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RESUMEN

La obra está organizada de Ia siguiente manera: en el primer capítulo se exponen los aspectos

teóricos más ¡mportantes acerc¡ de las crisis financ¡eras. Se inicia con múltiples definiciones de "cr¡s¡s

financieras", luego se establecen las d¡lerencias entre lo que son las "crisis financieras'' y los "d¡sturbios

financieros". Posteriormente se presenta al "efecto dominó" como el mec¿nismo de contagio de los

problemas de ¡l¡quidez de un banco a otro. A continuación 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 f¡naliza el capítulo con un análisis de las causas de las cr¡sis f¡nanc¡eras.

entre éstas tenemos: a las cáusas macroeconómicas que tienen que ver con problemas referentes al tipo

de cambio, inflación, expectativas de los agentes y el problema de los auges crediticios. Otra caus¿ la

constituyen los aspectos m¡croeconóm¡cos, que se refleren a problemas con la calidad de los

administradores, deficientes prácticas bancarias y se enfatiza la necesidad de un sistema de superv¡sión y

control bancario adecuado. Por últ¡mo con1c af,usas de las cris¡s tratamos a la intervención del gob¡erno y

a la liberal¡zación de los mercados f¡nancieros. La pr¡mera no solo por Ia Érd¡da de eflciencia que genera

sino por los efectos que puede acarrear la política f¡scal en las tasas de interés; el segundo, en cambio, es

un tema polém¡co sobre el cual todavía no se ha dicho la última palabra.

El segundo capítulo se reflere al papel del banco central en las crisis financieras, justificando su

intervenc¡ón en la resoluciór, cie estos episodios y describiendo las etapas, objetivos, restricciones e

instrumentos de los que dispone para manejar y solucionar estos colapsos. En este capítulo se centra la

atención en temas de gran ¡mportancia como son la necesidad de un seguro de depós¡tos como

instrumento correctivo de las crisis f¡nancieras. los problemas relacionados con los incentivos de los

reguladores de las crisis bancarias y la necesidad de conferir excluslvamente al banco central la

responsabilidad de supervis¿r al s¡stema flnanc¡ero. Para el tema de los ¡ncentivos de los reguladores, se

presenta además un modelo matemático. Finalmente abordamos la disyuntiva de la pr¡macía de las reglas

frente a la discrecionalidad y su justificación.

El tercer capitulo expone la exper¡encia lat¡noamericana en el tema de clisis f¡nancieras, enfocando

la atención en las crisis más importantes de las dos últimas décadas: el caso chileno de la década del

ochenta, los casos argent¡nos de la década del ochenta y del noventa, y los casos mex¡cano y venezolano

de la presente dáada. Fue a raíz Ae la crisis de la deuda externa en 1982 que se desató una ola de

graves cr¡s¡s financieras en América Latina, las mismas que se extendieron producto de la fragilidad de los

s¡stemas económicos implantados. Como consecuencia de los problemas surgidos en los sistemas

financieros, fue necesaria la reacción de las autoridades económicas para aplicar las med¡das adecuadas

en cada caso. Así mismo, el resolver las crisis tomó de cuatro a cinco años y un ajuste real en la

economía. El ámbito en que se desarrollan las crisis f¡nancieras en el mundo marca una profunda



diferencia entre los países con economías emergentes y los paÍses industrializados. Esto conduce a que el

trat¿miento de las cris¡s por parte de las autoridades difiera de un caso a otro.

En el cuarto capitulo se c¡ta la experiencia ecuatoriana de crisis financieras, puntual¡zando

pr¡meramente el marco legal regulatorio v¡gente en el Ecuador acerca del tema de cris¡s f¡nancieras, y

describ¡endo los dos casos más importantes de crisis f¡nancieras ecuatorianas: el caso de la sucretización

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

El programa de sucretización en sí no ocasionó Érdidas al Banco Central, con excepción del período

comprendido entre 1985 y 1986, en el cual los pagos que real¡zó el Banco Central a los acreedores

internacionales le generaron grandes ¡Érdidas como consecuencaa de la extensión del período de gracia

otorgado al pago de las com¡s¡ones por riesgo cambiar¡o, y porque el Banco Central sirvió completamente

la deuda externa convertida sin haber recibido pago por parte de las instituciones endeudadas con é1.

F¡nalmente, el programa de la sucretización no cumplió con el objet¡vo propuesto, pues la falta de

independencia del Banco Central permitió que los grupos de interés presionasen pnra obtener medidas a

su favor, en desmedro de la sociedad e€uatoriana y las generac¡ones futuras que sopoftarán el pago de la

deuda.

En cuanto al caso del Banco Continental, considerando la def¡ciente supervisión realizada por la

Superintendencia de Bancos para detectar a tiempo una posible cris¡s, las autor¡dades tenían dos caminos

para enfrentar la compleja situación que atravesaba el banco: una alternat¡va era liquidar la instituc¡ón,

precautelando los intereses de los pequeños depos¡tantes, y otra era la intervención estatal por parte del

Banco Central con el objeto de rehabilitarla. La administración del Banco Central, bajo la dirección del Dr.

Augusto de la Torre, asumió la responsabilidad de rehabilitar el banco, des¡gnando una nueva

administración independ¡ente al Banco Central, debido a la importancia que tenía la institución dentro del

sistema de pagos de la economía. Las medidas adoptadas para la administración de la cris¡s del Banco

Continental fueron las correctas, ya que se preservó el buen funcionamiento del sistema de pagos, se

evitó el efecto dominó, tal como aconteció en otros países de Latinoaméric¡ (como en Venezuela en

1994) y además se castigaron a los dueños, qu¡enes perd¡eron el banco y los fondos para la rehabil¡tación

no fueron inflacionarios.
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METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

E n el presente trabajo usaremos un estudio de tipo descriptivo para ¡dentificar los elementos y

características que se presentan en las crisis f¡nancieras, así como el papel indispensable que la

banca central debe desempeñar para preven¡rlas y enfrentarlas.

Para este propósito se han caracterizado los hechos y s¡tuac¡ones a través de los cuales

ident¡flcaremos el por qué de las cr¡sis, los mismos que reflejan las experiencias y propuestas de un gran

número de académicos que han profundizado en el tema y han emitido criterios para la detección,

prevención y manejo de cris¡s financieras a escala mundial.

Valiéndonos de un método de investigación de carácter deductivo y apoyándonos en fuentes de

información secundaria, establecemos un marco teórico general de las cris¡s financieras y el papel de la

banca central, dentro de un contexto que ños permitirá aplicarlo a la realidad de los c¿sos

latinoamericanos y más concretamente al caso ecuatoriano. Del mismo modo, al describ¡r las causas que

or¡ginan las crisis así como sus consecuencias, Dresentamos el contexto macroeconómico y

microeconóm¡co en que se desenvuelven, d¡fe rdo principalmente el entorno de los países

desarrollados y subdes¿rrollados.

Con el objeto de validar el papel que juega el banco central dentro de las cr¡sis f¡nancieras,

planteamos hipotesis de primer grado, cuya verificación nos permit¡rá emitar conclusiones al respecto. Las

hipotesis planteadas son las siquientes:

Los auges económicos preceden a las cr¡s¡s financieras cuando los niveles de cráJito en la economía

crecen desordenadamente.

En Ecuador, la regulación y supervis¡ón bancaria deben ser responsab¡lidad exclusiva del Banco

Central. Para que esto sea factible es condición necesar¡a contar con un marco legal claro y que

elim¡ne la discrecionalidad. que dote al banco central de la autoridad necesaria para intervenir cuando

fuere pert¡nente.

El sistema de seguro de deÉsitos no aumenta el riesgo moral y debería ser implantado como medida

disuasiva para las corridas de depositos y como medida correctiva para minim¡zar la as¡gnac¡ón de

fondos públicos en la solución de las cris¡s financieras.

x
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El programa de sucret¡¿ación de la deuda no causó las mayores ¡Érdidas al Banco Central, s¡no el

posterior programa de reconversión de deuda, que fue acatado por éste por su falta de

independencia y por las pres¡ones políticas, generándose entonces las gigantescas pÉrdidas que aún

se soportan.

La intervención del Banco Central del Ecuador en el caso del Banco Continental queda plenamente

just¡flcada, porque rescata al sistema financiero nacional de un colapso ¡nm¡nente que hub¡ese

representado un altísimo costo social si se hubíera permitido la quiebra y posterior liquidación del

banco.

Las conclusiones obtenidas en esta investigación podrán generar aceptac¡ón o rechazo, pero

propondrán una base para que el lector que desee profundizar sobre el tema plantee nuevas hipotesis y,

iuego del proceso de validación, obtenga sus propias conclusiones, aportando nuevas ideas a este

polémico tema.

xii¡
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INTRODUCCIOI{

J as otsis flr¡anderas se han contertido en un g¡ento reqJrrente en hs economí¡s mundlales, bnb
.l-lqr.c dede 1980, al menos cien países ff desanollo han qJfrldo alguna dase de crlgs en su sistema

fin¿rrclerol. Pero éste no es un protilema reservado odu$vamenE para 106 países en desarrollo.

Expedendas oomo las crtsls de lo,s bancos com€rclales, rnedhnG y pequeños de España a finaks de la

déGda del setenta y @mi€nzos d€l trtlenb. h crtsls de las lnsUhrciones de ahoío y crédlb en loa

Estado6 Unld6 en la década del odl€nh, y hs crisis bancarhs en países escandlnavos en los prtrnerG

años de la década actral, demue*an con lmpr€s¡onante oudeza qtle ningún país puede prodamarse

inmune a esta nugra ef*Jemla. Lasürnosamente, son los países meriG desaFollados los que más sufren

oJarido se dan estas crl§s.

u¡rc cfóll or [a6cRtrs tt¡A EIER S rx aL x u{m otsDr lgm

I cr¡¡ ¡.-¡-
I o¡-,¡ l*--
ff - r.-- ¡-.-útrr¡irñ-5-
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Ante este d€s¿ño & la ecommá mundial, surgen loc más encontradoo ottsrios sobre el papel que

debe desempefur la banca centrál ñ la pr€vención y rnaneJo ft las cfisis finarideras. Hay qu¡en€s

promuel¡eri un papel pasivo y sug¡eren que sean hs ñ,Er¿as del mercado hs amrgEdas de sduciloar las

crlsls. to clerto es qu€ ni aquellos países qrle son tradkbr¡alrn€nE los d€fensor€s del llbre mercado,

pemtEn que ésE r€ elva un desorden linandero de gnn proporcxín. Ias razorEs que se argurnentan

para ,ustJñcar la inErvendón del estado en las crlgs ñnancleras son \rarlas, pero lo importante es que el

rnanero del s¡sterna Rnandero e6 una hbor clellca<la y debe ser b'atad¿ s¡n h nrnor hrerenda poliuca y

cor \erdaderoG crlErloc técnicos ql.€ tengan como objdvo ñnal el bienestrr rre la pouaddn y el

credmleñto ecorÉmlco de los país6.
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con verdaderos cr¡ter¡os técn¡cos que tengan como objet¡vo final el bienestar de la población y el

crecimiento económico de los países.

Ecuador no ha sufrido realmente crisis f¡nancieras como las que han ocurr¡do en otros países. Lo que

sí se ha producido en nuestro país son "d¡sturbios financieros", que no han presentado las caracterÍst¡cas

propias de las cris¡s sistémicas¡ como por ejemplo el cierre masivo de los bancos, pero sí han ocasionado

costos económ¡cos considerables, asi como han introducido inestab¡lidad macroeconómica y desconfianza

en las anst¡tuc¡ones encargadas de controlar y supervisar al sistema financiero.

En este trabajo empleamos los términos "crisis financiera" y "cr¡s¡s bancaria" de una manera

alternativa e intercambiable porque los sistemas financieros en la actual¡dad están mayormente

compuestos por bancos. Esta justificación también se aplica a los términos "¡nstitución bancaria" e

"¡nstitución financiera".

La obra está organizada de la siguiente manera: en el pr¡mer capítulo exponemos los aspectos

teóricos más importantes acerca de las crisis financieras, señalando diversas definiciones de cris¡s

financieras y explicando sus orígenes y sus causas. En el segundo capítulo tratamos el papel del banco

central en las crisis financieras, justif¡cando su intervención en la resoluc¡ón de estos ep¡sodios y

describiendo las etapas, objetivos, restricciones e instrumentos de los qrrs dispone para manejar y

solucionar estos colapsos. En este capítulo centramos nuestra atenc¡ón en temas de gran importancia

como son la necesidad de un seguro de depós¡tos como ¡nstrumento correct¡vo de las crisis financieras,

los problemas relacionados con los ¡ncentavos de los reguladores de las crisis bancar¡as y la neces¡dad de

conferir exclusivamente al banco central la responsabilidad de supervisar al sistema financiero. Para el

tema de los ¡ncentivos de los reguladores, presentamos además un modelo matemático. F¡nalmente

abordamos la disyuntiva de la primacÍa de las reglas frente a la discrecionalidad y su justificación.

El tercer capítulo expone la experienc¡a lat¡noamericana en el tema de cr¡s¡s financ¡eras, enfocando

la atención en las crisis más importantes de las dos últ¡mas décádas: 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.

En el cuarto capítulo citamos la exper¡enc¡a ecuatoriana de crasis financieras, puntualizando

pr¡meramente el marco legal regulatorio vigente en el Ecuador acerca del tema de cr¡sis financieras, y

describiendo los dos casos más ¡mportantes de crisis flnancieras ecuatorianas: el caso de la sucretización

de los años ochenta, y Ia rec¡ente cris¡s del Banco Continental.

15



Finalmente, e' capítulo quinto presenta las conclusiones y recomendaciones a las que arribamos

luego del análisis de este tema, y con las que pretendemos val¡dar las hipotesis planteadas

anteriormente.
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1. ASPECTOS IMPORTANTES DE LAS CRISIS FINANCIERAS

1.1 DEFrNrcroNEs

La palabra crisis evoca s¡empre situaciones de caos, Én¡co y anarquÍa. Rodrigo Bola def¡ne un

concepto general de crisis, describ¡éndola como:

"el morneoto de ruptur¿ en el funoonamiento de un gsterna o el tsance de colapso en que c¿e el proceso vital de la

naturaleza, el hombre o la sodedad.....la crigs rompe la continuidad de un s¡stema. Cuando ha stdo superada, el

ístema recobra precariamente su equil¡brio anterior o alcanza un nuevo equrltbrio que pronto volverá a ser

alterado".?

En la l¡teratura económica podemos encontrar múltiples deflniciones para las cris¡s financieras, las que

varían de acuerdo con las manifestac¡ones específicas de la crisis que es objeto de estudio. Así, podemos

encontra!' las siguientesr:

l..Jna demanda del dinero depositado en las instituciones financieras, tan intensa, que esta demanda

no puede ser satisfecha para todas las partes s¡multáneamente en el corto plazo. (SchwarE [1985];

Pl¡ron [1986]; Wolfson [1986]).

Una liquidación de los crálitos que han sido otorgados en una etapa de exp¿ns¡ón. (Veblen [1904];

Mitchell [1941]).

Una condición en la que los prestatarios, los que eñ otras s¡tuaciones podían tomar prestado el d¡nero

s¡n dif¡cultad, no pueden obtener crál¡tos bajo n¡nguna condición; es de{ir, rtn colapso en el mercado

de crál¡tos. (Guttentag y Herring [1984]; Manikow [1986]).

Una venta foeada de activos, debido a que la estructura de los pas¡vos no concuerda con el prec¡o de

mercado de los act¡vos, causando futuros deterioros en el valor de los activos -la explosión de una

burbuja de prec¡os. (F¡sher [1933]; Flood y Garber [1981]; Minsky [1982]).

Una aguda reducción del valor de los activos de los bancos, la que resulta en una ¡nsolvencia real o

aparente de muchos bancos, acompañada con colapsos bancarios y posibles corridas de los

deñs¡tos. (Federal Reserve Bank of San Francisco [1985]).

¿ Rodnqo Boda, Enó'd@dia de la hhbca, Fondo de la Cultura Economic¿, México. 1997.

I Sundarara.Fn, V. y Tomás Ealiño (1991). 'lssues ¡n Recent Banking Cns6", en V. Sundadrarajan y f. 8¿¡iño, (€i/ito-es), B¿nk¡ng
Cd#: A# aN Issue§ Foodo Monetario Intemaoonal.
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Un deter¡oro agudo, breve y ultracíclico de todos o la mayoría de los indicadores financieros (tasa de

interés de corto plazo, precios de activos), insolvencias comerciales y caída de las ¡nstituc¡ones

flnancieras. (Goldsmith [ 1982]).

Una s¡tuación en la que un grupo signif¡cativo de instituciones financieras tiene obligaciones que

exceden el valor de mercado de sus activos, provocando corridas de los depósitos, el colapso de

algunas instituciones f¡nancieras y la intervención gubernamental. (Sundararajan y Baliño [1991]).

Como se puede aprec¡ar, las diferencias entre las definiciones de las cris¡s f¡nancieras se dan

precisamente porque ninguna cr¡sis ñnanciera es idént¡ca a otra. Todas poseen características prop¡as

ütus¿das por el entorno macroeconómico y microeconóm¡co que prevalecía en los momentos prev¡os y

durante la m¡sma cris¡s. Sin embargo, y pese a estas diferencias, todos estos elementos se dan con

mayor o menor ¡ntensidad en una crisis. Puede ocurrir que una cris¡s bancaria no presente el cierre de

numerosas ¡nstitucior,c3 financieras, pero muchas pasarán serias dificultades para cumpl¡r las obl¡gaciones

que han contraÍdo. En unas ocasiones, el gobierno jugará un papel decisivo en la solución de la crisis

bancaria, y en otras simplemente actuará como ente regulador del proceso de solución de la cris¡s por ;as

mismas fuezas de mercado.

1.2 ¿CRIsls F¡NAr{c¡ERAs o orsruRBlos FINANcTERoS?

Como hemos visto, las crisis financieras tienen diferentes características, por lo que es lógico pensar

que cuando ocurren, se presentan también con diversos grados de severidad. Por eso, muchos de los

episodios que han sido catalogados como "crisis flnancieras" no han sido más que "d¡sturb¡os f¡nanc¡eros".

Gerald Corrigan (1989/90) establece una clara distincíón entre estos dos términos. Las cris¡s financieras

son episodios que causan un impacto negativo, claro y s¡gn¡f¡cat¡vo en la economía. En Lln disturb¡o

financiero, en cambio, se pueden dar problemas de l¡quidez{ en un banco aislado e incluso en un grupo

de bancos, Elero esto no tiene efectos importantes en la actividad económica del país. Anna Schwartz

(1995) asocia los disturb¡os financieros con lo que ella denomina "pseudocris¡s financieras" que se ven

c¿racterizadas por d¡sminuciones en los precios de los activos de las ¡nstituciones f¡nancieras,

depreciación del tipo de c¡mb¡o y problemas ñnancieros en las grandes industr¡as. Según su punto de

vista, las verdaderas crisis financieras sólo se dan cuando el sistema financiero se ve amenazado.

Generalmente, los problemas de liquidez, cuando no acompañan problemas de insolvenc¡a de las

instituc¡ones financ¡eras en cuestión, no representan genuinas crisis financieras, s¡no d¡sturb¡os

a El problema de la l¡quadez cons¡ste e-ncialmnte en d¡spofler en todo rnomento de fondog suñoentes para sablacer las
demandas de dinero de los d¡entes. Es una protección contra el nesgo de generar É.didas s¡ los bancos se ven oblqados a
vender o lrqu¡dar ¿ctvos en un rnercado adverso. En este sentido, la l¡qu¡d€z es protectora. (ekos, Indicado¡es exctusvos pdrd
¡nrss¡onistas y dientes, Mano 1995).
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f¡nanc¡eros. Por otra parte, problemas de insolvencias de las instituciones financieras, sobre todo si estos

problemas se encuentran muy difundidos en el sistema, llevan a crisis financieras reales. AsÍ, se puede

predecir que un d¡sturbio financiero que se inic¡a con problemas de liquidez, pero que lleva oculto un

problema de solvencia. puede generar una verdadera crisis financiera, debido al peso que esta institución

financiera pudiera tener en el s¡stema de pagos6.

i.3 EL EFEcro DoMINó

Los disturb¡os flnanc¡eros se convierten en cris¡s financieras a través de un mecanismo que pone de

man¡fiesto la ¡nterdependencia ex¡stente entre los bancos, que la literatura económica ha llamado "efecto

dominó".

Cuando un banco experimenta problemas de l¡quidez, puede afectar a los demás bancos saludables

del sistema ya sea Jirecta o ind¡rectamente. Direct¿mente, cuando la incapacidad para cumplir sus

obl¡gaciones con otro banco deteriora la capacidad de éste a su vez para cumplir con las suyas, y así en

cadena este problema se transmite de un banco a otro. Si los depositantes perciben estas dif¡cultades

reaccionarán retirando sus depósitos, agravando aún más la situación. Entonces lo que empezó como el

problema de un solo banco, se ha difundido a los demás, tal como cuando se hace caer una flcha de

dominó y ésta a su vez hace c¿er a la sigu¡ente, y así sucesivamente. El ¡mpacto de la transmisión

dependerá del grado de dependencia que exista entre los bancos.

Un problema de liquadez de un banco se transmite ind¡rectamente al s¡stema cuando, al no poder

cumpl¡r con las obligaciones contraídas con sus depositantes, eros¡ona entonces la capacidad de éstos

para pagar los cr&¡tos obten¡dos de otras instituciones financieras que tendrán entonces problemas de

cartera vencida, que de ser muy grandes, se convertirán en problemas de liqu¡dez.

