BBVA) y del Banco Santander Central Hispano (BSCH), puesto que
inicialmente, el BBVA adquirié varias instituciones en diversos paises. Por ejemplo, en
México, compro las redes de agencias de los bancos Oriente y Cremi, que fueron
integradas al BBV Probursa, y adquirio 32,2% del Bancomer, el segundo banco del
pais, toda vez que con esta adquisicion pasaron a controlar el 25% de los activos
bancarios mexicanos y el 10% de los activos latinoamericano, cifras que no son nada
despreciables. Esto, llevo a que se convirtieran en los mayores bancos de depdsitos y
captaciones de Ameérica Latina, el tercero en activos (seguido por el Bradesco y por el
Santander), y el primer grupo latinoamericano en administracion de fondos de pension,

con 31% del mercado regional
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Cuadro 4. Participacion del Grupo Bilbao Vizcaya Argentaria en bancos en

América Latina

Banco Participacion N°de  Activos Depdsiosen Ranking Participacidon

(%) agencias totales mil millones en el total de
de délares los depésitos

BBVA - Banco Francés 60,0 329 8.859 5,9 22 81

(Argentina)

Corporacién Bancaria 100,0 nd 400 nd 20° nd

Argentina (Argentina)

BBVA - Excel-Econdmico 100,0 226 5.000 1,4 102 1,1

(Brasil)

BBVA - Banco Hipotecario 55,0 62 2.960 2,2 72 5,0

de Fomento (Chile)

BBVA - Banco Ganadero 63,0 308 3.526 1,5 5 9,5

(Colombia)

BBVA - Probursa (México) 67,0 343 8.556 nd 5 7.5

BBVA - Bancomer (México) 32,2 2.407 2.770 29,1 12 30,0

BBVA - Banco Continental 39,0 180 2.864 2,0 3° 16,6

(Perid)

BBVA - Banco Provincial 51,0 409 4.186 2.8 12 19,7

(Venezuela)

BBVA - Banco Francés y 58,0 12 nd 0,4 6 4,3

BEX Uruguay (Uruguay)

BBVA (Paraguay) nd 8 nd 0,5 3 6,0

BBVA (Panama4) nd 7 nd 0.4 10® 9,0

BBVA - Puerto Rico

(Puerto Rico) 100,0 65 3.580 2.4 4° 8,8

Fuente: Macedo y Marcelino (2001)

La presencia del banco BBVA en Latinoamérica, tuvo un fuerte impacto como ya se
argumento anteriormente, por tanto, se tiene que segun los datos traidos por Macedo y
Marcelino (2001), la participacion del BBVA alcanzo 100% del mercado de fondos de
pension en Bolivia y Ecuador, 33% en Chile, 29% en Argentina, 24% en Peru, y 10% en
México. Asi mismo, en Venezuela, adquirié la participacion del 51% del Banco
Provincial (el mayor banco privado del pais); en Argentina, 60% del capital del Banco
Francés del Rio de la Plata (el segundo banco privado); en Brasil, asumio el control

accionario del Excel-Econdémico (ver Cuadro 5).
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Otro banco cuyos intereses se estan fortaleciendo en el area es el ABN-AMRO de
Holanda. Destaca su participacion en el mercado de Brasil, donde en 1998 sumo la
adquisicion del Banco Real uno de los mayores del pais. En este mismo mercado es
importante la presencia del HSBC, quien compré Bamerindus, otro importante banco
gue opera en el Brasil.

3.2.2 Periodo 2000 - 2014

Teniendo claro el panorama de a la internacionalizacion de los bancos del mundo,
especialmente los espafioles, asi como la internacionalizacién financiera de
Latinoamérica en los afios 90, se tiene que en el nuevo milenio, los bancos espafioles
siguieron consolidandose como agentes fuertes y competitivos en las dinamicas
financieras de la regién, en cuanto a esto, Macedo y Marcelino (2001), han establecido
gue el Banco Santander Central Hispano (BSCH) consolidé su posicién entre los
mayores grupos financieros de América Latina. Paso a controlar 17 bancos, inclusive en
el sector minorista, 7 administradoras de fondos de pension, 13 gestoras de fondos de
inversiones, 9 compafiias de seguro y 10 empresas de leasing y factoring, en 12 paises
(ver Cuadro 5).

Igualmente, Macedo y Marcelino (2001), traen a colacion las adquisiciones
efectuadas en la regién por parte del mencionado grupo, lo cual les garantizé el 9,4%
de los activos bancarios, sobresaliendo asi el Banco Rio de la Plata (Argentina), el

Banco Osorno y La Unién y el Banco Santiago (Chile)?, el Banco Central Hispano

* El BSCH paso6 a controlar 43,5% del capital del Banco Santiago y 88% del Banco Osorno y La Unién
(Santander Chile). Con esas adquisiciones empez6 a controlar 28% de los activos totales del sistema
financiero chileno y 28,2% de los préstamos. A fin de controlar el grado de concentracion del sistema
financiero, la Superintendencia de Bancos empezé a exigir una reduccion de la participacion del BSCH.
Se establecio una meta, en la que la participacion de un Unico banco no debe superar 20% de los activos
totales.
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(Puerto Rico), el Banco Mexicano e Inver México y el Grupo Financiero Serfin® (México),
el Banco Comercial Antioquefio e Invercrédito (Colombia) y el Banco de Venezuela
(Venezuela). Este ultimo, como es sabido, fue adquirido por medio de subasta.

Cuadro 5. Participacion del Banco Santander Central Hispano (BSCH) en bancos

de América Latina

Banco Participacién Activos Ranking
(%) totales®
Argentina Banco Galicia ¥ 10,0 14.100 1®
Buenos Aires
Rio de la Plata 51,0 9.175 2=
Tornguist 100,0 1.165 16°
Bolivia Santa Cruz 90,0 1.336 1=
Brasil Banco Geral do Comércio 100,0 nd 11®
(Santander Brasil)
Noroeste 76,0 9.357 9=
Meridional (incluye 97,0 8.829 nd
el Bozzano Simonsen)
Banespa 30,0 15.500 nd
Chile Santiago 44,0 10.430 1=
Osorno y La Unién 86,0 9.709 2=
(Santander Chile)
Colombia Comercial Antiogueno e 60,0 2.086 6°
Invercrédito (Santander Colombia)
Meéxico Mexicano e Inver México 71,0 9.808 5°
(Santander Mexicano)
Grupo Financiero Vital 8,0 10.000 4=
Grupo Financiero Serfin S/A 100,0 16.657 3=
Panama Centrobanco Hispano Panama 100,0 nd nd
Paraguay Banco de Asuncidén 85,0 151 5%
Pera Bancosur 90,0 1.042 5
Mercantil e Interamericano 100,0 951 G°
(Santander Pera)
P. Rico Banco Central Hispano 78,0 6.468 2°
(Santander Puerto Rico)
BCH Internacional 100,0 718 nd
Uruguay Santander Uruguay 100,0 740 3°
Eurobanco S/A 100,0 nd nd
Venezuela Banco de Venezuela 98,0 2.008 32

& Carteras de inversiones, posicion de los activos en millones de délares en diciembre de 1998.

Fuente: (Calderdn y Casilda, 2000)

Manteniendo el hilo conductos, se tiene que, en Brasil

, el banco Santander invirtid6 220 millones de dolares para comprar 50% del capital

total del Banco Geral do Comercio, 500 millones de dolares en la operacion de compra

®Con la adquisicién del Serfin en subasta por privatizacion, el Santander paso a tener 18% de los activos
bancarios mexicanos.
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del Noroeste y 1.300 millones en la adquisicion de 97% del capital del grupo Meridional,
incluyendo el banco de inversiones Bozzano Simonsen (Macedo y Marcelino, 2001). No
obstante, su ultima adquisicion fue el Banco del Estado de Sdo Paulo (Banespa), por
3.600 millones de dodlares, permitiéndole el dominio de 12% de los activos bancarios
latinoamericanos, lo cual lo posicioné como uno de los bancos mas influyentes de la
region, asi como lo que a su vez llevé a cabo el banco BBVA por medio de sus
estrategias.

En algunos paises de gran extension como lo son México y Argentina, los cuales
tenian economias fuertes, asi como otros con economias mas pequefias, tales como
Bolivia, Peru y Paraguay, se presentaron importantes tendencias econémicas para la
internacionalizacion, lo que llevo segun Damill, Fanelli & Frenkel (1996), a que se
buscara la sustitucion de la moneda nacional por el dolar en sus transacciones internas,
como se observé en las experiencias del Cono Sur a finales de los afios 70°.

Finalmente, Vidal (1997), trae a colacién las situaciones vividas de otro grupo de
bancos extranjeros con presencia en todo el subcontinente, los cuales estan
encabezado por el Citibank y el Bank of Boston, ambos con origen en los Estados
Unidos. Estos bancos también han estado ampliando su participacion en el sistema de
crédito en varios paises, aun cuando Citi no esta llevando una estrategia de compras y
adquisiciones de bancos, con la excepcion de la compra de las oficinas del banco

Confia en México.

® Los bancos extranjeros, por sus relaciones con la casa matriz y con los mercados financieros
internacionales, tienden a ampliar sus participaciones en la captacién y gestion de recursos externos
dentro de los mercados internos. En Brasil, por ejemplo, la participacion de los bancos extranjeros en la
captacion de financiamiento internacional salté6 de 34,6% en junio de 1995 a 49,9% en diciembre de
1998.
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Por tanto, tal como se menciond, América Latina no fue ajeno a los procesos de
internacionalizacion financiera que se presentaron en el mundo, por lo que debe
reconocerse que esto se debid en gran parte, a las politicas que fueron impulsadas por
los respectivos gobiernos de las naciones, los cuales a través de las bancas centrales,
implementaron politicas que predominaron y facilitaron las regulaciones partiendo de
las reducciones de los mecanismos de direccionamiento de créditos, por lo que de esta
manera, se facilitdé que los bancos y entidades financieras implementaran sus procesos
de internacionalizacion.

3.3 Lainternacionalizacion en Colombia

Mientras América Latina y el mundo pasaban por los procesos de
internacionalizacion ya descritos, Colombia experimentaba de su propio proceso
financiero. De este modo, Zuleta (1997) afirmdé que los cambios en Colombia fueron
sensibles, en lo relacionado a la banca latinoamericana y su sistema financiero, lo cual
se origind por la crisis que experimentaba su economia durante los afios 80. Por tanto,
al pasar por una liberacion financiera, por el fortalecimiento de la regulacién prudencial,
la conversion de un nimero importante de sociedades en establecimientos de crédito y
el aumento en los requisitos de capital, es posible determinar un cambio de perfil en el
sistema de internacionalizacién presentado en el pais.

Seguido de esto, y debido a las diversas crisis que atravesaba Colombia,
especialmente por sus problemas internos de orden social, se presentaron diversas
reformas econOmicas que permitieron la liberacion de los mercados y la apertura
comercial del pais; por tanto, siguiendo los lineamientos economicos de su Gobierno,

Carlos Gaviria ejecuta una reforma financiera en el pais.
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En este orden de ideas, la administracion de Virgilio Barco ya habia identificado
algunos aspectos econdémicos que lo llevaron a dar inicio a la eliminacion de varios
aspectos concernientes a obligaciones de intermediarios financieros; siendo asi, Garay
(2004), trae a colacion la eliminacion de las inversiones en titulos emitidos por el
Estado, igualmente para 1990 se permiti6 que extranjeros invirtieran en la banca
colombiana, sin necesidad de compartir la propiedad con socios colombianos.
Adicionalmente, se fomento la privatizacion de las entidades financieras nacionalizadas
durante la crisis financiera de los ochenta. Este proceso se inicié con la administracion
Gaviria y continu6 con la administracion Samper, privatizandose en total seis bancos.

3.3.1 Periodo 1990 - 2000

Para este periodo de tiempo, el Congreso de la Republica sanciona la Ley 45 de
1990, la cual tuvo como objetivo, iniciar una reestructuracion del sistema financiero en
lo concerniente a su enfoque, lo que conllevd a que se diera una especie de
transformacién de la estructura corporativa de las entidades. De esta manera, Bejarano,
Torres, Villamil & Fonseca (2013), afirman que esto dio un clima de seguridad debido a
lo que respecta a la regulacién, lo cual dio como resultado que se abriera la posibilidad
a los establecimientos de crédito, de incursionar en filiales especializadas en la gestion
de portafolios, en actividades fiduciarias, en la administracion de pensiones y cesantias,
la venta de seguros y corretaje, o que impulso la conformacion y consolidacion de los
grupos financieros.

Cerca de mediados de los afios noventa, especialmente en 1994 se efectla la venta
que conllevaria a la privatizacion del Banco de Colombia, para este tiempo,
representaba el 12% de los activos del sistema financiero colombiano y el 12% de los

depdsitos, asi como el 17% de las utilidades del sector en dicho momento. La ejecucion
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de la venta del Banco de Colombia permitiria denotar la competencia de los diferentes
grupos economicos por consolidar su poder en lo que respecta al sector financiero.
Murillo (2009) argumenta que al ser vendido al grupo Gillinski, se dio inicio a la
generacion de una competencia entre el Banco Andino, el grupo Santodomingo, el
grupo Luis Carlos Sarmiento Angulo (accionista mayoritario de los bancos Bogota y
Occidente), el Sindicato Antioquefio, el grupo Avescos (duefios del Banco Superior), el
Banco Pactual, de Brasil; el grupo Di Mazze (propietarios del Banco Tequendama);
accionistas del Banco Ganadero, y otros fondos inversionistas como el Morgan Stanley
Bring, Securities y Vestrust.

Por tanto, la compra y venta del Banco de Colombia, en el afio de 1994, se
presentaron en el pais, otros sucesos que de una u otra forma sacudieron todo el sector
financiero, por consiguiente, (Murillo, 2009) trae a colacion la nacionalizacién del Banco
Ganadero, llevada a cabo por la adquisicion de sus empleados y antiguos accionistas,
los cuales compraron el 17,5% de las acciones. Seguido, de esto, se presentd la
creacion del Banco Intercontinental o Interbanco, la cual fue impulsada por empresarios
del Valle del Cauca y, por ultimo, se presentd la transformacion a establecimiento
bancario de la Central Cooperativa de Ahorro y Crédito, denominada Coopdesarrollo.

Dentro del marco de transformacién y apertura del sector financiero colombiano, se
presentaron también incursiones de la banca extranjera, como es el caso de los
ecuatorianos, a través del Banco del Pacifico, que adquirio el Banco Andino, el cual fue
comprado a “Construccion” — grupo venezolano —, quien perdid0 presencia en el
mercado financiero colombiano, después de haber vendido el Banco Ganadero y el

Banco Tequendama.
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No obstante, se presentd también otro acontecimiento de gran despliegue dentro del
sector financiero, el cual lo constituyd la intencion de compra de una institucion
ecuatoriana, el Banco Consolidado del Ecuador, por parte del Banco de Colombia, que
hasta ese momento era propiedad de inversionistas venezolanos (Murillo, 2009).
Igualmente, se presentd otro movimiento financiero relevante, el cual Salazar (2005),
trae a colacién, y que consistié en la compra del Banco de Caldas por parte de la
Federacion Nacional de Comerciantes, denominada FENALCO, que a partir de ese
momento empezo a llamarse Banco Nacional del Comercio.

