
Inversión extranjera en el sector 
financiero: 
Aprobación por cansancio 

Desde 1985, cada año se ha elaborado en 
Colombia un proyecto de ley nuevo destinado 
a fijar nuevas normas para la inversión extran ­
jera en el sector financiero. Este es uno de los 
tem as que suscitan emociones realmente fuer­
tes entre los legis ladores, y tamb ién uno en el 
que no se ha logrado hacer claridad sobre cuá 1 
es el problema, cuáles serían las so luciones y 
hasta dónde éstas dependen de lo que puede 
hacer la ley. Las dificultades para logra r un 
acuerdo sobre el tema han impedido que estas 
iniciativas culminen con éx ito su tráns ito en el 
Congreso . 

Cinco años después de la primera propuesta , 
un proyecto sobre inversión extranjera parece 
esta r, al fin, a punto de convertirse en ley. En 
1988 el texto de este proyecto, con ponencia 
de Hernando Agudelo Villa, fue aprobado por 
la Cámara de Representantes. En el actua 1 pe­
ríodo legislativo el proyecto deberá ser debati ­
do por el Senado y, de aprobarse, pasaría a 
sanción presidencial. Al parecer, aunque la 
ponencia de Agudelo Villa introdujo algunos 
cambios importantes en el proyecto inicia l­
mente presentado por el gob ierno, este úl timo 
desea que el debate no se prolongue indefini ­
damente, y por e llo está impu lsando su apro ­
bación por e l Senado, sin modificaciones al 
texto elaborado en la Cámara . 

Suponiendo que en los tiempos que corren, el 
apoyo del gobierno a un proyecto de ley ayu -
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da a su tránsi to en el Congreso (supuesto fuer ­
le), a partir de 1990 el país contaría con una 
nueva legislación sobre inversión extranjera 
en el sector fina nciero. Resu lta oportuno en ­
tonces revisar el proyecto y sus orígenes, pues 
a lo largo de estos años se registraron cambios 
tanto en la sustancia del proyecto, como en la 
situac ión del sector financiero. Después de 
tanto pensar e l tema , tal vez éste ya no es 
exacta mente el mismo que se tenía al princi ­
pio. 

LOS ANTECEDENTES 
EN LA LEGISLACION 

La invers ión extranjera en el sector financiero 
ha estado sujeta a un régimen restrictivo desde 
el Decreto-Ley 444 de 1967, que buscaba e l 
"ma rchita miento" de este tipo de inversió n. La 
intención de la admi nistración Lleras era blo­
quear su crecimiento; los aumentos de capital 
en el sistema financiero debían originarse ex­
c lu sivamente en ahorro doméstico, y la parti ­
cipación extranjera debía reducirse con el paso 
del tiempo. Esta políti ca fue copiada por e l 
Pacto Andino a través de la Decisión 24 de 
1970. Luego, la legis lación co lombia na inte­
gró los términos de la Dec isión 24 en el de­
creto 12299 de 1971, según el cua l no se 
aceptaría nueva inversión extranjera directa 
en el sector financiero, y aque ll as instituciones 
extranjeras que desearan seguir capta ndo de­
pósi tos loca les tendrían que co nvertirse en 
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empresas nacionales. Esto significaba que 
debían vender como mínimo el 80% de su 
capital a colombianos. 

En 1973 el régimen se transformó de nuevo 
(Decreto 2179), -para eximir a las instituciones 
financieras distintas del sector seguros de las 
restricciones de la Decisión 24. La medida fue 
seguida por una rápida entrada de capitales 
foráneos al sector. En 1975, sin embargo, se 
optó otra vez por la dirección_ contraria, con la 
Ley 55, o de "colombianización de la banca", 
que colocó un tope máximo de 49% a la 
participación de la inversión extranjera dentro 
del capital de las instituciones financieras. La 
Ley 55 era más amplia para los extranjeros que 
la Decisión 24, pues no obligaba a convertir 
las empresas en nacionales sino en mixtas (es 
decir, con 51% de propiedad nacional). Más 
adelante, incluso, se permitió nueva inversión 
extranjera en el sector financiero cuando tu­
viera por objeto la ampliación del capital so ­
cial del intermediario y éste conservara el ca­
rácter de mixto. La política ya no buscaba el 
marchitamiento de la inversión extranjera , sino 
simplemente la preservación de las empresas 
mixtas. 