Ahora hay que señalar, que un problema de l¡quidez puede convertirse en un problema de

insolvenc¡a. La falta de l¡quidez en los bancos lleva a que éstos reduzcan drásticamente el credito

disponible, y si esta rducción es muy grande, lo más probable es que afecte a la cal¡dad de sus activos,

es decir, a sus invers¡ones o préstamos. Este deter¡oro se produce como resultado de la no-renovación de

los créditos a los prestatarios, que al no poder acceder a ningún plan de financiamiento, incurren en

¡ncumplimientos. Ante esta situación, los bancos toman posesión de los activos de las empresas en

quiebra, y debido a la iliquidez que experimentan, los venden en el mercado a prec¡os sumamente bajos,

t Un banco es insolvente cuaodo el valor económico de sus activos no alcanza para cubrir todas sus obl¡gaciones para con
depos¡tantes y otsos acreedores. (Augusto de la Torre, 6/ Harclo de Oiss tuncanas; el marco leg@l ecwtor¡ano y pos¡bl§
re formas, COROES, L<]97 ).

6 El s¡stem¿ de paqos es el conjunto de instrumentos, organizacrones, procedrmaen¡o6 de operacióñ y Estemas de comunrcaoón e
¡oformación que s€ u¡lizan para qu€ el p¿gador inicie y comunique información sobre el pago al beñefioano de éste y para
liqurd¿r saldos, es decir, p¿ra tranferir fondos. (Baliño, lohnson y Sundarara)an, 1996),
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afectándo de esta manera a su balance por la disminución de sus act¡vos. En la med¡da que se dé esta

reducción, se pasa de un problema de iliquidez al umbral, si no es a la misma insolvencia.

1.4 CRrsrs DE <<MECHA LARGA)» y CRrsrs DE <<MECHA coRTA)>

Hemos visto cómo las crisis financieras tienen diferentes grados de severidad y por lo tanto cómo

unas afectan menos que otras a la actividad económ¡ca, llegando ancluso a ser cons¡deradas simplemente

como "disturbios" que aparecen de cuando en cuando en los sistemas f¡nancieros. Estos disturb¡os deben

s€r segu¡dos con mucha atención, debido al potencial problema del "efecto dominó" descrito en el

apartado anter¡or.

Pero también es ¡mportante analizar el tiempo que tienen las autoridades monetarias para anticipar

la aparición de una crisis financiera. Como en todo evento en la vida, si éste es anticipado con cautela,

puede ser mejor mariejado por los agentes involucrados en é1. Así mismo, si las autor¡dades monetar¡as o

de supervisión financiera puden prever con ant¡cipac¡ón una cr¡s¡s, podrían -en teoría- tomar acc¡ones

que ¡mp¡dan que Ia cr¡s¡s ocas¡one perjuicios en la economía, o al menos m¡n¡mizar estos efectos

peiudiciales.

Es así como Gerald Corrigan diferencia entre las crisis que él denomina de "mecha larga" o de

"mecha cofta"7. Según Corrigan, las cr¡s¡s de mecha larga son más fáciles de maneiar para la autoridad

monetaria o de superuisión, porque no experimenta la presión agobiante de una cris¡s "respirándole en su

nuca". De esta manera, las autoridades pueden a través de un sistema de supervisión f¡nanciera eficiente,

¡dentiñcar en las etapas iniciales a las ¡nstituc¡ones financieras que presentan problemas, y tomar

acc¡ones preventivas que detengan la llegada de la crisis. Así Corrigan propone s¡ete medidas que las

autor¡dades monetarias pueden tomar:

. Foftar a las instituciones que t¡enen problemas a conseguir capital fresco.

. Fozar a las instituc¡ones f¡nanc¡eras en problemas a reducir o el¡minar la repaft¡c¡ón de davidendos.

. Forzar a las instituc¡ones problemátic¿s a reduc¡r su hoja de balance, con la intención de reducir sus

pasivos más sensit¡vos próntamente.

. Fozar a la venta de subsid¡arias o líneas de negocios s€lecc¡onadas con la intención de que las

instituciones f¡nancieras consigan capital fresco o reduzcan sus puntos de vulnerabilidad.

o Examinar opciones p¿ra que las instituciones financieras con problemas se fusionen con otras más

solidas, con el afán de fortalecer el s¡stema flnanciero como un todo.

. Recomendar, y si es necesar¡o y evidente, obligar el cambio de los administradores que no estén

cumpliendo una gest¡ón adecuada.

/ G€rald Co.rigan, How Centat funks l9ranage F¡nancjal O¡s6, Coifetenoa dictada e¡ Shanghai, Gr¡na, 1995
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Estas ¿cciones presuponen que la autoridad monetaria posee un sistema de superv¡s¡ón financiera

ef¡ciente y conf¡able, capaz de prever y pronost¡car potenciales crisis, y que posee la suf¡ciente autoridad

para poner en práctica sus recomendaciones. Si estos supuestos no se cumplen, entonces es más d¡fícil el

contener las crisis financ¡eras y se debe actuar sobre la marcha.

Las cr¡s¡s de mecha corta, por el contrario, son las más difíciles de administrar, y son el dolor de

cabeza más grande de las autoridades de control financiero, deb¡do a que disponen de muy poca

información para hacer frente a la crisis, y esta información se va generando a medida que la misma

crisis se va des¿rrollando,

Debido a esta falta de información, las autoridades pueden cometer errores muy graves, y las

consecuenc¡as pueden ser muy serias. Por esto, Corrigan comenta que las autoridades neces¡tan de una

gran capacidad técnica para hacer frente a este t¡po de crisis, e incluso "mucha suerte e ¡ntuición". S¡n

embargo, sí existen algunos lineamientos que la autor¡dad de control puede segu¡r, y que Corrigan los

agrupan en s¡ete opc¡ones:

r-¿ primera opc¡ón puede ser el no hacer nada, esperando que ¡¿ situac¡ón se clar¡fique un poco más y

que se d¡sponga de algo más de información para actuar con más fundamentos. Esta opción puede

ser eficiente, como puede servir para que el estado de cos¿s se agrave más deb¡do a la falta de

decisión de la autoridad de control.

J

Mantener un estricto monitoreo, en una base de control de día a dia.

Las crisis de mecha corta, debido a su carencia de información Ceben ser tratadas con mucho tino,

mucha flexibilidad y tratada como un caso único.

La autor¡dad monetaria debe ser capaz de poder recolectar la mayor cantidad de información en el

menor tiempo posible. En estos casos, el tiempo es un recurso esc¿¡so, y debe aprovechárselo al

máximo.

En estos episodios debe exist¡r una comunicación muy estrecha entre las autor¡dades de control y la

administración de las inst¡tuciones financieras, con un grado de confianza implícito en la calidad de la

información que sea entregada.

La autoridad de control debe actuar de tal forma que las decis¡ones que tome le dejen la opción de

retomar otra política. si se da cuenta que las acciones que ha venido empleando no son las óptimas.

Es decir, la autor¡dad monetaria debe burar en la medida de lo posible, dejar ab¡erta una "puerta de

emergencia".
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La autor¡dad de control debe ser muy precavida en el momento de realizar pronunciamientos sobre

las políticas que empleará para solucionar la crisis. Debe, por lo tanto, ev¡tar real¡zar

pronunciamientos apresurados que puedan tener repercusiones contraproducentes.

La autor¡dad de control debe reservarse la facultad de elaborar un reporte de evaluación ex pas(

para evitar tener que contestar cuestionamientos en momentos en que no se tiene una respuesta

clara.

Se puede concluir entonces, que lo deseable es consol¡dar un sistema de supervisión financiera

eflciente, basado en una red de información confiable que permita prevenir la aparición de una crisis

bancaria. Solo así las autoridades de control podrán actuar de acuerdo a normas preestablecidas que

F'ermitan contener los efectos de la cr¡s¡s. De otra manera, los ep¡sod¡os de mecha corta sobrevendrán

continuamente y la autoridad monetaria dependerá en gran medida de su habilidad para resolver estas

crisis. Pero las autoridades de control son humanas y están expuestas al riesgo de errar, por lo que los

costos para el s¡stema financiero, los depositantes y la economía en general asociados con una crisis de

mecha corta, serán considerablemente mayores que los que puedan ocurr¡r con una crisis de mecha

larga.

1,5 EL ORIGEN DE LAs CRrsrs FTNANC¡ERA5

Luego de analizar algunas de las características de ias crisis f¡nancieras, surge una pregunta logica:

ZCómo se originan estas crisis bancarias? La respuesta a esta interrogante está en el riesgo que entraña

la naturaleza contractual de los bancos e inst¡tuc¡ones financierass.

La actividad flnanciera basa sus activ¡dades en la confianza que tienen las ¡nst¡tuciones f¡nanc¡eras

con sus cl¡entes, y viceversa. De esta manera, hs ¡nstituciones financieras realizan sus negocios

establec¡endo dos grandes grupos de contratos: uno con sus depos¡tantes, los que les confhn sus ahorros

y demás tipos de captac¡ones que los bancos pueden ofrecer, y otro, en que los bancos real¡zan contratos

con las personas o empre.;¿ts que requ¡eren cr&litos para sus d¡stintas necesidades. El negocio del

sistema bancario es colocar el dinero que captan, con una tasa de rentabilidad más alta que la que pagan

por estas captac¡ones que reciben, para así poder obtener una gananc¡a. De esta manera los crál¡tos

generan suficientes recursos como para pagar los ¡ntereses prometidos a los ahorristas, y además para

acumular util¡dades.

I Sheng, Andrew (1991). 'Ro¡e of üle Central Eank in Bankjñg Crises: An OveMew", en Pat¡ick Downes y Re¿a Vaez-Zadeh,
(edi¡ores), fi,e Etalvnq Rde of Ceflb'al Banks, Fondo l'lonetano Intemacional.
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La h¡storia parecería des¿rrollarse sin problemas, hasta el momento en que los prestatarios no

puedan cumplir sus obligaciones con las ¡nstituciones f¡nancieras, y éstas se vean obligadas a romper sus

compromisos con sus depos¡tantes. El problema se torna entonces más evidente, porque tanto las

instituciones financieras, como las personas y empresas, se encuentran expuestas a los riesgos del

mercado. Se puede dar el caso de un shock macroeconómico importante que desestabilice la economía

de tal manera que las personas o empresas no posean ni puedan encontrar los recursos para cancelar

sus obligaciones con las inst¡tuciones f¡nancieras, y éstas entren en crisis de liquidez e incluso de

insolvencia y se vean obligadas a traspasar estas perd¡das a sus depositantes.

Entonces podemos resumir que las cris¡s f¡nancieras se dan cuando ocurren pérdidas reales en la

economía y el sistema f¡nanciero no está capac¡dad de soportar estas Érd¡dase, viéndose obligado a

incumplir sus obligaciones con sus ahorr¡stas. Puede darse también el caso de que las cr¡sis sean

generadas por una adm¡n¡strac¡ón demasiado arriesgada, que atraiga cl¡entes promet¡endo tasas muy

elevadas para los depositos y que luego no puda encontrar cómo colocar estas captac¡ones para que

rindan, por lo menos, lo que el banco se había comprometido a pagar.

Así vemos que el negocio bancario lleva implícito un alto componente de r¡esgo, y que mientras más

volátil sea el entorno macroeconómico de la economía del país, más expuestos al riesgo de una crisis

ñnanciera se encontrarán los agentes que participan en el sistema bancario.

1.6 Las CAUSAS oE LAs CRrsrs FTNANC¡ERAS

El debate sobre las c¡rusas de las crisis f¡nancieras es amplio pero sln embargo existe el consenso de

que una crisis ñnanciera no puede ser ocasionada por una ún¡ca causa, sino que más bien es el resultado

de una combinación de causas.

Las causas de una crisis bancaria pueden ser clas¡ficadas en cuatro grupos, que la rev¡sta The

Economistro los denomina "los cuatro a teme/' (the four to feal, y son: la volatil¡dad macroeconómica,

mala adm¡nistración y problemas microeconómicos, la intervenc¡ón del gobierno en el sistema bancario y

la l¡beral¡zación del sistema financiero,

1.6.1 Las causas macroeconómicas

Existe una relación muy clara entre la salud del s¡stema f¡nanciero y la salud de la economía

nacional. fuí mismo, una economÍa no puede declararse sol¡da sino tiene un sistema bancario con bases

e Porque la anstituoón linanoera no bene reservas de capital suficientes o porque la cri§s es muy grave o muy prolongada.

to llr8 Ecorwnist, t2 de abril de 1997.



fuertes. Por esto en los últimos veinte años, algunas de las crisis bancarias más severas se han visto

preced¡das por shocks macroeconómicos graves, que incluyen altos niveles de inflación y fluctuaciones del

tipo de cambio. En perí,odos de alta inflación, una ¡nstitución financiera tiene muchos problemas al

examinar los estados f¡nancieros de una empresa que sol¡cita un cráJato, pues los valores que se

presentan están d¡storsionados por el elevado nivel de prec¡os, y así pueden conceder los cr&itos a

cl¡entes que en real¡dad no t¡enen la cap¿cidad de cumplir con las obligaciones que han contraído.

Aunque al iniciar este capítulo afirmamos que cada crisas f¡nanciera es diferente de otra, y que cada

una presenta en d¡stintos matices sus característ¡cas propias que la distinguen de las demás, hay un

hecho insoslayable que se presenta por definición en cada cr¡sis y que constituye la "mecánica de la

qu¡ebra banc¿ria"rI: la incapacidad de los bancos para transferir los depósitos que demandan sus clientes.

Í3t¿ inconveniente surge porque la tasa de crecim¡ento de los depositos bancar¡os es menor que la tasa

de interés de los deposítos. Cuando esto ocurre los bancos hacen una transferencia neta de recursos a

sus depositantes ya sea e(rayendo recursos de sus prestatariosr2 o disminuyendo su l¡qu¡dez. El

problema se agrava cuando las transferencias que demandan los depositantes son tan altas que

adquieren niveles insostenibles por el sistema, ya que no es suficiente con los recursos que se puedan

obtener de las dos fuentes anteriormente citadasr3.

Seguramente, el lector se preguntará por qué un banco que esté atravesando por los problemas

descritos no simplemente cancela los crálitos concedidos a med¡da que estos se van venciendo. La razón

por la que los banqueros no proceden de esta manera descans¿ en el hecho que no pueden dejar

repent¡namente s¡n acceso al crédito a las empres¿s no financ¡eras. Aunque se venzan los plazos de los

préstamos, las empresas esperan, y eslán seguras de reflnanciarlos cont¡nuamente, lo que se conoce en

el argot f¡nanciero como el "roll over" o "efecto tejedor"ra. Si un banco contrae el cráJito d¡sponible

r: t4ichael G¿vin y Ricardo Haumann, Las raÍces de las olsis bnc¿nas: as&<tos macrÉüxitn¡cos, en R. Hausrnann y L. Ro)as-
Suáre¿ (ed¡tores), L¿s Crigs Bancanas en Arnérica Laün¿, Barrco Interamericario de Des¿ñollo, 1997.

¡¡ Para extraer más reqJrsos de sus pr6tat¿nos lo5 bancos elevan sus tasas actjvas (aumenlan d spread llnanciefi\ al refinanciar
los présümos.

L'Michael Gavrn y Rrc¡rd,o Hausmann, Las rattes de las cris¡s bancdids: asEctos mdcr@caxirnicos, en R. tlausrnann y L. Rojás-
Suáre¿ (editores), Las c¡iss Bancarias en Amáica Latina, B¿nco Interameric¿no de Desarrollo, 1997.

ri Con este nomke se conoce a la práctrc¿ de endeudarse a corto pla¿o EJponiendo que a cada fin de período h¿brá un o«itamo
de qu¿l plazo, tal como s¡ se b-aiaran de puntadas que se dan al te)er. Los rncenbvos p¿ra adoptar esta estsateg¡a de
endeudam¡ento conststen en aprovechar la variabilidád de las tasas de interés activas. Et riesgo que se corren los empresanos es
que muchas ocaiones las tas¿s pued€n estar al alza al momento de refin¿ncrarse, y además sempre existe una probabtldad de
que no |es renueven el préstamo. Si el proceso de "tejer" se interrumpe, entonces habrá que buscar ¿ltefnativas ñnanoeras de
menor pla¿o y más caras.
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súbitamente, y esto dura por un tiempo considerable, es seguro que verá aumentar su ca!'tera vencidar5

como proporción de la cartera total16.

Gavin y Hausmann ( 1997) acertadamente identif¡can dos componentes en las crisis bancárias:

"El pnrnero se reñere a la magnitud de la tranle.encia neta que el s¡lema requiere, lo cual constifuye un shock

debido ¿ que en condioones normales las tranferencias netas de reclrsos no deberían causar dificult¿des a los

bancos. El segundo componente es el conespo¡d¡ente al umbral de las transferencras de recursos, por encimá del

cual el gstema se desploma. Este componente define la vulnerabilidad del sstema bancario. Las crisis bancarias se

deben tanto a los stlocks como a la wlnerahl¡dad."

Un banco es vulnerable cuando alguna pequeña distors¡ón en la economía lo afecta gravemente,

hasta al punto de poder convertirlo en ¡nsolvente o cuando pone en tela de duda su capacidad para

cumpl¡r sus obligaciones de corto plazo.

Así como la alta inflación introduce ruido en el s¡stema de precios, haciendo que sea d¡fícil para un

banco distinguir entre un buen y un mal cand¡dato para un cnidito, los auges credit¡c¡os que suelen darse

durante etapas de expansión económica y que preceden crisis financierasl', tamb¡én tienen implícitos

problemas de información que ¡mpiden dist¡nguir a los banqueros los buenos riesgos de los malos riesgos,

porque durante los auges los prestatarios gozan transitor¡amente de mucha rentabilidad y mucha

liquidez. Cuando f¡naliza el perícdo de crec¡m¡ento de la economía, entonces, préstamos que parecían

"buenos" se tornan incobrables, convirtiéndose en verdaderos dolores de cabeza para quienes manejan

las carteras de los bancosrs.

Lo que está detrás de todo esto es que durante las etapas de prosperidad se relajan las exigencias

para otorgar créd¡tos, ya que los bancos tratan de ampliar sus carteras de préstamos encontrando nuevos

prestatarios. Como los bancos disponen de poca información de sus nuevos asp¡rantes a crfuitos y la

información disponible seguramente estará distorsionada por el apogeo del que disfruta la economía, al

avanzar el auge credit¡cio, necesariamente el banco aumentará el riesgo de su cartera. Además ante la

existencia de cráJitos a raudales, los potenc¡ales prestatarios pasan con relativa facilidad las pruebas de

r5 En esta cuenta se cootab¡liza el valor de los préstanus, asi como operaciones contjng€otes que rE huberan §do cancelados
luego de quirrce dias de su venc¡miento. Mue§ra oián nesgosa es la cartera del banco. (Ekos, Ind¡cdot$ exdustvT Nra
¡nveG¡altas y d¡ent6, ¡,latzo 195).

16 Michael Gavin y Ric¿rdo Haus¡n¿nn, tas raices de tas qiis tunaias: asEctos flraomonán¡cos, en R. Hausrnaon y L. Rojas-
Suárez (edrtores), Las Gi5¡s Eanc¿rias en América Laüna, B¿nco Interamencano de DesaÍo¡lo, 1997.

17 ExíSeo estudios emdricos que anrman que 106 auges cred¡ücios preceden a las criís ñnancieras. Se pueden consu¡tar
explicaoones al resp€cto, en Fondo Monet¿rio Intemaoonal (1993)-

18 Hichael Gavin y Ricardo HarE n¿nn, L¿s ra¡c6 de las crists banc¿ias: ¿spectos mac:rmonérncos, en R. H¿usmann y L. Roias-
Suárez (edito.es), t¡s Cns¡s Bancari¿s en Arnérica Latina, Banco Interamericano de Desanollo, 1997.
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l¡qu¡dez a las que son sometidos por los bancos para evaluar su solvencia, obteniendo fondos de otros

prestamistasre.

Durante los auges crditic¡os, aumenta la vulnerabilidad del s¡stema porque los bancos se embarcan

en operac¡ones riesgosas. Una manera de controlar el crál¡to disponible es obl¡gando a los bancos

aumentar los requ¡s¡tos de capitalización¡, a fin de que no disminuya su razón deuda/capital. Olros

mecanisnros legales que pueden servir son, por ejemplo, los requisitos de encaje.

llasta aquí hemos examinado el problema de la información y como ésta puede d¡stoEionarse ya s€a

en épocas de alta ¡nflación o en épocas de baja ¡nflación con auges creditic¡os. Gav¡n y Hausmann hacen

una diferenciación entre los auges crediticios. Ellos afirman que hay auges "impulsados por la demanda" y

hay auges "impulsados por la oferta". Son impulsados por la demanda, cuando por eiemplo, aumenta la

demanda de ¡nversiones debado a expectativas de futuros ingresos; son e'r camb¡o¡ impulsados por la

oferta cuando hay una inyección en el sistema financiero de cap¡tales extranjeros, o cuando aumenta la

demanda por depositos.

En general, los shocks macroeconómicos que afecten al ingreso nacional merman la capacidad de los

deudores de los bancos para pagar sus obligaciones a tiempo, y así pueden causar problernas de

¡nso¡/encia para los bancos. De etapas expans¡vas de la economía pasamos a reces¡ones, donde se

manitiestan los problemas y sobrevienen las cr¡s¡s, agudizándose la recesión. Pero no solo las recesiones

debilitan al s¡stema flnanc¡ero, también hay otras distorsiones en la economÍa que afectan a los bancos en

distintas formas. Un ejemplo es la variación que pudieran sufrir los prec¡os de los activos, porque cuando

los bancos tienen activos negociables en sus carteras, dependen de los precios de merc¿do2r. Otro

ejemplo:o const¡tuyen los shocks desfavorables de los térm¡nos de intercambio. Para poder explicar

mejor estos mecanismos vamos a anal¡zar como se relac¡onan las políticas monetaria, cambiaria y fiscal

con las cr¡sis f¡nanc¡eras.

