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RESUMEN

La obra “CRISIS FINANCIERAS: REGULACION, INCENTIVOS Y SOLUCIONES” emplea un estudio de tipo
descriptivo para identificar los elementos y caracteristicas que se presentan en las crisis financieras, asi
como el papel indispensable que la banca central debe desempefiar para prevenirlas, enfrentarlas y

solucionarlas.

Primeramente, a manera de introduccion, se enfocan los aspectos basicos de las crisis financieras,
partiendo de diversas definiciones acufiadas por prestigiosos expertos en el tema, ademas de tratar temas
como el origen y causas de las crisis financieras, distinguiendo la severidad con las que éstas pueden
ocurrir. Posteriormente se enfoca la necesidad de una supervision y control estrictos por parte del banco
central para poder prevenir y manejar los casos de crisis financieras. Compilando criterios de académicos
y profesionales destacados en este tema se justifica la intervencion del banco central como regulador y

supervisor del sistema financiero.

Luego se tratan las experiencias latinoamericanas y ecuatoriana, para a partir de las ensefianzas que
ofrecen estos casos establecer conclusiones y recomendaciones de provecho, que sirvan como
lineamiento y guia en los casos de crisis financieras, y que motiven a un analisis y estudio continuo y

profundo sobre este apasionante y polémico tema.

INTRODUCCION

Las crisis financieras se han convertido en un evento recurrente en las economias mundiales, tanto
que desde 1980, al menos cien paises en desarrollo han sufrido alguna clase de crisis en su sistema
financiero. Pero éste no es un problema reservado exclusivamente para los paises en desarrollo.

Experiencias como las crisis de los bancos comerciales, medianos y pequefios de Espafia a finales de la
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década del setenta y comienzos del ochenta, la crisis de las instituciones de ahorro y crédito en los
Estados Unidos en la década del ochenta, y las crisis bancarias en paises escandinavos en los primeros
afios de la década actual, demuestran con impresionante crudeza que ningln pais puede proclamarse
inmune a esta nueva epidemia. Lastimosamente, son los paises menos desarrollados los que mas sufren

cuando se dan estas crisis.

Ante este desafio de la economia mundial, surgen los més encontrados criterios sobre el papel que
debe desempenfiar la banca central en la prevencién y manejo de las crisis financieras. Hay quienes
promueven un papel pasivo y sugieren que sean las fuerzas del mercado las encargadas de solucionar las
crisis. Lo cierto es que ni aquellos paises que son tradicionalmente los defensores del libre mercado,
permiten que éste resuelva un desorden financiero de gran proporcion. Las razones que se argumentan
para justificar la intervencién del estado en las crisis financieras son varias, pero lo importante es que el
manejo del sistema financiero es una labor delicada y debe ser tratada sin la menor injerencia politica y
con verdaderos criterios técnicos que tengan como objetivo final el bienestar de la poblacién y el

crecimiento econémico de los paises.

Ecuador no ha sufrido realmente crisis financieras como las que han ocurrido en otros paises. Lo que
si se ha producido en nuestro pais son “disturbios financieros”, que no han presentado las caracteristicas
propias de las crisis sistémicas, como por ejemplo el cierre masivo de los bancos, pero si han ocasionado
costos econémicos considerables, asi como han introducido inestabilidad macroeconémica y desconfianza

en las instituciones encargadas de controlar y supervisar al sistema financiero.

En este trabajo se emplean los términos “crisis financiera” y “crisis bancaria” de una manera
alternativa e intercambiable porque los sistemas financieros en la actualidad estdn mayormente
compuestos por bancos. Esta justificacion también se aplica a los términos “institucion bancaria” e

“institucion financiera”.

Con el objeto de validar el papel que juega el banco central dentro de las crisis financieras, se
plantearon hipétesis de primer grado, cuya verificacién permitira emitir conclusiones al respecto. Las

hip6tesis planteadas son las siguientes:

* Los auges econdmicos preceden a las crisis financieras cuando los niveles de crédito en la economia

crecen desordenadamente.