En este orden de ideas, para el aflo de 1995, se presentd un constante e
ininterrumpido proceso de privatizacion e internacionalizacion en el sector financiero de
Colombia. Dicho fendmeno mencionado, es igualmente analizado por (Murillo, 2009),
quien inicialmente establecid que el Banco Ganadero compro el 50% de las acciones
del Banco Union por dieciséis mil millones de pesos. Asi se convirtié en la primera
entidad extranjera que controla uno de los llamados grandes bancos venezolanos.

A su vez, actores espafioles como el Banco Santander, a quien inicialmente se le
hizo un andlisis detallado con respecto a su internacionalizacion y quien es una de las
instituciones financieras mas importantes del mundo, también tuvieron protagonismo en
el proceso de internacionalizacion, por esto, (Murillo, 2009) se refiere a la compra y
fusion de dos notables empresas del sector financiero, inicialmente el Banco Comercial
Antioquefio (Bancoquia) e Invercrédito. Bancoquia. Como es sabido, la primera de
estas eran uno de los principales bancos de Colombia y contaba con una cartera de
clientes de aproximadamente 200 mil personas. Mientras que, a su vez, la segunda
entidad era lider en la colocacion de créditos masivos en el pais y era poseedor de una

base de clientes de 70 mil personas.
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Urrutia y Caballero (2005), analizan que, para esta misma época, se presentaron
asociaciones entre el Banco Ganadero y el Banco Bilbao Viscaya, de Espafia, lo cual se
formalizé para el afio 1996 obteniendo el 40% del capital accionario de éste, mediante
una transaccion de 300 millones de ddlares, la mas grande de la historia financiera del
pais en ese momento. Durante este mismo afio se privatizé el Banco Popular.

Por tanto, el banco espafiol asumi6 el control total del Banco Ganadero en 1998,
cuando adquirié un 15% adicional de acciones. La fusion, descrita por (Murillo, 2009) se
presentd en el afio 1999 entre el Banco Bilbao Vizcaya y el Banco Argentaria, los
cuales eran dos de los bancos comerciales europeos mas grandes, conllevaron a que
cinco afos después, al cambio del nombre de Banco Ganadero cambiara a BBVA. Este
tipo de situaciones, crearon una serie de expectativas, las cuales conllevaron a
importantes interrogantes sobre el curso que tomarian los procesos de
internacionalizacion de la banca en Colombia, teniendo en cuenta los desafios
crecientes que se acercaban para los afios venideros.

3.3.2 Periodo 2000 - 2014

Habiendo dejado atras los sucesos mas importantes que dentro de la banca
sucedieron, en torno a los procesos de internacionalizacién a finales del siglo pasado,
se tiene que para el nuevo milenio, siguen presentandose en Colombia, sucesos
importantes en torno a la internacionalizacion financiera, por tanto, en el 2005, sucede
en Colombia una importante fusion con la participacion del Banco Sudameris Colombia
que se convierte en el Banco GNB Sudameris, a raiz de su fusidon con el Banco
Tequendama luego que el 25 de Octubre de 2004 el holding financiero de Perd,
Credicorp, acordara su venta al grupo Gilex Holding B.V., que a su vez efectué una

cesion del mismo al Banco Sudameris.
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En este mismo periodo de tiempo, el banco espafiol BBVA, sigui6é expandiéndose en
el mercado financiero colombiano, adquiriendo diversas entidades financieras por
medio de la implementacion de las estrategias descritas. Murillo (2009) con respecto al
tema en cuestion, considera importante la adquisicion de la entidad financiera estatal
Banco Granahorrar, por el precio de $970 mil millones de pesos, en una subasta en
octubre de 2004, por tanto, con la compra del 98,78% de las acciones de Granahorrar y
la fusion legal con ese banco en mayo del 2006, el grupo al que pertenece el BBVA se
posiciond como un lider en el mercado hipotecario, dado que 53% de la cartera del
antiguo Granahorrar fue compuesta por créditos de esta naturaleza.

A partir de 2007, se dio una incursion directa mediante la adquisicion de entidades
financieras, situacion que fue promovida, en parte, por los efectos de la coyuntura
mundial. De hecho, a raiz de la crisis los bancos europeos optaron por vender sus
activos en algunos mercados emergentes, situacion que fue aprovechada por las
entidades financieras de América Latina. De acuerdo a esto, (Bejarano, Torres, Villamil,
& Fonseca, 2013) han determinado que, desde entonces, la banca colombiana ha
realizado inversiones por mas de US$10.000 millones, lo que le ha permitido a algunas
entidades convertirse en importantes jugadores en los mercados de destino.

De igual forma, para el afio 2007, (El Pais, 2007) publica el anuncio hecho en las
instalaciones de la Torre Colpatria el Joint Venture o Acuerdo de Colaboracion a largo
plazo entre Banco Colpatria y GE Money, donde el gigante financiero compraria el
39,29% del Banco Colpatria, a un valor de US$0,016 por accion.

Dicha compra se realizé segun (El Pais, 2007) a los accionistas mayoritarios en
cuatro operaciones, tres de ellas celebradas en el 2007, la primera en junio cuando GE

Money adquirié el 16,3%, posteriormente en los meses de septiembre y diciembre se
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realiz6 una OPA (Oferta Publica de Adquisicion) por el 10,6% y una cuarta operacion
celebrada en enero de 2008 donde GE Money adquiri6 el 22,8% para un total de 49,7%
de las acciones del Banco Colpatria

(Barrera, Mejia y Cortés (2014) establecen que dentro del mencionado acuerdo se
estipuld la opcion de compra de un 25% adicional en el 2012 por parte de GE Money,
para alcanzar asi una participacion accionaria del 75% sobre la compafiia. Sin
embargo, esto no se dio debido a la grave crisis desatada en Estados Unidos en 2008
gue empujo a General Electric a desprenderse de ciertos negocios financieros, que lo
llevo a vender nuevamente en 2011 sus acciones a los socios colombianos por un valor
de USD$250 millones

Barrera, Mejia y Cortés (2014), dicen que para el afio 2012 se cerro la compra por
parte del Scotiabank del 51% de las acciones del Banco Colpatria. EI mencionado
convenido largo plazo, fue financiado por medio de una combinacion de US$500
millones en efectivo y 10 millones de acciones ordinarias del capital del Bank of Nova
Scotia, con lo cual Scotiabank tomé el control del Banco Colpatria.

En cuanto a la inversion de capital nacional en transacciones financieras para la
adquisicion de otras entidades en América Latina, (Bejarano, Torres, Villamil, &
Fonseca, 2013) mencionan el proceso que inicié con la compra del Banco Agricola en
el Salvador por parte de Bancolombia, por un valor de US$900 millones, adquisicion
que tuvo como propésito impulsar su crecimiento, diversificando el portafolio con
productos que no existian en El Salvador y que habian sido exitosos en Colombia,
como los microcréditos.

Bancolombia es la entidad financiera con mayor inversion en el extranjero, pues

después de la compra del Banco Agricola, en el 2012 cerrd el negocio para quedarse
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con los activos del Banco Agromercantil en Guatemala, para lo cual dispuso de US$216
millones. Y en febrero de 2013 sorprendié al mercado al cerrar la operacion mas grande
realizada por un banco colombiano en el exterior. Asi, el banco del Grupo Suramericana
se quedo con los activos de su par HSBC en Panama, un negocio que se cerro en
US$2.100 millones y con el que completé una inversion de US$3.216 millones en
Centroamerica.

Siendo asi, Redaccién Economia (2012), asevera que se debe recordar que la
entidad ademas tiene subsidiarias de banca offshore’ en Panama, Caiman, Puerto Rico
y Peru, asi como una agencia en Miami, por lo que su presencia en el exterior sigue
aumentando.

Por otra parte, Banco de Bogota, propiedad del Grupo Aval, es otro de los bancos
lider en el tema de la internacionalizacion de capital. En 2007 adquiri6é las operaciones
del BAC-Credomatic, el principal grupo financiero en Centroamérica, por un valor
aproximado de US$1.920 millones. Los activos del BAC Credomatic Network (BAC),
gue en ese momento tenia presencia en Centroamérica, México, Bahamas y Cayman y
contaba con una oficina de negocios en Miami, pasaron a representar el 20% de los
activos del Grupo Aval.

Para efectuar esta adquisicion, la Revista Dinero (2010) comenta que el banco se
financi6 por medio de tres fuentes; inicialmente, con la emision de bonos
obligatoriamente convertibles en acciones del Banco de Bogota por $2,5 billones, un

poco mas de US$1.300 millones, la cual fue la segunda mayor emision de la historia

" El término banca offshore o extraterritorial, se refiere a un tipo de entidades bancarias, normalmente
situadas en paraisos fiscales, las cuales se encuentran reguladas por leyes especiales que les conceden
una mayor libertad en sus operaciones, ademas de un tratamiento fiscal mas favorable. Se trata de
instituciones dirigidas al cien por cien a captar depésitos e inversiones de personas y empresas no
residentes y a las que no tienen acceso los ciudadanos del propio pais.
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nacional después de la de Ecopetrol y la mayor efectuada por accionistas existentes de
una empresa privada en el pais. El resto del dinero viene de una inversion directa del
Banco de Bogota.

Por su parte, el banco Davivienda, también llevd a cabo procesos de
internacionalizacion. Con respecto a esto, (Redaccién Economia, 2012) afirma que, en
el primer semestre de 2012, compro la operacion del HSBC en Costa Rica, Honduras y
El Salvador por US$801 millones. Debe tenerse en cuenta que, segun los datos
ofrecidos, los activos de HSBC en estos tres paises sumaban US$4.476 millones al
momento de la adquisicion. Davivienda financié la operacion con los resultados de unas
emisiones de deuda por US$606 millones y de acciones por US$394 millones que
realizd a lo largo de 2011 (Redaccion Economia, 2012). No obstante, debe resaltarse
gue esta operacion financiera, se llevd a cabo adn con la concurrencia de una crisis
econdémica global aguda, lo que quiere decir, que este actor financiero habia tenido una
muy buena administracion de recursos.

De esta misma manera, se debe tener en cuenta el posicionamiento con que ya
contaba en Banco Santander en Colombia, lo cual habia sido el resultado de
importantes procesos de internacionalizacion que llevé a cabo este grupo espaiiol, y
gue tuvieron origen en la década de los noventa, la importancia de esto, radica en la
venta del Banco Santander al banco chileno Corpbanca, la cual (Garcia, 2012),
considera que se llevo a cabo en dos fases, una por el 51% de las acciones del Banco
Santander y la segunda, hasta completar una participacion del 94,94% de la propiedad
de esa entidad.

De otro lado, debe tenerse en cuenta los procesos que, de manera paralela, ya habia

iniciado el Grupo Aval. Es asi como, Martin y Mosquera (2013), mencionan la compra
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por parte de Credomatic International Corporation (CIC), subsidiaria del Banco de
Bogotda, sobre Grupo Financiero Reformador de Guatemala® por un valor de US$411
millones. Este Banco, llevaba operando en el mercado un tiempo considerable, y a la
fecha en que se llevo a cabo la negociacion, este contaba con activos por valor de
US$1.572 millones, depositos de US$1.214 millones y una utilidad neta de US$10,5
millones (Martin y Mosquera, 2013).

Por consiguiente, Lépez (2014), argumenta que el principal objetivo de esta
adquisicion fue el fortalecimiento de la cartera comercial, utilizando la plataforma de
mas de 100 oficinas para consumo con la que cuenta el Grupo Financiero Reformador
en su pais. Ademas, aporté mas de 200 clientes corporativos y mas de 1.000 clientes
de pymes. Con respecto a la mencionada compra, (Martin y Mosquera, 2013) aseveran
qgue el banco fusionado se consolid6 como el tercer grupo financiero privado mas
importante de Guatemala y, el saldo combinado de activos crecié US$2.800 millones, el
patrimonio US$365 millones y la utilidad neta US$94 millones.

Asimismo, en julio del mismo afio, el Grupo Aval adquirié el 100% de la participacion
directa e indirecta del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria — BBVA Panama, a través del
Banco de Bogota por un valor de US$490 millones. La compra fue financiada con
recursos de Leasing Bogotd Panamd, los cuales provinieron de una capitalizacién
realizada por Banco de Bogota, quien a su vez recibié una capitalizacion de sus
accionistas. Con esta compra, el Grupo BAC Credomatic paso6 a ser el segundo grupo
financiero con licencia general por activos mas relevante de Panama, con una

participacion de mercado de 7%.

® Comprende el Banco Reformador, Transcom Bank Ltd., Financiera de Capitales y Casa de Bolsa.
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En este sentido, (Martin y Mosquera, 2013) asegura que BBVA Panama contaba
para ese momento con activos de US$2.019 millones, patrimonio de US$330 millones y
utilidad neta de US$19 millones y que las operaciones fusionadas de BBVA Panama y
BAC International Bank Inc. llegaron a un saldo combinado de activos de US$12.800
millones, un patrimonio de US$1.500 millones y una utilidad neta anual de US$301
millones, lo que representd 28,1%, 33,9% y 40,1%, respectivamente, de los mismos
rubros del Banco de Bogota Consolidado, al cierre de 2013.

De este modo, Gutiérrez (2013), afirma que para enero de 2014 se finalizé la compra
del Helm Bank por parte de la entidad chilena CorpBanca. La compra concluyé con el
desembolso de 473,8 millones de dodlares, con lo que el nuevo maximo accionista paso
a tener una participacion del 87,42% del total de acciones emitidas y en circulacion de
la entidad financiera adquirida, por tanto, cabe a resaltar que la mencionada entidad, ha

tenido cada vez mayor presencia en el mercado financiero y bancario de Colombia.
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Figura 1. Bancos colombianos con presencia en el exterior
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Siendo asi, Ortegon (2016) dice que, entre las ultimas operaciones llevadas a cabo
por dicha entidad, esta el proceso de fusion en Chile, entre CorpBanca e Itau Chile, la
entidad resultante, Itat CorpBanca, se convierte en el mayor accionista de CorpBanca y
de esta manera el grupo financiero brasilefio Ital hace su ingreso a Colombia, una
llegada que connota el importante momento del sector bancario local. En relacion a los
activos en Chile y Colombia de Itad y CorpBanca, se tiene que segun (Ortegdn, 2016),
estos suman unos 43.000 millones de ddlares, es decir, 130 billones de pesos, lo que
significa que se ubica después del banco mas grande de Colombia, Bancolombia.

No obstante, si se analiza el tamafio de Itau Brasil se observa que sus activos para el
afio 2015 segun (Ortego6n, 2016) son por 349.641 millones de dolares, lo que implica
gue el nuevo jugador que entra al mercado minorista local tiene una casa matriz que es
cinco veces mas grande que Bancolombia y que representa, en activos, casi 87 % de
todo el sistema financiero colombiano, y mas de dos veces los activos de los bancos
privados locales. Asi mismo, (Ortegon, 2016), ha determinado que Ital CorpBanca
quedo con el 66,28 % de la propiedad de CorpBanca Colombia, que ademas del banco,
con sus redes de oficinas Helm Bank y CorpBanca, posee dos fiduciarias, una
comisionista y operaciones en Panama.

A continuacién, se muestra un resumen de las diferentes adquisiciones realizadas

por los bancos colombianos en Centroamérica.



Figura 2. Presencia de la Banca Colombiana en Centroamérica
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Siendo asi, y teniendo en cuenta la informacion obtenida, se puede afirmar que el
proceso de internacionalizacién financiera ha sido positivo y exitoso, toda vez, que
muchos bancos locales se extinguieron o fueron adquiridos por otros agentes
financieros internacionales. Una de las razones que se puede deducir de esta situacion
planteada, es que los bancos locales no pudieron dar abasto con la demanda del sector
bancario, lo cual dio cabida a entrada de las entidades financieras internacionales,
especialmente los esparioles.