En la actualidad, con la globalización de mercados y la dinámica de los flujos de capitales, las

distorsiones en la economía que ahuyentan o desest¡mulan a los capitales internac¡onales, así como las

que inciden de manera negativa en la demanda de depositos bancarios, m¡nan la capacidad de los bancos

para ofrecer préstamos o para cubrir a sus prestatarios, desatando una cris¡s a través de medios

diferentes a los tratados hasta ahora. La política fiscal puede preparar el cam¡no para una cr¡s¡s bancaria

re Midrael G¿$n y R¡c¿rdo Hausnann, l,as rakes de las ois¡s bancadas: dsp{tos macJoeconrjm¡cÉ, en R. l-lausrBnn y L. RoJas-
suárez (editores), Las Crigs Banc¿nas en América Lat¡na, Banco Interamericano de Desanollo, 1997.

20 En el g*em¿ b¿nc¿no e{uatonano, lás regulaciones vigentes implíotamente exigen que no haya más de nueve sucres de deuda
por c¿da sucre de capital.

¡r M¡dlael Gavrn y Rrcardo Haugnann, Las raftÉs de las cttgs b¡rcaias: a5l'Etos macrñonóm¡cos, en R. Hausmann y L. Rojas-
suárez (e¿¡tores), L¡s Cris¡s Eancarias en Aménca L¿tina, Banco Interameric¿no de Des¿nollo, 1997,
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debido a sus efectos en la tasa de interés y a las expectativas de inflación que genera. Una economía con

altas tasas de interés reales es tierra fértil para crisis bancarias; la existencia de tasas altas se justifica

por la reacción de equilibrio en un mercado imperfecto como el f¡nanciero, por una alta tasa de interés

¡nternacional, prima por riego cambiario, contracciones monetarias, gasto público elevado e

¡ntermediación financiera de costos elevados. Esto es peor aún cuando el gobierno se f¡nancia través de

la banca privada ya que dism¡nuye la disponibilidad de cráJitos para el sector privado, como explicaremos

más adelante.

El hecho de tener un sistem¿ financiero endeble y vulnerable, hace que sea aun más diñcil la

correcta coord¡nación entre las polÍt¡c¿s monetaria y camb¡aria. Por ejemplo si las autoridades monetarias

están d¡spuestas a bajar la inflación de una manera rápida, pueden decidir por un crec¡miento monetario

discreto y tasas de interés altas. Pero si los bancos están en una posición muy débil, probablemente no

aguantarán el peso de tales medidas, haciendo que sean descartadas.

El establec¡maento de un sistema de tipo de cambio tamb¡én tiene que tomar en cuenta las fortalezas

y deb¡l¡dades del sistema f¡nanciero. Existe evidencia para pensar que un tipo de cambio fúo no es vaable

cuando el sistema ñnanciero es frágil. Esto se ve claramente ante, por ejemplo, un déficit de balanza de

pagos, durante el cual se produce una reducción de la oferta monetaria, lo que conlleva un aumento de la

tasa de inte!'és. Los tircs de interés más altos traerán problemas para los prestatarios de los bancos, lo

que deteriorará la cartera de las ¡nst¡tuc¡ones f¡nancieras cau#ndoles problemas de il¡quidez que pueden

convert¡rse en problemas de insolvencia. Además, esta crisis se ve refozada por la contracción del créd¡to

producto de la contracción monetaria, lo que asñxiará más a los prestatarios por la posición del tejedor

que ya se expl¡có anteriormente.

Bajo un tipo de cambio flexible, el ajuste se da vía devaluación del tipo de cambio y vía aumento del

nivel de precios. En este esquema se reduce tanto el valor real de los préstamos bancarios como el valor

real de los depositos banc¿r¡os a un nivel sostenible por la banca y que no desequilibra su balance. Con

este eiemplo demostramos que bajo un tipo de cambio flexible no habrá traumas como los que se darían

en un rá¡imen de cambio fijo, pero hay que aclarar que cuando el s¡stema está dolarizado¿z, el efecto

real de la devaluación sobre el balance de los bancos se desvanece.

Además hay que tener en cuenta que cuando una economía tiene dolarizadas sus obligaciones, es

porque los agentes confi.tn en la estabilidad del t¡po de camb¡o, tal como ocurrió en el Ecuador a

pr¡ncipios de los ochenta. S¡ sobreviene un ajuste cambiario como una devaluación, el efecto es

verdaderamente traumático, ya que las deudas se tornan impagables, los prestatarios de los bancos no

?¿ Michael Gaün y Ricardo Hausmann, Las raíces de las c¡ists tuncanas: dsÉctos mdcrEcon(jmicos, en R- Hau$ann y L. Roras-
Suárez (edito.es), Las Gis¡s Bancarias en Améflc¿ Latrna, Eanco lnteramenc¡no de Des¿rrollo, 1997.
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podrán pagar sus deudas y nuevamente el sistema financiero corre el peligro de la insolvencia producto

del riesgo canrbiario.

Finalmente hay que anotar que las políticas económ¡c¿s a implementarse deben ser muy cuidadosas

con el sector financiero, ya que a la menor señal de problemas, sean reales o no, puede desatarse una

corida de depositos que se conv¡erta en crisis23, con las consecuenc¡as ya explicadas. Hay que enfatizar

que un shock nó necesariamente desata una crisis, además depende de la vulnerabilidad del s¡stema al

momento del shock, por lo que también es importante tomar med¡das para preseruar la robustez del

sistema financiero. Estas med¡das serán discutidas más adelante.

1.6.2 Las causas microeconómicas

Hemos v¡sto como shocks macroeconómicos graves pueden preceder a crisis financieras que se

ext¡enden por todo el sistema bancario. Pero como Aristóbulo de Juan lo anota24, se han dado

exper¡encias que muestran que durante periodos de dura recesión económ¡ca existen bancos que operan

sin problemas, y casos en que ¡nstituciones Rnancieras quiebran en tiempos de bonanza económ¡ca. ¿A

qué se deben estos extraños acontec¡mientos? A una buena o mala adm¡n¡strac¡ón de las instituciones

financieras. Una adm¡nistrac¡ón f¡nanciera de calidad puede ayudar a las anstituciones financieras a

Superar entornos macroeconómicos desfavorables, mientras que una administración financ¡era ineficiente

puede echar por la borda el negoc¡o, incluso con un panorama macroeconómico ampliamente favorable.

Así vemos que, aunque los orígenes de las crisis financieras pueden ser de naturaleza

macroeconómica, éstos no deben ser cons¡derados como los únicos causantes, ya que aspeLtos

microeconómicos (como el eiemplo anterior de una mala administración) pueden desencadenar por sí

m¡smos una crisis bancaria, o refor¿ar los efectos nocivos de un shock macroeconómico severo.

Debido a la vasta experiencia acumulada durante el manejo de la crisis del sistema f¡nanciero

español en la década de los ochenta, de Juan2s descubre ciertas características en la admanistrac¡ón

ñnanciera que hacen que ésta pueda ser una de las c¿usas que dé inicio a una cr¡s¡s f¡nanciera.

2l Gurllermo Calvo, Profesor de la Universd¿d de Maryand y Diredor del Centro de Econornía Intemacional, afirma que hay dos
hpos de cngs financieras: las que se onqinan por cambios en las variables fundamentales de la economía y las que se ongrnan
en el compo.tam¡ento gregario, cuando algunos parbcipantes del merc¿do imitan al resto por el simple l€cho que los demás
están haoéndolo. Este último comportamieoto -d¡ce Cálvo- es preocup¿nte porque los partjcipantes no benen n¡nguna razón
para arrepeotrrs€ de s¡Js ¿cciones y entonces continuarán con su co.nportamiento. Lo que d¡ce el profesor C¿lvo enf¿ü¿a el
cuidado que se debe tener con las polibc¿s que afecten al sector banc¿no Oara que no des¿ten este comportamieoto que es diñcil
de rmpedir.

" Anslóbulo de .luan, tas raíces de las qists E¡rcanas: asrytos m¡c¡uconómtcos y gJÉrvts¡ón y ¡qtamen¿ao(i7, en R. Hausm¿nn
y L. Rojas-Suárez (editores), Lás C¡3s B¿ncarias en América Latjna, Banco Interarnericano de Des¿nollo, 1997.

¡5 Anstóbolo de ,uan, L¿s rabes de las c¡ists Encaias: a*ect6 microeconcim¡cos y sttperwskin y rqtamen¿ao(i, en R. Hausm¿nn
y L. Ro.ias-Suárez (editor6), Las Criís Banc¿nas en Aménca Labn¿, 8¿nco Interamenc¿no de Desarrollo, 1997.
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La pr¡mera de estas caracterÍst¡cas t¡ene relac¡ón co¡ la alidad de los adm¡n¡stradores. Si los

principales direct¡vos de una ¡nstitución financiera son neofitos en las prácticas bancarias, o no poseen los

conoc¡mientos trirnicos en este tema, es muy probable que la ¡nstitución financiera se encuentre

condenada a la qu¡ebra. Este caso es muy común en los países en desarrollo, en los que algunos bancos

son maneiados por profesionales que no poseen la exp€rticia neces¿r¡a para adm¡nistrar un negocio de

tal envergadura, o son dir¡gidos por los mismos prop¡etarios qu¡enes se creen con los conocimientos

necesarios para operar a la inst¡tución. También es probable que s¡ los administradores no se adaptan a

las cond¡ciones s¡empre cambiantes del mercado financiero, las instituciones financieras sufran colapsos.

Si el entorno macroeconómico es muy volátil, y los principales indicadores de una institución financiera

emp¡ezan a deter¡orarse muy ráp¡damente, es preciso contar con administradores eflcientes que sepan

tomar los correctavos oportunos para evitar el cierre.

El siguiente grupo de características tiene que ver con las práct¡cas oancar¡as en sí. Las decisiones

que toma la administración de una institución flnanciera determinan su desempeño, y si estas decisiones

son incorrectas, entonces la inst¡tuc¡ón podría verse en serios problemas. Las principales prácticas

defectuos¿s que hacen que una institución financiera enfrente la amenaza de una qu¡ebra, o por lo

menos de problemas f¡nancieros serios, son:

Un ¡clumen excesivo de préstamos. La institución flnanciera puede cometer el error de sobrepasarse

en el n¡vel de crálito que concede, comparado con su cap¡tal y base de depos¡tos. Si el banco no

posee una reserva suflciente para absorber Érdidas potenciales, y su cartera de préstamos se

desmejora, entonces la ¡nstituc¡ón financiera afrontará graves problemas. Pero la instituc¡ón

financiera no solamente puede pecar al exceder su nivel de préstamos en relación con su capital, sino

que puede concentrar geográficamente sus cr&¡tos, exponiendo su cartera a los shocks que puedan

darse en dicha zona geográfica, y por lo tanto concentrando su rie8o. Un ejemp¡o claro es el banco

que se especializa en conceder crál¡tos a los agricultores de determinad¿ zona. Si la cosecha es

mala, por un sinnúmero de razones probables, el banco no perderá uno, sino la gran mayoría de sus

crálitos, quedando seriamente expuesto a problemas financ¡eros de iliquidez e ¡nsolvencia.

Un crec¡m¡ento demas¡ado rápido, Ligado a la situación anterior, el banco o instituc¡ón financiera

puede tomar una política de captar depositos a tasas muy elevadas para ganar una buena porción del

mercado, pero puede verse en problemas al colocar esas captaciones a tasas igualmente rentables

que perm¡tan cubrir sus obligaciones. Así, pueden verse relajados los criter¡os de selección de

inveB¡ones o crál¡tos, en un intento desesperado de colocar el d¡nero para generar ganancias. Si el

banco falla en su comet¡do, enfrentará d¡f¡cultades muy severas al momento que tenga que cumplir

sus obligac¡ones con sus depositantes.

b
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Def¡cientes práct¡as c¡d¡tichs. Las prácticas credit¡cias erróneas pueden llevar al banco a enfrentar

situac¡ones de iliquidez o insolvenc¡a, ya que los préstamos concedidos deben generar un retorno

satisfactor¡o, tanto para cumplir las obl¡gaciones que el banco t¡ene pendientes, como p¿ra justif¡car

la permanencia del banco en el negocio financiero. Las prácticas crediticias €rróneas más graves son:

la concentración de préstamos, los préstamos vinculados, falta de correspondencia de los plazos,

riesgos de la tasa de interés, riesgos monetarios y deñcientes tareas de recuperación de cartera.

La concentrac¡ón de préstamos, explicada anter¡ormente, es perjudicial debido a que el banco por

naturaleza debe buscar el d¡versificar el r¡esgo de las invers¡ones que realiza. Si concentra sus

crálitos, ya sea geográñcamente o en una misma rama de negocios o tlpo de instrumento financiero,

hace lo contrario a lo que le dicta la norma: concentra el riesgo, y por lo tanto se expone más

seriamente a un colapso.

Los préstamos vinculados se refieren a los casos en que la instituclón f¡nanciera concede una gran

proporción de sus cráJitos a empres¿s que son prop¡edad de alguno de los accionistas mayoritarios

del banco, generalmente a tasas de interés más bajas que las que el mercado oftece en dicho

perí,odo. En este caso la ¡nst¡tución financiera nuevamente estaría concentrando sus préstamos y

además relajaría los niveles de selección. debido a las pres¡ones que realiza el accion¡sta mayoritario.

De esta forma, el banco estaría prestando su dinero "a c¡egas" ya que n¡ s¡quiera rev¡saría los estados

financ¡eros del prestatario. De la misma manera, y con los mismos efectos perludiciales para la

¡nstatuc¡ón, está el caso en que los préstamos se realizan a empresas relacionadas con los

adrninistradores del banco.

La falta de correspndpnc¡a de los plazos se da cuando los plazos de vencimiento de los depositos y

de los créditos concedidos no concuerdan, y la inst¡tución flnanciera afronta periodos serios de

¡liquidez, gue si no son controlados a tiempo, @rían derivar en problemas de insolvencia. Por eso es

necesar¡o planiñcar adecuadamente las operaciones tanto de crptación y de colocación, cuidando de

establecer un lím¡te prudencial en la diferencia de los vencimientos de los plazos.

Los riesgos de tasas de interés son muy frecuentes en los mercados financ¡eros desregularizados,

debido a las frecuentes fluctuaciones de las tas¿s de interés, especialmente en los países en

desarrollo. Estos problemas de riesgos de tasas de interés pueden poner en graves dificultades a las

¡nstituciones financieras, como lo demostró la crisis de los ajustabonos en México, en el perí.cdo

comprend¡do entre 1992 y 1993.

Los r¡esgos monetarios pueden causar a las instituciones f¡nancieras serios problema de l¡qu¡dez e

incluso de sotvencia, debido a que s¡ se producen devaluaciones fuertes, los deudores en moneda

extranjera se verán imposibil¡tados de cumplir puntualmente sus obligac¡ones con los bancos, debido



Pero todas estas características de una mala administración son solo una cara de la moneda. Una

mala admin¡stración puede ser ident¡f¡c¿da y detenida a tiempo por un sistema de supeNisión financiera

solido y eficiente. Si existieran admin¡stradores que demostraran ¡ncompetencia en sus cargos, y producto

de estas incompetencias las instituciones financ¡eras presentan un deterioro en sus indicadores básicos, el

s¡stema de supervisión f¡nanciera deberÍa detectarlo oportunamente, de manera que no se ext¡enda y

cause más perju¡c¡os a los depositantes de la institución financiera y al s¡stema financ¡ero en su tot¿l¡dad.

La autoridad supenv¡sora no deb€ actuar de tal nlanera que ahuyente a los banqueros del negocio,

perc sí debe fljar reglas claras del juego, s¡guiendo una política de regttamentdc¡ón de prudenci{ que

impida que los administradores se sientan libres de actuar inescrupulosamente o lo que es peor,

fraudulentamente. Debe f¡ar, entre otras regulaciones2T, ciertas reglas de acceso a la banca, que

fomenten un s¡stema f¡nanciero más solido, y menos caótico, y que podrían resum¡rse en:

Niveles adecuados de suf¡c¡encia de c¿pital en relación con los activos de los bancos, requ¡riendo para

los países en desarrollo niveles incluso mayores de los que dispone el Comité de Basilea para los

países ¡ndustr¡alizados, según lo propone Dav¡d Folkerts-Landau, del Fondo l'lonetario Internac¡onal, y

el propio de luan.

al alto costo que representaría adquir¡r la d¡v¡sa con la moneda local devaluada. Claro ejemplo de

este tipo de crisis es el caso de la sucret¡zación qüe se dio en nuestro país en la decada pasada.

Finalmente, las def¡c¡entes tdsas de recuperac¡ón de los créditos es un problema muy difundido,

sobre todo en América Latina, deb¡do quizás a un marco legal que permita sancionar con más

severidad a los deudores morosos. Si el banco no recupera su cartera, los problemas de iliquidez

sobrevendrán ¡nmed¡atamente y puden llegar a convertirse en casos de ¡nsolvencia. Es, por lo tanto,

necesario contar con un ef¡ciente equipo de recuperación de cartera, que perm¡ta que la institución

financiera recupere la totalidad de los préstamos oportunamente,

Sistemas contables transparentes y acordes con las normas internacionales, que permitan una

verificación correcta de lós estados financieros de las ¡nstituciones con el objeto de detectar los

problemas en las etapas más tempranas posibles, La autoridad supervisora debe tener acceso a esta

información en todo momento y debe tener la potestad de realizar inspecciones in s¡tu, si el caso lo

amerita.

¡6 Aristóbufo de Juan, Las raices de tas uigs bancanas: asrEftos miaÉcoruinicos y suprvigón y reglamentac¡ón, en R. Hausmann
Y L. Roras-Suárez (edatores), l-as Gis¡s Bancan¿s en América Latiña, Eanco Interamericano de Desanollo, 1997.

¿7 Una descnpci(h más detallada del papel de la autondad supeMsora s€rá analizada en los stguiefltes capitulos.
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Imp€dir y regular la concentración de préstamos y los préstamos vinculados, que en muchas

ocasiones están cubiertos por un velo fraudulento.

En lo pos¡ble, institucionalizar un sistema de seguro de depósitos, que proteja en alguna medida a los

pequeños depos¡ta ntes.

Mecanismos de liquidac¡ón y reestructuración de ¡nstituciones financieras, en el supuesto no

consentido de que estos casos se d¡eran,

Es repetitivo -pero ¡mportante- recalcar que la entidad de supervisión debe tener la autoridad

suf¡c¡ente para implantar estos lineamientos y de imponer castigos a quienes no se sujeten a ellos o

traten de evadirlos. Siguiendo estas recomendac¡ones se anulará, o por lo menos se reducirá al mínimo,

la posibilidad de que una crisis f¡nanciera se dé por fallas de aspecto microeconómico.

1.6,3 La intervención del Gobierno

El caso de la intervención del gobierno en el sastema ñnanciero es otra razón por la cual las

¡nstituciones financieras experimentan problemas y llegan a encarar la insolvencia y la qu¡ebra. En

muchos países alrededor del nrundo, especialmente en los países en desarrollo, el gobierno utiliza a los

bancos e ¡nstituciones f¡nancieras como si fueran "pozos de dinero", de los cuales extraen los recursos

para cubrir sus frecuentes déficits fiscales o para financiar proyectos de carácter nacional, como el apoyo

a c¡erto tipo de industrias emergentes que el gobierno las considera como de provecho para el país, o

proyectos gubernamentales encaminados a servir a la sociedad. De esta forma, los bancos son obligados

a flnanciar estos proyectos, a tasas de interés mucho menores que las de mercado, o a proveer ¡ngentes

recursos para cubrir los excesos en el gasto público.

Estas presiones estatales llevan a los bancos a actuar en situac¡ones comprometedoras, encauzando

sus recursos a actividades de menor rendimiento, con un costo de opoftunidad muy alto, si se compara

con los negoc¡os que las inst¡tuciones financieras dejan de realizar. Así, se puede llevar a estas

instituciones a niveles incontenibles, ya que no producen la rentabilidad necesaria para cumpl¡r las

obligaciones contraídas, dejándolas al borde del colapso.

Por esto se necesita un estado fuerte, con sus cuentas fiscales saneadas y con el fiel comprom¡so de

no cometer los abusos antes menc¡onados, ya que esto va por el bien de las inst¡tuciones financieras, del

sistema financiero, y por lo tanto, de la economía nacional,
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1.6,4 La l¡beral¡zac¡ón de los mercados f¡nanc¡eros

Finalmente, @emos catalogar a la liberalización de los merc¿dos financieros como una causante de

las crisis de las instituc¡ones bancar¡as. Este es el punto que más polém¡ca causa, ya que podría pensarse

en un princ¡pio, que exponer al sistema financiero a las fuezas de mercado produciría un sistema

financiero más solido y con instituciones más competitivas. Pero contrad¡ctoriamente a lo que se piensa,

esto no suele ocurrir, debido a que s¡ las instituc¡ones financ¡eras han estado acostumbradas a operar en

mercados altamente regulados (caracterizados por tasas de interés controladas y una orientación

marc¡da por el gob¡erno), puede suceder que la exposición a nuevos riesgos sea contraproducente ya

que no sabrán como manejar los nuevos escenarios que se les presentan.