Existía dentro de la Decisión 24, además, una 
posibilidad de superar el tope del 49%, cuan­
do la inversión extranjera se realizara con el 
propósito de evitar la quiebra inminente de 
una empresa nacional. El inversionista extran­
jero debía comprometerse a vender acciones 
posteriormente para permitir que la empresa 
volviera a ser nacion¡¡l o mixta dentro de un 
plazo determinado. Este régimen se aplicó 
recientemente, en los casos del Banco Mer­
cantil en 1985 y de los Bancos Colombo y 
Real en 1986. 

tn los actuales momentos, sin embargo, estas 
excepciones no están permitidas. Si bien el 
Decreto 1265 de 1987 adaptó la Decisión 220 
del Acuerdo de Cartagena a la legislación co­
lombiana, creando un régimen más 1 ibera 1 para 
la inversión extranjera que el de la Decisión 
24, el decreto, sin embargo, no cubre al sector 
financiero. Las situaciones de excepción pre ­
vistas por la Decisión 24-, entonces, quedaron 
eliminadas, y las posibilidades de ampliar la 
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inversión extranjera en el sector financiero son 
hoy menores que antes de la adopción de la 
Decisión 220. Esta es una de las razones por 
las cuales se desea reformar el régimen legal. 

LO QUE VIENE 

Los puntos más sobresalientes del proyecto de 
ley aprobado por la Cámara en 1988 pueden 
sintetizarse en los siguientes términos: 

- Se permitirá la inversión extranjera directa 
en la gran mayoría de las instituciones fi­
nancieras. Se exceptúan las Corporaciones 
de Ahorro y Vivienda . 

- Los inversionistas extranjeros en el sector 
tendrán que ser instituciones financieras de 
primer orden, vigiladas en sus países de 
origen, y con un mínimo de 5 años de 
funcionamiento . 

- La inversión será aprobada por el Departa­
mento Nacional de Planeación, previo 
concepto favorable de la Superintendencia 
Bancaria . 

- Dicha inversión únicamente podrá tomar la 
forma de nuevas emisiones de acciones o 
bonos convertibles en acciones. Sólo se 
podrán adquirir acciones preexistentes si se 
pacta además una adición de capital. 

- La inversión extranjera no podrá superar el 
49% del capital y los bonos obligatoria­
mente convertibles en acciones de cada 
entidad, ni el 40% del tola 1 por cada clase 
de entidad . Se establecen sin embargo va ­
rias situaciones de excepción, bajo las cua ­
les será posible que dicha inversión llegue 
all 00% en las instituciones individuales: a) 
cuando se constituya una nueva entidad 
financiera; b) cuando se estime necesario 
para facilitar la venta de entidades que fue­
ron nacionalizadas o intervenidas por el 
Estado durante la crisis financiera ; e) cuan­
do las nuevas ofertas de acciones o bonos 
convertibles de entidades financieras no se 
coloquen con facilidad entre inversionistas 
nacionales; d) cuando los extranjeros que 
participan en la propiedad de instituciones 



financieras mixtas en la actualidad deseen 
aumentar su porcentaje por enc ima del49%, 
siempre y cuando esta transacción se fi ­
nancie a través de la entrada de divisas 
nuevas al país. Se conserva el principio 
según el cual la participac ión extranjera en 
la direcc ión de las entidades no podrá ser 
superior a la que tenga en el capital. 

- La junta Monetaria podrá determinar que 
las operaciones bancarias relacionadas con 
el comercio internacional se rea licen a tra­
vés de instituciones establecidas en el país. 

- El Fondo de Garantías y la Nación no po · 
drán vender su participación en entidades 
del sector en tanto no se dicte un es tatuto 
para su venta. Deben contar, además, con 
una certificación del sa neamiento de cada 
entidad, expedida por la Superintendencia 
Bancaria. Tampoco podrán hacer ventas a 
personas o entidades implicadas en activi ­
dades punibles durante la crisis financiera. 