No obstante, Bejarano, Torres, Villamil y Fonseca (2013), aseveran que a pesar de lo
anterior, las entidades financieras bancarias colombianas han logrado mantener fuerte
su presencia en el mercado local (el 76% de los activos del sector estd en manos de
bancos colombianos), y por el otro, han logrado su posicionamiento en la region,
principalmente en Centroamérica, toda vez que entre 2006 y 2012, el nimero total de
subordinadas en el exterior presentd un crecimiento notable, al pasar de 29 a 162, con
lo cual actualmente los grupos colombianos tienen presencia en 21 paises de
Latinoamérica y del Caribe
Figura 3. NUumero de subordinadas en el exterior de conglomerados colombianos

(cifras a diciembre 2012)
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A su vez, en cuanto a la participacidon de las entidades financieras bancarias
colombianas en el mercado centroamericano, se tiene que hubo wuna
internacionalizacion fuerte y positiva, para estos (Bejarano et. al, 2013) considera el
caso de El Salvador, pais en el que los activos de los grupos financieros colombianos
representan mas del 50% del total de activos del sistema bancario (ver grafico 2);
mientras que en Nicaragua representan el 22,6% y en Honduras el 21,0% como los
mMas representativos
Figura 4. Participacién de los activos de los conglomerados colombianos en el

total de activos del sistema bancario en Centroamérica
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Partiendo de lo ya enunciado, se puede inferir razonablemente que los procesos de
internacionalizacion del sistema financiero colombiano ha sido un éxito; de este modo,
(Bejarano et. al, 2013) dice que, aunque se han dados procesos interesantes, los
mismos han traido consigo nuevos retos tanto para las entidades como para las
autoridades, en la medida que supone identificar y considerar nuevos riesgos asociados
a una estructura mas compleja, principalmente el riesgo sistémico producto de una
mayor interconexion entre distintas jurisdicciones.

Debe tenerse en cuenta el papel que ha jugado el desarrollo tecnologico en el sector
financiero y su proceso de internacionalizacion, lo cual ha llevado a que se presenten
diversos cambios. Con respecto esto, (Bejarano et. al, 2013) ha terminado que esta
situacion ha llevado a que se presente una mayor integracion financiera mundial y que
esto conllevé a una ampliaciéon de productos del sistema financiero y a una mayor
movilidad en el capital de las entidades. De lo anterior, puede tenerse en cuenta que ha

reflejado efectos negativos en un largo plazo y a su vez, ha comprometido el manejo
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macroecondémico de corto plazo de las naciones, convirtiéndose este hecho en la cuota
inicial de muchas de las crisis financieras desatadas en la ultima década en el mundo.

En este sentido, debe hacer un planteamiento critico que permite obtener la
informacion mas acertada y delimitada en torno a los procesos de internacionalizacion
gue se han vivido en Colombia, por lo cual, para obtener una mayor cosmovision de
dicho proceso, debe implementarse un razonamiento analitico e investigativo que
conlleve a conocer qué entidades bancarias han dejado el suelo colombiano, siempre y
cuando dicho analisis se haga con una mirada un poco mas integradora y holistica.

Por ello, finalmente debe tenerse en cuenta que las entidades financieras deben
tener un conocimiento acerca de cudles son los lineamientos que ha presentado la
internacionalizacion financiera dentro de la region y el pais, para que, de una u otra
manera, se parta de las situaciones que otras entidades de este sector ya han
experimentado, y sirva ello como punto de partida para alcanzar los objetivos en torno a

la internacionalizacion.

Bancos que han abandonado Colombia y andlisis de la inversion de afuera
hacia adentro

No obstante, el analisis de las inversiones extranjeras y de los procesos de
internacionalizacion de la banca, suelen hacerse con una mirada interna, por lo que, en
el presente apartado, se abordara el analisis de la inversion de afuera hacia adentro,
para lo cual se tendra en cuenta la situacion que han vivido diferentes entidades
financieras que han abandonado Colombia.

Teniendo claro el panorama enunciado, donde se tratan diferentes aspectos

relacionados con la internacionalizacion financiera vivida en Colombia, es fundamental
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analizar los diferentes bancos extranjeros que se han ido del pais, los cuales han tenido
argumentos distintos para tomar la mencionada decision. Siendo asi, se tiene en cuenta
el anuncio que hizo el grupo financiero britanico Lloyds Bank donde comunico que se
salia del mercado financiero y bancario del pais, luego de haber permanecido por 84
anos.

Inicialmente, es menester mencionar, en aras a mantener un orden cronoldgico, la
venta del 97% del Banco Anglo al Lloyds Bank, lo cual causé que los accionistas de la
mencionada entidad bancaria salieran de manera definitiva del mercado financiero
colombiano. De esta manera, (El Tiempo, 1999) afirma que el costo de la mencionada
transaccion oscild6 por 14.369 millones de pesos para la época, lo cual represento
1.197,4 millones de acciones, es decir que la transaccion por cada accion fue de 12
pesos Yy realizada por la firma comisionista de la bolsa de corredores asociados. Con
respecto al tema en cuestién, cabe resaltar que el Banco Anglo, contaba con un
porcentaje de accionistas nacionales que, para antes de la venta de la entidad
financiera, habian hecho constantes denuncias por manejos indebidos realizado por
parte de los accionistas ingleses, lo cuales poseian el 62% del banco.

A su vez, W Radio (2004), afirma que dicha decision, tomada en cabeza del
presidente del grupo Lloyds Bank Niyel Luson, obedecié a una estrategia que se venia
direccionando desde su sede principal en Londres, la cual, contrario a las decisiones
tomadas por el banco BBVA y Santander en afios pasados, buscaba el centralizar las
inversiones financieras y economicas en el continente europeo. No obstante, El Tiempo
(2004), trae a colacién otros argumentos que sirvieron de fundamento para la partida de
la mencionada entidad bancaria internacional, los cuales radican, en que la mayoria de

sus clientes, han tenido una inclinacion por los negocios internacionales, especialmente
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en la regidn de centro américa. Por lo anterior, es sabido que las filiales ubicadas en
dicha region de Latino América pueden atender los clientes colombianos que han fijado
sus negocios y operaciones financieras en dicha region. Igualmente, el fenomeno
presentado en Colombia con dicha entidad se vivié paralelamente en Argentina, lo que
llevo a que Sur América dejara de contar con la presencia del banco objeto de analisis.

Por otra parte, se tiene el caso del Banco holandés ABN Amro, el cual, en el afo
2007, cedio sus sucursales al banco Santander, por medio de una operacion financiera
tasada por 101.000 millones de délares, la cual seria la mayor operacion de la historia
en este tipo de mercado. De este modo, ElI Tiempo (2007) afirma que el para el
momento, el banco Santander era el Unico de los compradores del ABN que operaba en
el pais y de esta manera, hace un analisis de lo esbozado por un analista de Stanford
Bolsa y Banca, el cual asevera que aunque el ABN era un banco pequefio en Colombia,
resulté ser una buena estrategia su adquisicion por parte del Banco Santander, para
gue este ultimo ampliara su mercado y pudiera posicionarse en una mejor ubicacion en
el mercado financiero colombiano.

Otro de los agentes bancarios, que, aunque no haya abandona el mercado
colombiano, si vendié sus unidades bancarias minoristas y el negocio de las tarjetas de
crédito es el grupo empresarial Citigroup al que pertenece Citibank. Esta decisiéon, ha
sido tomada luego de que este banco haya tenido presencia activa en el pais por 100
afos, aunque es importate establecer que dicha decision no se ha llevado a cabo so6lo
en Colombia, sino también en otros paises de Latinoamérica tales como Brasil y
Argentina.

De este modo, Reuers (2016), afirma que dicha decision, se llevdé a cabo con la

finalidad de reducir costos y asi aumentar la rentabilidad, para de esta manera
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simplificar la empresa. Igualmente, (Rojas, 2016) considera que esta decision, es
tomada por el hecho de que Citibank, esta buscando mover sus inversiones a lugares
del mundo donde encuentre mejores tasas de retorno, y por tanto, esta buscando la
manera de cambiar sus estrategias financieras y reacomodar sus portafolios.

Como se mencion6 anteriormente, Citybank no dej6é los negocios corporativos y su
banco de inversiobn en Colombia, sino que en estos aspectos si continuaran
funcionando de manera normal e igualmente, como lo asevera El Pais (2016), este
grupo bancario, mantendra una fuerte presencia en Colombia para seguir atendiendo a
nuestros numerosos clientes corporativos, institucionales, de sector publico y banca
privada en estos mercados.

No obstante, aunque en la actualidad diversas entidades financieras han
abandonado el pais de manera total como el Lloyds Bank o parcial como Citybank,
(Garcia, 2016) ha establecido que los bancos extranjeros siguen controlando el 27,4%
del mercado nacional, lo cual no es una suma para nada despreciable, teniendo en
cuenta la gran migracion de la que estos han sido susceptibles.

Otra de las operaciones financieras que deben traerse a colacion, debido a que de
una manera u otra causo la salida de una entidad bancaria del mercado colombiano, es
la entrada al mercado del Banco Itad, lo cual lo hizo por medio de la adquisicién en
mayo del presente afio del banco Helm. Con respecto a esta situacion (El Espectador,
2017) ha publicado que, para mayo de 2018, tanto Helm como Corpbanca seran parte
del banco Itat y que dicha decision, fue tomada debido a que para Milton Maluhy,
Colombia es un pais con una economia convincente y que sus estrategias bancarias,

seran aplicadas para buscar su cumplimiento a largo plazo.
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Igualmente, El Espectador (2017), afirma que el Banco Itau ya venia presentando
intenciones de pertenecer y vincularse al mercado financiero colombiano, toda vez, que
desde hace un par de afos, el grupo venia teniendo actividades econémicas por medio
de la banca Itau BBA, donde se centraban esencialmente en la banca mayorista. Asi
mismo cabe resaltar que esta entidad es una de las mas fuerte de la region, debido a
gue tiene presencia en 19 paises del mundo, pero que se ha embarcado en explorar las
finanzas latinoamericanas, por medio de filiales en Argentina, Colombia, Paragua,
Uruguay, México y en Brasil, donde han adquirido activos hasta por US$ 463.000
millones y una cartera de US$ 122.600 millones.

Teniendo claro lo anterior, es menester entrar a analizar las inversiones extranjeras
gue se han tenido o pretenden tener en el pais, por parte de agentes internacionales
gue quieren pertenecer al sector bancario, de esta manera, es pertinente conceptualizar
que inversién extranjera, es la inversibn de capital del exterior en el territorio
colombiano, incluidas las zonas francas colombianas, por parte de personas no
residentes en Colombia (Decreto 2080, 2000)

Siendo asi, se tiene que, para el presente afio, no sélo las inversiones del sector
financiero, sino de muchos sectores en general, iniciaron en alza. Asi las cosas, El
Tiempo (2017), ha sostenido que la inversion extranjera directa, fue a principios de este
afo de 642 millones de dolares, es decir, que presentd un aumento con respecto al afio
2016, cuando se presento la suma de 552 millones de dolares.

Sin perjuicio de lo anterior, debe tenerse en cuenta que, aunque la inversion
extranjera directa, la cual (Banco de la Republica, 2015) la ha definido como la
categoria de inversion internacional asociada con el significativo grado de control que

un extranjero o nacional adquiere sobre una empresa residente o afuera del pais, se ha
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direccionada primordialmente al sector econdémico de hidrocarburos, otros sectores
como el financiero que es del que se ocupa la presente investigacion, también se han
visto beneficiados considerablemente por el aumento denotado. Cabe resaltar, que el
sector financiero ha presentado un incremento en las inversiones de las que ha sido
objeto, lo cual (El Tiempo, 2017) lo argumenta, por la baja que ha tenido el petréleo, lo
gue ha llevado, a que los inversionistas extranjeros terminen destinando sus recursos al
sector financiero.

Es importante recalcar, que para el Banco de la Republica (2015), cuando se
presenta una inversion extranjera directa, el grado de control se va a definir partiendo
del tener en cuenta criterios importantes, tales como la participacion activa que tenga el
inversionista extranjero en la gestion de la empresa, por tanto, debe tenerse en cuenta
gue la inversién directa es una transaccion de largo plazo que se diferencia del resto de
flujos financieros por su mayor estabilidad y menor dependencia de factores
coyunturales.

No obstante, debe tenerse en cuenta que, a pesar de la desaceleracion econdmica,
gue se ha venido presentando en el pais desde el 2015, y que como ya se menciono, a
afectado sectores como el petrolero, los inversionistas han visto que las necesidades
financieras no han cesado en el pais, lo cual ha llevado a que se presenten diversas
solicitudes a la superintendencia financiera, por parte de compafias que han querido
iniciar actividades productivas en Colombia.

De este modo, (Portafolio, 2015) ha dictaminado que este fendmeno ha llevado a que
en Colombia se le de apertura a oficinas de representacion de entidades financieras y
que abarcan diferentes tipos de servicios financieros que provienen esencialmente de

Europa y Norte América. En cuanto al sector financiero y servicios bancarios se han
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presentado agentes econdmicos de gran importancia tal como el Banco Sabadelli que
cuenta con accionista colombiano, asi como el Ex Im Bank de Corea del Sur, el Capital
Bank y Unibank de Panama.

A su vez, debe tenerse en cuenta que en Colombia las inversiones han aumentado
en gran medida, teniendo como objeto diferentes sectores entre los cuales se encuentra
el sector financiero. En cuanto a esto, (Dinero, 2017) ha establecido que el sector
bancario, es uno sobre los que mas se ha focalizado la inversion directa, especialmente
para el afio 2016, donde dicho fendbmeno aumentd en un 15% con respecto al afio
antecesor.

De acuerdo a lo anterior, se tiene que la banca en Colombia, desde el afio pasado,
ha venido presentando buenos resultados en materia econémica y financiera, toda vez
gue segun la (Superintendencia Financiera de Colombia, 2016) hay varios aspectos que
se han venido resaltando en el sector financieros, entre los cuales estd de manera
primordial, la confianza que se ha venido incrementando, los compromisos de
capitalizacion de utilidades, la alta calidad del capital y la buena capacidad para
atender las obligaciones adquiridas en un corto plazo. No obstante, (Superintendencia
financiera, 2017) destaca el crecimiento del 8.8 % en lo que respecta la cartera total,
puesto que el endeudamiento comercial y el consumo han venido respaldando
favorablemente las dinamicas de la economia actual en el pais.

Siendo asi, se puede afirmar que luego de hacer un recorrido tanto por diferentes
procesos de internacionalizacion financiera de entidades del mismo sector, asi como el
realizar una recapitulacion de los bancos que ya han abandonado Colombia, es
menester el aseverar que en la actualidad el sistema financiero colombiano cuenta con

un namero menor de entidades, toda vez que como sostiene la Superintendencia
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financiera, las entidades especializadas han practicamente desaparecido, y la
regulacion , supervision y vigilancia de las existentes, han permitido que se mantenga la

confianza  de las personas  en las  entidades ya  posicionadas.
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4. Impactos de la politica econémica

Teniendo como punto de partida la importancia que tienen los procesos de
internacionalizacion en el sistema financiero, debe tenerse en cuenta que es por medio
de las politicas econdmicas, que los bancos y las entidades financieras en general
pueden presentar dicho crecimiento. En este punto, es importante recordar lo esgrimido
en apartados anteriores, donde se presentd una ilustracion del impacto que tuvieron las
politicas de los gobiernos de turno, para que a finales de los afios ochenta se
presentara en Latinoamérica un incremento en la incidencia de entidades financieras
bancarias, vinculadas a procesos de internacionalizacion.