Los admin¡stradores de los bancos pueden caer en la tentación de ofrecer altas tasas de interés a

sus depositantes con el afán de captar porciones mayores del mercado, con los potenciales problemas

asociados a esta estrategia y que fueron detallados anteriormente. En los mercados liberal¡zados puede

darse el caso de que ingresen instituciones financieras extranieras de mayor infraestructura. y que los

bancos nacionales sientan peligrar su participac¡ón en el mercado, y empiecen a otorgar préstarnos s¡n

aplicar medidas estr¡ctas en la revis¡ón de la h¡storia cred¡ticia de los nuevos clientes. Esto puede

degenerar en que las instituciones financieras se llenen de cuentas incobr:bles y afronten problemas de

liquidez, y depend¡endo de la severidad del caso, que éste se transforme en un problema de insolvencia.

Esto nos deja en un dilema. Inic¡almente pensamos que la laberal¡zación de los mercados es una

bendición, y que debe buscarse y defenderse a toda costa. Pero vemos que la liberal¡zación también es

causante de las crisis financieras. "Palo porque h4as, palo porque no bogas", es el refrán que nos s¿lta a

la mente. Sin embargo, y como lo demuestran las exp€r¡encias de México, Perú y Argentina, que a

med¡ados de la decada de los ochenta estaban altamente regulados e igualmente sufrieron cris¡s

bencarias considerables, la regulación de los mercados no es la soluc¡ón.

El éxito de un programa de liberalización de los mercados f¡nanc¡eros cons¡ste en una supervisión de

las entidades financieras que vig¡le que sus prácticas y operaciones no pongan en peligro a su propio

negooo n¡ al s¡stema financ¡ero como un todo, y que iúe ciertos niveles de cap¡tal y encaie bancario que

s¡rvan como reseNas y den a los depositantes un cierto n¡vel de conf¡anza en el s¡stema bancario. Como

se describ¡ó en el apartado anter¡or, la superuisión debe ñjar las normas de prudencia mínima para lograr

que la l¡beralización de los mercados f¡nancieros beneficie a todos, y no sea la causa propic¡atoria de

colapsos en los sistemas bancarios.
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RECUADRO 1

Otr. causa de las crisis f¡nanc¡eras: La falta de cap¡tales de riesgo

Ad¡Conalrnente a ¡as causas citadas, bs autor€s consireran que otra posible causa d€ hs ob¡s f¡nanci€r-as en AñÉrica

Launa es la falta de capitahs de riesgo, Deb¡do a que en esta regkln los mercados de caoital€s $n poco sofisticados y poco

paofundos, cuardo una empfesa no finanderd tiene que dec¡dlr sus fuentes de financ¡amhnlo, h altemativa miis Épkla a h 
I

olal puede acaeder es el endeu&mlenlo bancario. De esla manera, el riesgo a la qr.rc e*á som€tda la actividad de la

empres¿ €s en cierta en foÍna ts-¿n$erih al s¡stema bancario cuando por alguna situadón la empresa quiebr¿ y no puede

pagar los oéd¡to6 que adqu¡rió. Sl 106 rlercados de cap¡bles fu€ran desanolla&6, estarla dbpon¡bh h opdón de

flnandarse vfa 6nl5¡ón de acdor¡es o bonos, BaJo e# altemativa, el lm@o en h e€ommb de una potenclal quiebr¿ de la

emp¡esa sería lflerrco grar4, ya gue 106 ¡nvers¡on¡stas pue(bn dlsn¡nuir $ riesgo di,/ers¡fk¿ñdo srj portáfolh. En cor¡dlElón,

h e*tenda de merEado6 de capibles desarmlla&s ofrece la oportunidad de cuHrse del riesgo divers¡fkando el portafolb.



2
El papel del

banco central
en las crisis
financieras

f,§P
*

rar utot¡¡

EtStr0rEct

crtn¡[



2. EL PAPEL DEL EANCO CENTRAL EN LAS CRISIS FINANCIERAS

2.1 ¿PoR euÉ Es DTFERENTE EL MERCADo FTNANCTERo DE Los orRos HERcAoos?: JusrrFrcAcróN DE LA

INTERVENCIóN OEL ESTADO EN LAS CRISIS FI'{ANCIERAS

Las instituc¡ones financieras, en princ¡pio, no deben ser más ¡mponantes que una fábrica de ropa

o una fábrica de c¿ramelos. Ellas pueden aparecer en el merc¿do, fusionarse o desaparecer, venden un

producto que es diferente y su c¡clo de vida no tendría por qué causar tensiones a la sociedad. Pero

tienen característ¡cas especiales como manejar el .dinero, que es el medio transacc¡onal básico de la

economía, además que capt¡n 106 recursos de los depositantes y por definición no t¡enen la cobertura

total de liqu¡dez para estos fondos28.

La compra de un libro de Econometría en una l¡brería se diferencia en un solo aspecto de una

transacción f¡nanc¡era, ya sea ésta de ahorro o crálito. Mientras que en ambas hay oferentes y

demandantes que se encuentran en el merc¡do y que real¡zan un ¡ntercambio voluntario de un bien o

serv¡cio a un determ¡nado prec¡o, para el caso del l¡bro, la relación entre las partes temina en la

transacción; pero en el merc¡do financiero, con la transacción apenas se ¡nicia la relación. Esto ocurre por

la naturaleza contractual de los bancos, que ya se expl¡có anter¡ormente.

Entonces, cualqu¡er mercado puede descr¡b¡rse mediante cantidades y precios, pero en el mercado

Rnanciero hay que agregar un tercer componente que es el riesgo, producto del plazo que jmpl¡ca

cualquier operación f¡nanciera2e. Con este preámbulo, podemos descr¡bir mejor los elementos que

caracterizan al s¡stema financiero. que lo hacen vulnerable a las cr¡sis y que justif¡can la intervenc¡ón del

estado.

2,1.1 Las instituciones financieras están muy apalancadasr0

En el sistema financiero, los deÉsatos banc¿rios constituyen un porcentaje altísimo del pasivo. Por

esto se d¡ce que cuando un banco realiza sus inversiones ar.riesga el d¡nero de otros. Esta situación taene

dos efectos importantes3r.

¿8 Para amplrar la rrrformacioo al reGpecto véase Ekc§, R¡etgos: Tas¿s de intet* eat6 altas debilitan at s¡íefi¿ ñoaoaerq Oclub¡e
1995.

2e Para ampliar la rnformació¡ al respecto vé¿se Ekc,6, ¿En que * d¡Íerencia el mercado llnanciero & oüos merc¿dos| Oaoernbre
r995.

30 Por apalancamiento, enteodemos a la relaoón pasvolpatnmon¡o. Mientras rnayor sea esta relación, mayor será el
¿p¿lanc¿miento.

lI l'l¡chael Gavin y R¡cardo Haus¡n¿nn, Las ratics & las msis bnaüids: dsÉctos mactKondfi¡cE, en R. Hausrnann y L. Rojas-
Suárez (edrtores), Las Cngs hn@nas en AnErica Latina, B¿nco Interamericino de Des¿rollo, 197.

37



El capital es un elemento regulador entre los shocks severos y las quiebras, y como con relación a los

pasivos, es pequeño, su efecto amortiguador no es muy amplio. Por esto un shock leve puede llevarlo

a la ¡nsolvencia. En consecuencia, los requerim¡entos de capital para los bancos, deben aumentar de

acuerdo con la volatilidad del mercado en que se encuentren.

El alto apalancamiento, asÍ como la responsabilidad limitada de los accionistas, crea incentivos para

que los banqueros tomen posiciones riesgos¿s. De hecho, a medida que un banco se aproxima a la

¡nsolvencia, el incentivo es tan fuerte que el banquero tomará, de no ser regulado, pos¡c¡ones

temerar¡as, lo que Ar¡stóbulo de Juan llama "gest¡ón a la desesperada32". Augusto de la Torre af¡rma

que este comportamiento se debe a la convergencia de tres elementosll:

!. El monto frn¡to de la ¡;érdida potencial: a medida que se acerca un banco a la insolvenc¡a, la perdida

para el accionisto constituye el valor de mercado de sus acciones que decrece asintót¡camente a cero.

2. El apalancdm¡ento elevado, que hace que las ganancias potenciales sean tremendamente grandes,

debido a que el banquero trabaja con dinero del que solo le pertenece una pequeña parte/ (mientras

que la gran proporción es ajeno) y que en el camino a la insolvencia tiende a des¿parecer.

3. La percepción o certeza- de respaldo estatal de los dexjs¡tos, que es mayor si se trata de un banco

importante para el s¡stema de pagos. Esto además genera «r¡esgo moral»¡ porque por un lado los

depos¡tantes no retirarán los fondos (le seguirán prestando al banco), y por el otro el banco no

tendrá la necesidad de elevar su tasa de interés pasiva para captar más recursos,

2..L.2 Las instituc¡ones f¡nancieras carecen de liqu¡dez

Los bancos realizan una transformación de vencimientos, esto es, toman como pasivos al dinero del

público, a través de los depositos a corto plazo y mant¡enen como activos los préstamos, que son a un

plazo mayofl. Esta es en esenc¡a la intermediación financiera.

En la mayoría de los países lat¡noamer¡canos, el mayor porcentaje de las captaciones que realizan los

bancos lo constituyen los depositos a la vista y las cuentas de ahorro, que por su naturaleza son muy

volátiles y sensibles a cualquier shock de la economía. Por otro lado, los préstamos son en su gran

mayoría de corto plazo, pero se supone que se renovarán automáticamente a su vencimiento (efecto

r¡ Anstóbulo de.luan, 1987.

¡r Augusto de la Tone, El Manejo de Oists tuncarías: el marco tegal dudtoriano y @s¡bles rcfomas, CORDES, 1997.

¡ Mióael G¿ün y Ricardo Hausrnann, Las ra¡c6 de las ogs bncanas: aspctos maowonóm¡ca, €n R. Haugnann y L. Roras-
Suáre (editores), Las Criss Eancañas en Aménca Ladna, B¿nco Interamenc¿no de oesarrollo, 1997.
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tejedora). Por este motivo, los bancos no t¡enen liquidez, ya que si deciden repent¡namente liqu¡dar su

cartera de préstamos, erosionarán el valor de sus activos exponiéndose a la insolvencia3s. Para reducir la

probabilidad de que ocurra una crisis de liquidez, una buena medida a futuro, es que el estado ¡ncentive a

la banca que in'rplemente mecanismos de ahorro de largo plazo como programas de vivienda, fondos de

ret¡ro, etc.

Con la f¡nalidad de mantener la disponib¡l¡dad de crálito, tan necesar¡o para el funcionam¡ento de la

economía, los bancos deben contar con un "colchón de liquidez" que les perm¡ta aislar los préstamos de

cualquier shock adverso que d¡sminuya la demanda de depósitosr. Mientras más ¡nestable sea la

economía de un país, mayor debe ser el stock de liquidez que los bancos guarden. Entonces ¿t¡enen los

banqueros ¡ncent¡vos para sostener un nivel de liquidez apropiado? En los próximos apartados trataremos

este asunto.

El problema de la rliquidez bancária es la justiñcación para que exista un banco central con

capacidad Ce actuar como prestamista de última instanc¡a, porque solo de esta manera se podrá d¡suad¡r

a l¿s corridas de depósitos, se tendrá un sistema de pagos más estable y se prevendrá los problemas de

iliquidez que llevan consigo al fantasma de la ¡nsolvencia, pas¿ndo de un d¡sturbio financiero a una

verdadera crisis bancaria. Además si la solución a una cris¡s de iliquidez es encargada a las fueeas del

mercado, los resultados pueden ser Érd¡das sociales devastadoras, mucho mayores que las ¡Érdidas

privadas en que ¡ncurrieran los depositantes o bancos implicados. Cuando se produce esta discrepancia

entre costos pr¡vados y costos socaales, la teoría económica justifica totalmente a la ¡ntervención estatal.

2.1..3 El s¡stema de pagos depende crucialmente del sistema f¡nanciero

Una parte sustancial de los pasivos b¿ncarios es el medio a través del cual se canalizan las

operaciones que constituyen el sistema de pagos. El "efecto dominó" es el med¡o por el que una cris¡s

financiera traba al s¡stema de pagos.

Dada la importancia que rev¡ste el flujo de pagos en la economía, las autoridades monetarias y

reguladoras de todo el mundo procuran especaal atención a aquellas instituc¡ones financieras que tienen

un rol fundamental en el sistema de pagos. Esta es la base para afirmar que hay bancos que son muy

grandes para que lcs dejen arru¡narse (ta big to faiP), porque su caÍda obstaculizará al funcionamiento

normal del sistema de pagos.

15 Midlael Gavin y R¡cardo Haugn¿nn, Lás raíces fu las ois¡s bnc¿nas: asryctos macrffion(jm¡cos, en R. Haugn¿nn y L, Ro]as-
Suárez (editores), L¿s Ois¡s Bancaias en América Ldtind, Banm Interamencano de Desarrollo, 1997.

6 tlichael Gavrn y Ric¡rdo Hausmann, Las raices de las ois¡s bncaias: as*ctos maa¡@colxim¡cos, m R. Hausm¿nn y L, Rojas-
Suáre¡ (editores), Las Oiis tuncaias efl Anúica Latina, Eanco Interamencano de Desanollo, 1997.

17 Larry Sraalad, 1997.
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El cr¡terio de "muy grande para quebra/' puede no ser adecuado, ya que hay bancos que son

importantes para el sistema de pagos, por su imagen o t¡empo de ex¡stencia, pero sin embargo no son

"grandes", La caída de estos bancos desataría pánico bancario, corridas de depos¡tos, el efecto dominó y

en general sufriría el sistema de pagos. Por estos mot¡vos, Brian Quinn}, declara que el "too b¡g to fa¡t"

debe camb¡arse Wr "t@ im@rtant to fa¡|", rnuy importante para quebrar.

El hecho de que ex¡stan bancos ¡mportantes que obliguen al estado a ¡nterven¡r para salvaguardar la

¡ntegridad del sistema de pagos no s¡gnif¡ca que estos bancos tengan inmunidad en sus operaciones (lo

que crearía riesgo moral, como ya se explicó). Las autoridades monetarias igualmente deben castigar a la

administración de estos bancm, y tomar las medidas correctivas pertinentes. Ahondaremos en estas

medidas en los próximos apartados.

Otra razón por io que el estado debe velar por el buen func¡onam¡ento del sistema de pagos, es por

las externalidades positivasre que genera y porque la estab¡lidad financiera es un b¡en públicos.

2.2 EL MANüo oE LAs CRrsrs FTNANCTERAS poR PARTE DEL BANco CENTRAL

2,2.L Etapas de la resolución de las cr¡sis f¡nancieras

La resolución de una crisis bancaria por parte del banco central se desarrolla a lo largo de cuatro

etapas, según las describe Andrew Shengal. Estas etapas son, en su orden, el diagnóst¡co de la cr¡s¡s, la

minim¡zación de los costm relacionados con la cris¡s, la asignación de las pérdidas, y la devolución de

confianza y rentabilidaC al s¡stema bancarao. A continuación serán descratas las características princi2ales

de cada una de estas etapas:

La et¿pa de d¡dgnóst¡co es crucial en la resolución de la crisis, porque le perm¡te al banco central

saber qué está sucediendo en la crisis, le ayuda a comprender su dimensión e implicaciones. Como lo

llama Aristóbulo de Juan, es "salir de las tin¡eblas", Para diagnosticar la naturaleza de la crisis, es

necesario contar con un sistema de superv¡sión prec¡so, eñciente y oportuno. De esta manera se puede

s Brian Quinn, Te.án¡ques for deahng with Írobtem banks,1991. &i¿n Quinn era, en el año 1991, el Directo. Ejecutjvo del Eanco
de lnglaterra.

re Siempre que una peñiofla o una empreÍra emprende una acción que p.oduce un efecto efl otra persoria u otsa empr6¿ por el que
esta últjma no paqa n¡ es pa96da, decjmos que hay una extem¿lidad.., Unas benen conseaEncias beneñciosas para otros y se
denominan extemalidad6 positiv¿s. (loseph Stiglitr, ¿, Ecarütia del s«tq hibl¡co. Anton¡ 8osdr, Editor, s€gunda edicjdn.
199s).

{ Los b€oes públicos purós üerien dos profiedades esencial6: no es üable racionar su uso, ni t¿mpoco deseable. (Joseph Stiglitz,
L¿ Ecüonib del Wor Nbl¡co. tnloni 8osch, Editor, segunda ed¡oón. 1995),

'r Andrew Sheng, Rde ol the Centrat hnk ¡n tunk¡ng C.lset 1991. Andrew Sherig es el Especiali*a FinarEiero Sen¡o., de la
Divi§on de Políbc¿ F¡nanciera de¡ 8¿nco Mundial.
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anticipar la aparición de la crisis y actuar en momentos en que ésta no presenta sus p€ores efectos. Para

esto es necesario que los bancos cuenten con un sistema contable adecuado y transparente, que le

permita conocer al banco central la verdadera situacjón de la institución f¡nanciera en problemas, y dónde

radican estos problemas. Además, es recomendable que el banco central sea informado por los aud¡tores

externos de las ¡nstituciones financ¡eras, ya que el banco central debe contar con la mayor cantidad de

información para tomar los correctivos, y para que estos correctivos surtan efecto. En esta etapa de

diagnóstico, el banco central debe actuar bajo dos princ¡pios: «mientras más pronto mejor» y «los

problemas son peores de lo que se esperabara2. El primer pr¡ncipao requiere que los bancos centrales

actÚen tan pronto como sea pos¡ble, para evitar que los inicios de la crisis se transformen en un problema

que se le escape de las manos, El segundo principio, muy relac¡onado con el primero, implica que las

autoridades no deben tomar el problema con negligencia, ¡ncluso si éste parece ser una cris¡s menor.

Actuar de esta manera conduciría a un empeoramiento del estado de cosas, convirt¡éndose la crisis

menor en un colapso generalizado.

La segunda etapa de la resolución de las cris¡s bancarias es la ñ¡n¡rn¡zac¡ón de los costos asoc¡ados

con la crisisa3. Esto ¡mpl¡ca la remoción de los adm¡nistradores de las instituciones financieras (si la causa

de la cris¡s es el fraude o la falta de comp€tenc¡a para manejar las ¡nst¡tuciones financieras), o la opción

de dotarlas de consultores que impidan que la administración continúe haciendo uso de prácticas

ñnancieras erróneas como los préstamos vinculados, mala selección de crálitos, entre otras. Si la causa

de la crisis financiera se debe a una regulación ineficiente, el banco central debe tomar lcs correctivos

para fortalecer y perfeccionar su s¡stema de supervisión, para así evitar ep¡sod¡os sim¡lares en el futl;ro.

La s¡guiente etapa, la asrgnación de las pérd¡das, es la que causa más Dolémica. Existe un consenso

general de que los €ostos deben ser asumidos en primera instancia por los accionistas, quienes son los

que se benefician de la toma de decisiones riesgosas que comprometen la estabilidad de la ¡nst¡tución

bancar¡a, así como las personas o empresas que consiguen créditos aprovechando esta coyuntura. Al Rnal

de ¡a lista de castigo deben estar los depositantes, quienes -en teoría- no debieran sufr¡r c¡st¡go alguno,

luego de haber experimentado la ¡ncertidumbre de perder sus depósitos4. Pero como demuestran

algunas de las exper¡enc¡as de las crisis financieras, esto no siempre sucede, deb¡do a que en algunos

países el marco juridico al respecto no es claro o no lo trata en absoluto. Los dueños de los bancos

pertenecen a grupos de ¡nterés muy importantes de la sociedad, con mucho poder económico y gran

¡nfluencia en .: mundo polit¡co. Debido al poder que ostentan, ellos pueden pres¡onar.-directa o

"r Andrew Sheng, Role ol ttte Central tunk ¡n tunkjng üi#, Lggl,

'r S¡ la cris¡s es Je "mech¿ corta', es muy probaue, dehdo a Ia falta de trempo, que está etap¿ se dé Emultáneamente con la
antenor.

{ Pe¡o esto no quie.e decir que los deportantes deben estar l¡bres de c¿stjgo, debido a que ellos también pueden haberse
aprovechado del nesgo moral, ya que §guieron inürbendo en una instituoón que teoía problemas, al consderada "demasiado
grande para caer" y suponer que ib¿ a ser relc¿tada por el Banco Central.
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ind¡rectamente, sobre las autoridades para que la parte más dura del castigo no recaiga sobre ellos, sino

que sea traspas¿da a otros grupos, como los depositantes, o el Estado mismoas. Un ejemplo muy claro al

respecto es el caso de la sucretización en el Ecuador, en el que los empresarios lograron transfer¡r el

riesgo cambiario de sus obligaciones -parte del costo de la cr¡sis- al Banco Central del Ecuador. En

definitiva, la asignación de los costos asociados con la crisis puede depender de lo bien organizados que

estén los grupos de interés, y de su poder de influir en las autoridades, si el marco jurídico no está b¡en

diseñado.

F¡nalmente, la etapa que más tiempo toma, y la más difícil de concluir, es la de devofuerle al s¡stema

f¡ndnc¡ero la canlianza y rentabilidad que tenían antes de la crisis. Para esto es necesar¡o fortalecer el

entorno macroeconómico y d¡sminuir su volatilidad, que es una de lts causantes de las crisis f¡nanc¡eras.

Además, es necesar¡o robustecer el s¡stema bancario, rehabil¡tando las inst¡tuciones que lo ameriten y

liquidando las más problemáticas, y cast¡gando ejemplarmente a los propietarios de éstas por sus

op€raciones temerarias. Solo de esta forma el públ¡co recuperará la confianza en las inst¡tuc¡ones

f¡nancieras y volverán a confiarles sus depósitos, con lo que las instituciones financieras podrán recobrar

la rentabilidad que habían perdido en la época crítica. Pero como se ve, ninguno de estas tareas es fác¡l

de aplicar, por lo que nluchas cr¡sis ñnancieras pueden convertirse en crónicas, a menos que el banco

central pueda descubrir y corregir las causas reales de la crisis.