- La deuda contraída por el Fondo de Garan­
tías con el Banco de la República se rá as u­
mida por la Nación y convertida en deuda 
pública . Por otra parte, el Fondo con tará 
con nuevas fuentes de recursos, como son: 
el producto de la venta de los activos que 
había adquirido con los recursos prestados 
po r el Banco; un aporte de $2.000 millones 
anuales que le hará el Banco por un espa­
cio de 3 años; y las primas del Seguro de 
Depósitos, que serán pagadas por las enti ­
dades financieras y equivaldrán al 0.3 % de 
los pasivos con el público en cada año. 

- Se conceden facultades al presidente de la 
Repúbli ca para modificar el régimen de 
contratación de tecnología, propiedad in­
dustrial , marcas y patentes y derechos de 
autor. 

EL DEBATE 

Como se desprende de esta apretada síntesis, 
aunque se trata del proyecto de ley sobre in ­
versión extranjera en el sector financiero, aquí 
hay por lo menos dos temas adiciona les : por 
un lado, el de la privatización de los bancos 
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intervenidos, las finanzas del Fondo de Ga ­
rantías y e l Seguro de Depós itos, los cuales en 
c ierta fo rma son distintos aspectos del mismo 
problema; y por otro, el de la contratación de 
tecnología y régimen de la propiedad intelec­
tual. Las razones por la s cuales se debe leg islar 
sobre todos estos asuntos en una sola discu­
sión no son evidentes. 

Hay que mirar por partes . El núcleo del pro­
yecto de ley debe ser la inversi ón extranjera en 
el sector financiero. Con su aprobación se 
busca conseguir varios objetivos, que segura­
mente son importantes si han just ificado cinco 
años de insistencia. Esta insis tencia se exp li ca 
en primer término porque hay un vacío lega l al 
respecto. Tanto los partidarios como los ene­
migos de esta apertura desean que se fije una 
leg islación clara y es tab le, para que los ban­
queros nacionales y extranjeros cuenten con 
reglas de juego bien definidas, y para que sus 
expectati vas y proyectos dejen de depender de 
un próximo cambio en la legislación. 

Detrás de esta discusión está el deseo de ubi ­
car e l pape l de la inversión extran jera en la 
solución de los problemas del sec tor financie­
ro . Sin embargo, queda claro en los debates de 
este proyecto de ley que se han mezclado los 
elementos de una discusión de largo plazo, 
como es la del papel que debe cumplir la 
inversión extranje ra en el sistema bancario {y 
en genera l, en el modelo de desarro llo co lom­
biano), con otros que corresponden al corto 
plazo, y se refieren a la utilización del cap ital 
extranjero para acelerar la privatización de los 
bancos intervenidos. Estos dos temas tienen 
varios puntos en común, pero los límites entre 
ellos no deben perderse de v ista en el momen­
to de crear una nueva legis lación. 

EL LARGO PLAZO: 
LA INVERSION EXTRANJERA 

El problema de largo plazo, re ferente a cómo 
debe parti c ipar la inversión f inanciera extran ­
jera en el desarrollo colombiano y cuál debe 
ser su monto, provocó los enfren tamientos más 
enco nados en el debate. Los partidarios de 
estimul ar la se basan en los siguientes argu­
mentos: 
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- Es necesario dar este paso para acelerar la 
integración de Colombia a las tendencias 
de globalización de la economía interna­
cional. La globalización "implica por defi­
nición una pérdida relativa de independen­
cia y soberanía y una ganancia en términos 
de mejoramiento económico y progreso so­
cial"1 

- Los bancos extranjeros pueden hacer un 
aporte importante al sector, a través de in­
novaciones tecnológicas e imposición de 
estándares de calidad administrativa. Se 
destaca el hecho de que durante la crisis 
financiera ele esta década, los bancos mix­
tos mantuvieron resultados positivos. 

- Dados los bajos niveles de capitalización 
del sistema financiero colombiano, no tie­
ne sentido obstaculizar la entrada de capi­
tales extranjeros al sector. Sin embargo, se 
reconoce que Colombia no está en condi­
ciones de atraer montos muy elevados de 
inversión extranjera. El aporte de és ta a la 
capitalización bancaria sería, en el mejor 
de los casos, sólo un complemento al es­
fuerzo que deben hacer las fuentes na cio­
nales. 