Las politicas monetaria y cambiaria adoptadas por el gobierno pueden afectar
significativamente el desempefio del sistema financiero. Estas politicas tienen como
objetivo principal la proteccion de los usuarios con el fin de mantener y mejorar la
calidad de la prestacion de los servicios, ademas de aumentar la eficiencia para lograr
tasas de crecimiento estables y positivas para la economia nacional.

La Constitucion Politica de 1991 establecio que “El Estado, por intermedio del Banco
de la Republica, velara por el mantenimiento de la capacidad adquisitiva de la moneda”.
Posteriormente, la Corte Constitucional en Sentencia C-481 de julio 7 de 1999
profundizé sobre la coordinacibn que debe haber entre las politicas monetaria,
cambiaria y crediticia a cargo de la Junta Directiva del Banco de la Republica (JDBR), y
la politica fiscal, salarial y de empleo a cargo del Gobierno nacional (Junta Directiva del

Banco de la Republica, 2015).
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La politica cambiaria y su influencia sobre el sistema financiero cambia radicalmente
de un pais a otro. En algunos paises se restringen completamente las operaciones en
divisas y se disponen politicas para el manejo de la devaluacion de la moneda local
frente al délar, tal y como ocurrio en Colombia hasta 1991 donde estaba prohibida la
libre negociacion de divisas y existia un sistema de evaluacidon permanente (diaria),
situacion que fue modificada significativamente por la Ley 9 de 1991. Otro ejemplo es el
caso actual de Venezuela donde se experimenta un estricto control cambiario, que sin
duda ha afectado el comercio con Colombia. Entre otros, hay libre negociacién de
divisas y se mantiene una paridad constante que el gobierno central afecta en ciertas
épocas en forma no anunciada (devaluaciones masivas de ocurrencia comun en
diferentes paises latinoamericanos) o se deja fluctuar liboremente al doélar. En el caso
colombiano, el estatuto cambiario y de comercio exterior derivado de los decretos 444
de 1967 y 688 de 1967, vigentes hasta 1991, establecian un régimen bastante
restrictivo a todo lo que tuviera que ver con cambios internacionales (Serrano, 2004).

Durante 1990, las medidas de politica econdémica que tuvieron relacion con el sector
externo fueron de dos tipos. En primer lugar, se inici6 la apertura de la economia, y en
segundo término, se acelerd el proceso de la devaluacién. En cuanto a la primera, se
destaca que removieron las restricciones cuantitativas a las importaciones
sustituyéndolas por tarifas aduaneras, asi como se redujo gradualmente su nivel y
dispersion. En cuanto a la segunda, la devaluacion nominal fue del 31% que,

acompafada por una caida del dolar con respecto a las otras monedas de reserva,
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resulté en una ganancia del orden del 11% en el indicador de la tasa real, no obstante,
la alta inflacion doméstica® (Gaviria, 2006).

La junta monetaria indicO que sus politicas durante 1990 buscarian que el
crecimiento de la oferta monetaria fuera siempre compatible con los propdésitos de
estabilizar los precios. Especificamente, la junta estableci6 como meta el crecimiento
anual de los medios de pago en una franja el 24 al 27% que, dado que el
comportamiento de la velocidad monetaria resultaba arménico con una reduccion del
crecimiento de los precios a la meta del 24% anual. Estas politicas fueron
acompafadas por operaciones en el mercado abierto dirigidas a esterilizar una parte
del circulante, las cuales tuvieron como consecuencia una elevacion en las tasas de
interés internas. La alta y creciente inflacion del afio constituyé el resultado mas
preocupante para los responsables de la politica econémica. La reduccion drastica de la
presion alcista de los precios ha ido y sigue siendo el principal objetivo de las
autoridades. En 1990 la tasa de inflacion, medida a través de la variacion anual del IPC,
ascendi6 al 32,4%, la mas alta desde 1963 (Gaviria, 2006).

En este orden de ideas, se expidi6 la Ley 7 del 16 de enero de 1991, por medio de la
cual se dictaron normas generales a las cuales deberia sujetarse el gobierno nacional
para regular el comercio exterior del pais (Gaviria, 2006). A través de ella se crea el
Ministerio de Comercio Exterior y el Banco de Comercio Exterior, entre otras entidades
y se confieren autorizaciones y otras disposiciones con base en las cuales el afio

siguiente se crea PROEXPORT, entidad encargada de la promociéon comercial de las

° Se refiere al indicador gue elabora el Banco de la Republica, el cual contempla las variaciones en
precios y tasa de cambio de los 18 principales socios comerciales de Colombia.
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exportaciones, el turismo internacional y la inversion extranjera en Colombia, hoy
conocida como PROCOLOMBIA.

Esta ley no deroga en su totalidad la Ley 48 de 1983, pero modifica algunos de sus
aspectos y aunque fue expedida con anterioridad a la Constitucion Politica de
Colombia, se ajusta a los principios consagrados en esta.

Los criterios orientadores para regular el comercio exterior, estipulados en el articulo
2° de esta ley, se encaminan a impulsar la internacionalizacion de la economia
colombiana, con el fin de lograr un ritmo creciente y sostenido de desarrollo; a través de
promover y fomentar el comercio exterior de bienes, tecnologia, servicios y en
particular, las exportaciones (Congreso de Colombia, 1991).

De igual forma, busca estimular los procesos de integracion y los acuerdos
comerciales bilaterales y multilaterales que amplien y faciliten las transacciones
externas del pais; asi como coordinar las politicas y regulaciones en materia de
comercio exterior con las politicas arancelaria, monetaria, cambiaria y fiscal. Esto con el
fin de otorgar al comercio exterior colombiano la mayor libertad posible en cuanto lo
permitan las condiciones coyunturales de la economia (Congreso de Colombia, 1991).

Como parte integral de este proceso de apertura y cambio estructural del pais, por
iniciativa el gobierno, el Congreso expidié inmediatamente después la Ley 9 del 17 de
enero de 1991, la cual modifico significativamente el régimen restrictivo, previo a su
promulgacion. En la practica se crearon dos mercados uno cambiario con algunas
restricciones y otro libre. La idea original del legislador era ir aumentando el tamafo el
mercado libre y disminuyendo el tamafio del mercado cambiario paulatinamente en un
movimiento hacia la eliminacion de las restricciones del control cambiario (Serrano,

2004).
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Ademas, con la Resolucion 57 de la misma junto se dispuso la descentralizacion
operativa del régimen, transfiriendo la responsabilidad tanto de manejo de los
documentos respectivos como del cumplimiento de las normas establecidas a los
intermediarios del mercado cambiario (Gaviria, 2006).

Se paso, asi, de un régimen en el cual la tasa de cambio era determinada por la
autoridad monetaria, con todas las transacciones a cargo del Banco de la Republica, a
un sistema de mercado, con una tasa de cambio determinada por la interaccion de los
agentes econdémicos dentro del sistema financiero. Simultaneamente se determing,
primero para la junta monetaria y luego para la junta directiva del banco, el
establecimiento de una banda cambiaria dentro de cuyos limites podria fluctuar
libremente la tasa de cambio. En otros términos, estas atribuciones otorgadas a la junta
directiva significaban que en fin de cuentas la regulacion de la tasa de cambio
continuaba siendo una de sus funciones principales, o sea que su nivel no habria de ser
el resultado exclusivo de una fuerza de mercado ocasionales (Gaviria, 2006).

La nueva politica signific6 un cambio sustancial con respecto al estatuto que habia
venido rigiendo los cambios internacionales desde 1967 por intermedio del Decreto Ley
444. Se elimind asi el principio segun el cual toda operacion pasaba por el mecanismo
de licencia de cambio en el Banco de la Republica. De ahi en adelante quedo
establecido un mercado de cambios descentralizado, cuyo elemento comun fue
constituido por los intermediarios financieros en su calidad de “intermediarios del
mercado cambiario” (Gaviria, 2006).

Las reformas estructurales iniciadas durante 1990 se vieron reforzadas con la
promulgacion de la nueva Constitucion Politica, que introdujo cambios fundamentales

en el marco juridico e institucional de la actividad econémica, comenzando por el huevo
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régimen del Banco de la Republica. Adicionalmente, el proceso de apertura estuvo
acompafnado por una amnistia cambiaria y tributaria para capitales de colombianos en
el exterior; por una reforma al régimen de inversion extranjera que coloco en pie de
igualdad a las inversiones extranjeras con las nacionales, y por la privatizacion de
algunos de los bancos que habian sido nacionalizados o intervenidos en la crisis de los
afios ochenta (Gaviria, 2006).

Durante 1991, uno de los objetivos prioritarios fue reducir la inflaciébn. Las
autoridades emprendieron un programa de estabilizacion basado en una politica
monetaria y crediticia restrictiva, con un encaje marginal del 100% y emision de
Operaciones de Mercado Abierto (OMA). En el correspondiente editorial de la Revista
del Banco de la Republica se sefiald que el comportamiento de los precios fue
satisfactorio, cuando se logré reducir el incremento anual del IPC del 32,5% en 1990 al
26,8% en 1991 (Gaviria, 2006).

Una de las medidas econémicas mas significativas de 1993 fueron los ajustes
introducidos en el Estatuto Cambiario por medio de la Resolucién 21 de la junta
directiva del Banco de la Republica. Su propoésito consistio en agilizar las transacciones
con el exterior, mas alla de lo que se habia logrado por medio de la Ley 9 de 1991. Se
busco restablecer los mecanismos de control sobre los flujos de capitales especulativos
que, con la sustitucion del 444, habian sido eliminados. A diferencia de lo ocurrido en
los dos afios previos, en que las reservas internacionales sefalaron aumentos
significativos, durante 1993 la acumulacion se redujo a US$191,7 millones, de tal
manera que el saldo de las reservas brutas al final de 1993 llegé a los US$7.932,4
millones, equivalentes a 10,5 meses de importaciones. Este resultado obedecio al

superavit de la cuenta de capital de US$1.775,1 millones, que compenso6 un déficit de la
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cuenta corriente de US$2.242 millones, equivalentes al 3,9% del PIB. Su origen radico
en un considerable incremento de las importaciones, que crecieron en un 51%,
comparado con un 33% para el afio anterior, representado en su mayoria por un
ascenso en los bienes de consumo. Entre tanto las exportaciones crecieron tan solo en
un 2,2% (Gaviria, 2006).

Esta tendencia creciente del PIB continué durante 1994 cuando se registré una tasa
del 5,7%, mientras que la tasa de cambio sigui6 mostrando una tendencia
revaluacioncita. Las autoridades sefalaron la presencia de fendmenos similares en la
gran mayoria de los paises latinoamericanos, que compensaron sus crecientes déficit
en la cuenta corriente con voluminosos ingresos en la cuenta de capital (Gaviria, 2006).

En lo referente a las medidas adoptadas a lo largo de este afio se destaca la
eliminacion de los certificados de cambio a descuento. Simultaneamente, con la
eliminacién de dichos certificados la junta directiva del banco comenz6 a utilizar el
sistema de bandas cambiarias, dentro de las cuales pueden actuar libremente la tasa
de cambio, resultante de las transacciones del sistema financiero. En consecuencia, el
banco adquirié el compromiso de intervenir, vendiendo divisas cuando la tasa de
cambio llegase al limite superior de la banda o comprando cuando las cotizaciones de
la tasa representativa llegasen al limite inferior de la misma banda (Gaviria, 2006).

Por otra parte, la creciente oferta de divisas, atraida por las condiciones del mercado
de capitales, se manifestaba con particular agudeza en diciembre de 1994, de tal
manera que la cotizacion de la tasa representativa descendié hasta el piso de la banda
y obligé a intervenir al Banco de la Republica. Las autoridades monetarias justificaron
este fenomeno por la enorme expansion del gasto publico y privado que tuvo lugar

durante ese afio (Gaviria, 2006).
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La intervencion del Banco de la Republica, en el pasado, partia de la definicion de las
bandas cambiarias, fuera de las cuales se daba la intervencion de la Entidad. Si la tasa
representativa del mercado estaba por encima de la banda superior, se consideraba
que el valor de la misma era muy alto y el Banco de la Republica intervenia creando
una oferta de dolares para bajar el valor de la divisa. Por el contrario, si el valor de la
tasa representativa del mercado estaba por debajo de la banda inferior, se consideraba
que el valor de la misma era muy bajo y el Banco de la Republica intervenia creando
una demanda por doélares para aumentar el valor de la divisa (Serrano, 2004).

Esto se evidenci6 a lo largo del primer semestre de 1995, la tasa representativa del
mercado permanecié cerca del punto medio de la banda cambiaria. Sélo en el segundo
semestre se presentdé una marcada elevacion de la tasa representativa del mercado,
para situarse en la parte superior de la banda cambiaria, en buena medida explicada
por la incertidumbre resultante de los acontecimientos en el campo politico (Gaviria,
2006).

El sistema de bandas cambiaria fue muy criticado, ya que se argumenté que el
mismo fue el culpable del aumento exagerado de las tasas de interés, cuando el Banco
de la Republica decidid6 mantener las metas de devaluacion inherentes a la definicion de
la banda cambiaria. Después de un periodo de gran controversia, se abandoné el
sistema de bandas cambiarias, en forma tal que hoy el dolar flota libremente de acuerdo
con las fuerzas del mercado, matizada esa flotacion por la intervencion del Banco
(Serrano, 2004).

Por otro lado, las decisiones de politica monetaria se toman con base en el analisis
del estado actual y de las perspectivas de la economia, asi como de la evaluacion del

pronéstico y de las expectativas de inflacion frente a la meta de largo plazo (3%). Esta
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politica busca evitar desequilibrios financieros, originados, por ejemplo, en episodios de
apalancamientos elevados o de toma excesiva de riesgo. Estos generalmente provocan
crisis financieras y fuertes fluctuaciones del producto y del empleo. Para enfrentar este
tipo de episodios existe una variedad de medidas, donde el uso de un subconjunto
especifico de las mismas puede justificarse segun las condiciones generales de la
economia y del problema financiero particular que se quiera enfrentar (Junta Directiva
del Banco de la Republica, 2015), utilizando instrumentos de intervencidn a través de
los encajes, las operaciones de mercado abierto, las inversiones forzosas, el
redescuento y el control a las tasas de interés (Gaviria, 2006).

Los encajes permiten un control del multiplicador bancario disminuyendo la
rentabilidad del sistema financiero. Las leyes de todos los paises establecen que los
bancos que reciben depdsitos del publico, ya sea en dinero o en valores, deben
mantener una determinada proporcion de ellos en efectivo, o en depdsitos con el banco
central. Es a esas proporciones a las que se les denomina encaje legal, de tal manera
gue éste siempre esta expresado en términos porcentuales (Gaviria, 2006).

Un incremento en el nivel de encajes disminuye la disponibilidad de recursos de los
bancos para operaciones de crédito y por ende la rentabilidad del sistema financiero;
esto es aun mas claro cuando los fondos tienen un costo especifico tal y como ocurre
con los certificados de deposito a término (Serrano, 2004).