2,2,2 Objetivos que deb€n perseguir los bancos centrales en el manejo de las crisis

financieras

Entre los objetivos que deben perseguir los bancos centrales en el manejo de las crisis financieras, el

pr¡mordial es salvaguardar al s¡stema de pagos y evitar el efecto dominó, deb¡do al daño que pueden

provocar al sector real de la economía. Alan Greenspan{ señala que

"... los objetivos del b¿nco central al manej¿r ¡a cns¡s son moderar las perdidas finaricieras y prevenir la ex¡*encia

de una reducción en l¿ conñanza, que determine que lag drficultades de una instrtución afecten gravemente a otras-

Esta preocupación no se motrva en ev¡tar la l¡quidación de entidad6 qu€ han ído mal administradas o que han

tenido mala suerte, sino que estas liquid¿oon6 no tengan un efecto amplio y seno sobre los mercados ñnanoeros,

ia econcmía n¿c¡onal y la economia mund¡a|".

{! Cuando el Estado absorbe total o paroalmente los costos de una cn§s ñnanciera, éstos deben ser cub¡ertos medtante cuat¡o vi¿s:
préstamos, venta de activos del E*ado, impuestos, y ñnanoamrmto ¡nñaoonano. En estas dos úlümas solucjones, la crrga la
soporta el ciud¿dano común.

6 Alan Greenspan (1994). Alan Greenspan es actualmente el Pr6¡dente de¡ Banco de la Reserva Federal de EE,UU.
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. Proteger al sistema de pagos.

. Proteger a los depos¡tantes y restaurar su confianza en el s¡stema.

. Proteger a los bancos solventes del contagio (efecto dominó).

. Preven¡r el riesgo moral.

. Ev¡tar fluctuac¡ones monetarias indebidas.

. Prevenir una liquidación apresur¿da de lós activos.

. M¡nimizar los costos fiscales asociados con la crisis (o los costos para la agencia de seguro de

depositos).

. Asegurar una distribución equ¡tativa de las Érdidas.

Pese a la multiplic¡dad de los objetivos que el banco central debe hacer frente, éste debe siempre

guiars€ por tres principios fundamentales al manejar las cris¡s f¡nanc¡eras, sugeridos por L¡liana Rojas-

Suárez y Steven Weisbrod{. Estos princip¡os básicos son:

Asegurarse que los prop¡etarios de las instituciones f¡nancieras que se beneficiaron de prácticas

financ¡ems arr¡esgadas e irresponsables sean los primeros en soportar los costos de la

reestructuración. De esta manera, ellos deb€n ser los primeros en perder sus invers¡ones y deben ser

removidos de la administración de los bancm en cuestión. S¡ el c¡so lo amer¡ta, deben también

perder los derechos de propiedad sobre la ¡nst¡tución financiera, Este precepto es el que más

consenso genera entre los especial¡stas sobre las crisis de las inst¡tuc¡ones f¡nancieras, ya que es

compartido por Aristóbulo de Ju¿n (1987), Roque Fernándezue 1t992¡, Stefan Ingvess (f997), y

Augusto de la Torre (1997), entre otros. Este princ¡p¡o presupone tamb¡én que los deudores morosos

de la inst¡tución ñnanc¡era no deben recibir ningún tipo de tratamiento preferencial, s¡no que por el

contrario deben cancelar sus ob¡igaciones, y segu¡r en el orden de castigo a los accionistas y

propietarios. Last¡rno6amente, como fue descrito anteriormente, esto no s¡empre sucede.

Como segundo princip¡o, se debe impedir, sin demora alguna, que las instituciones financieras en

problemas cont¡núen concediendo nuevos créditos o capital¡zando los intereses ¡mpagos de los

préstamos en mora en nuevos cr&¡tos. Así se ev¡ta que los adm¡nistradores de las instituciones

" Sundarara¡an, V. y fomás B¿liño (1991). 'lssu€s in Recent BankirE Cris6', en V. Sund¿drararan y T. 8¿liño, (€l:rilor€tr), Bank¡ng
ü¡s6: Cas6 añ !§u€5 Fondo Mooetaño Internaoonal.

€ Uliana Ro)as-Suárez y Steven Weisbrod, Manejo de las qg¡s bncarias: to que deb y to que no detu hacers, ei R. Hausrnann y
L. Rojas-suárez (editor6), Las qiis bncar¡as en Améncd Labnd, Banco Interameflcano de Desañollo, 1997.

" Roque Femánder es actualrnente el Ministro de Economia de Arcenhna.

s Stefan Ingves es actualmmte el Vacegobernador del gafto de Sueda.

43

Sundarara;an y Baliñoa7 proponen ocho objetivos que deben tener presente los bancos centrales en

el manejo de crisls bancarias:



5t L¿ apiic¿cióo (k un¿ operacion de mercado ab¡erto para co.nperisar los efectos fnonetanos de ot as políticas es una man¡obra
coñoctd a coÍ]o &eri l¡zac¡ ón.

n Uliana Rolas"Suáre¿ y Steven Weisbrod, Hanelo cle las oiis tuncdrias: lo que deE y lo qtrc no defu hacerse, en R. Hausmann y
L. Rojas-Suárez (ed¡tor6t, Las ois¡s bancanas en Amúica ¿atira, Banco Interamencáno de Oesarotlo, 1997.

flnancieras apuesten pr ld resurrecc¡ón¡ buscando retornos más altos a costa de mayores riesgos.

Nuevamente, para evitar esto, se deb€ reemplazar sin dilación a los adm¡n¡stradores de los bancos,

con mayor justificación incluso s¡ la c¡usa de la cris¡s es un manejo fraudulento.

Finalmente, el tercer principio hace referencia a los fondos que dest¡na el Gobierno para solucionar la

crisis. Primeramente, debe existir un comprom¡so en la sociedad en el sent¡do de que el sistema

financiero debe ser rescatado mediante el uso de fondos públicos, debido a las peludiciales

repercusiones que tendría para la economía nacional un colapso financiero. En segundo lugar, se

debe lograr que los fondos públicos empleados en la restructurac¡ón del sistema financiero no

produzcan un impacto inflacionar¡o en la economía, pues se estaría cambiando un mal por otro. Esto,

por ejemplo/ puede ser logrado haciendo que los recursos públicos que recibe la inst¡tuc¡ón financiera

para solucionar su crisis sean usados para la compra de papeles del Estado, con lo que la medida

inicial de inyectar d¡nero a la economía (y que puede tener efectos inflacionarios) queda

esterilizada5r.

Alcanzar los objetivos antes descritos no es fácil para los bancos centrales, ya que no disponen de

todos los instrumentos necesarios, y la naturaleza de los objetivos dificr.¡lta el lograrlos todos a la vez. Por

eiemplo, s¡ el banco .entral quiere proteger a un grupo de bancos del contagio de la crisis en defensa del

s¡stema de pagos. puede fomentar el r¡esgo moral en estos bancos al sentirse respaldados por las

autoridades monetarias. Así, el éxito de la resoluc¡ón de la crisis depende de la capacidad de la autor¡dad

monetaria de s¿ber maxim¡zar el uso de lós instrumentos que posee para poder cumplir el mayor número

de objÉtivos.

2,2,3 Restricc¡ones a la actuac¡ón del banco central en la resolución de las cr¡s¡s

f¡nanc¡eras

Como anotamos anteriormente, el trabajo de la autoridad monetaria se dif¡culta debado a la

existenc¡a de restricc¡ones que limitan su acc¡onar. Liliana Rojas-Suárez y Steven Weisbrod reconocen dos

restricciones pr¡ncapales a la participación del banco central en la resolución de las cris¡s bancariass2:

La autoridad monetaria puede no contar con los recursos monetarios para solucionar la cr¡sis, y peor

aún, puede no encontrar los medios de financiamiento para obtenerlos en el mercado ñnanciero

nacional o en los merc¿dos financieros internacionales.
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La segunda diflcultad es la ausencia de mercados que perm¡tan efectuar la venta de las instituc¡ones

financieras rehabilitadas. La existencia de estos mercados le permite al gobierno recuperar gran parte

o la total¡dad de los recursos que ¡nv¡rt¡ó para rehabilitar estas instituciones.

Estas restricciones son mucho más severas para los países en desarrollo que para los países

industrializados5l, debido a que cuando se presentan crisis flnancieras en los países en desarrollo los

mercados f¡nancieros internacionales se muestran menos dispuestos a conceder préstamos para resolver

los colapsos, cerrándoles toda posibilidad de financiamiento. Les queda entonces, como única opción, el

financ¡amiento vía activos anternos netos del banco central, con los potenciales efectos ¡nflacionar¡os (con

lo que contradueran al principio 3).

Así mismo, los mercados de act¡vos bancarios son mucho más reducidos en los países en desarrollo

gue en los países industrializados, carecen de un marco jurídico bien reglamentado y de profesionales con

los suf¡c¡entes conocimientos técnicos para llevar adelante este tipo de mercados.

Ad¡c¡onalmente, Sundararajan y Baliño (199f)r citan otra posible restricción que puede presentarse

cuando el banco central interviene en la resolución de las cr¡sis financieras: la faltá de un marco legal que

no sea explícito en cuanto a las medidas que puede tomar el banco central para remediar la crisis.

F¡nalmente, puede que no se cree un consenso en la soc¡edad en cuanto al uso de los fondos

públicos para solucionar un colapso financiero. Muchos sectores en la sociedad argumentan que no es

.iusto que se use el dinero del ciudadano común para salvar las atroc¡dades cometidas por un m¡núsculo

grupo de banqueros. Cons¡deran en cambio, que las instituciones flnancieras ¡nsolventes deben caer,

como castigo (o purga) por su mal desempeño en el sistema financiero. Este es un criterio draconiano, si

comprendemos el daño tremendo que puede causarle al sistema de pagos, y a Ia economía nacional, la

caída de un banco importante. Sin embargo. esta es una restr¡cción que no desaparece del horizonte y

que atentaría contra el pr¡ncapio tres.

¿Cómo se pueden elim¡nar estas restricciones? Esta es una pregunta muy difícil de contestar, y más

diñcil todavía de ¡mplantar. Como lo afirman Liliana Rojas-Suárez y Steven Weisbrod (1997), el primer

paso debe ser el de dotar de cred¡b¡lidad a las autoridades y a los programas que estas emprendan. Por

ejemplo, un banco central solido no tendría problemas al solic¡tar crálitos en el extranjero para solucionar

una cris¡s f¡nanciera. Por el contrario, un banco central errático vería como s€ le cierran una a una las

puertas de f¡nanc¡amiento en los mercados internacionales. AsÍ mismo, el banco central, como ejecutor de

5r Uliana Rojas-Suárez y Steven Weisb.od, l,larcje * tas cris¡s bancaias: lo que dek y lo q@ r,o fu hxerse, en R, Hausrnann y
L. Roias-Suárez (edito.es\, tas cns¡s bancanas eo Anér¡ca Labna, Sanco lnteramenc¿no de Desarrollo, 1997.

I Sundarara¡an y Éliño, Iss,ues in Rtrent tunking A , er V. Sund¿rarajan y T. Ealiño (úilo¡€s\, Sanking O¡ses: Cases aDd
Ásres, lMF, 1991,
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la política monetaria debe prop¡ciar un entorno macroeconóm¡co en el que se evite la volatilidad, y los

programas que tome par3 llevar a cabo este objetivo deben ser creíbles desde el ¡nicio de la apl¡cación

del mismo. Finalmente, el banco central, como rector del s¡stema bancario, debe fomentar y velar por un

sistema f¡nanciero solido, que genere confianza para que los ¡nversionastas depositen su dinero y se lo

confíen a los bancos no solo a corto plazo, sino tamblén y princ¡palmente a largo plazo, con lo que se

incentivaría la inversión y le perm¡tiria a los bancos coordinar de una manera más eflciente los

venc¡mientos tanto de los deñsitos como de los crtf itoss5.

2.3 MEcaNIsMos PARA EL MANEIo DE LAs CRISIS BaNCARTAS

Durante la década de los ochenta, los gobiernos h¡cieron énfasis en la ¡mportancia de las medidas y

proced¡mientos que promueven la estab¡lidad del sistema de pagos. Thomas Glaessner e lgnacio Mas

clasifican a estas med¡das y procedimientos en dos categorÍas: en medidas diseñadas para evitar las

cris¡s, y en medidas diseñadas para mrtigar las consecuencias de las cris¡s una vez que éstas ocurrens.

Las medidas preventivas incluyen "dar reglas claras del juego" implantando leyes que ev¡ten la toma

excesiva de riesgos por parte de la banca y que protejan los recursos de los depositantes. Entre estas

medidas también tcnemos a la supervisión del sistema bancario por parte del gobierno, así como a la

supeNisión a cargo de duditores externos e internos.

La supervisión bancar¡a debe velar por el cumplim¡ento de las leyes y regulaciones vigentes, debe

revelar las condic¡ones f¡nanc¡eras de los bancos, mejorar el manejo de las instituciones financieras y

prevenir los fraudes.

Las medidas concebidas para solucionar las crisis (correctivas) incluyen al seguro de depósitos, la

intervención del estado en los bancos con problemas (ésta puede materializarse ya sea manteniendo la

propiedad del banco en sus accion¡stas originales, o tomando el estado ¡a prop¡edad del banco), el uso de

la función de prestamista de última instancia del banco central para mejorar la liquidez y los mecan¡smos

de liquidación o recapitalización. Augusto de la Torre ident¡fica tres tipos de. ¡nstrumentos en el manejo de

crisis y reestructurac¡ón bancar¡a: el s¡stema l¡mitado de garantía de depósitos, modal¡dades fuertes de

intervención (toma de control) de un banco con problemas, y mecan¡smos transparentes de

recapitalización unidos a flexibilidad en alternativas de manejo de bancos intervenidossT.

55 Oetldo a que en la mayoria de las economías labnoamenc¿nas los depós¡tos soo de codo pla¿o, m€nüas que los gréstamos son
de rnediano o de largo pla¿o, lo que gener¿ la falta de conqoñdencia de 16 plazos, gue Íle exdicada anterioñner¡te.

F Thomas Glaessner e lgnaoo Mas, Incenbves and the Reluiioo of bnk Dsü6s, en Th€ Wodd 8¿nk Research Observer,
Volumefl 10, (feb.ero 1995).

5' ArJgusto de la Tone, Et l,laneJo de Oigs *ncanas: et oÉrco tegal (taloriano y MJ-bt6 refo¡mas, COROES, 1997.

..to



Por su naturaleza, el conjunto de medidas prevent¡vas tiene que ser establecido antes que las cr¡sis

financieras ocurran, y éstas deben ser claras, consistentes y creíbles. Por esto las medidas preventivas

tienden a ser ¡ncorporadas en el marco legal e inst¡tuc¡onal. En cambio, las med¡das correctivas, son por

lo generaf de naturaleza ad hoc, Wr el tipo de acciones que se toman y por el tiempo en que se

implementan.

Las razones que justifican la naturaleza ad hoc de las medidas correct¡vas son varias. Pr¡mero, las

autoridades pueden percibir que las ¡mpl¡cac¡ones fiscales de determinar y asignar grandes Érdidas son

politicamente infactibles. Incluso, las acc¡ones correctivas son llevadas a cabo solo cuando las crisis

ocurren¡ y se desea que estas no se produzcan. Por último, la insolvencia es el detonante de las crisis, y

ésta es difrcil de determinar a tiempo por las sofisticadas ingenierías financieras desarrolladas por los

bancos para ocultarlas, por el rezago que padecen las instituc¡ones de control en la obtención de

información contab¡e de los bancos y por la d¡ficultad de contar con verdaderos balances consolidados.

Cuando las autoridades tienen al frente una cr¡sis f¡nanciera, siempre está presente la tentac¡ón de

"no hacer nada al respecto", ya que se espera que la economía se recupere o que el temporal pase

espontáneamente. Pero darle largas al asunto puede degenerarse en la gÉrdida de credibil¡dad de las

autor¡dades encargadas, lo que serÍa muy grave para la economía en general, ya que las expectativas

que los agentes se forman dependen en buena parte, de la credibilidad y coherencia que p€rciben de sus

autor¡dades. Pero lo más grave, reside en que el "no hacer nada" casi siempre eleva exponencialmente

los costos de sobreponerse a la crisis. Aunque las autoridades tomen acción ¡nmediata, la ausencia de

políticas claras para los procedimientos a ejecutar puede llevar a una "reestructuración tipo salvamento"

en lugar de a una liquidación. Por "reestructuración tipo s¿lvamento" entendemos el salvar y proteger a

los accionistas de los bancos ¡nsolventes; de darse este t¡po de operación, se estarían sentando nefastos

precedentes y creando incentivos pervergos que terminarían en indisciplina financiera de la banca y

perjudicarían a todos los contribuyentes del fisco, a los que seguramente se les transferiría las perdidas

de alguna forma.

La ¡mportancia de establecer proced¡mientos de intervención bien deflnidos para lid¡ar con crisls

financieras se magnifica en los países en vías de desarrollo. Esto se debe, por un lado, a la ausencia de

mercados de capitales desarrollados, diversificados y profundos, y por el otro, a la c¡si ¡nexistencia de

agencias cal¡fic¿doras de crálitos con experienc¡a reconoc¡da. Estas deficiencias imp¡den que se desarrolle

un mercado de activos banc¿rios eficiente que sea capa¿ de determinar con cefteza el valor de las

¡nstituc¡ones financieras a precios de mercado.
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2.3.1 RehabilitaciónBancaria

Esta se efectúa cuando la autoridad percibe que los costos soc¡ales involucrados en una liquidación

son mayores que los asociados con la toma de control de un banco en problemass8. La figura de la

intervención se presenta bajo tres mat¡ces. Puede ir desde una modalidad débil (¡nspecc¡ón /i? .r/¡,

¡ntens¡ñcada) hasta una fuerte (toma de control del b¿nco y remoción de sus directores y

administradores) pasando por una modalidad ¡ntermedia (asignación de un interventor con autoridad

para inspeccionar cuentas y vetar cualquier decisión gerencial que pueda deb¡litar al banco)5e.

Aunque la legislación ecuator¡ana no incluye a la modalidad fuerte, su ñgura es necesaria piira que

pueda llerarse a cabo una reestructuración efectiva, cuando la crisis lo amerite.

La rehabilitación de bancos insolventes encierra básicamente tres medidas@:

Restablecer la solvencia, a través de meranismos de recapitalización que cubran todas las ¡:erdidas y

que le devuelvan al banco un n¡vel de cap¡tal ade.uado,

Devolverle al banco la rentabilidad, reestructurando su administrac¡ón, operaciones, y estructura de

costos.

fYejorando su gestión, con la esperanza que ¡a nueva administración corrija y pefeccione la tonra de

Cecisrones y de riesgos, los s¡stemas de control y los procedim¡entos adm¡n¡strat¡vos.

Una rehabilitación bancaria rápida y ex¡tosa requiere que estas tres acciones se den

simultáneamente. De las tres, la reGpital¡zación es la más delic¡da y por eso debe ser maneiada con

extrerno cu¡dado. Las autor¡dades deben decid¡r como van a asignar las perd¡das f¡nancieras entre el

gob¡erno, los accionistas y los depositantes. Como la rehabilitación toma la forma de un seguro implkito,

rara vez se casüga a los depositantes. Las primera regla básica para un adecuado manejo de crisis

bancarias implica que los acc¡on¡stas asuman los costos de la reestructurac¡ón. Ellos deben perder el v¿lor

de sus ¡nversiones a través de provisiones contra activos de dudosa o nula recuperab¡l¡dad. Como estas

s El profesor AJlan Melüer de C¡rnegie-l.lellon Ljn¡vers¡ty, se refiere a esta difereficia enb€ costos sociales y privados en 106
gguientes términos: "... la tÉrdida para la sociedad, la Éd¡da económ¡ca, no se da solamente porque las instituoones tuvieron
que cerrar, sino po.que ellos (los bancos) hicjem préstarnos y us¿ron recuEos de atlo.ro pa.a invertirlos en activos que tenían
un valor de mercaóo muy p€queño..." en Cuestiqes Eco¡xi¡ncas r.2g editado @r el Eanco Central del Ecuador oun¡o, 1996)

5e Augusto de la Tone, Et ¡'raneo de Cns¡s Bancanas: el na¡co legal ecuatqiano y Mibt6 reÍo¡naq CORDES, 1997.

s Thomas Glaessner e lgnacio Mat Incefllv5 and tiv Rffitutiotl of funk D¡sttñ, en The World B¿nk Res€ardr Observer,
Volumen 10, (febrero 1995).
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nuevas prov¡siones entran con s¡gno negat¡vo en el patr¡monio ttinico6¡, pueden dejarlo a éste en cero o

hasta incluso en números rojos62.

Pero aunque estas medidas anulan contablemente al patr¡monio, no eliminan n¡ desact¡van los

derechos legales de los accionistas; por eso es necesar¡o que este procedimrento se materialice en las

leyes. Entonces, cuando una legislación otorgue a la autoridad la facultad de real¡zar una intervenc¡ón

fuerte, debe especificar el umbral de patrimonio técnico en el que la intervención fuerte se establezca6r, y

expiicar como los accionistas pierden automáticamente sus derechos cuando la autoridad pasa a controlar

el banco.

El uso de la ¡ntervenc¡ón fuerte por parte de la autoridad, además implica que ésta disponga de un

rango amplio de alternativas para el manejo de un banco intervenido y de esquemas de cap¡tal¡zac¡ón

transparentes. El éx¡to de la intervención se mide cuando el banco es reprivat¡zado como un negocio en

marcha, sin que esto s¡gnifique la reprivatización de su licencia. Para que funcione este mecanismo, los

interventores deben tener la autoridad para nombrar interinamente, hasta que se repr¡vat¡ce el banco,

una nueva gerenc¡a que gcre de amplia capacidad, reputación y credibilidadn.