- Los bancos extranjeros tienen ventajas rela ­
tivas en la consecución de crédito externo, 
que pueden ser importantes en ciertos ca­
sos, como el de la financiación de importa­
ciones. 

- Finalmente, los bancos extranjeros pueden 
introducir una mayor competencia en el 
sistema, al aparecer nuevos participantes 
que cuentan con experiencia y elevada 
capacidad operativa. 

Por el lado de los opositores a una apertura 
amplia, el argumento más completo fue pre­
sentado por el propio ponente del proyecto de 
ley en la Cámara en 1988, Hernando Agudelo 
Villa. Sus argumentos principales fueron: 

1 Asociación Bancaria (1988) "Comentarios al proyecto de 
Ley sobre Inversión Extranjera en el Sector Financiero y a 
la Ponencia Respectiva elaborada por el doctor Hcrnando 
Agudelo Villa". Boletfn jurídico diciembre No.616-20 

84 

- El aporte del capital extranjero al desarrollo 
es, por lo menos, dudoso. El interés de éste 
no es promover el crecimiento de los países 
donde se ubica , sino consolidar monopo­
lios y extraer ganancias extraordinarias. 

- Es peligroso abrir la entrada al ca pita 1 ex­
tranjero cuando el sistema bancario colom­
biano está apenas en una etapa de convale­
cencia. Se crearían oportunidades especu­
lativas en la venta de instituciones interve­
nidas, a costa del dinero que el Estado ha 
invertido en la recuperación de esas enti­
dades. 

- En Colombia no hay escasez de recursos 
para capitalizar el sector. Antes que inver­
sión extranjera, está haciendo falla una in ­
tervención más firme del Estado para ase­
gurar dicha capitalización. 

- La tecnología bancaria es conocida y sen­
cilla. Para hacerse a ella no es necesario 
ampliar la entrada de capitales extranjeros. 

- En cuanto a la legislac ión, lo que realmente 
se necesita es una reforma financiera que 
defina el rumbo del sector, la función de los 
distintos tipos de instituciones y la forma 
como deben ser reguladas por e l Estado . 
Primero, reforma financiera; luego se podrá 
hablar de inversión extranjera . 

No es claro que la privatización sea lo que 
más le conviene al sector financiero. 

Esta discusión se presta para un debate sin fin. 
Por ejemplo, los partidarios de la apertura 
sostienen que la colombianización de la ban­
ca no fue una buena idea, porque en la crisis 

.financiera se verificó que los bancos que bus ­
caron utilizar un poder monopólico para li ­
quidar ganancias extraordinarias fueron pri ­
mordialmente nac ionales, mientras que los 
extranjeros demostraron su profes ionalismo y 
habilidad para sortear los problemas. Los opo­
sitores los contradicen diciendo que la crisis 
no tuvo que ver con difere ncias entre bancos 
colombianos y extranjeros, sino con deficien­
cias en la organización del sector que permi­
tieron la consolidación de grupos; y que el 



profesionalismo no tiene relación tampoco con 
la nacionalidad, pues bancos colombianos 
como la Caja Social de Ahorros o el BIC lo­
graron sortear la crisis con el mismo éxito que 
los extranjeros. Los opositores de la apertura 
no niegan la importancia de vincular a Co­
lombia a las tendencias de la economía inter­
nacional, pero no creen que esto requiera un 
margen de acción más amplio para los bancos 
extranjeros. Los partidarios del proyecto aprue­
ban la necesidad de una reforma financiera, 
pero no creen que ésta sea una condición 
necesaria para la apertura. Y así sucesivamen­
te . Se puede ver que existen grandes dificulta­
des para llevar la discusión a un tema central 
que permita ubicarla en un terreno más prag­
mático, y poder llegar así a un consenso entre 
actitudes fundamentalmente diferentes hacia 
el problema. 

EL LIMITE DEL 49% 

En últimas, la discusión tenía que centrarse en 
la fijación del límite admisible para la inver­
sión, concretamente en torno a si éste debería 
permanecer en 49% o no, y cuáles deberían 
ser las excepciones. La evolución de las pro­
puestas sobre este punto a lo largo de los 
debates dice bastante sobre cómo opera el 
consenso en la política nacional. 