En Latinoamérica son comunes las experiencias de utilizacion de encajes elevados e
inclusive encajes marginales del 100%. En estos casos por cada peso que se capte por
encima de un cierto nivel, el banco tiene que congelar ese mismo peso (mantenerlo
improductivo) en el banco central. En Colombia en los ultimos afios se ha dado una

importante reduccion y unificacion de los encajes; por ejemplo, el encaje de las cuentas
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corrientes disminuyé del 41% al 13%, liberando importantes recursos que antes
estaban congelados en el Banco la Republica. A junio del afio 2003 se estaba
remunerando el encaje de las cuentas de ahorro (75% del IPC) y el de los certificados
de depdsito a término (100% del IPC). Esta fue una medida transitoria que alivio la
situacion financiera por la cual estaban atravesando los establecimientos de crédito
(Serrano, 2004).

Por otra parte, las inversiones forzosas corresponden a aquellas que tienen que
hacer los intermediarios para diferentes modalidades de captacion, buscando recursos
para el financiamiento de ciertos sectores, las cuales disminuyen la disponibilidad de
recursos financieros de los bancos para la realizacion de operaciones crediticias. La
banca colombiana muestra una gran proliferacion de inversiones forzosas en algunos
periodos de su historia. Actualmente, solo se tiene la inversién forzosa en Finagro, que
tienen que realizar los establecimientos de crédito, con miras a dirigir recursos hacia el
financiamiento del sector agropecuario (Serrano, 2004).

A partir del 1° de enero de 1999 se modific6 la forma como se realizan las
operaciones de mercado abierto en Colombia. Previamente a esa fecha, el Banco de la
Republica emitia titulos de participacién, que al aumentar los pasivos del Banco de la
Republica disminuia el tamafio de la base monetaria y por consiguiente el de los
medios de pago. Con posterioridad a esa fecha, la intervencion del Banco de la
Republica se hace en el mercado secundario, comprando o vendiendo en firme o
transitoriamente, segun sea el caso, titulos de deuda publica, principalmente TES
(Serrano, 2004).

Por su parte, la politica de redescuento esta relacionada con la canalizacion de

recursos hacia ciertos sectores prioritarios de la economia a través de las denominadas
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entidades de fomento, las cuales son entidades financieras de creacion especial que
actian como establecimiento de crédito otorgando financiamiento a bancos vy
corporaciones financieras principalmente. En estos casos, por cada peso que preste un
banco intermediario a un cliente para invertir en esas actividades prioritarias, la entidad
financiera de fomento le presta un porcentaje apreciable de la cantidad prestada
(margen de redescuento) al banco intermediario, a una tasa especificada, denominada
tasa de redescuento, para que éste a su vez le preste a su cliente a otra tasa,
usualmente entre dos y cinco puntos por encima de la tasa de redescuento (Serrano,
2004).

De igual forma, la teoria econdmica y la experiencia de los paises ensefian que uno
de los determinantes de la inestabilidad financiera es tener, por periodos prolongados,
tasas de interés de politica “anormalmente” bajas o altas. En el primer caso (tasas
bajas), los agentes tienden a subestimar el riesgo, los precios de los activos pueden
crecer por encima de lo sostenible y, en general, se tiende a invertir en activos mas
riesgosos. Los organismos de crédito, por su parte, aumentan los préstamos como
proporcion del capital, y algunas veces también disminuyen las exigencias para
otorgarlos. Adicionalmente, los participantes en los mercados financieros sustituyen
activos seguros por otros de mayor riesgo, buscando obtener un mayor retorno. De esta
forma, la economia puede enfrentar elevados niveles de endeudamiento y de riesgo, y
se vuelve mas vulnerable a los ajustes inesperados en el ingreso, por ejemplo, por
pérdidas de empleo.

En el segundo caso, cuando las tasas de interés de politica estan excepcionalmente
altas, la actividad econdémica y los precios de los activos pueden caer y el desempleo

subir, incrementando el riesgo de morosidad o de no pago de los créditos. Si este
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riesgo se materializa, el incumplimiento de los deudores y los efectos negativos de la
caida en los precios de los activos amenazan la solvencia de los establecimientos de
crédito y, en general, dificultan el buen funcionamiento de los mercados financieros y de
la politica monetaria.

Por tanto, desviaciones fuertes y prolongadas de la tasa de interés de politica de su
nivel “normal” pueden incrementar la probabilidad de que se presenten situaciones de
inestabilidad financiera. Por tal motivo, mitigar este riesgo de desbalance financiero es
uno de los criterios que utiliza la junta directiva del Banco de la Republica para fijar el
nivel de la tasa de interés de referencia (Junta Directiva del Banco de la Republica,
2015).

Sin embargo, existen situaciones en las que las politicas tomadas por paises de gran
influencia afectan el mercado financiero de paises emergentes cuya economia fluctia
de acuerdo a las crisis financieras mundiales o situaciones econémicas particulares.

Este es el caso de la politica monetaria expansiva adoptada por los Estados Unidos y
otras economias en respuesta a la crisis financiera internacional de 2008-2009, la cual
no solo contribuyd a restablecer el funcionamiento de los mercados financieros y a
reducir los costos de financiamiento de largo plazo en esos paises, sino que también
tuvo efectos importantes en las economias emergentes (EE) mediante diferentes
mecanismos. La amplia liquidez internacional y las tasas de interés en niveles
historicamente bajos estimularon los flujos de capital hacia las EE, redujeron la
percepcion de riesgo, acentuaron la dinamica del crédito, presionaron al alza los precios
de los activos reales y financieros y agudizaron la apreciacion de las monedas de estas

economias (Junta Directiva del Banco de la Republica, 2013).
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Las distintas rondas de relajamiento cuantitativo de la politica monetaria en los
Estados Unidos tuvieron un efecto importante en los flujos de portafolio hacia las EE,
como respuesta a las bajas primas de riesgo y a los crecientes diferenciales de tasas
de interés. En el caso colombiano, dichos flujos pasaron de ser insignificantes o
negativos antes de 2010, a magnitudes trimestrales que superaron, en algunas
ocasiones, el 1,5% del PIB (ver grafico 3) (Junta Directiva del Banco de la Republica,
2013).

Como resultado, el mercado de varios instrumentos financieros, como bonos y
acciones, tanto en Colombia como en otros paises de América Latina experimentaron
aumentos de precios debido a la creciente demanda originada por la mayor
participacion de inversionistas extranjeros (Junta Directiva del Banco de la Republica,

2013).

Figura 5. Inversion extranjera de portafolio en Colombia
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Fuente: (Junta Directiva del Banco de la Republica, 2013)

Las autoridades econdmicas colombianas ejecutaron algunas medidas prudenciales
en el periodo de auge, las cuales limitaron el incremento de las vulnerabilidades
macroecondémicas. Por un lado, el Banco de la Republica, con una postura monetaria
menos expansiva durante 2012, logré las condiciones necesarias para que el crédito se
equilibrara, mientras que la Superintendencia Financiera dispuso provisiones
temporales para aquellas entidades que mantuvieran cambios positivos en la tasa de
crecimiento de su cartera vencida de consumo. Asi, las acumulaciones de
desequilibrios en el gasto y financieros se han contenido, por lo que la mayoria de los
agentes de la economia estan en una buena posicidén para resistir condiciones externas
menos favorables (Junta Directiva del Banco de la Republica, 2013).

Un riesgo importante que podria tener la economia colombiana se da porque buena
parte de las entradas de capital extranjero en Colombia son por inversion extranjera
directa (IED), la mayoria destinada a los sectores de mineria y petréleo. En estas
circunstancias, una politica monetaria global menos expansiva podria afectar a la
economia, principalmente mediante sus efectos en el sector de la energia. Como se
menciond, en el escenario de una menor liquidez internacional y con una débil
demanda global por este tipo de bienes, los precios podrian disminuir, lo que puede
hacer que varios proyectos de inversion mineros dejen de ser rentables. Esto reduciria
la IED y la inversion fisica, con efectos negativos sobre la demanda y la produccion
agregada. Al mismo tiempo, el crecimiento del ingreso nacional podria disminuir, lo que
debilitaria la demanda interna (Junta Directiva del Banco de la Republica, 2013).

La estrategia de la politica del Banco de la Republica busca mantener una tasa de

inflacion baja y estable, asi como alcanzar niveles del producto cercanos a su valor
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potencial. Asimismo, la politica del Banco contribuye a la preservacion de la estabilidad
financiera y del sistema de pagos. La flexibilidad cambiaria es considerada un elemento
fundamental para el logro de estos objetivos. En primer lugar, en un régimen con
flexibilidad cambiaria la tasa de cambio opera como una variable de ajuste ante los
choques que recibe la economia, reduciendo la volatilidad de la actividad economica.
En segundo lugar, la flexibilidad cambiaria permite utilizar de forma independiente la
tasa de interés como un instrumento para acercar la inflacion y el producto a sus
valores deseados. En tercer lugar, la flexibilidad cambiaria reduce los incentivos a la
toma excesiva de riesgo cambiario por parte de los agentes de la economia, lo cual es
vital para mantener la estabilidad financiera (Banco de la Republica, 2013).

No obstante, el Banco de la Republica como autoridad cambiaria tiene la potestad de
intervenir en el mercado de divisas. Dicha intervencion no limita la flexibilidad cambiaria,
no pretende fijar o alcanzar algun nivel especifico de la tasa de cambio y persigue
objetivos compatibles con la estrategia de inflacion objetivo. Especificamente, la
intervencidon del Banco busca: i) incrementar el nivel de reservas internacionales para
reducir la vulnerabilidad externa y mejorar las condiciones de acceso al crédito externo;
i) mitigar movimientos de la tasa de cambio que no reflejen claramente el
comportamiento de los fundamentales de la economia y que puedan afectar
negativamente la inflacion y la actividad econdmica; y iii) moderar desviaciones rapidas
y sostenidas de la tasa de cambio respecto a su tendencia con el fin de evitar
comportamientos desordenados de los mercados financieros (Banco de la Republica,
2013).

Para garantizar la compatibilidad de la intervencion cambiaria con la estrategia de

inflacion objetivo, las compras y ventas de divisas son esterilizadas en la medida
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necesaria para estabilizar la tasa de interés de corto plazo en el nivel que la JDBR
considere coherente con el cumplimiento de las metas de inflacion y con la evolucion
del producto alrededor de su nivel potencial. Esto significa que la expansion o
contraccion monetaria generada por las compras o ventas de divisas se compensa para
que la tasa de interés de corto plazo no se aparte del nivel prescrito por la junta
directiva del Banco de la Republica (Banco de la Republica, 2013).

En la decision de intervencion se tienen en cuenta sus beneficios, sus costos para el
pais y su efecto en los estados financieros del Banco. En los ultimos afios el Banco ha
intervenido en el mercado cambiario mediante subastas competitivas de compra diaria
de divisas. Para determinar los montos de compra de divisas, se han tenido en
consideracion varios indicadores de liquidez internacional (por ejemplo,
reservas/importaciones, reservas/agregado monetario y reservas/amortizaciones de
deuda externa entre otros) y la probabilidad de desalineamiento de la tasa de cambio
real. Se busca una convergencia gradual de los indicadores hacia niveles objetivos a
partir de la experiencia del pais, concentrando las compras de divisas en periodos en
los cuales se percibe una mayor probabilidad de desalineamiento cambiario (Banco de
la Republica, 2013).

Es por lo anterior, que la teoria trabajada durante este capitulo versa sobre la politica
econdmica, la cual se ha entendido como las estrategias que los diferentes gobiernos
plantean e implementan para conducir la economia de un pais, por lo que el hecho de
que dicha estrategia utilice diferentes herramientas para fines econdmicos objetivos
como lo son lo atinente a las politicas fiscales, cambiaras y comerciales, se torna de
vital importancia para que las estrategias que tengan las entidades financieras en torno

a la internacionalizacion de los mercados, obtenga el éxito.
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Estimulacion de la banca extranjera para invertir en Colombia e influencia de
las estimulaciones y las politicas monetarias en los procesos de
internacionalizacion.

Como se ha argumentado, las entidades financieras han presentado una reaccion
positiva con respecto a las politicas monetarias y econdmicas por medio de la cual se
han estimulado los procesos de internacionalizacion, por lo que la banca extranjera, no
ha sido inmune a permitirse verse estimulada a invertir en Colombia cuando las
politicas econdmicas permiten dilucidar un panorama generalmente aceptable.

No obstante, los bancos extranjeros, se han visto estimulados para invertir en el
mercado financiero colombiano por diferentes razones. Una de estas, es la importancia
que, adquirido la deuda local de los mercados emergentes; a proposito, (Cardozo,
Hincapié, & Rojas, 2014) han argumentado que los bancos extranjeros son
inversionistas mas constantes cuando hay condiciones de mercado normales, lo que los
lleva a invertir grandes cantidades de dinero, si los mercados emergentes son mas
atractivos y contrario sensu, se abstienen de invertir cuando los mercados emergentes
tienen condiciones adversas.

Igualmente, los agentes financieros internacionales que han tenido procesos de
internacionalizaciéon exitosos en sur américa y especialmente en Colombia han podido
verse seducidos por los montos billonarios que han reportado en utilidades bancos
internacionales ya afianzados como el espafiol BBVA. Con Respecto a esto, (Dinero,
2013) ha publicado la lista de los ingresos que obtuvieron los bancos extranjeros para el
afio 2012, en este afo, los ingresos percibidos por dichas entidades superaron por

$313 mil millones lo obtenido en el afio 2011 cuando recibieron $867.479.
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Asi mismo, para el afio 2013, también se tuvo importantes ingresos percibidos por
las entidades financieras internacionales, en este orden de ideas, el banco espafiol
BBVA se mantuvo como el mas beneficiado. De esta manera, (Dinero, 2013) publica
que el grupo espaiiol obtuvo utilidades por $124.057 millones, aunque asi mismo tuvo
una disminucion en sus utilidades de un 3,8%. Seguido del grupo espaiiol, la compafia
canadiense Scotiabank report6 $89.108 millones en cabeza del Banco Colpatria.
Finalmente, entre los extranjeros mas beneficiados se tiene a la compafia chilena
Corpbanca con ingresos estimados por $56.708 millones.

El panorama financiero dilucidado acerca de las ganancias obtenidas por las
entidades internacionales, constituyen uno de los motivos que permiten incentivar la
inversion extranjera en cabeza de los agentes bancarios internacionales, por tanto,
compafias como el grupo espafiol BBVA y el canadiense Colpatria, las cuales ya se
encuentran posicionados en el mercado nacional, siguen ampliando sus sucursales en
todo el territorio nacional, con miras a implementar politicas extranjeras que los lleve en
algin momento, a equipararse en porcentajes similares, con los agentes bancarios
nacionales que aun siguen dominando el pais, entre los cuales se encuentra el Grupo
Aval y Bancolombia.

Otro de los aspectos que incentiva la inversion extranjera en cuanto al mercado
financiero, es la calificacion colombiana que le ha otorgado las calificadoras de riesgo o
agencias de rating, la cual sitia a Colombia en un rango triple BBB. Este rango de
medicion dado a la economia colombiana con respecto a proyecciones de
internacionalizacion se encuentra dentro de las calificaciones de deuda a largo plazo.
Cabe resaltar que esta calificacion dada por la compafia Moody’s se aplica segun

(Superintendencia financiera, 2017) a instrumentos de deuda con vencimientos
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originales de mas de un afio, Bancos, Compafilas de Financiamiento, Leasing,
Corporaciones Financieras, Cooperativas Financieras, Micro financieras, Institutos de
Desarrollo Territorial, Conglomerados Financieros, entre otras.