Pero s¡ el banco que pasa a manos del estado es un banco ¡nsolvente, para que sea factible ia

reprivatización es necesaria una recapitalización directa con fondos públicos, porque un banco con

def¡ciencias patrimoniales tiene un valor económico negativo y entonces no es atract¡vo para nuevos

capihales. Augusto de la Torre manifiesta que las leyes deben establecer que la recapital¡zación directa

solo puede ejecutarse cuando se hayan cumplido dos condic¡ones:

Que se haya mater¡alizado de.iurela remoción completa de los accionistas prev¡os, y

Que el banco esté ya bajo el control efectivo de la autoridad.

Estas condiciones tienen como objetivo castigar a la mala adm¡n¡stración bancaria y ev¡tar que la

capital¡zac¡ón con fondos públicos genere riesgo moral,. ya que claramente queda establecido que aunque

se salve al banco, los accionistas y directivós pierden definitivamente el control sobre Ia ¡nstituc¡ón. tuí s€

6t El p¿trimon¡o técnrco esta constituido po.la slma del capital pagado, reservas, el 40á¿ de las utilidades del eiercicio corriente, las
utilidades acumuladas de ejerocios anterior6, aportes a futuras caprtalizaoones, obligaoones convertjbles menos la deficieflcja
de provi§ones, amortizaoooE, y depreci¿ciooes requertdas, desnedros y otras partidas que la inshtución flnanoera no haya
reconoodo co.no Érdrdas y que las Superintefldenc¡a las catalogue como tales" (Ley G€lleral de Inst¡tuoones del Silema
Finanoero, Art. 48).

a Augusto de la Torre, Et Nanqo de Oiss Bancanas: et marco legdt ecuatoriano y pstbles relormds, CORDES, 1997.

a Augusto de la Torre propone que este umbral se determine cuando la deflüenoa del patnmonio técnico requerido exced¿ al 80
W oenlo. El MarEJo de O¡ss turcanas: el marco lqal truatoiano y @s¡bl6 rcfomas, COROES, 1997.

« Augusto de la Tone , A Manejo de Crists tuncaias: el narco teg1t eruatoiano y @stbles reformas, CORDES, 1997.
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generan incentivos negativos para las prácticas financieras arriesgadas que llevan a un banco a la

insolvencia.

En este contexto, las práct¡cas más comunes de recapitalización y rehabilitación bancaria son65:

Que el banco interven¡do pase a ser propidad del estado. En este c¿so de ¡ntervención fuerte, no

solo que el estado asume las Érdidas sino que además lo provee del capital necesario para que siga

operando conforme a la ley vigente. El problema de esta med¡da es que el gobierno no tiene la

expertjcia necesaria para dirigir un banco ef¡c¡entemente, y además, al ¡ncluir al banco ¡nterven¡do

dentro del sector público, existe el riesgo de que s€ pol¡tice el proceso y que por lo tanto luego no

pueda ser repr¡vatizado, constituyéndose entonces la intervención en una nacionaüzación. Una

alternativa para estos problemas, es que el banco ¡ntervenido, no pase a formar parte d¡rectamente

del sector público, sino que se designe para el efecto una inst¡tución especial, como por ejemplo una

agenc¡a de seguro de depositosffi. Con esto se evita la pol¡tización del proceso.

Venta del banco con su l¡cenc¡a. EI banco es vendido en su totalidad a un valor que debe ser tuado

con transparencia. Para esto se recomienda contar con la asesoría de expertos externos a las

instituciones involucradas, que tengan una reconocida exper¡encia, éstos pueden ser nacionales o

extranjeros. Entre los mecan¡smos utilizados pnra la venta están los concursos de precios mediante

ofertas en sobres cerrados y las subastas. Nos incl¡namos a pensar que las subastas son más

beneflciosas para los ¡ntereses del estado, ya que un banco debidamente depurado, puede alcanzar

precios realmente buenos, que se est¡mularían por el ingrediente competitivo que tienen las subastas.

Otra alternat¡va oara Ia venta del banco intervenido, es realizar esta transacción mediante las bolsas

de valores, democrát¡zando así el accionariado. El éxito de esta o6¡ón res¡de en el grado de

desarrollo que posean los mercados de capitales.

Esc¡s¡ón de act¡ws y pasiw§7 . Se colocan a la venta todos los activos sáneados (con las provisiones

adecuadas y sin problemas legales) del banco intervenido, con la condición que el banco comprador

se haga cargo de 106 pasivos. Esta figura tiene claras ventajas. sobre la venta del banco con su

licenciaffi porque, primero, el comprador adquiere un negoc¡o en marcha con sus activos saneados y

sin el riesgo de hacerse cargo de pasivos ocultos. C¡n esto se alcanzan precios de venta más altos.

Segundo, si los activos y pasivos escindidos son absorbidos por otro banco del s¡stema, entonces se

65 Thomas G¡aessner e lgn¿cio Mat lncentives and the Resotutio¡t of Bank üstf.j§, en Ti 
'e 

World Bank Rese¿rdr Ot6€rver,
Volurnen 10, (febrero 1995).

6 En los Est¡dos Unidc, la Corporaoóñ F€deral de Seguros de Depó6¡tos (FDIC , por sus s¡glas en ingles) puede operar hasta por
dos años un banco que h¿ya srdo rntervenÉo.

6' Esta opcidn fue lleeada adelante con éxito para el caso del Banco de los And€s en 1993.

B lr.rgr.rsto de la Torre , El Manej) de üisis tuncaias: et n ar@ Egat ecuatoñano y pibl6 refo¡mas, CORDES, 1997.
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estaría dism¡nuyendo el número de instituciones financieras en la economía, lo que es ideal cuando

ex¡sten en exceso. Tercero, el estado puede disponer de lo que quede, asociado a la licencia del

banco intervenido, lo que le perm¡te tomar acciones legales contra los antiguos acc¡on¡stas, de ser

pertinente.

2.3.2 L¡qu¡dación Bancaria

Por liquidación entendemos a la venta forzosa de los activos bancar¡os una vez que las operaciones

han sido dadas por terminadas. En las liqu¡daciones, la autor¡dad competente nombra a un l¡qu¡dador,

qu¡en es el encargado de pagar a cada uno de los acreedores de acuerdo a un orden de prelación, en el

qlre obv¡anlente los acc¡onistas están al f¡nal. En las próximas secciones ampl¡aremos el funcionamiento

de sistema y veremos cómo funciona en el Ecuador.

2.3.3 S¡stema limitado de garantía de depósitos

Cuando los gobiernos interu¡enen en las cr¡sis financieras, lo hacen para asegurar la estab¡lidad del

sistema de pagos. Pero la estabilidad solo puede ser alcanzada s¡ los depositantes taenen conf¡anza en el

s¡stema banc¡rio. Entonces las acciones del gobierno se orientan a garant¡zar el valor de los depositos

bancarios, ya sea a través de seguros explícitos como los seguros de depositos, o a través de medidas ad

áoc que impidan que los bancos quiebren. El problema surge cuando las medidas que toma el gobierno

no solo alteran la d¡stribuc¡ón de las Érd¡das asoc¡adas con las crisis bancarias sino que además elevan

los costos totales del colapso financiero.

Es innegable que el sistema de seguros de depósitos, con cobertura l¡mitada, hace n)enos

traumátic¿s y más eficientes a las l¡quidac¡ones; tranqu¡i¡¿d a los pequeños depositantes. que al ser los

más numerosos, son la fuente de tens,ón social más importante durante los procesos de liquidación. Por

esto se dice que el seguro de depósitos imp¡de que se generen corridas de depositos y pánico bancario6e.

Debado a su naturaleza disuas¡va, el seguro de deñs¡tos hace que a las autoridades no les tiemble la

mano al determinar el cierre y liquidación de una instituc¡ón insolvente, porque bajo este sistema, se

minimizan los costos sociales del cierre y se ev¡ta el contagio por panico banc¿rio de la cris¡s, hacia otras

inst¡tuciones que pueden no tener problemas. Una consecuenc¡a directa entonces será el tener bancos

mejor cap¡talizados.

Algunos afirman que el seguro de deÉsitos incrementa el "riesgo moral", porque los depositantes

no cobrarían sus ¡ntereses en función del r¡esgo que corren sus deÑsitos, ya que al s¿berse protegidos

por el seguro, colocarán su dinero a las tas¿s más altas disponibles con la certeza que su dinero siempre

e Augusto de la Torrg Et ManeJo de Cnsls Bancanas: el ma¡co lqal xuatonano y Nsbtes refümat COROES, 1997
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les será devuelto, independientemente del riesgo asum¡do al invertir. Por esto se d¡ce que los balances de

los bancos registrarían un mayor riesgo con un seguro de depósitos, que en ausenc¡a de é1. Aunque este

razonamiento es correcto teóricamente, en la práctica no se cumple. No se cumple porque "el "riesgo
moral» asociado a un sistema de garantía de depositos serÍa mayor comparado con la alternativa de

ausencia total de protecc¡ón estatal a depositantes, s¡ y solo si esta última alternativa fuese fact¡ble y

creíble70"

En la realidad, la ausencia de protección estatal para los depositos no es del todo creíb¡e, porque se

sabe que ante el riesgo de una cr¡sis que afecte a todo el s¡stema, el estado ¡ntervendrá para salvar al

sistema de pagos. Entonces debemos €omparar al «r¡esgo moral» que pueda caus¿r el seguro de

deÑsitos, no con la ausencia de proterción estatal, sino con un meü¡nismo de seguro implicito de

cobertura lim¡tada, que se sabe se activará ante crisis f¡nanc¡eras, y espec¡almente cuando los bancos en

peligro sean paftes importantes del sistema de pagos. Entonces @emos decir que el riesgo moral del

seguro de deoósitos es menor que el riesgo de la alternativa realista que queda en su ausencia./' Además

el s¡stema de garantía de depósitos obliga a los bancos a pagar primas, en vez de d¡sfrutar de un seguro

implí.¡to por el que no pagan nada.

Los expertos en la materia aconsejan que las primas que se cobren por el seguro sean difereñciadas

por banco, de acuerdo al riesgo de su cartera de préstamos e ¡nversiones. Para esto deben usarse

técnicas profesionales y objetivas. Estas primas constituirían la principal fuente de ingresos del seguro de

depcsitos. Una vez puesto en marcha el sistema de garantía de depós¡tos, éste es el que debe

posesionarse de los act¡vos de los bancos en liquidación, y como urro de sus objetivos sería el aumentar

el vaior de su patrimon¡o, entonces tendría incentivos para maximizar los resultados de la venta o cobro

de los activos a su c¿rgo y para recuperar valores por mecanismos legales.

A cont¡nuación vamos a esquematizar como la protección implícita de depositos afecta al tamaño y

distribución de la de las Érdidas inherentes a las crisis financierasT2. Por simpl¡c¡dad vamos a suponer

que las posibles perdidas se distribuyen solo entre los depositantes (D), el gob¡erno (G) y los accion¡stas

(A). En un extremo suponemos que el.gob¡erno no ¡ntery¡ene y deja que los bancos insolventes quiebren

durante las cris¡s s¡stém¡cas. En el otro extremo el gobierno interviene activamente y protege totalmente

los depósitos con sus propio recursos (salva sofidariamente a los bancos o paga a los depositantes "con

su bolsillo").

rc Augusto de la Torre , El Manelo de Ois¡s tu¡taias: e! rDarco tqat ecuator¡ap y pos¡bles relormaS CORDES, 1997,

2r Augusto de la Tone, E I'laneh de Oists tuncrnas: et marco tegat ecuatonaro y Ns¡des refomas, CORDES, 1997.

¡¡ Thomas Glaessfler e Ignaoo Mas, tncenlves and the Redutjm of Bank D¡sb-ess. en The world Eank Researdt Observer,
Volumen 10, (febrero 1995).

52



En la ñgurd 2.1, podemG ter @mo, a medlda

que la proMn de lo§ d€pÚjib§ aumenta, las

pérdHas que lnldalmente eran lmpubdas a 106

depo§tanEs, son transErldas al got aerm. Lrs

pfuldas cargEdas a 106 acdon¡stas d€penden de s¡

r€cuperan sus acdones o no. varnoG a sr¡poner que

se anula completamenE el patsinofllo y por lo tanto

los acdonlstas no redben nada.

Elabo6c¡ón 8arrco Múd¡al

La figura 2.3, muestra el caso contrario a la 2.2.

El co6to total de la crls¡s aum€r¡ta con la protecdón

imflíc1b, por el «riesgo mordl» pr€s€nb en cada una

de hs partes. Aquí, 106 acdonisbs son indiferenEs al

riesgo porque saben que el goblerno no los delará

quebrar. l-a poca importanda que le dan 106

depogtantes a h sol¡dez elimlna la disddlna

frn¿ndera que debiera estar preseflE ante h poGib¡e

amenaza de quiebr¿ bancarb. Los insp€ctor€s

bancartls derlsEn cerGr los bancos lnsolwntes por'

el efecto qrJe tendría esta rn€dida en hs ñnan2as

prrHkas.

El aboteúr, Banco M'rrlrl

En la ffgura 2.2, el cto btal de la crtls

dlsmlnu!€ a medHa que h proteúdófi aumenta.

C¡n un aumenb d€ confunza en el lstema

bancarlo. d¡smlnuy€n las corrldas de deposttos,

dlsmlnuyerdo entonces también el núrnero de

qulebras bancarlas por conbgio. Además, el

compromlso conúailo por el got eñro de pro@er

106 #s¡bs, oea lrrenth/o6 en 106 regulador€s

para que tofn€n acdón oportuna en los bancos

insdventes.

E I Ébot*)ón B.nco Mrrxlll

lF
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Eldboracón B6Dco Mmd!¡

L¿ ñgura 2.4, presenb un e§cenarl, parecido

al anterlor. Para alto6 nh€les de proHon, el

«ri€6gp moral» pu€de ser un problen¡a; pero para

nivel€s rnás baJo6 de proEcclón, los benefidos qr-re

se desprenden de la sensadón de sequrUad

ñnanciera puden se riayores que 106 problemas

6¿¡ «rlesgo rnoral». Entonces d costo btal se

sr¡pooe qt¡e decr€ce (corlo en 2.2) hasta qtre

akanza el nivel @mo de segum de deposlbs,

luegp de lo cual, cree exdos¡varnente oJando la

proEcc¡ón sobrepasa a h ópürna (como en 2.3).

Lo que se ha pr€tendkJo mGtÉr con este esquema, es h ¡mportancia de la obertura llmitada del

seguro de depódtos, que se dlro al Inkft de esta secclón. Las autorüad€s deben buscar el ntvel de

proeoO¿n @mo qrr mlnimlza los co6tos bhl€s. La locallzaddn de este punto depen<re de la calldad de

la reguladdn y supervlslón prudendal, de h naturaleza de las amenazas que aqu€Jan al sistema

ñnandeo, el gra& de conenbadón de h banca, h credlbilidad de las aubrldades y de h historla de

crisls bancarlas en el pafu'.

Z4 ¿Cór4o Evrf^n Lrs cRrsrs F[rañcxERrs? U pApEL vrraL D€ t-a Bt tca CExTRAL

Corno ya ha s¡do desoib anErlormerrE, las crt$s ñn¿ncieras crusan eúecb6 perjudlclal€s en el

sector real de la ecorpmía, e{l el §stema de pagos, y en la confianza de 106 d€pcltantes. Por eso, es

indl¡dable que evitar la apartciln de estas crls¡s ñnanderas debe ser un papel prirnordhl denEo de l¿

agefida de acthddades del banco central.

Sin embargo, lo,s eplsodios de cri§s finanderas se reEitefl con asombroea ftecuenda a lo largo del

mundo, y sobr€ todo en loe paíscs en desanollo, donde adenÉs lo,s co6b6 de reestructuradón en estas

crisis son mudn rna¡rcres que 106 cosb6 de rcesftrcturadón en las Crb¡s ñnanderas cle loo países

lndustrializadosT'.

'Más val€ prs/€olr que larnentaf dke el rcfi'án. y en este caso es muy acertado, ya que e5

prefieriue implanbr medldas que e,r/iten h crls¡s a Gperar a que éstas se presenten para reso¡vedas...

¡ lhomás GlÉner e lgnacb !tas, In@ttfifs and t¡,/- Rlsttttl, ü *¿nk Oñ§t lrr Tha Wort Bant Rls¿arfi OE€ryer,
Vdum€r¡ lg (fu5ltro 1995).

7'Para un análbb m& detallado se pu€d€ coos¡lflar a Llhna Rq,.s-Suár€z y Sta,s WeEbrod: t6 al§b Nna,t8 at Anfu
LatlN: FryW y fcTr¿s €lr R. HausÍEnn y L. Rq¿s-S¡¡rez (edlbr€s), ¿ás # Enatfr al An&b Latt a, B¿fi@
Inter¿rnerlca no de O€sarolb, 1997.
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pero ¿qué se necesita para prevenir las cr¡sis financieras? Ruth de KrivoyTs señala que son dos los puntos

básicos para lograrlo. Estos dos puntos son: solidas políticas económ¡cas y una efic¡ente supervisión

banc¿ria.

El tema de políticas económ¡c¿s solidas puede parecer repet¡t¡vo deb¡do a la ¡nnumerable cantidad

de veces que hemos c¡tado la necesidad de un marco macroeconómico estable, pero esto no hace nada

más que recalc¿r la importancia de este tema. De Krivoy señala como tarea prior¡taria prevenir que en

tiempos de booms expans¡vos se den casos de auges crediticios incontrolados, lo que ella denomina

"burbujas especulativas". Cuando la burbuja está "inflada" (tiempos de bonanza económaca), los bancos

relajan sus controles de otorgamiento de crédito, con lo que aumentan desproporcronadamente su

cartera. Cuando la burbuja "estalla" (la recesión después del auge), los bancos se ven imposibilitados de

recuperar esta cartera, debido a que las condiciones macroeconómicas s€ han deter¡orado, y entonces se

desata la crisis,

La doctora de Krivoy propone también vigilar muy de cerca los capitales extranjeros, para ev¡tar

corr¡das ¡ntempestivas que pueden desequilibrar al sistema f¡nanciero. Debido al amb¡ente general¡zado

de l¡beral¡zac¡ón de los mercados f¡nancieros, no sería conveniente n¡ lógico impnner restricciones de

sal¡da de capitales. pero se podría manejar este tema fúando un encaje legal a lo largo del tiempo que

imp¡da que gran parte de estos cap¡tales huya al menor rumor de inestabilidad.

Otro punto de marcada ¡mportancia es la necesidad de una coordinación estrecha entre el banco

central y el gobierno. Esto no implica que el banco central debe ser dependiente del gob¡erno central,

s¡no que los objet¡vos de ambos lados no deben contradecirse. Si el banco central busca mantener la

inflación en niveles bajos para que el sistema f¡nanciero pueda operar sin las distoE¡ones que ésta

produce, es recomendable que el gobierno no emprenda campañas de gasto público expans¡vo, pues

generaría inflación. Así mismo, la política camb¡ar¡a debe ser estud¡ada en conjunto para no afectar al

sector bancario. Una devaluación exagerada e imprevista puede comprometer la capacidad de pago de

las obligaciones de los bancos en moneda extranjera, con lo que se desataría una cr¡s¡s. Por esto, s¡ el

banco central no es responsable de la política cambiar¡a, las decisaones que el gobierno tome acerca de

este tema deben ser estudiadas con detenimiento por árqbas partes, contemplando todos los posibles

efectos derivados de estas decisiones. Sólo con una colaboración estrecha entre ambas entidades se

podrán obtener resultados posatavos que perduren en el t¡empo.

Finalmente, es necesar¡o que ex¡sta el compromiso por parte de las autoridades de emprender

reformas económicas que sirvan para perfeccionar el funcionamiento de los merc¡dos. No estamos

75 Ruth de Kn'roy, Aino evrtar las disrg en R, Haus.nann y L. Ro)as-Suárez (ed(ores), ¿ás o\ss bancdnas en Aneica Ldtina,
Banco Inter¿mericano de Desarrollo, 1997, Ruth de Krivoy €s actualmente Pres¡denta de Sintegs Financrera de Vene2uela.
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diciendo con esto que el gob¡erno no deba intervenir protagónicamente en los mercados, pero sí

proponemos que debe v¡gilar porque estos trabajen correctamente. El funcionam¡ento eflciente de los

mercados promueve el b¡enestar de la sociedad, y éste debe ser el fin último del Estado.

Pasando al segundo punto clave para evitar las crisis, la supervlsión bancaria, debemos señalar que

dada la relevancia del tema, éste será tratado con detenimiento en una sección específica sobre el tema.

Sin embargo, debemos señalar c¡ertos requ¡sitos que Cebe contemplar una supervisión bancaria ef¡ciente.

La supervisión bancaria debe velar por mantener la estabil¡dad en el sistema financiero, y lograr que

éste opere de manera competitiva y ef¡ciente. Debe ev¡tar, en todo momento, la adopción práct¡cas

financieras que comprometan la seguridad de los depositos del públ¡co y c¡stigar a quienes las cometan.

La entidad encargada de la supervisión bancaria debe poseer func¡onarios aptos para estas tareas,

con la capacidad técnica para desempeñar tan importante labor. Debe contar también con una sol¡da

autoridad, que le permita actuar libremente, y que sus decisiones sean aplicadas y respetadas.