* En Ecuador, la regulacién y supervisiéon bancaria deben ser responsabilidad exclusiva del banco
central. Para que esto sea factible es condiciéon necesaria contar con un marco legal claro y que

elimine la discrecionalidad, que dote al banco central de la autoridad necesaria para intervenir cuando
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fuere pertinente.

* El sistema de seguro de depoésitos no aumenta el riesgo moral y deberia ser implantado como medida
disuasiva para las corridas de depésitos y como medida correctiva para minimizar la asignacion de

fondos publicos en la solucion de las crisis financieras.

* El programa de sucretizacion de la deuda no caus6 las mayores pérdidas al Banco central, sino el
posterior programa de reconversion de deuda, que fue acatado por éste por su falta de independencia

y por las presiones politicas, generandose entonces las gigantescas pérdidas que aun se soportan.

* La intervencion del Banco Central del Ecuador en el caso del Banco Continental queda plenamente
justificada, porque rescata al sistema financiero nacional de un colapso inminente que hubiese
representado un altisimo costo social si se hubiera permitido la quiebra y posterior liquidacion del

banco.

Las conclusiones obtenidas en esta investigacion podrdn generar aceptacion o rechazo, pero
propondran una base para que el lector que desee profundizar sobre el tema plantee nuevas hipétesis vy,
luego del proceso de validacion, obtenga sus propias conclusiones, aportando nuevas ideas a este

polémico tema.

CONTENIDO

La obra esta organizada de la siguiente manera: en el primer capitulo se exponen los aspectos
tedricos mas importantes acerca de las crisis financieras. Se inicia con mdltiples definiciones de "crisis
financieras", luego se establecen las diferencias entre lo que son las "crisis financieras" y los "disturbios
financieros". Posteriormente se presenta al "efecto domin6é” como el mecanismo de contagio de los
problemas de iliquidez de un banco a otro. A continuacion se aborda el tema de las "crisis de mecha
corta" y las “crisis de mecha larga”, y como deben ser tratadas estos dos tipos de crisis por las
autoridades competentes. Se finaliza el capitulo con un analisis de las causas de las crisis financieras,
entre éstas tenemos: a las causas macroeconémicas que tienen que ver con problemas referentes al tipo
de cambio, inflacion, expectativas de los agentes y el problema de los auges crediticios. Otra causa la
constituyen los aspectos microecondmicos, que se refieren a problemas con la calidad de los
administradores, deficientes practicas bancarias y se enfatiza la necesidad de un sistema de supervision y
control bancario adecuado. Por Gltimo como causas de las crisis tratamos a la intervencién del gobierno y
a la liberalizacion de los mercados financieros. La primera no s6lo por la pérdida de eficiencia que genera

sino por los efectos que puede acarrear la politica fiscal en las tasas de interés; el segundo, en cambio, es
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un tema polémico sobre el cual todavia no se ha dicho la ultima palabra.

El segundo capitulo se refiere al papel del banco central en las crisis financieras, justificando su
intervencién en la resolucién de estos episodios y describiendo las etapas, objetivos, restricciones e
instrumentos de los que dispone para manejar y solucionar estos colapsos. En este capitulo se centra la
atencion en temas de gran importancia como son la necesidad de un seguro de depdsitos como
instrumento correctivo de las crisis financieras, los problemas relacionados con los incentivos de los
reguladores de las crisis bancarias y la necesidad de conferir exclusivamente al banco central la
responsabilidad de supervisar al sistema financiero. Para el tema de los incentivos de los reguladores, se
presenta ademas un modelo matematico. Finalmente abordamos la disyuntiva de la primacia de las reglas

frente a la discrecionalidad y su justificacion.