Se debe tener presente que, la categoria triple B, es la categoria mas baja de los
grados de inversion, esto quiere decir que va a indicar una capacidad apenas aceptable
de repagar el capital y los intereses, pero si ofrece cierta garantia para que las
compainiias internacionales se introduzcan en el mercado nacional.

Actualmente y como se menciond, Colombia tiene una calificacion triple B, la cual
segun (Heraldo, 2017) se ha mantenido estable desde los ultimos cinco afios, y asi
mismo ha sido considerada la mas alta en la historia. La razon de dicha calificacion
obedece a que Colombia ha manejado unas finanzas sanas en los ultimos afios. No
obstante (Morales, 2015) argumentd que para el afio 2015 las cuentas publicas no
estaban resultas e igualmente se veia un horizonte amenazante par el afio 2016,
puesto que se esperaba un panorama mas apretado que pusiera en riesgo la
calificacion de riesgo crediticio que por tanto tiempo, el pais habia luchado por
consequir.

Como es sabido, estas calificaciones de riesgo no pueden superar un afo, por tanto,
deben ser renovadas constantemente, otorgando asi a la sociedad anénima calificadora
de riesgo, la obligacion de llevar un monitoreo constante. Igualmente, las calificaciones
tienen una clasificacion usada en el pais; primeramente, se tienen las calificaciones de
deuda a corto plazo, las calificaciones de deuda a largo plazo, el corto plazo emisor, el
largo plazo emisor, la calificacion de deuda a corto plazo menor o igual a un afo y

finalmente, la calificacién de deuda a largo plazo superior a un afio.
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Los aspectos mencionados, asi como las politicas monetarias que ha implementado
Colombia y que fueron desarrolladas al inicio del presente apartado, constituyen las
razones fundamentales para el estimulo de la inversion extranjera en los procesos de
internacionalizacion de agentes financieros internacionales, que quieran pertenecer al
sector bancario colombiano.

De este modo, el grupo financiero Lafise de Costa Rica, ha manifesto la intencion de
entrar al mercado financiero colombiano. Siendo asi, (Portafolio, 2011) reporta que para
el afio 2011, la mencionada entidad dio apertura a una oficina de representacion en el
pais, lo cual se vio motivado por las diferentes oportunidades de negocios que los
empresarios y lideres econdmicos de Colombia, han venido desarrollado en
Centroamérica. Cabe resaltar, que previamente se menciondé que distintas entidades
bancarias colombiana, se han venido vinculando al sistema financiero del centro del
continente americano.

A su vez, por medio de la cumbre de negocios realizada con Brasil en el afio 2011, y
qgue fue impulsada por el banco interamericano, se conocioé que diferentes bancos del
mencionado pais mostraron interés por vincularse el mercado financiero nacional.
(Portafolio, 2011) ha afirmado que el banco mas interesado es el Banco de Brasil Allan
Simées Toledo, el cual cuenta con una cartera de 300.000 millones de ddlares,
representados por 55 millones de clientes, es decir, mas de los habitantes que tiene
Colombia.

Otro de los bancos que para la misma época demostré interés por el mercado
nacional y que sirve de argumento factico para sustentar los lineamientos esbozados,
con respecto a los incentivos y estimulaciones que tienen las entidades internacionales

para entrar al mercado nacional, es el Banco Itau. Por tanto, para el presente afio, dicha
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entidad financiera dio apertura a 102 puntos de atencion ubicados en 14 ciudades del
pais; en cuanto a esto, (Caracol Radio, 2017) se refiere a las afirmaciones hechas por
Alvaro Pimentel, quien es el presidente de dicho grupo, donde este asevera que la
vinculacion del dicho banco al mercado nacional, encaja perfectamente con las
estrategias de desarrollo regional que se ha trazado la entidad, y que se habia
constituido como un mercado prioritario. Cabe resaltar, que segun la proyeccion a largo
plazo de dicha entidad y que ha sido comunicada por medio de (El Espectador, 2017)
en Colombia Itau, va a tener 174 oficinas y 3.700 empleados. Sera el sexto banco en
Colombia con mas de 570.000 clientes y presencia en 23 ciudades y Panama.

Finalmente, con respecto al banco Itau, El Espectador (2017), ha establecido que
esta entidad, buscard el apostar a participar en proyectos de infraestructura,
especialmente a lo presentado con la Ruta del Sol, donde dicho grupo empresarial, se
siente con la capacidad y la confianza para ser participes mas activos en cuanto a ser
mayoritarios acreedores de esta obra, utilizando los problemas de corrupcién
presentados para fortalecer sus estrategias e intenciones.

Es asi, como el analizar lo relacionado con la teoria de la politica monetaria, se
constituye como un aspecto a destacar dentro de la estimulacion de la banca extranjera
y los procesos de internacionalizacion de las entidades financieras, puesto que al ser
ésta entendida como el conjunto de medidas de la autoridad monetaria con el objetivo
de alcanzar estabilidad en el valor del dinero, y asi mismo evitar desequilibrios
prolongados en la balanza de pagos, su implementacion y direccionamiento no puede
ser obviada por la banca, especialmente porque como es sabido, la politica monetaria

se ha centralizado fundamentalmente en el manejo de la cantidad de dinero y de las
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condiciones financieras, esencialmente a lo que se refiere a tasas de interés,

volimenes de crédito, tasas de redescuento de encajes entre otras.
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5. Analisis de laimportancia de los procesos de internacionalizacion dentro de

las entidades financieras

Las entrevistas realizadas y utilizadas como fuente de informacion para el presente
trabajo, han tenido como participantes a personas con las cualidades suficientes para
ilustrar los aspectos mas representativos del problema planteado, por lo que, en sus
testimonios, se ha podido evidenciar un analisis del proceso de internacionalizacion del
sector financiero en Colombia. En este sentido, se destaca la manera en como se ha
hecho la vinculacion de algunas entidades del sector financiero como el Banco de
Bogota con procesos exitosos de internacionalizacion, por tanto, la relacién de esto
radica fundamentalmente, en el hecho de que como se ha reiterado en anteriores
apartados, la actualidad de las entidades bancaria se encuentra permeada no solo por
la fusion sino también por la adquisicion, lo cual se ha constituido como una
herramienta importante para que estas organizaciones alcancen sus objetivos
planteados en el plano internacional.

No obstante, al analizar los efectos de las politicas econdmicas en los procesos de
internacionalizacién del sector financiero colombiano, se ha podido evidenciar por
medio de las entrevistas que las politicas implementadas por parte del Banca Central
permiten que las entidades financieras colombianas tengan mayor facilidad a la hora de
ejecutar procesos de internacionalizacion, dentro de lo cual se ha destacado que estas
organizaciones han entrado en las dinamicas econdmicas globales, no sélo por estar
presentes dentro de los procesos de fusion y adquisicién, sino también por haber

adoptado lenguajes economicos, financieros y contables que se encuentran a la



111

vanguardia del mundo y que facilitan por tanto la negociacion con agentes econémicos
extranjeros.

Igualmente, en lo ligado a las transformaciones competitivas del sector financiero
colombiano, las entrevistas realizadas permiten tener en cuenta que existe una
estrecha relacién de este fendmeno con la ampliacion de portafolios y las exigencias
crecientes de los usuarios y clientes, los cuales con el pasar del tiempo demandan
menos tasas de interés y beneficios con los que anteriormente no gozaban, lo cual ha
conllevado a que hoy dia se mejoren los productos ofertados y se agilice la aprobacion

de créditos.

Teniendo en cuenta lo desarrollado acerca de los procesos de internacionalizacion
financiera que ha vivido el sector financiero, tanto colombiano como internacional, es
importante referirse a un andlisis de la entrevista realizada a la doctora Angela
Albarracin Robledo, quien ocupa el cargo de gerente internacional del Banco de
Bogota, con una experiencia de 25 afios, y que se encuentra en los anexos del
presente trabajo. Por medio de dicha fuente de recoleccion de informacion, se espera
obtener un acercamiento mas exacto con respecto a las dindAmicas y los procesos que
viven las entidades financieras y bancarias en torno a los procesos de
internacionalizacion financiera.

Inicialmente, la entrevista hace alusion al aporte que el Banco de Bogota ha hecho a
los procesos de internacionalizacion del pais en los ultimos veinte afos, estableciendo
asi, que la contribucion de su organizacion al mencionado proceso, consiste en la
adquisicion que hicieron del BAC, la cual ha sido una de las operaciones financieras

mas grandes que se ha llevado a cabo en el sector financiero colombiano, puesto que
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el realizar este acuerdo, ha permitido que la banca colombiana tenga una fuerte
presencia en los mercados financieros de Centroamérica. En este sentido, se logra
dilucidar la importancia que representa la internacionalizacion de una entidad financiera,
para ingresar a mercados internacionales, a los cuales, afios atras no se tenia acceso.

Esto indica que, para incorporarse en los nuevos mercados financieros, es necesario
gue haga un fortalecimiento en las inversiones realizadas a Centroamérica. Dado que la
banca colombiana, ha querido recurrir a lo que hicieron los agentes financieros
espafioles en Sur América, partiendo del hecho de que han venido focalizando sus
inversiones y directrices en el mercado financiero centroamericano. Por tanto, se ha
presentado una recepcion ambiciosa e inteligente por parte de las entidades financieras
colombianas, debido a que no han pasado por alto los procesos de internacionalizacion
gue presentd la banca espafiola en Colombia.

Asi mismo se pudo entrever que las politicas econémicas que ha tenido Colombia en
los dultimos 20 afios, han influenciado directamente en los procesos de
internacionalizacion y desarrollo del Banco de Bogot4, situacion que ha llevado, a que
se adapten a la inversion extranjera y nacional, teniendo en cuenta constantemente las
normatividades pertinentes, especialmente la incorporaciéon de la norma NIF de los
estandares de Basilea. Esto permite conocer de forma factica, la importancia que ha
tenido para el Banco de Bogota, las politicas econdmicas dictaminadas por el gobierno,
en cabeza de la Banca Central, con el propésito de incentivar los procesos de
internacionalizacion de dicha entidad.

En este sentido, tanto para el Banco de Bogota, como para la banca colombiana, se
han disefiado e implementado las estrategias de internacionalizacion debidas; toda vez

gue estos han arrojado los resultados financieros esperados, tanto en el sector local,
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como en el sector financiero internacional, el cual, como ya se ha mencionado, ha
estado centralizado y enfocado en el mercado financiero centroamericano.

Por otra parte, la entrevista realizada a doctor Carlos Eduardo Reina Corredor, quien
tiene una experiencia de 17 afios en el sector financiero, desempefandose en la
actualidad como gerente general de Magna Consulting. En la mencionada entrevista se
pudo comprender que el desarrollo del sector financiero de los ultimos veinte afios, ha
venido presentando una congruencia con la economia general, la cual ha venido
investida de dudas e incertidumbre.

El entrevistado, no ha dudado en aseverar que, en cuanto a los procesos de
internacionalizacién, en Colombia se ha tenido una mejora importante en los niveles de
competitividad con respecto al cliente, situacion que ha permitido que los usuarios
actuales sean mas exigentes, que los de hace dos décadas. Esta situacion, ha
facultado el hecho de que los clientes hoy dia demanden mejores productos, a cambio
de menores precios (tasas de interés muchos mas bajas). Del mismo modo, exigen
mayor agilidad en los procesos de aprobacion financiera.

Para fortalecer el anterior razonamiento, el entrevistado se refiere la apertura
econdémica que ha sufrido el mercado, en lo que concierne a la globalizacion, puesto
gue con la llegada de agentes financieros internacionales, la banca colombiana se ha
visto en la necesidad de fortalecer sus estrategias de mercado, para asi ser
mayormente competitivos con los precios ofrecidos por los extranjeros; por tanto, es
pertinente resaltar que la internacionalizacion ha contribuido directamente a un
incremento en la competitividad. Por otra parte, se argumenta que las politicas

econdmicas del gobierno, han influenciado directamente en el hecho de contar con



114

mercados mas accesibles, conllevando a que se desaparezcan las fronteras
econdémicas entre paises.

No obstante, el entrevistado asevera que otro de los impactos que han tenido los
procesos de internacionalizacion y las politicas monetarias de los gobiernos, consiste
en gue los agentes financieros se fusionen, causando que haya una disminucién en el
namero de bancos que oferten en el mercado. Para esto, se trae a colacion la situacion
vivida en Espafia, cuando hasta hace algun tiempo habia un total de 42 bancos, pero
en la actualidad esta cantidad ha disminuido; asi mismo se hace referencia a la alianza
estratégica, llevada a cabo por el Banco de Bilbao y el Banco de Vizcaya. Una situacion
similar fue la que se vivio en Colombia con el Banco Santander, el cual, como es
sabido, tomo la decision estratégica de vender en Colombia sus sucursales a un grupo
financiero brasilero, en cabeza del banco Itad.

El entrevistado, en cuanto a la presencia de los bancos colombianos en
Centroamérica y ausencia en otros mercados europeos O suramericanos, argumenta
que esto corresponde a politicas internas de las organizaciones, las cuales se
fundamentan en analisis y estudios de riesgos financieros. Asi mismo, se destaca que
la banca colombiana, poseé unas caracteristicas de solidez que no le permite tomar
riesgos y poner en juego las ganancias que se han obtenido; por otra parte, se destaca
que la banca central de Colombia, en cabeza del Banco de la Republica, constituye un
agente economico solido y con buen comportamiento financiero, creando una ventaja
en el pais, puesto que segun él, en los otros paises, las bancas centrales sufren
altibajos y no se logran consolidar de manera continua.

Se argumenta, ademas, que su buena situacion obedece a los apetitos de riesgo

conservador, lo que ha llevado a que los demés agentes bancarios, no sean agresivos
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a la hora de expandirse, destacando que hay bancos colombianos con presencia en
Estados Unidos y Latinoamérica. No obstante, los bancos colombianos han sido
mesurados, conllevando a que el sistema financiero esté fortalecido tanto en sus
agentes, como en su ente regulador.

Finalmente, el gobierno debe emplear una legislacion que permita ampliar la
internacionalizacién en Colombia, aunque sostiene que este aspecto debe desarrollarse
por las politicas internas de los agentes financieros colombianos, puesto que considera,
gue las condiciones legales estan dadas para que se presente un mayor crecimiento.

No obstante, la entrevista realizada a Francisco Buitrago, quien ostenta el titulo de
profesional en finanzas y relaciones internacionales, y quien se ha desempefiado en las
areas de planeacion financiera de Gases de Occidente. Con respecto al
cuestionamiento acerca del desarrollo de la internacionalizacion financiera de dicha
organizacién, en los dultimos 20 afios, el entrevistado consider6 que el sistema
financiero colombiano se ha integrado y expandido a otros paises, para lo cual destaco
la apertura econémica que se lider6 en el gobierno de Cesar Gaviria a principios de los
afios noventa, toda vez que por medio de esta politica econdmica, los diferentes
sectores econémicos colombianos pudieron abrirse al mundo gracias a la eliminacién
de fronteras comerciales. A su argumento, el entrevistado le suma la importancia que
han tenido las tecnologias de la informacion para las entidades bancarias, puesto que,
a través de estas herramientas, dichas organizaciones han ampliado su portafolio y han
tenido la posibilidad de ofertarlo a diferentes paises en el mundo, especialmente por
medio de transferencias electronicas y giros internacionales a traves del codigo SWIFT.