Debe preocuparse de controlar la actavidad bancaria, con un monitoreo constante a índices como los

requerimientos de capatal y de l¡qu¡dez, para prevenir las crisis bancar¡as. Debe también ex¡gir que las

¡nst¡tuc¡ones f¡nanc¡eras implementen normas contables transparentes que sirvan de ¡ndicador del

desempeño de cada institución, así como preocuparse de efectuar periódicas inspeccjones ¡n s¡tu Wra

ver¡ficar que la informac¡ón suministrada sea veraz.

fuí mismo, debe revisar la calidad de los activos de cada instltucaón financiera, exigiendo provisiones

de cuentas incobrables mayores en los casos de sospechas de falta de pago.'l-¡ene también que existir un

flujo de información constante por parte de los auditores externos de cada instituc¡ón financiera, con el

proposito de detectar indicios de una crisis.

Finalmente debe asegurarse de la calidad de los administradores de las instituc¡ones financieras,

preocupándose que tengan la expertic¡a y ét¡ca.indicadas para un trabajo que t¡ene como característica

primordial el manejo de dinero ajeno. Ejemplo a imitar ec el Reino Unido, donde se someten a tam¡zados

y procesos de selección rigurosos a las instituciones que desean ingresar en el negocio bancar¡o.

Implantando estos puntos claves, es menos probable la xurrencia de crisis financieras en un país.

Pero se debe tener siempre presente que los administradores de las ¡nstituciones financieras buscarán (cy

encontrarán?) siempre nuevas maneras de ocultar información a la autoridad supervisora, para sacar el

mayor provecho de sus acciones. Por eso deben afinarse constantemente las activ¡dades de control para

estar s¡empre un paso delante de las intenc¡ones de los administradores.
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Para concluir, puede pensarge que de las cris¡s f¡nanc¡eras sólo encontraremos resultados negativos,

y esto es muy cierto. Pero sí es posible extraer algo pos¡tivo de ellas: se puede aprender de los errores

pasados, y quizá es ésta la mejor forma de evitar la cris¡s. Lás exper¡encias pas¿das de cr¡sis financieras

en el país y en el mundo pueden servir cómo base para identif¡c¿r a tiempo comportamientos y

escenarios que han desencadenado crisis en otras ocasiones. Así pues, se deberá recordar también las

lecciones sobre las crisis bancar¡as que la h¡stor¡a nos guarda.

2.5 REGUTACTóN Y suPERvrsróN

2.5.1 cPor qué se debe regular a los bancos?

L.os bancos operan dentro de un sistema que les provee una "red de seguridad", ya sea porque

reciben asistencia del banco central en caso de una emergencia, o porque son cubiertos por un seguro de

deÉsitos. Estas facilidades les perm¡ten a los bancos transferir el r¡esgo de su portafolio, desde sus

acc¡onistas a los contribuyentesT6, sin compensarlos por el riesgo que Ies transf¡eren. Por esto se dice que

las ganancias de la operación de un banco se privatizan, mientras que las ¡Érdidas se social¡zan.

Entonces, "la red de seguridad" crea ¡ncentivos para la toma de riesgos altos por parte de los

adm¡nistradores de los bancos. Como resultado, los bancos deben ser regulados y supervisados para

restr¡ngir la transferenc¡a inescrupulosa del riesgo al público en general.

2.5.2 El papel de los reguladores

El papel de los reguladores debe centrarse, como lo señala Ruth de Krivoy77, en dos actividades

primordiales que son:

Establecer el marco normativo en el que deben desenvolverse las act¡vidades bancarias, lo que

hemos venido denominando "f¡jar las reglas del juego",

Superv¡sar y controlar, para hacer pos¡ble un adecuado cumplimiento de las normas establecidas.

Alan Greenspann define la función de la sup€ruis¡ón como:

"...mantener l¿ enabilidad del s¡stema ñnanoero, prorñover la eñoencra y la cornpetenoa en la actjüd¿d bancaria y

en los mer(¿dos nnanc¡eros, proteger a los usJ¿rios de los servicios financieros ante el fraude y las práctics

'ó Vale la peoa notar que la üansferenoa del riesgo no es ún¡c¿mente a los depoeitantes, s¡no también a los contribuyentes, debido
a que eñ c¿so de un colapEo financjero, los recursos empleados por el b¿nco centr¿l para soluc¡ooar la crtls provigt€n de los
ciudadanos, s€an e*os d¡entes o no del banco en cuesbon.

' Ruth de kivoy, An Agend¿ for bnhng cries awiúnce in Latjn An8ti@, ÉÍco lnwarnericano de Desanollo, 1995,

78 Alan Greenspan, 1905.
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ernpresariales efl9años¿s y proteger a los conhbu|,ent€s frmte al riesqo d€ sufrir fúdidas vinculado con la red de

seguridad establedda para las depos¡bnas aseguradas",

2.5.3 La regulación de prudenc¡a

Con este nombre nos referimos al conjunto de reglas involucradas con la solvencaa y la estabilidad de

las instituc¡ones supervisadas. Su obietivo princ¡pal, es lograr que las instituciones sean lo suf¡c¡entemente

fuertes para cumplir sus funciones en la economía y permanecer al mismo tiempo solventes y con la

liquidez adecuada. La regulación prudencial podemos enfoc¡rla desde dos ángulos distintos. Por un lado,

están las reglas generales que deben estar escritas y que hásicamente establecen lo que está prohib¡do y

lo que está permitido hacer. Por otro lado, la mayor parte de esta regulación, se verif¡ca a través de

¡nspecciones e inspecc¡ones ¡n situ de las instituciones reguladas.

De lo anter¡ormente dicho, puede pensarse que una buena regulación sería aquella que el¡mine

completamente el riesgo inherente a las operaciones ñnancieras. Para esto se tomarían medidas como

100 por ciento de reservas para los bancos, limitar de una manera activ¡sta el riesgo que puede asumir

un banco, o imponer restricciones en su portafol¡o. A priori esto parecería ser lo ideal, pero no lo es

porque los riesgos que se liberan del sistema bancario, pasarían a otros sistemas, donde tal vez sean

difíciles de regular y hasta de obrrvar. La razón para que esto ocurra es que alguien tiene que prestar

recursos a tos ¡nveGionistas riesgosos, de lo contrario no habría crecim¡ento ni inversiones ni progreso. Si

elim¡narnos todo el riesgo del sistema bancar¡o, alguien va a tener que pagar por é1, por lo que este

riesgo lo asumirá otro sistemaa.

Implantar un adecuado marco regulatorio no quiere decir que la amenaza de cris¡s financieras va a

desaparecer pára siempre. Una cr¡sis bancaria puede desatarse hasta en el mejor de los marcos legales.

La pr¡nc¡pal restricción que enfrenta la regulación es la perdida de la eficiencia en la economía producto

de la intervención estatal.

2.5,3.1 La regulación de prudencia es costosa económicamente8o

Los reguladores deben asegurar que los bancos estén deb¡damente cap¡tal¡zado,s y tengan los niveles

mínimos adecuados de liquidez, debido a que los banqueros tienen incent¡vos para mantener una liquidez

¡nfer¡or a la exigida. Este problema se solucionaría obligando a los banqueros a reducir su

apalancamiento, y a que tengan act¡vos más seguros y más lÍ,1uidos. El dilema que se presenta es la

E All¿n Melfzer, (f996). "La Supervieón Banc¿ria y Seguro de Oepobto6", en Cuestooes Económ¡cas No. 29. Fflnco Central det
Earador

o Mich¿el G¿v¡n y fuc¡rdo Hausmann, tas raices de tas criis bancands: aspectu macrxon<imicos, en R. Hausmann y L. Ro.las-
Suiirez (editores), L¿5 Ctis¡s bncanas en Aménc¿ LattrE, Banco Interamericano de Desarrollo, 1997.
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pÉrdida de la ef¡ciencia con la que el ahorro nacional financia a las invers¡ones productivas y más

r¡esgosas, neces¿rias para el crec¡miento económico8r.

2.5.3.2 La supervisión debe ser transparentes:

La supervisión bancaria debe ser transparente, enmarcada en el derecho a la propiedad privada y

ev¡tando que se trate a los bancos comerciales arbitrariamente. Por eso debe ev¡tarse la discrecionalidad,

y se debe part¡r de cr¡terios objet¡vos y medibles, que puedan ser documentados.

In¡cialmente puede creerse que es benefic¡oso que los reguladores y supervisores dispongan de la

discrecionalidad y de todos los instrumentos neces¿r¡os para manejar crisis financieras, ya que así pueden

responder con una estrateg¡a d¡ferente y apropiada para cada caso. Este argumento no se ha cumplido

sat¡sfactoriamente, sobre todo en los países en desarrollo donde la falta de reglas claras termina

convirt¡endo la discrecionalidad en incertidumbre. Además, la escasez de reguladores con exp€rticia y

calidad profesional básicas en el manejo de cris¡s f¡nanc¡eras, hace que los objetivos de la discreción no

se cumplan.

En una cr¡sis, la regulación discrecional suele terminar en la abstención de tomar decisión alguna,

por la naturaleza de los ¡ncent¡vos presentes en los reguladores. En consecuencia, se necesita un efectivo

marco legal quesl:

Garantice la existencia de autoridades reguladoras andepend¡entes del s¡stema político.

Obligue a los reguladores a actuar sin dilación, indicándoles claramente las causales para liquidación,

rehabilitación y toma de control de un banco.

8' Despues del los requerimientos d€ caÉitalización, el nivel de liquid€z debe ser el segundo punto en la ageflda de los reguladores,
d€bido a que los bancos üeflen fuertes incentivos para manteoer niveles baix de liquidez, porque representa un costo de
@rtun¡dad muy alto ei mantener activos líquido6, ya que la tas¿ de interes que ésto6 generan es menor que el interés que
ganan los préstamos e ¡nverslones no líquidos. Po( esto s€ dice qu€ los banqueros tjefler¡ incentivos para m¿nterier niveles
erboptimos de liquide¿.

e midraef Gavin y R¡cardo Hausnann, tas rakÉ de tas disis bncadds: affitos naoo€ondnicit en R. Hausrnann y L- Roias-
Suáre2 (ed¡tores), Las Oisis hrcanas en Añ*ica Latjna, Banco Interamencano de Desanollo, 1997

B Augulo de la forre , El Manqo de Oiis br¡canas: et n aÍo legal Kuatoiano y @rdes refdtlras, CORDES, 1997,
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2.5,4 El problema de los ¡ncentivos de los reguladores&'

La influencia de intereses personales o políticos en los reguladores, crean incentivos para que éstos

no deseen o no permitan que los bancos quiebren, haciéndose "de la vista gorda". Los orígenes de estos

incent¡vos prov;enen de:

Obstkulos Polít¡cos. Los reguladores son reacios a disgustar a los políticos que los nombran en sus

puestos porque cerrar una inst¡tuc¡ón financiera frecuentemente tiene implic¿ciones tr¡butar¡as para

los contr¡buyentes, que causarían un deterioro de la popularidad de los políticos, disminuyendo sus

expectativas de reelección. Este argumento sugiere que se presenta el problema del principal-

agentess, donde los principales (los contribuyentes) no pueden controlar el comportam¡ento de los

agentes (gob¡erno y reguladores) quienes son los que representan los intereses públicos en la

resolución de una crisis bancaria.

Relaciones Personales. Los reguladores son propensos a satisfacer a los bancos regulados. Los

intereses de los reguladores t¡enden a coincidir con los intereses de los bancos que regulan,

particularmente en el caso que haya una brecha muy grande entre los salarios del sector público y

del sector privado. En los países en desarrollo, donde los banqueros y reguladores generalmente

proceden de un grupo social bien educado, económicamente poderoso y conectado polít¡camente, las

relaciones personales pueden ser muy importantes. Así los reguladores pueden ver su trab¿jo como

una forma de "hacer favores" a los banqueros, en espera de beneñcios futurosffi.

D¡f¡cultddes burocrát¡cas. Esto ocurre princip¿lmente en países que tienen inst¡tuciones cuyas

funciones y responsabilidades no han sido claramente definidas y que por lo tanto se yuxtaponen.

Cuando hay duplicación de funciones, el posible resultado es que ninguna inst¡tuc¡ón haga nada

esperando que sea otra la que dé el primer pasos'.

Hasta aquí hemos hablado de los reguladores, pero... équién o quiénes deben ser los respons¿bles

de la regulación bancaria? Referente a este tema, hay dos corrientes de pensamiento en la actual¡dad: Lá

primera, que establece que la regulación banc¿ria debe ser responsab¡l¡dad absoluta de la banca central;

y la segunda, que expresa que la responsabilidad de la regulación bancaria debe recaer en otra

institución diferente del banco central.

e Thomas Glaessner e lgnacio Mas, ¡nceflüvs and dE Redu1d, of tunk Lti*w, en fhe World Bank Research Observer,
Vdumen 10, (febrero 1995).

es Es un problema que surge cuando la persona que tomá las decisiones no es la mrsma que las ejecuta. Lo que o(une es que los
irrcentivos de cada agente ecooómico son dife.ent6 cuando hay una sep¿raci(h ent¡e elecuoón y toma de deciíories.

6 Por beneñoos futuros no nos reffiÍio6 a cormas.

87 Para ampl¡ar sobrc ef tema, ver Mancur Olson, The LqE of Cotlect¡te,4cübr, Harvard Univers¡ty Press, 1965.
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Paul Volcke#, argumenta que un banco central realmente fuerte necesita una considerable

autoridad para superv¡sar al sistema financiero. Según Volcker, es muy importante que un banco central

tenga pleno conocim¡ento de las fortalezas y debilidades del sistema financiero, para cuando formule slrs

políticas monetar¡a y camb¡aria. A lo que Volcker se está ref¡riendo es al problema, ya expuesto a inicios

de esta obra, de la coord¡nac¡ón entre las políticas camb¡aria y monetaria con el sistema financiero. La

falta de conocimiento por parte del banco central sobre la s¡tuación de las inst¡tuciones f¡nancieras, puede

llevar a problemas de ¡ncompat¡b¡lidad de políticas. Por ejemplo, bajar la inflación con una contracción

monetaria. ocasionaría una cris¡s s¡ los bancos se encuentran previamente deb¡l¡tados.

Las opiniones contrarias a la tesis de un banco central fuerte que sea el regulador del s¡stema

bancario, se sustentan en ¡ndicar que la regulación bancaria, por constitu¡r una ardua labor, distraería al

banco central de su función principal que es la de velar oor la estab¡lidad de precios.

Ejemplos de países europeos que tienen en el banco central al regulador de la banc¿ comercial son:

Inglaterra, Italia, España, Francia y Pailses Bajos. En cambio, en Alemania, la regulación hancaria es

responsab¡lidad de una ¡nstitución separada de la banca central. En el Ecuador tenemos una institución

autónoma, la Superintendencia de Eancos, que es la encargada de "la vig¡lanc¡a y el control de las

instituciones del sistema financ¡ero público y privado, así como de las compañías de seguros y

rea segu ros'Áe.

Aunque es cierto que no hay una receta mágica que diga cuál de los s¡stemas es el mejor, los

autores creen flrmemente que la supervis¡ón bancaria para el Ecuador debe ser respons¿bilidad exclusiva

del Banco Central. Este argumento se fundamenta en que:

Por ser el Banco Central quien en última ¡nstancia sale al rescate del sistema financ¡ero, debe ser esta

institución la responsable de la regulac¡ón, supervisión y control.

Nuevamente el problema del principal-agente sale a la palestra. Se pude presentar un problema de

coordinación entre la Superintendencia de Bancos y el Banco Central, retra#ndose la eiecución de

alguna medida, Este problema se agrava ante una cris¡s bancar¡a, ya que el t¡empo es valioso.

En el Ecuador, donde se buscn tener ¡nstituc¡ones solidas y reducir el tamaño del Estado, resulta ideal

la el¡minación de la Superintendencia de Bancos, creándose en su lugar y en el seno del Banco

Central, un departamento técnico, con profes¡onales de primera línea, que tengan la expert¡cia

suficiente para desempeñar la función de reguladores de la banc¿ comercial. Para que esta medida

s Paul Volcker fue hesdente del Banco de la Reserva Federal de Estados Unidos

s Ley Geoeral de In§rtuoones Finanoeras, Artículo 173.
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tenga éx¡to, los técnicos nombrados deben ser b¡en remunerados y su des¡gnación solo debe

obedecer a la calidad profesional y moral que ostenten.

RECUADRO 2

EL PRoBLEHA DE Los lf{cEt{Ttvos DE Los REGULADoRESi U ENFoeUE ¡{arEt4Árrco.

En el siguiente modelo matemáticos se demostrará que Ia existencia de intereses personales en los reguladores,

impediná que las decis¡ones que éstos tomen sobre la liquid¿ción de l¿s instituciones ñnancier¿s maximicen el

b¡enestar de la sociedad. Se introducirá en el modelo la incertidumbre en la sociedad sobre la percepción de la

hab¡l¡dad del regulador para controlar los activos bancar¡oE. Esta incertidumbre crea en el regulador la necesidad de

adquirir la reput¿ción de ser un buen regulador, y eda neces¡dad distoñonará sus dec¡sjones sobre la liquidación de

instituciones fi nancieras.

El modelo comprende dos períodos: el primero que \ra desde f=, ha*a f=/, y el segundo, desde f=,f hasta f=¿

En el periodo f--4 el banco posee activoE con una valorac¡ón aleatoria de , que vencen en f=.1. Esto s¡gn¡fica que el

banco t¡ene un activo discrecional. pañi el que puede esaoger la d¡súibución probabilística de sus rend¡mientos. Para

m¿yor §mplicidad, asumamos que el activo del banco requiere la inversión de un sucre en f=4 con un refidim¡ento

afeatorio de ñt en t=!, donde ñ, = k@r), con probabil¡dad 0, y 0 con probabilidad ( -e,). El activo es financ¡ado

con una ¡nversión de K¡ sucres de capital del banco y (1-K¡) sucres obten¡dos con los deÉsitos. Exi*e además un

s¡stema de seguro de depós¡t06. En el segundo f,eriodo el banco opera de igual fiorma.

E banco escoge el valor de 0, y solo él lo sabe, y es esta decis¡ón la que debe ser fiscalizada por el regulador.

El inferir 0r deteminaá la calidad del regulador. Si el regulador detecta que el banco ha ¡ni/ertido con 0r *01

(donde g i representa el óptimo social), éste obliga al banco a invertir a 0;.

En t=1, e|banco recibe !+d v oaoa a sus depositantes. t-a diferencia entre i+ñ yloqueel banco paga a

sus depositantes consütuye su capital p¿r¿ operar en el segundo periodo. En este momento, el regulador decide si el

banco puede o no conbnuar operando. 5i ! + ñ, es ,enor que las oblígaciones del banco en el pdmer periodo y el

regubdor no lo cierra, los recursos que capte el banco en el s€gundo periodo servinín para cubrir a los depositantes

del primer p€riodo. Pero § el regulador cierra el banco, el seguro de depósitoE cubre la brecha.

Cuando el regulador toma sus decis¡onet max¡m¡za la srgu¡ente tunción objetivo: \{./¡.+üi}+t[e,(0,)_l]

donde y,' es la cal¡dad de la reputación del regulador en t; 6,,1,,1,, >0; 
[e, 

n(0,)- i representa el supeñiüt sociat

de los activos del banco del segundo periodo. Por lo tanto el regulador e*á max¡mizando ún promed¡o ponderddo,

con lr y ).¡ como ponderadores, de su reputación personal y el benefrcio socjal.

$ Ver 8oot, A¡noud y Anj¿n Thakor (1993). Self-tntereled Bank Regulation, en American Ecarqn| Reiew. Papers and
M¡nqs Mayo 1993.
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Con§deremos prirEramente la elección de 106 acti\ros del banco para el segundo perifo. ta elecc¡ón

socialmerte óptima serla la más rent¿ble cljando los actj\r$ estén totalmente financi¿dos vía patrimonio. Si rr = I +
/ .\

la tasa libre de ri€sgo, entonces el óptimo social maximiza a [e,(er¡-r]x r¡ cuando ej = ++ Ahora resolvemos¡ qoil

para el cierre sodalmente ffimo en t=1. El capital del banco en el segundo perildo es i'=i*ñ-(t-r)r¡,donde

(1-Kr)rr e5 el pago a los d€positantes. Entonces el bancoelige 02 paramaxim¡zargr{n(0r)-[ñr]rl-Rrr, 
"n

o;(ir)= {-(0,).[r-¡rl'r]{*'(ro)}-' . La ¡ntu¡cioñ sugiere que la elección de la probabil¡dad del rend¡miento de tos

actú06 para el segundo periodo, e2, depende del capital disponible para el segundo periodo i¡. Ya que el regulador

no puede controlar a e1, usa a i2 como variable de control para tomar la decisión de c¡ene. Cuando i2 es me x
que un parámetro prcedablecido, el regulador d¡spone cerrar el banco. Es ¡nteresante observar que la política

socjalrnente ópr¡ma d¡cta el c¡erre del b¿nco, lnduso si i¡ es pos¡üvo, pues el banco puede perseguir ¡overs¡ones de

valor presente neto negativo dado el seguro de deÉsitos,

Supongamos que el regulador ciena el banco en t=l cuando r- + ñ¡ < ;' , donde z* es un valor cfítico en el que

el regulador max¡m¡za su fun€ion objet vo. El c¡ene indica al merc¡do qre ñ¡ =6, qw V<z' y que el capital del

banco no era el adecuado, Se esper¿ que esto ocurr¿ cuando el banm elúa g . gi , v el bajo nivel de cap¡tal le da

señales al mercado sobre la cal¡dad del regulador. B mercado sabe que un buen regulador hubier¿ for¿ado al banco a

escoqer 0;. Como áste no lo hizo, el mercado rsr'isa su perceEión sobre la c¿lid¿d del regulador. Debido a esto, s¡ el

regulador es "complet¿mente egoí$a'y por lo tanto el bienestar str¡al no cuenta para é1, nunca tomará la decisión

de ciere, o por lo menos relajará su po¡ít ca de c¡ene par¿ m ver mermada su repubción,

¿Qué conduíones pueden sú-derse del modelo? Obremos las más relevantes a conünuación:

Una manera de m¡nimizar las di*ors¡ones en las politicas de cierre es reduciendo la discrecionalidad en l¿

regulación, y estipulando un nivel de capital necesario para a,/¡tar el c¡erre. Los autores preferen un conjunto de

reglas en lugar de decis¡ones basadas en la discreción del regulador.