El tercer capitulo expone la experiencia latinoamericana en el tema de crisis financieras, enfocando la
atencion en las crisis més importantes de las dos Ultimas décadas: el caso chileno de la década del
ochenta, los casos argentinos de la década del ochenta y del noventa, y los casos mexicano y venezolano
de la presente década. Fue a raiz de la crisis de la deuda externa en 1982 que se desat6 una ola de
graves crisis financieras en América Latina, las mismas que se extendieron producto de la fragilidad de los
sistemas econdémicos implantados. Como consecuencia de los problemas surgidos en los sistemas
financieros, fue necesaria la reaccién de las autoridades econémicas para aplicar las medidas adecuadas
en cada caso. Asi mismo, el resolver las crisis tom6 de cuatro a cinco afios y un ajuste real en la
economia. EI ambito en que se desarrollan las crisis financieras en el mundo marca una profunda
diferencia entre los paises con economias emergentes y los paises industrializados. Esto conduce a que el

tratamiento de las crisis por parte de las autoridades difiera de un caso a otro.

En el cuarto capitulo se cita la experiencia ecuatoriana de crisis financieras, puntualizando
primeramente el marco legal regulatorio vigente en el Ecuador acerca del tema de crisis financieras, y
describiendo los dos casos mas importantes de crisis financieras ecuatorianas: el caso de la sucretizacion

de los afios ochenta, y la reciente crisis del Banco Continental.

El programa de sucretizacion en si no ocasion6 pérdidas al Banco Central, con excepcion del periodo
comprendido entre 1985 y 1986, en el cual los pagos que realizé el Banco Central a los acreedores
internacionales le generaron grandes pérdidas como consecuencia de la extensién del periodo de gracia
otorgado al pago de las comisiones por riesgo cambiario, y porque el Banco Central sirvié completamente
la deuda externa convertida sin haber recibido pago por parte de las instituciones endeudadas con él.
Finalmente, el programa de la sucretizacién no cumplié con el objetivo propuesto, pues la falta de
independencia del Banco Central permitié que los grupos de interés presionasen para obtener medidas a

su favor, en desmedro de la sociedad ecuatoriana y las generaciones futuras que soportaran el pago de la

4



deuda.

En cuanto al caso del Banco Continental, considerando la deficiente supervision realizada por la
Superintendencia de Bancos para detectar a tiempo una posible crisis, las autoridades tenian dos caminos
para enfrentar la compleja situacion que atravesaba el banco: una alternativa era liquidar la institucion,
precautelando los intereses de los pequefios depositantes, y otra era la intervencién estatal por parte del
Banco Central con el objeto de rehabilitarla. La administracién del Banco Central, bajo la direccién del Dr.
Augusto de la Torre, asumi6é la responsabilidad de rehabilitar el banco, designando una nueva
administracién independiente al Banco Central, debido a la importancia que tenia la institucion dentro del
sistema de pagos de la economia. Las medidas adoptadas para la administracion de la crisis del Banco
Continental fueron las correctas, ya que se preservé el buen funcionamiento del sistema de pagos, se
evitd el efecto domind, tal como acontecié en otros paises de Latinoamérica (como en Venezuela en
1994) y ademas se castigaron a los duefios, quienes perdieron el banco y los fondos para la rehabilitacion

no fueron inflacionarios.

CONCLUSIONES

Luego del minucioso estudio realizado en esta obra sobre el papel del banco central como
responsable del manejo y la resolucion de las crisis financieras, se han podido extraer las siguientes

conclusiones y recomendaciones:

* La evidencia de la crisis financiera chilena de la década de los ochenta, las crisis argentina y mexicana
de los noventa, y las crisis ecuatorianas de la sucretizacién y del Banco Continental sirven para
verificar la hipotesis que etapas de auge econdémico preceden episodios de crisis financieras, debido a
la relajacion de los criterios de seleccion de otorgamiento de crédito. El advenimiento de las fases de
recesion no hace otra cosa que poner al descubierto los malos préstamos que se concedieron en las
etapas expansivas. Los bancos centrales deben regular este crecimiento desmesurado del crédito,
tomando las medidas necesarias, para asi disminuir la vulnerabilidad del sistema financiero frente a

shocks adversos.