No obstante, se hace un cuestionamiento acerca de que los procesos de

internacionalizacion, se han presentado con mayor incidencia de afuera hacia adentro y
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no viceversa, toda vez que considera que son mas los bancos y las entidades
financieras extranjeras que han permeado el mercado colombiano, que las entidades
financieras colombianas que han hecho presencia en diferentes lugares del mundo.

Con respecto a la pregunta acerca de la influencia que tienen las politicas
econdmicas en los procesos de internacionalizacion financiera, el entrevistado
considera que estas tienen una relacion directa con dichos procesos, para esto es
necesario referirse a la politica cambiaria y su influencia en relaciéon a las importaciones
y exportaciones. Para ello, utiliza como ejemplo el hecho de que se quiera abrir una
cuenta en dolares por medio de Bancolombia en Panama, para lo cual establece que,
en una situacion de estas, entran en juego diferentes incentivos y desincentivos
provenientes de las politicas cambiarias.

Otra de las politicas a las que hace alusion el entrevistado, es la politica fiscal, la cual
se ha vinculado directamente con la dinamizacion de la economia y la incidencia que
esto tiene en los indicadores inflacionarios. De este modo, ha considerado que, el
hecho de que las tasas de usura limiten los préstamos en el pais, tiene una repercusion
directa con el hecho de que los inversionistas quieran ser oferentes de sus servicios en
el pais.

Del mismo modo, el entrevistado asegura que las politicas macroeconémicas
también tienen un vinculo y wuna correlacion directa con los procesos de
internacionalizacion financiera, especialmente, hace énfasis en las tasas de
intervencion de la Banca Central, las cuales definen en gran medida qué tanto se
dinamizan los créditos de libre inversion, de vivienda y empresariales, toda vez que las

tasas siguen la sefal que se esboza en la Junta Directiva del Banco de la Republica.
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En este sentido, al referirse a la presencia de los bancos en el mercado internacional,
se plantea que no es prudente el sefialar si la presencia de la banca nacional en el
extranjero es mucha o escasa; sin embargo, se considera que Bancolombia y el Banco
de Bogota tienen presencia en Panama y Centroamérica respectivamente; del mismo
modo, se ha evidenciado que el grupo Aval ha tenido presencia en el financiamiento de
industrias en Chile.

Finalmente, el entrevistado considera que el Estado debe hacer una flexibilizacion de
tasas, con el propdsito de incentivar y apoyar la presencia de la banca nacional en el
extranjero, de igual forma, considera que es importante hacer un control de la
intermediacién, para lo cual hace un analisis de las tasas de colocacion, frente a las
tasas de captacion, considerando que se presenta un umbral muy grande, dificultando
que el sistema financiero pueda ser mas agil. Igualmente, se considera que es
pertinente hacer una bancarizacion nacional, es decir, que el Estado tenga la iniciativa
de vincular en el sistema financiero, a los estratos mas bajos, puesto que esto so6lo ha
sido llevado a cabo por la iniciativa privada.

De otro lado, al analizar los comentarios de algunos expertos, en relacion a la
internacionalizacion financiera del sector bancario, se trae a colacion a Angel Cano
Fernandez, Consejero delegado del BBVA, quien al referirse al plan de inversién para
2015 y la proyeccion en el futuro de la banca en América del Sur, expone que se realizé
una inversion 2.500 millones de ddlares, destinado a inversion tecnologica, nuevas
sedes, infraestructura y para ampliar la red de distribucion; el expositor asegura ademas
gue este plan de inversion se ha venido cumpliendo de acuerdo a lo estipulado para el

mismo (Banco BBVA Colombia, 2014).
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Para Piedrahita (2012), la década de los 90 resulté ser una época fundamental, en la
medida que existieron, entre otras, crisis informaticas, lo que facilit6 un proceso de
modernizacién y apertura, fortaleciendo de este modo la internacionalizacion de la
economia. Sumado a esto, los gobiernos de esta época aplicaron politicas del Fondo
Monetario Internacional y del Banco Mundial, con el propésito de mejorar el manejo
macroecondémico del pais, sin duda esto se veria luego reflejado a brindar herramientas
para la internacionalizacion de la economia, especialmente en el sector bancario.

Luego, en cuanto a la Internacionalizacion, innovacion y financiaciéon, es importante
primero crecer fuera, para luego crecer dentro, lo que implica que es necesario buscar
oportunidades externas, a través de la internacionalizacién, para dar lugar a un
fortalecimiento interno, que permita al mismo tiempo, hacer frente a la crisis, teniendo
claro el objetivo y la estrategia que conlleva a una internacionalizacion; para esto es
necesario que se tenga una perspectiva global del mercado (Laboral Kutxa, 2013).

Los anteriores argumentos esbozados, permiten inferir que el sistema financiero
colombiano es solido y confiable, permitiendo que se incentive la inversion de otros
agentes financieros internacionales, puesto que las politicas de apertura econémicas,
impuestas por los ultimos gobiernos, han permitido que las fronteras econdmicas hayan
caido, facilitando los procesos de internacionalizacion de la banca colombiana.

De este modo, se identifican las dinamicas que se pueden presentar en torno a los
procesos de internacionalizacion dentro de determinadas entidades financieras, por lo
que debe de tenerse en cuenta, que, si la banca nacional proyecta sensaciones
positivas al extranjero, dicha situacibn acompafada de politicas econdmicas
pertinentes, incrementa la reincidencia en la inversién de la banca internacional en el

pais y al mismo tiempo la estimula.



119

Finalmente, las dinamicas comerciales, econémicas Yy financieras que se han venido
presentando en el mercado actual, han permitido un incremento de manera sustancial,
de los grados de competitividad y productividad del mercado, presentando una
correlacion directa en lo que respecta a los procesos de internacionalizacion financiera,
puesto que esto ha facilitado una mayor inversion de la banca, llevando a favorecer a
los consumidores, por la gran cantidad de bajas en los precios, tasas de interés, asi
como en los tiempos de plazo de los procedimientos.

Es en este sentido, que las entidades financieras deben tener en cuenta diferentes
elementos que se han detectado dentro del andlisis de las diferentes teorias expuestas,
para entrar dentro de las dinamicas de los procesos de internacionalizacion financiera,
entre los cuales se destaca, principalmente, lo relacionado con un analisis objetivo de
las politicas econdmicas que se encuentren rigiendo por el gobierno de turno; seguido
de un estudio sobre las politica monetarias que se implementen, especialmente en lo
relacionado a manejos de cantidades de dinero, condiciones financieras, tasas de
interés y volumenes de crédito.

Asi mismo, segun lo encontrado en la doctrina de diferentes autores, las entidades
financieras deben tener presente la integracion latinoamericana del siglo XXI, ya que en
el desarrollo econdmico de américa latina hay que considerar que las integraciones
dependen del capital global y no de las iniciativas de los Estados para impulsar
esfuerzos de desarrollo locales. A su vez, segun lo analizado, se encuentra la liberacion
y el manejo de los flujos de capital, importancia que radica para la internacionalizacion
del sector financiero, en el hecho de que la creciente integracion mundial ha venido de

la mano con el crecimiento del comercio y de los flujos de capital entre diferentes
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paises, lo cual se debe a la llega de la globalizacion de los mercados que se ha
fortalecido en las ultimas décadas.

Por otra parte, las entidades financieras deben repensar la profundizacion financiera,
especialmente en lo relacionado a la estabilidad y el crecimiento de los mercados
emergentes, toda vez que como ya se mencioné con, se ha planteado que los
mercados emergentes en lo relacionado con sus sistemas financieros, han sido
altamente profundizados en los Ultimos tiempos, aunque en el mismo sentido debe
tenerse presente que se encuentran por debajo de los niveles de las economias
avanzadas.

Igualmente, la expansién que presentd la banca central colombiana a partir del afio
2003 es otro de los aspectos a tener en cuenta por parte de las entidades financieras, lo
cual vino ligado a la politica monetaria que se trazé esta organizacion, lo cual combino
un expansionismo econdémico con una revaluacion de la moneda que generd
reducciones en los niveles de inflacion. Por ultimo, el sector financiero, para su
internacionalizacién, no puede obviar el desarrollo financiero en mercados emergentes
a través del lente del indice amplio, lo cual se fundamenta en que los mercados
financieros han venido presentando una evolucion considerable que ha permitido la

diversificacion de ahorros de las personas naturales y juridicas.
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6. Lineamientos para la profundizacion de la internacionalizacion y

estrategias para el sector financiero

Inicialmente, partiendo de que como se ha dicho en anteriores apartados hay cuatro
grandes tipos de empresas y organizaciones internacionales que han reflejado similares
etapas de internacionalizacién, se debe hacer una relacion con lo que en actualidad se
muestra. Para ello, se analiza primeramente las empresas exportadoras, las cuales por
Su propia naturaleza ya se encuentran inmersas en dinamicas internacionales. No
obstante, debe tenerse en cuenta que estas tienen una internacionalizacion pasiva al
iniciar sus funciones, por lo que se concentran en un solo mercado, hasta que
posteriormente desarrollan mayores niveles de competitividad que les permite ampliar
su produccion y comercializarla.

En torno a ello, se ha encontrado que en Colombia se ha dado reconocimiento
nacional a empresas exportadoras, las cuales han tenido una difusion global de la
oferta exportable colombiana. Es asi como se destacan organizaciones como
Acepalma, Penagos Hermanos Cia. Ltda., Transcom Colombia S.A., Yemail & Daphne
S.A., Agua Bendita S.A.S, y la Asociacién de Bananeros de Colombia (Procolombia,
2017). No obstante, se tiene en cuenta que en muchos casos especialmente de
PYMES, las empresas no han podido elevar sus niveles de exportacion y en muchos
casos ni siquiera han tenido acceso a ello, especialmente por los altos niveles de
competitividad en el mercado global.

Por otra parte, se cuenta con la teoria de la empresa multinacional, la cual ya sido

entendida como la empresa que pretende explotar internamente alguna ventaja
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competitiva, por lo que al tener como objetivo el reproducirse en filiales en el extranjero,
adquieren procesos de internacionalizacion similares. En este sentido, autores como
Eugeni (2008) han destacado que las filiales de las empresas multinacionales abordan
uno de los bloques de poder mas importantes a escala mundial, lo cual se da por su
volumen de actividad, por su capacidad de incidir sobre las economias nacionales, por
su extension sobre el conjunto del territorio mundial y por la concentracion en pocas
manos de su poder de decision.

Teniendo claro lo ya expuesto, se encuentra que las empresas multinacionales en la
actualidad, han tenido una relacion estrecha con la Inversion Extranjera Directa, la cual
e ha catapultado como un factor relevante para la economia del pais. Es por esto que
Catelli (2017) ha destacado las empresas multinacionales que se encuentran en el
mercado colombiano, entre las cuales se destaca BBVA de espala, la cual ha realizado
inversiones de US$140 millones para el afio 2008 y que pertenece al sector financiero
analizado; Cinépolis de México que ha invertido US$ 5 millones y ha creado més de 70
empleos directos y 140 indirectos, Falabella de Chile que ha invertido cerca de US$800
millones en el 2008 y Alstom de Francia que es una multinacional de generacién y
distribucion de energia y que cuenta con participacion en proyectos de infraestructura
nacional.

Igualmente se encuentra la empresa global, la cual ha sido caracterizada por su
fuerte y consistente peso dentro de las operaciones internaciones y por la alta
concentracion de actividades fundamentalmente de compras, produccion, investigacion
y desarrollo tanto en su pais de origen como en el extranjero. En torno a ellas, como ya

se menciond, debe tenerse claridad en que se diferencian de la empresa exportadora
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por el mayor peso en operaciones internacionales y de la empresa multinacional por la
alta concentracion e actividades criticas en el pais de origen.

En este sentido, debe tenerse en cuenta que, dentro de las principales empresas
globales del mundo, Colombia cuenta con seis, las cuales son Ecopetrol, Bancolombia,
el Grupo Aval, el Banco Davivienda, el Grupo Argos e ISA, las cuales han alanzado
dicho éxito debido a la diversificacion de ingresos que logran con la fuerte expansion
local e internacional, los altos precios del petrleo y la alta demanda de créditos
(Portafolio, 2017).

Igualmente, debe tenerse en cuenta que en Colombia operan 5 de las mejores 25
empresas globales, las cuales al igual que las nacionales previamente enunciadas, han
tenido procesos de internacionalizacién exitosos, por lo que la presencia de estas en
Colombia, se debe para Rojas (2014) a los altos niveles de confianza, seguridad
juridica y paquetes de beneficios atractivos para para sus empleados. Dichas empresas
son Microsoft, Telefénica, Atento y Diageo.

Como se ha mencionado en anteriores apartados, el impacto de los cambios
econdémicos desde los inicios de la apertura y el derrumbamiento de las fronteras
comerciales, han venido haciendo parte fundamental del desarrollo de las economias,
lo cual se ha convertido en una de las claves que las organizaciones del sector
financiero deben tener en cuenta, toda vez que estas son las principales razones para
la agilizacion de la competitividad de los mercados por medio de las cuales las
empresas encuentran alternativas de crecimiento y aumentos en sus ventas y
portafolios.

De esta forma, el entrar a las dinamicas de la globalizacion se constituye como una

de las herramientas fundamentales para que en el sector financiero tenga las
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estrategias necesarias para su internacionalizacién. Es por ello que, con respecto al
asunto analizado, y con la finalidad de establecer diferentes lineamientos para la
profundizacién de la internacionalizacion y estrategias para el sector financiero, se tiene
en cuenta que Gonzélez (2012) ha establecido que no se debe confundir los
antecedentes de un mundo global con el desarrollo del capitalismo, toda vez que no es
la globalizacion la que se ha venido gestando desde la conquista del mundo americano,
sino que por lo contrario, son los érdenes establecidos relativos a lo econdmico, lo
politico y lo social del mundo occidental y del capitalismo, el que ha venido de una u
otra manera presentado tanto su gestacion como su formacion y desarrollo.

Siendo asi, Gonzéalez (2012) manifiesta que la globalizacién se ha manifestado en
Latinoamérica por medio de los diferentes procesos de integracion econémica, como lo
son los tratados de libre comercio de América del Norte y los tratados de libre comercio
gue han sido promovidos desde Estados Unidos frente a las integraciones que se
hacen en el sur: como lo son el mercado comun del sur; la comunidad andina; la alianza
bolivariana para los pueblos de nuestra américa; el tratado de comercio de los pueblos;
la integracion de infraestructura regional de sur américa; la unidon de naciones
suramericanas y la comunidad de Estados americanos.

De esta manera, organizaciones como el Fondo Monetario Internacional han
realizado a lo largo de los afos diferentes recomendaciones que para que los actores
financieros entraran en las politicas neoliberales de un mundo permeado por la
globalizacion econdmica, para lo cual, a partir de ello se disminuyé el gasto publico el
control de la inflacion, el aumento de las tasas de interés, la separacion de los tipos de
cambio de las decisiones de los Estados para que fueran de esta forma examinadas por

los mercados de capital (Gonzalez, 2012).
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Se igual forma, se presento la separacion de la banca central del Estado, la cual en
el caso colombiano se realiz6 a partir de la Constitucion Politica de 1991,
presentandose todos estos cambios junto con la desregulacion del comercio exterior, en
lo que corresponde de forma inicial a los ajustes de primera generacion, de un orden
cada vez mas global que lleva a exigir liquidez del sector publico y puntualidad en el
pago de la deuda externa (Gonzalez, 2012).