En 1985, el gobierno de Belisario Betancur 
incluyó ur:1 artículo en el proyecto de ley para 
la creación del Fondo de Garantías, en el cual 
se expresaba que un inversionista extranjero 
podía llegar a ser dueño de la totalidad de una 
institución financiera nacional, siempre y cuan­
do dicho inversionista reuniera condiciones 
equivalentes a las que en Colombia se requie­
ren para calificarlo como sociedad anónima 
abierta. En otros términos, las condiciones de 
entrada se reducían al mínimo y los límites a la 
propiedad desaparecían. 

El ponente del proyecto, el liberal Víctor Re­
nán Barco, reintrodujo la condición de que la 
inversión extranjera sólo podía tener cabida 
en instituciones financieras de carácter mixto, 
y debía contar con la aprobación del Departa ­
mento Nacional de Planeación. Posteriormen­
te, una subcomisión de senadores estableció 
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una condición adicional: la de que el capital 
extranjero no podría superar el 40% del sec­
tor, excluidas las instituciones oficiales. 

Aunque el artículo sobre inversión extranjera 
desapareció del texto final de la ley que dio 
origen al Fondo de Garantías, se fijaron allí los 
puntos principales de la discusión futura. 

En 1986, una propuesta sobre el tema figuraba 
entre los proyectos que el nuevo gobierno 
tenía listos para presentar a la consideración 
del Congreso. Sin embargo, no fue discutido 
en la legislatura correspondiente por falta de 
tiempo. En 1987 fue debatido en la Cámara 
con una ponencia de Carlos Arturo Marulanda 
que favorecía la apertura . En dicha ponencia 
se reafirmaban los límites de 40% a la inver­
sión extranjera por clase de institución y 49% 
en las instituciones individuales, pero se intro­
ducían varias excepciones a esta última regla: 
a) si dicha inversión era necesaria para evitar 
una quiebra; b) si facilitaba la venta de entida­
des en poder del Fondo de Garantías; e) si se 
destinaba a comprar instituciones que no ha ­
bían podido ser colocadas entre nacionales. 
En un parágrafo se establecía' que las excep­
ciones sólo podrían ser temporales, aunque se 
otorgarían "plazos suficientes" para regresar al 
límite del 49%. El proyecto no culminó su 
tránsito en la Cámara, pues los partidos acor­
daron que lo mejor sería dejarlo para el año 
siguiente. 

En 1988 le correspondió el turno de presentar 
ponencia a los-opositores de la apertura, en la 
persona de Hernando Agudelo Villa. Su po­
nencia reafirmaba los límites de 40% y 49%, y 
hacía explícito que no debería haber excep­
c iones. 

Por primera vez, en 1988 el proyecto logró 
convertirse en un texto aprobado por la Cá­
mara de Representantes, pero a pesar de los 
argumentos del ponente, para ese momento 
incluía más excepciones que las planteadas 
originalmente. Como se mencionó atrás, este 
proyecto de ley prevé excepciones para: a) 
crear nuevas instituciones financieras; b) cuan­
do se justifique (de acuerdo con aprobación 
del Departamento Nacional de Planeación), 
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"por el monto de su aporte a la capitalización 
del sistema financiero, la bondad de su capa­
cidad de competencia y la importación de 
tecnología"; e) facilitar la venta de entidades 
oficiales o intervenidas, o de aquellas que no 
encuentren compradores nacionales; d) per­
mitir a los extranjeros que hoy tienen inversión 
en entidades mixtas, ampliar sus participacio­
nes si así lo desean. 

En términos prácticos, esto equivale a eliminar 
el límite del 49%. Así lo reconoció Agudelo 
Villa en su carta al presidente de la Cámara 
Representantes donde rinde informe para el 
segundo debate del proyecto de ley. De apro ­
barse el proyecto en el Senado, entonces, será 
una victoria para los partidarios de abrir las 
puertas a la inversión extranjera. Sin embargo, 
las mayores modificaciones que introdujo 
Agudelo Villa al texto pasaron intactas, y no se 
refieren a la inversión extranjera. 