« Una de las caracteristicas de los paises latinoamericanos es el poseer instituciones débiles, que
carecen de los instrumentos necesarios para cumplir los objetivos por los que fueron creados. Para
que el Banco Central del Ecuador no caiga dentro de esta categoria, es necesario instituir un marco
legal que lo dote de la autoridad suficiente para intervenir en el sistema financiero en caso de crisis y
que lo mantenga al margen de los vaivenes politicos. La divisién de responsabilidades entre el Banco

Central y la Superintendencia de Bancos crea el problema del principal-agente, ya que al separarse la

5



toma de decisiones y la ejecucion, pueden crearse incentivos para ocultar informacién, como fue
demostrado en el modelo matematico. La crisis del Banco Continental demostré como un problema de
insolvencia no detectado, o no divulgado a tiempo por la Superintendencia de Bancos hizo que el
Banco Central afronte este caso como un problema temporal de liquidez, cuando en realidad se
trataba de un problema estructural de insolvencia. Por eso es necesario que la toma de decisiones
inherentes a las crisis financieras sea realizada por la misma institucién que sale al rescate del sistema
financiero. Ademaés, fue demostrado a lo largo de la obra la necesidad de establecer un marco de
reglas claro que impida la existencia de incentivos distintos al bienestar de la comunidad que

produzcan decisiones perjudiciales para la sociedad.

Ha quedado claramente demostrado que la existencia de un sistema de garantia de depdsitos es
necesaria para evitar corridas de depdsitos y panico bancario cuando sobreviene la liquidacién de una
institucion financiera. Ademas, el seguro de depésitos no aumenta el riesgo moral, debido a que éste
ya existe por las expectativas que tienen los agentes de que el estado salvard al sistema financiero si
ocurre una crisis que compromete la estabilidad del sistema de pagos. El seguro de depdsitos hace
explicito el riesgo de los bancos, que es reflejado por la prima que éstos tienen que pagar. También
ha quedado demostrado que la cobertura del seguro de depodsitos debe ser limitada a una cantidad tal
que minimice los costos asociados con la solucién de una crisis financiera, y que debe proteger
esencialmente a los pequefios depositantes, al ser éstos la mayor fuente de tension social durante los

episodios de crisis bancarias.

La falta de independencia del Banco Central del Ecuador para manejar la crisis de la sucretizacién de
la deuda, provocé que, tal como concluimos en el apartado respectivo, no se cumpliera el programa
aprobado inicialmente, debido a que por presiones politicas se implementaron medidas que
favorecieron a las empresas e instituciones financieras, traspasando el costo de la deuda privada a

todos los ecuatorianos, bajo la forma de impuesto inflacionario.

La intervencion del Banco Central del Ecuador en el Banco Continental, permitié salvar al sistema
financiero nacional de una crisis sistémica que hubiese interrumpido el sistema de pagos, ya que la
liquidacion de este banco hubiese representado ingentes costos sociales, los cuales, haciendo una
comparacion con paises de América Latina que atravesaron colapsos financieros similares, hubiese
ascendido a los 3.380 millones de délares, monto superior al que generd la operacién de rescate
financiero (600 millones de ddlares, 3.5% del PIB). Esto valida nuestra hip6tesis planteada en un
principio y deja en claro que la oportuna accidon tomada por las autoridades de esa época logré evitar
un efecto dominé en el sistema financiero, asi como también castigé a los duefios y accionistas del

banco despojandolos de sus acciones.



El papel del banco central durante las crisis financieras es un tema de gran importancia, y a lo largo de
esta obra se lo ha tratado en detalle. Sin embargo, esto no quiere decir que se ha cubierto toda la
extension del tema, debido a su amplia dimension. Al contrario, la investigacion acerca de este asunto
debe ser profundizada y continuada a lo largo del tiempo, para descubrir las normativas que impidan que

estos sucesos sigan azotando a las economias mundiales.
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