La integracién latinoamericana del siglo XXI, es otro de los aspectos que tiene en
cuenta Gonzalez (2012) dentro de sus analisis al desarrollo econdmico de América
Latina, para lo cual, tienen en cuenta que las nuevas integraciones dependen de la
l6gica del capital global y no de las iniciativas de los Estados para impulsar los
esfuerzos de desarrollo locales, lo cual, debe ser tenido en cuenta por el sector
financiero a la hora de emprender procesos de internacionalizacion y mejoramientos de
los portafolios y servicios prestados a las personas y a las empresas, ya que desde este
punto de vista, la diversificacién de los capitales adquiere suma importancia.

Por tanto, debe tenerse en cuenta que para Gonzalez (2012), fenbmenos como la
emigracion de los latinoamericanos, configura el nuevo ejército industrial de reserva, lo
cual, junto con la inversion extranjera directa, se convierte en el eje de la precaria
acumulacion de capital en la region, por lo que, a su juicio, la poblacién sobrante ya no
quiere pertenecer a la actual red de produccién, engrosando e esta forma, la economia
informal.

Igualmente, las entidades del sector financiero deben tener en cuenta lo relacionado
a la liberalizacion y el manejo de los flujos de capital, ya que su importancia radica en la
creciente integracion mundial que se ha presentado en las ultimas décadas, las cuales

incluyen el crecimiento del comercio y de los flujos de capital entre diferentes paises. Es
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por ello, que la globalizaciéon de los mercados es la antecesora y productora de la
importancia que tiene hoy dia el manejo de flujos de capital. Por ello, se tiene en cuenta
que:

Como efecto de la globalizacién, las personas y empresas tienen la posibilidad de
invertir su dinero en practicamente cualquier lugar del mundo. En tal sentido, se conoce
como flujos de capital a la cantidad de dinero invertido en un pais por individuos o
empresas extranjeras. (Instituto Peruano de Economia, 2013)

Es por ello, que las entidades financieras, deben utilizar como herramienta de
internacionalizacion lo referido a los flujos de capital, siempre y cuando tengan
presenten que los paises pueden presentar flujos de capital positivos y 0 negativos,
partiendo de que un balance positivo, implica que la cantidad de inversiones realizada
en un pais por los extranjeros, supere la cantidad de inversiones realizadas por
naciones en otros paises, mientras que, contrario sensu, un balance negativo implicaria
que el dinero invertido en otros paises por agentes econdmicos nacionales supera la
cantidad de inversiones realizadas por extranjeros en el pais local, por lo que por regla
general, la cantidad de las inversiones extranjeras se encuentran dirigidas hacia un
pais, viene estrictamente ligado con las garantias que este ofrece a los inversionistas y
del comportamiento que presenten los principales indicadores macroeconémicos.

Igualmente, diferentes autores tienen en cuenta el hacer la recomendacion de que
los flujos de capital pueden comportar riesgos, toda vez que son volatiles y su magnitud
puede ser enorme con respecto a los mercados domesticos. Esto se da debido a que
tienen efectos sobre la estabilidad econdmica y financiera en las economias

individuales, por lo que, para lo atinente, el aspecto global de los flujos de capital,
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enmarca la importancia de que se disefien enfoques coherentes de los flujos y de las
politicas que los pueden afectar (Arora, Habermeier, Ostry, & Brown, 2013).

En esta misma linea, se ha encontrado que el paso a la liberalizacién es un reflejo de
que los paises pueden llegar a reconocer los beneficios de los flujos de capital en las
condiciones correctas, dicha situacion para utilizarla como ejemplo de la rentabilidad
que puede tener dicha estrategia. De este modo, a nivel macroeconémico se ha
encontrado que los flujos de capital pueden llegar a presentar una mejora de la
eficiencia en la asignacion de recursos y la competitividad del sector financiero
domeéstico.

Siendo asi, se considera importante el destacar que los flujos de capital pueden de
una u otra manera facilitar la transferencia de tecnologia de practicas administrativas en
particular mediante la Inversion Extranjera Directa, por lo que la liberacién de los flujos
de capital puede llegar a presentar beneficios indirectos para objetivos intermedios
como lo es el desarrollo del sector financiero, la disciplina de la politica
macroecondémica, el comercio y la eficiencia econdmica (Arora, Habermeier, Ostry, &
Brown, 2013).

Por otra parte, se encuentra que las entidades financieras que pretendan entrar en
los procesos de internacionalizacion deben tener en cuenta lo relacionado con la
expansion que presento la banca central colombiana en la década comprendida entre
2003 y 2013. En este, se debe partir del balance de la politica monetaria que presento
el Banco de la Republica dentro de una fase que llegdé a combinar una fuerte expansion
econdémica con una revaluacion de la moneda que permiti0 que se generara una
reduccion en la inflacion. Es por esto, que diferentes autores han rescatado la

orientacion contra ciclica de la junta de la banca central, que permitid que se
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contribuyera a menoscabar la alta inflacidn que se presento para el afio 2007, la cual de
una u otra manera se vio asociada a un fuerte crecimiento y a una politica fiscal de
caracter expansivo que propicio la recuperacion econdmica luego de la presentacion de
la crisis financiera en el Atlantico Norte (Ocampo, Malagén, & Betancur, 2015).

A su vez, deben las entidades financieras planteare lo relacionado a la pregunta de
si el hecho de que la banca central se haya caracterizado por la ejecucidon de politicas
de inflacion por objetivos, la cual para muchos es ortodoxa, es un aspecto de resaltar
dentro de la economia en la actualidad, o si por lo contrario, el método inflacionaria
utilizado por el Banco de la Republica debe hacerse a un lado para que se puede
migrar hacia un esquema en el que el banco central adopte un papel mucho mas activo
en otras dimensiones que afectan el bienestar de la economia (Ocampo, Malagon, &
Betancur, 2015)

Por otra parte, se debe tener en cuenta lo relacionado al repensar la profundizaciéon
financiera, especialmente desde la estabilidad y los crecimientos en los mercados
emergentes. Para ello, se ha planteado que los sistemas financieros de los mercados
emergentes han sido profundizados de forma destacable dentro de las ultimas décadas,
aunqgue de igual forma se debe hacer énfasis en que la mayoria de ellos se encuentra
por debajo de los niveles de las economias avanzadas. De este modo, se encuentra
que, a finales del afio 2013, el crédito privado pendiente llegdb a representar en
promedio cerca del 50% del PIB. Es por esto, que las entidades financieras deben tener
en cuenta que el desarrollo financiero por lo general puede venir vinculado a aumentar
la resiliencia de un pais, y, por tanto, de esta manera estimular lo pertinente con el

crecimiento econémico (Sabay, Cibak, & Barajas, 2015).
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Por consiguiente, Sabay, Cibak y Barajas (2015) han tenido en cuenta que las
finanzas y el crecimiento econdmico tienen una relacion de doble sentido, para ello,
ilustran que cuando la actividad real se expande las finanzas crecen en respuesta a la
creciente demanda del sector no financiero de servicios financieros, por ello, en donde
una empresa organizacion lidera, las finanzas le siguen. Esta visidbn con respecto a las
finanzas es para los autores en mencion, una vision que se encuentra plasmada dentro
de la literatura, por lo que, para ello, las finanzas pueden venir de la mano con un
mayor crecimiento.

Siendo asi, se debe tener presente que un reto clave para las finanzas y el
crecimiento econdmico, es el establecer la causalidad entre ambas desde lo empirico,
para lo cual, se empela que los niveles iniciales de profundidad financiera, que se
encuentran aproximados por el tamafio del sistema bancario en cuanto al producto
interno bruto, pueden de una u otra manera predecir las tasas de crecimiento
posteriores durante largos periodos. A lo anteriormente esbozados, se le suma las
posteriores incorporaciones de la profundidad del mercado de valores, lo cual llevo a
gue se encontrara que la causalidad iba de las finanzas al crecimiento, por lo que
dichos resultados se logran estabilizar cuando el enfoque se refina usando variables
instrumentales. Por ello, en los afios dos mil el trabajo empirico para encontrar la
causalidad entre finanzas y crecimiento se desarroll6 con la aplicaciéon de técnicas
dinamicas de datos de papel, para lo cual se usaron valores rezagados de las variables
financieras y del mismo modo controlando otras variables del crecimiento (Sabay,
Cibak, & Barajas, 2015).

El desarrollo financiero en mercados emergentes a través del lente del indice amplio,

es otro de los aspectos a tener en cuenta para la profundizacion de la
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internacionalizacion del sector financiera, respecto de lo cual, se ha dicho que los
sectores financieros evolucionan y los sistemas financieros modernos se han vuelto
mas multifacéticos con el paso de los afios, por o que en lo que tiene que ver con las
instituciones financieras, los bancos suelen ser las mas importantes, aunque los bancos
de inversion, comparfias de seguros, fondos de inversion, fondos de pensiones,
sociedades de capital riesgo y otros tipos de instituciones financieras no bancarias,
desempeiian un papel sumamente relevante (Sabay, Cibak, & Barajas, 2015).

Lo anteriormente esbozado, viene en concordancia con el hecho de que los
mercados financieros han venido presentando una evolucién que ha permitido tanto a
personas naturales como personas juridicas, poder diversificar sus ahorros, y a las
empresas en el caso en concreto, el poder recaudar dinero por medio de las acciones,
bonos y mercados de divisas. Ante eso, la constelacion de las entidades del sector
financiero ha facilitado la prestacion del servicio mismo, por lo que la eficiencia y el
acceso a estos servicios permiten que se presente una expansion de la prosperidad

econdmica.



131

7. Conclusiones

Tal como se ha venido afirmando a la luz de la teoria, el cambio institucional en el
sector financiero y en la mayoria de economias del mundo se ha dado a partir de la
evolucion de la tecnologia, la reduccion en tiempo y distancias, una mayor competencia
y la necesidad de un nuevo modelo de desarrollo que se adapte a las dinamicas de la
globalizacion e internacionalizacion de los mercados. Luego de un modelo
proteccionista de décadas y de muchas crisis financieras que afectaron la economia
mundial, se da la apertura econdmica y posteriormente la globalizaciébn que trajo
consigo una ampliacién y diversificacion del mercado con el surgimiento y rapido
desarrollo de otras entidades especializadas que llegaron para cubrir las diferentes
necesidades gque presentaba el mercado en ese momento.

Uno de los casos mas ejemplares de ello ha sido la banca espafiola, quien se ha
situado como una franquicia internacional de referencia para el sistema financiero
mundial debido a su gran expansion, principalmente en Latinoamérica, donde inicié su
proceso de internacionalizacion gracias a las oportunidades que esta zona geografica
ofrecia como su afinidad cultural, la baja bancarizacién, los altos margenes de
intermediacién, demografia creciente y crecimiento potencial de sus economias.

Durante muchas décadas la banca colombiana fue operada bajo un esquema de
capital mixto, donde el Estado tenia un alto grado de participacion sobre el total de
activos del sistema bancario, lo que cambid a partir del ingreso de la inversion
extranjera, la cual permitié el desarrollo de la banca local e incorporé experiencia,
mayor productividad y eficiencia lo que logro un sistema financiero mas rentable.

Se observa que, a traves de fusiones y adquisiciones bancarias, el sistema financiero

de los paises en desarrollo ha sufrido una reforma interna debido a la inyeccion de
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capital extranjero que le ha permitido a la banca nacional tener mayor crecimiento y
ofrecer mejores servicios y productos a los consumidores de acuerdo a las exigencias
de los mismos y conforme al acelerado y vertiginoso desarrollo de los mercados. La
llegada al pais de grandes grupos bancarios como el BBVA y Santander permitié mayor
consolidacion al sector, lo que ha redundado en un volumen mas alto de utilidades y un
mayor nivel de crecimiento a nivel nacional.

La politica cambiaria en Colombia hasta 1991 tuvo gran influencia sobre el sistema
cambiario, puesto que se prohibia la libre negociacion de divisas y existia un sistema de
evaluacion permanente (diaria), aunado a que el estatuto cambiario y de comercio
exterior establecian un régimen bastante restrictivo a todo lo que tuviera que ver con
cambios internacionales. No obstante, a partir de este afio se da inicio a la apertura
econdémica removiendo restricciones a las importaciones y se acelera el proceso de
devaluacion que, acompafiado de una ostensible caida del délar frente a otras
monedas, se deriva en una considerable ganancia.

No obstante, se puede concluir que no sélo las politicas monetarias de los ultimos
gobiernos, han contribuido a la dinamizacion de los procesos de internacionalizacion de
los agentes financieros en Colombia, puesto que se han presentado otros argumentos
para que los actores extranjeros quieran invertir en el mercado financiero colombiano.
Estas situaciones que han incentivado este fenomeno, corresponden a que se haya
presentado una buena calificacion por parte de las calificadoras de riesgo que han
venido analizando constantemente la situacion presentada en Colombia desde el punto
de vista economico, asi como las buenas cifras y el éxito obtenido por parte de las

bancas espafiolas que empezaron a invertir en el pais desde los afios noventa y
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llegaron a posicionarse solidamente como unos de los principales agentes financieros
en el mercado nacional.

Por otra parte, se tiene la situacion presentada por parte de la politica de apertura
econdmica que inicié en el periodo presidencial 1900-1994, en cabeza del expresidente
César Gaviria, el cual empezo a implementar unas politicas que se han mantenido por
los otros agentes econémicos y se ha venido consolidando con el pasar de los afos.
Esta situacion, ha permitido que se presente en el pais la entrada en el mercado de
diferentes bancas internacionales, provenientes de grupos empresariales europeos,
brasileros y chilenos, que han visto en Colombia una buena oportunidad de mercado y
desarrollo financiero. Otro de los factores que ha contribuido al fenémeno creciente de
la internacionalizacion financiera en el pais, es la caida del barril de petroleo, puesto
gue esto ha llevado a que los grupos empresariales extranjeros, apuesten por invertir
Sus recursos, en otros mercados como el financiero o agricola.

Asi mismo, se logra entrever que una gran cantidad de agentes bancarios han
optado por hacer alianzas estratégicas fusionando sus marcas, lo cual se ha
presentado por los altos grados de competitividad que se han venido presentando en el
sector financiero, fundamentalmente por aspectos tales como las bajas en las tasas de
interés, los costos econdmicos de los productos, asi como el incremento en la calidad
de los productos ofertados. Lo anterior, se tiene que se ha venido presentando por la
excesiva competencia que cada dia se presente en Colombia.

Otro aspecto que se permite concluir en el presente apartado, es que Colombia goza
de un buen estado financiero y una economia solida, toda vez que los lineamientos que
ha venido desarrollando el Banco de la Republica, han ayudado a que prosperen los

agentes bancarios que han invertido en las finanzas del pais. El factor esencial que se
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puede tener en cuenta en este punto, es que las bancas colombianas manejan una
estrategia preventiva y conservadora, en lo relacionado a las inversiones que se
puedan desarrollar en el exterior, por esto, se tiene que se han enfocado
especificamente en el mercado centroamericano.

No obstante, se puede concluir que los agentes financieros tienen todas las
posibilidades econémicas y legales para expandirse en mercados internacionales, pero
gue para esto, deberan cambiar sus estrategias de internacionalizacion, puesto que las
gue han venido desarrollando, son como se mencion0, estrategias conservadores en lo
gue respecta al abrirse a mercados internacionales en Europa y Sur América, aunque
cabe resaltar la informacion proferida por Carlos Eduardo Reina Corredor, cuando este
argumenta que ya hay presencia de la banca nacional en Estados Unidos y Sur

Ameérica.
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