EL CORTO PLAZO: LO QUE NO ES 
INVERSION EXTRANJERA 

El proyecto tiene varios artículos que no fue­
ron discutidos durante cinco años . Lo funda­
mental en ellos se refiere a la recuperación de 
las entidades intermediadas durante la crisis 
financiera: a) las acciones de bancos que hoy 
son propiedad de la Nación o el Fondo de 
Garantías no podrán ser vendidas hasta tanto 
se dicte un estatuto que regule estas operacio­
nes; b) el seguro de depósitos entrará en vi ­
gencia y será cubierto por los bancos a través 
de primas equivalentes al 0.3% de sus pasivos 
para con el público; e) la deuda del Fondo de 
Garantías con el Banco de la República será 
condonada en la práctica, y se pone un límite 
($6.000 millones entregados en 3 años) a los 
aportes que deberá hacer el Banco al Fondo. 

Desde los primeros debates sobre el lema, en 
1 985, se creó un vínculo entre la inversión 
extranjera en el sector y el proceso de privati­
zación de las entidades intervenidas. Según 
algunas interpretaciones, éste sería, incluso, la 
principal motivación del proyecto de ley. Para 
el ponente Agudelo Villa este era uno de los 
efectos más negativos del proyecto, pues im­
plicaba la creación de oportunidades especu -
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lativas para los inversionistas extranjeros por 
cuenta de los contribuyentes colombianos, y 
la pérdida definitiva de la mayor parte de los 
recursos que se invirtieron en el rescate de las 
instituciones. 

Estas preocupaciones son legítimas, pero la 
solución adoptada en el proyecto de ley equi­
vale a usar un martillo cuando lo que se nece­
sita es hilo y aguja. La venta de las institucio­
nes intervenidas, a nacionales o extranjeros, 
queda supeditada a la expedición de un esta­
tuto que regule sus procedimientos. Esto signi­
fica que se crea un obstáculo adicional e in­
necesario para las ventas; especialmente si se 
tiene en cuenta que por lo menos dos de los 
bancos intervenidos estarían en condiciones 
de salir a la venta en el curso de pocos meses, 
y que el plan de privatización elaborado por el 
gobierno incluye condiciones precisas para 
llevarlos a un régimen de propiedad democrá­
tico, en el cual tienen cabida tanto los peque­
ños inversionistas como los trabajadores de las 
entidades. La intención del ponente, expresa­
da en una carta al diario El Tiempo, no es fijar 
las condiciones para asegurar que la privatiza­
ción no reproduzca los monopolios, sino de­
batir de nuevo " si en verdad lo que conviene 
es la pfivatización" .2 En bien de la propia 
salud del Fondo de Garantías, este debate 
debería considerarse cerrado ya . El Fondo tie­
ne la capacidad de definir cuál es el mejor 
momento para vender las instituciones en su 
poder y maximizar el retorno de su inversión 
hasta donde sea posible. 

En cuanto al seguro de depósitos, el proyecto 
de ley pretende cerrar de una vez por todas la 
polémica sobre este asunto. El seguro de de­
pósitos, que tuvo una vida breve en 1988, 
volverá a instaurarse tarde o temprano, y esto 
lo saben tanto el gobierno como los banque­
ros. En la presente versión, el seguro deberá 
ser pagado por los bancos. Por supuesto, los 
banqueros se oponen, pues solicitan que el 
costo sea compartido con los usuarios, con e\ 
argumento de que si éste recae exclusivamen-

"Debatir orientación del modelo económico pide 
Agudelo Villa" . El Tiempo, noviembre 28 de 1988. P. 
BC. 



te sobre las instituciones, los clientes perde­
rían la motivación para seleccionar cuidado­
samente su banco ("votar con los pies") y esto 
se reflejaría en la calidad de la administración . 
Aunque el argumento parece un tanto filantró­
pico viniendo de quién viene, el tema merece 
mayor discusión . En lugar de introducirlo en 
un renglón perdido en el proyecto de ley, 
convendría que se llegara a una solución a 
través de algún tipo de acuerdo entre los ban­
queros y el gobierno, que implicara para los 
clientes un costo bajo y transparente,. Aunque 
esta propuesta salga adelante, se debe recono­
cer que el costo del seguro será transferido 
indirectamente a los clientes a través de algún 
mecanismo. 

Finalmente, el proyecto espera ponerle punto 
final a las emisiones monetarias por cuenta del 
Fondo de Garantías. Asegura que éste recibirá 
$6000 millones del Banco de la República, y 
ni un peso más. Nadie podría oponerse a esta 
intención, pero parece contradecirse con las 
condiciones que se crean para la venta de las 
entidades intervenidas. 

EL FUTURO DE LOS BANCOS 

Uno de los aspectos más ilustrativos del largo 
debate sobre la inversión extranjera en el sec­
tor financiero, es el hecho de que tanto los 
defensores como los opositores de la iniciativa 
afirman que en la práctica el aporte real del 
capital extranjero al sector no va a ser muy 
alto. Ambos bandos utilizan esto como refuer­
zo de sus respectivos argumentos. Para los 
partidarios de la apertura, el aporte extranjero 
sólo podría ser compler.1entario al nacional y 
por lo tanto no encierra peligros; para los 
opositores, el aporte sería tan pequeño que no 
justifica tomar medidas de esta trascendencia. 

A pesar de ello, el tema es tan controvertido 
que tomó cinco años su discusión. El resultado 
de este proceso se resume como sigue. El 
límite del 49% resultó ser intocable y los par­
tidarios del proyecto no podían proponer eli­
minarlo sin pagar un elevado costo político . 
Finalmente se crearon excepciones para todos 
los casos relevantes. La inversión extranjera en 
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el sector financiero es acepLada, admitiendo al 
fin que es preferible no demorar más una de­
cisión al respecto. El proyecto pasó a legislar 
sobre temas que no se relacionan directamen­
te con ella, pero que tendrán gran trascenden­
cia sobre la marcha del sistema. 

Lo cierto es que los temas fundamentales de la 
banca no son los mismos hoy que hace cinco 
años. Este lapso de tiempo va desde el punto 
más crítico en los estados financieros de los 
bancos hasta un momento en que están sa ­
neados y deben encontrar la solución para los 
verdaderos problemas estructurales del siste­
ma: la baja rentabilidad y la falta de compe­
tencia. Por fuera del Congreso se ha avanzado 
bastante en el estudio de estos problemas y en 
el planteamiento de alternativas de acción 3

. El 
verdadero dilema del sistema bancario es el 
siguiente: ¿Cómo inducir mayor eficiencia en 
la operación de las instituciones, y cómo lo­
grar que esa eficiencia se traduzca en menores 
costos para los usuarios, a través de menores 
tasas de interés y menores comisiones por 
servicios? Actualmente, la concentración oli­
gopólica en el sistema hace que los bancos 
eficientes no tengan incentivos para ampliar 
su mercado, a través de menores costos al 
usuario, sino que prefieren utilizar ese margen 
para aumentar sus ganancias. 

Cómo ampliar el mercado financiero y su base 
de capital para que cubra las necesidades del 
sector productivo a un costo razonable, es un 
tema más complicado, pero más trascendental 
que el del límite del 49% a la inversión ex­
tranjera, y además no se presta para discursos 
incendiarios. Sin embargo, se requiere deci ­
sión política para que las propuestas puedan 
pasar del papel a la realidad. La prolongada 
discusión en el Congreso sobre este tema 
muestra que en materias económicas "'' im -

El XI Simposio sobre Mercados de Capitales fue prol ffi co 
a este respecto. Sus documentos est~n recogidos en ell i­
bro "Macroeconomfa, Mercado de Capitales y Negocio 
Financiero" de la Asociación Bancaria; sobre el presente 
tema vale la pena destacar los trabajos "Evolución, Si ­
tuación Actual y Perspectivas del Mercado de Capitales 
en Colombia" de Santiago Herrera; y "Cómo mejorar la 
eficiencia y competitividad del Mercado rinanciero Co­
lombiano", de Rudolf Hommes 
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portante dejar las ideas fijas, y llegar a defini ­
ciones claras y pragmáticas en un término 
razonable, o de lo contrario la discusión pier­
de relevancia. De no ser así, ocurren cosas 
como ésta: lo más trascendente del proyecto 
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de ley actual sobre inversión extranjera en el 
sector financiero no tiene que ver con la in ­
versión extranjera, y los lemas más decisivos 
para e l futuro de l sector no t ienen cabida en 
las d iscusiones del Congreso 