Si los bancos y el mercado tienen gran conñanza en la calidad del regulador, entonces éSe no se verá en la

neces¡dad de formarse una solida reputación (porque ya la pos€e), y sus deci§ones no se verán distors¡onadas

por estos ¡ncentivos personales. Eio remar@ la importancia de nombr¿r reguladores de reconoclda cal¡dad y

pericia para fomentar h conñanza del púU¡co.

El mercado debe estar tan infiormado de la sihJdón ñnandera de los bancog corno lo está el regulador, así la

polftica de ciere dd regulador será transparente y no se alejará de lo socíalmente @mq debUo a que el públlco

desa¡brirá cuando el reguhdor ha ac[rado motlvado por úos incenüvo6 que no sean el timestar de la sociedad.
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3, LAS CRISIS FINANCIERAS MAS RELEVANTES DE AMERICA LATINA

Hacia med¡ados de los ochenta, la famosa década perdida para Latinoamérica, se vivió una época de

grandes crisis ñnancieras tanto para los países de la región como para los industrializados. Fue a raíz de

la cr¡s¡s de la deuda externa en 1982 que se desató una ola de graves cris¡s financieras en América

Latina, las m¡smas que se extend¡eron producto de la fragilidad de los sistemas económicos implantados.

Como consecuencia de los problemas surgidos en los sistemas financieros, fue necesar¡a la reacción

de las autor¡dades económicas p¿ra apl¡car las medidas adecuadas en cada caso. Así mismo, el resolver

las crisis tomó de cuatro a c¡nco años y un ajuste real en la economía.

3.1 CaRAcfERISr¡cas DE !-as CR¡srs FrNAr{c¡ER s LATTNoAMERTCAHA5 vERsus LAs CRrsIs DE Los pArsEs

INDUSTRIAU¿ADos

El ámbito en que se desarrollan las crisis f¡nancieras en el mundo marca una profunda diferencia

entre los paÍses con economÍas emergentes y los países industrial¡zados. Esto conduce a que el

tratam¡ento de las crisis por parte de las autor¡dades dif¡era de un caso a otro.

En consecuenc¡a ¡dent¡ficamos las sigu¡entes características:

Las cris¡s en América Latina han sido y son más severas que en los países industrial¡zados, pues

ocas¡onan un gran impacto en las economías locales por la fragihdad del sistema f¡nanciero. Esta

fragilidad se deriva de tres puntos fundamentaleser:

a) Las normas contabhs no están lo suficientemente desarrolladas como para permitir al depositante

analizar la calidad de los bancos y, de la misma forma, los bancos no t¡enen la suf¡ciente

información como para conocer la situación de sus prestatar¡os.

b) El marco legal dificulta que los acreedores de los bancos logren anticipar la posesión de garantías

en caso de ¡ncumpl¡miento.

c) L¡ falta de una estab¡lidad en la conducc¡ón de las polític¿s económ¡cas ha provocado que

Latinoamérica se c¿racterice por hiperinflaciones, grandes devaluaciones de sus monedas y una

nacional¡zación de grandes sectores productivos de la economía.

e¡ Lrliana Rojas-Suáre¿ y Steven R. we¡sbrcÁ, Lzs ct¡s¡s bañcrnas en AtrÉica tnona: exÉrancias y tgnas, en R. Haussman y L.
Rolas-Suárez (editores), l-¿s Oisrs Bancarjas en Arnénc¿ L¿tina, Banco lnteramericano de Desarrollo, 1997.
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Producto de estos tres factores la confianza de los inversionistas en el sistema se ve afectada,

prefiriendo tener act¡vos f¡nancieros a corto plazo.

Los depositantes latinoamericanos son más proclives a retirar sus fondos del sistema financiero que

los de países industrializados, por la alta probab¡l¡dad de sufrir una pÉrdida real en sus depositos

luego de una crisis.

El acceso a líneas de crálito en los mercados internacionales de c¡p¡tal durante periodos de crisis

representa una gran daficultad para los países de la región, en contraste a lo que sucede en los países

des¿rrolladosez.

Los costos asociados a la reestructuración de los sistemas f¡nancieros después de un¿ crisis son -
mucho más elevados en países latinoamericanos que en los países industrializados, puesto que la

regulación en los países en desarrollo padece de restricciones más agudas en cuanto a recursos,

mercados y conocimientos técnicosel:

Rffursos.- Los países en desarrollo en contraste a los industrializados carecen de mercados

internos de bonos a largo plazo, aunque algunos tienen acceso a mercados internac¡onales de

bonos. S¡n embargo, cuando los mercados internacjonales perciben la inm¡nencia de una crisis,

el acceso a los mercádos de bonos a largo plazo se bloquea.

Mercados.- El mercado de activos bancarios es mucho más reducido en países en desarrollo que

en los ¡ndustrializados. Pese a que se pudiera contratar servicios de profes¡onales del exter¡or,

se carece de una ¡nfraestructura espec¡al, jurídica y de mercado para que se desarrollen los

mercados secu¡dariosq.

Conoc¡m¡entos tknicos.- En los países en desarrollo las autor¡dades regulatorias no poseen los

suf¡cientes conocimientos técnicos para una adecuada superv¡sión bancaria. Aún así, en los

pocos países donde existen profes¡onales competentes, los reguladores de la actividad bancaria

no gozan de la autonomía política que les p€rmita actuar de una forma independiente,

e2 Un eremplo de ello fue la dá:ada de los 80, en la cual Améric¿ Latiña no tuvo los suficientes recursos p¿ra cubnr los déficiE en
cuenta corriente, lo que origrrxi un saldo negatvo de b¿lanza de pagos.

er L¡liana Rojas-Suáre2 y Steven R. Weisbrod, Manefi de las qisis Encañas: lo qte deh y lo que no defu hdcetx, eñ R.
Haussman y L. Rojas-Suá.ez (editores), Las Cngs Banc¡nas en Améñc¿ L¿bna, Barrco Inter¿me.ic¿no de Desal'rollo, 1997.

* Un ejemplo de intmtos por desarrollar estos merc¿dos se d¡o en México, cuando ¡nverson¡stas inmobil¡anos notteameflcanos
decidieron adqurnr bienes raices de entidad€s en quiebra.
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En virtud de estas dificultades los supervisores de la banca en los países en desarrollo son mucho más

propensos a optar por la alternativa del resc¿te financiero que los de los países industrial¡zados.

3.2 Casos LarrNoaMERrcaNos

3.2.1 El Caso ch¡leno: La cr¡s¡s de los ochenta

Esta cr¡s¡s, tal como lo señalan Pablo Samaniego y l"lauricio Villafuerte (1997), se desarrolla bajo el

marco de un programa de estabilización que mantenía como uno de sus principales p¡lares un tipo de

cambio f¡jo como ancla nominal. Este esquema generó en un principio un crecim¡ento rápido de la

economía, una d¡sminución de la ¡nflac¡ón y la gran entrada de capitales del exterior, así como también

un cuantioso aumento de la deuda externa.

Hacia Finales de 1981, el sistema f¡nanc¡ero emp¡eza a exper¡mentar und serie de desequilibrios que

se alargaron hasta 1983, motivo por el cual el B¿nco Central se vio abocado a ¡ntervenir con el fin de

liberar al sistema de la crisis en la cual estaba inmerso. Algunos de estos desequilibrios, como los señala

Andrés Velasco ( 1991), fueronss:

El deterioro de los términos de intercambio y el alza de las tasas de interés anternacionales que

perjudicaron Ia solvenc¡a de los sectores productivos de la economía.

Deealireación de variables macroeconómicas (como la tasa de interés y el tipo de cambio) que

provocaron distors¡ones en el sistema.

Problemas de orden microeconómico, como fallas en la administración para la valorac,ón de riesgos y

préstamos a deudores relacionados, y falta de una adecuada regulac¡ón para hacer frente a la

liberalización financiera que se venía dando desde pr¡nc¡pios de los 80.

A fin de emprender una restructuración para superar la crisis que se inició en 1982, el Banco Central

adoptó una serie de medidas que se podrían clasificar dentro de un programa de rescate de los bancos

existentes, aunque en algunos casos (bancos pequeños) se procedió a la liquadación.

El programa de rescate f¡nanciero aplicado se debió, como lo hemos expuesto anteriormente, a la

falta de recursos para financiam¡ento, mercados de activos bancarios inadecuados y falta de

6 Pablo S¿maniego y Mauriclo V¡llafuerte, ¿¿s bancos ceñtrdtes y ta ddmtn¡stracidfi de cigs tlnancdras: twí4 e4tenenoa
¡otemaaondl y el cdg ec¿ra¿D¡¡¿r.ro, Cuestiones Ecoaomicas No 32. Banco Cenüal del Ecuador, 1997.
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conocimientos técn¡cos para administrar las ¡nstituc¡ones flnancieras ¡ncautas. El éxito fundamental de

este programa fue producto de la utilización de recursos reales y no de carácter inflacionario.s

De esta manera, las autor¡dades al frente del programa de rescate procedieron a recapitalizar los

bancos prorrogando los plazos de los préstamos (en moneda nacional y extranjera) y se realizó la

conversión de los prestamos en moneda extranjera a pesos ¡ndizados, asumiendo el Banco Central el

riesgo cambiario. fuí mismo, para limpjar las carteras vencidas de los bancos, el Banco Central emitió

títulos a largo plazo; dichas c¿rteras más tarde fueron recompradas con excedentes operativos.

Al igual que la banca, el sector productivo también recibió el apoyo del Banco Central para

refinanciar sus préstamos con las ent¡dades financieras, así como también se logró la conversión y

reestructurac¡ón de su deuda externa

Esta cr¡s¡s representó para el Banco Central de Ch¡le un costo que llegó al 180/o del PIB en 1985, 8%

en 1986, 2olo cntie 1987 y 1990, y 1olo desde entonceseT. Cabe resaltar que los costos pudieron ser

mucho más elevados de no haber sido por los mecanismos que se establec¡eron para prevenir la

caprtál¡zación de intereses en mora, y el fo¡zar a los accionistas de las ¡nstituc¡ones financieras que fueron

ayudadas a absorber parte de los costos de la rehabilitac¡ón financiera, cumpliendo con el primer princ¡pio

básico de una reestructuración flnanciera.

3.2.1.1 Enseñanzas

Una de las princifales lecciones que aprendió Chile a partir de esta crisis fue que los mercados

f¡nancieros en los países en desarrollo, en ciertos puntos del ciclo económico, se tornan altamente

¡nestables.

Otra de las enseñanzas está relacionada con el papel de los banqueros durante el perí,cdo de crisiss.

Al inicio de las cris¡s, que se caracterizan por una fase de auge especulativo, el comportamiento eufórico

de los banqueros de aumentar sus carteras de préstamos, con relación a la actitud optim¡sta de los

demás agentes de la economía, los conduce a actuar en contra de la lógica económica, es de(ir a no

mantener una posición de cautela. Por tal motivo se hace imperat¡va la necesidad de contar con bancos

centrales escépt¡cos y conservadores que frenen este comportamiento.

$ Recursos que proünieror¡ de banco6 naciooales solventes y de o.gBnismos multrlaterales de llnanciamiento. Adioonalmente se
reñnaffió la deuda extema con bancos fivados intemacionales.

e' PaUo Samaniego y Mauricio Villafi.Erte , L6 ban@s cendat5 y ta adm¡niúración de criss ñnancieras: ter,b, ewnenctd
¡ntemaaonal y el ce ecu¿faíáro, Cuestiones Economicas ño 12. Banco Central del Ecuador, 1997.

s Eduardo Anin¿t, M¡nistro de Hacienda de Chile, señala:'cada giEs ñnancjera tiene tres fas6: un auge especulat¡vo, segu¡do
por una Érdida de confianza y arEusta en una parte del s¡stema y, ñnalmente, la quiebra y el colapso del §stemá-.
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Por último, como bien lo señala Eduardo Ananat (1996) en su enfoque del caso chileno expuesto en

el libro "Crisis Bancarias en América Lat¡na", la cartera de préstamos de un banco es el espejo de la

realidad del m¡smo, en el cual éste podrá decidír si presta o no sus fondos y a quién debe prestarlos. Es

por esta razón que apenas se detecten distorsiones en este espejo, debe ser reparado lo más pronto

pos¡ble, s¡endo clave contar con eficaces canales de información.

3,2.2 El caso argentino: La crisis de los ochenta

A principio de la década de los ochenta, la economía argentina se desenvolvía en un contexto

macroeconómico inestable y con inflación alta debido a la crisis generalizada en el mundo. internamente,

la recesión que el país atravesaba ocasionó elevadas perdidas a los sectores product¡vos, generando

quiebras de muchas empresas y por cons¡guiente los cráJito,s adeudados a las inst¡tuciones rinancieras

quedaron ¡mpagos, reduciendo la disponibil¡dad de recursos en el sistema.

Esta situaciórr llevó en mazo de 1982 a la quiebra de uno de los bancos privados más grandes del

país: el Banco Intercambio Regionale. La qu¡ebra de esta ¡nst¡tución perjudicó a los depositantes, quienes

perdierorr un porcentaje de los depósitos en moneda locál que no era cub¡erto por el seguro, además de

todos los depósitos en moneda extranjera,

Este acontecim¡ento creó expectat¡vas desfavorables para los depositantes, !o5 cuales llevaron sus

Cepositos oe las ¡nstituciones menos solventes a las que ofrecían aparente solvencia y estaban

respaldadas por el gob¡erno o por ent¡dades extranjeras. En consecuencia, otras inst¡tuc¡ones financieras

del s¡stema se vieron afectadas.

A ñn de superar la crisis las autoridades morietarias otorgaron fondos en moneda nacional a

instituciones con problemas, tratando de ev¡tar los procesos de l¡qu¡dac¡ón. El 8¿nco Central incrementó

el monto de los depósitos asegurados y creó nuevas facilidades de cráJito para evitar una corrida masiva

de depósitostm.

La cartera vencida del sector privado experimentó un vertiginoso crec¡m¡ento. por lo que el B¿nco

Central, con objeto de evitar la susp€nsión total de los pagos, extend¡ó el plazo de los crfuitos que había

conced¡do a las entidades financieras, para que a su vez éstas extendieran los plazos de los préstamos

conced¡dos a sus cl¡entes. Este programa de reestructuración económica contemplaba además la

reflnanciación de la deuda de los sectores productivos.

e PaUo Samaniego y Maunclo Vill¿fuerte, ¿os bancos ceñtrates y ta adm¡n¡stracjóa de dtss ñn¿rcieras: t&tía, exrynenoA
inEmacional y el cas ecuatonano, Cueliones Ecoftiñicas No 32. B¿nco central del Ecuador, 1997.

r@ Pab¡o Samaniego y l'launoo Villafuerte , Los Nncos centrales y la adm¡nist acj(h de crs¡s tuBncjeas; tfffla, exÉnenoa
¡nlemaoonal y el taso ecuato.¡anq Cuestjones Económ¡cas No 32. Banco central del Ecuador, 1997.
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Un año después, en 1983, el esquema de control de préstamos camb¡ó drásticamente cuando el

Banco Central decidió captar recursos de los bancos para financiar el déficit fiscal. Se optó por fijar las

tasas de interés con el fin de solucionar el problema de cartera vencida que se presentaba, pero por la

alta inflación existente, el valor real de la deuda privada se redujo, benef¡ciando a qu¡enes habían tomado

creditos del sistema f¡nanciero, y p€rjudicando al m¡smo tiempo a los depositantes, quienes comenzaron a

retirar sus de$sitosror.

Las medidas tomadas para enfrentar esta crisis favorecieron a los deudores y banqueroslo2. por Io

que no se logró restituir la confianza y cred¡bilidad en el s¡stema ñnanciero y no se generaron ¡ncentivos

para mejorar la calidad de la administraciones de las instituciones bancarias. Los grandes perjudicados

por estas medidas fueron los depositantes, cuyas Érdidas ascendieron al 13olo del PIB de esa épocato', y

además tuvieron que soportar el peso de la inflación generada por el desvío de fondos para financiar el

déficit público.

3.2,3 El caso argent¡noi La cr¡sis de ¡os noventa

En l99t se estableció la Ley de Convertibilidad, sistema que imponía una paridad cambiaria de urr

peso por un dólar, limitándose tremendamente la capacidad del Eanco Central de actuar como

prestamista de última instancia. Además se comenzaba a crear una concienc¡a muy fuerte contra la

inflación y se habían rmplementado las lecc¡ones aprendidas de la crisis anter¡or, en las medidas de

regulación y control.

La crisis de balanza de pagos desatada en México en 1994, generó un clima de ¡ncertidumbre y

des{onfianza en los invers¡on¡stas de la región, lo que desencadenó una fuga de capitalesrm y la

consiguiente disminución de la reserva monetaria intÉ;nacional de Argent¡na. Bajo este escenario, con la

falta de un seguro de deñsltos explícito y la percepc¡ón de que existían ¡nstituciones financieras débiles,

los depositantes procedieron a efectuar retiros masivos equivalentes al 18o/o del total de los deñsitos a la

vista y a plazosros.

r0r Pablo S¿man¡ego y Maurido MllañJerte, ¿os bancüs central5 y la adm¡ni§rao(in fu qists ñnarcieras: tüoe, expenenad
intem¿cional y et cas Kua@ianq Cu€s]]ones Ecoñómic¿s No 32. Ban€o cenúal del Ecuador, 1997,

ro¡ Contsaponiárdose al prirner prinoEÍo bégco de las reest¡ucturaoones financierás.

r0r Pablo Samaniego y Mauncio Vill¿fuerte, ¿os tun@s cenbal5 y ta admin¡st@ción & qiis frtancieras: teon:a, exÉriencia
¡nte¡nacional y el as duatuiano, O)€5ijones Econórnic¿s No 32, Eanco central del Ecuádor, 1997.

rú Los capiia¡es que hatian ingresado en grándes canbdades a Argentina eran, en su mayoría, lo5 denominados "c¿pitales
golondrina", los cuales emigran (salen dei s¡stern¿ finanoero) al preseotarse gtuaoones de incertidumbre o crits financieras,
provocarÉo un problem¿ de liqu¡dez en la e(onomia.

r05 Pablo Saman¡€go y Mauricio Villafuerte, ¿as bancos central5 y ta adm¡nistraci(h de cngs frnanoeras: M¿ exÉn-enoa
¡ntemaoonal y el cag ecuatoflano, Cuesliones Económ(¿s No 32. Banco central del Ecuador, 1997-
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En vista de la difÍc¡l s¡tuac¡ón que atravesaba el pais, las autoridades monetarias decidieron elaborar

un programa de reestructuración con la prioridad de no generar presiones inflac¡on¡stas. El flnanciamiento

de este programa se vio limitado por la incapacidad del Banco Central de entregar recursos al sistema sin

el respectivo respaldo en dólares, por lo que las autoridades tomaron las s¡gu¡entes medidasr6:

El gobierno emitió bonos que fueron vendidos a ¡nvers¡on¡stas privadc: nacionales e internac¡onales

para f¡nanciar, junto con cr&itos de las agenc¡as multilaterales, un fondo de recapitalizachn de los

Mncos, para entregar préstamos subordinados con venc¡m¡ento a tres años a las entidades que lo

sol¡citen. De esta manera quedó establecida la posibilidad de c¿stigo a los accionistas, los cuales

perderían el control de sus instituciones si no cubrían el préstamo en el plazo estipulado.

Se oropició la creación de seguros de depósitos explícitos limitados, obl¡gatorios y financiados por las

propias ent¡dades bancarias, que pagaban una tarifa basica más una prima por r¡esgo, con el ñn de

restablecer la confianza de los depositantes para que mantuvieran su dinero en el s¡stema.

Se creó un fondo fiduciarao para capital¡zar a los bancos privados que quisieran fusionarse o comprar

inst¡tuc¡ones financieras débiles, o que adquir¡eran sus activos y asumieran sus pasivosr0'.

Para aumentar la confianza de los inversion¡stas en la c¡pacidad de las autor¡dades para manejar

nuevas crisis f¡nancieras, se contrató una linea de cred¡to externo cont¡ngente a la cual se acudiría

para obtener los recursos necesarios.

3.2.3.1 Enseñanzas

El eventual éxito del último programa de reestn¡uturación argentino nos deja las s¡gu¡entes lecciones

para el manejo de crisis financierasrs:

o Implantar mecanismos de rehabilitación bancar¡a no ¡nflacionarios.

. Lo5 accionistas deben asumir las pérd¡das por el mal manejo de las instituciones.

. Reglamentar un seguro de depositos que mantenga la confianza de los depositantes.

. Imponer requisitos de liquidez para enfrentar masivas corridas de depos¡tos, y de c¿pital para

mantener el valor de los activos de las instituc¡ones en épocas de crisis.

16 Pablo Samaniego y Mauric,o V¡llañJerte , Los hncas centrates f ta admn¡stracjón de o1s¡s ltrrancjeras: tüia, exÉrienoe
¡ntemacional y el caso €uatoiano, Cuesbor,es Ecorúnicas No 32. Banco central del Ecuador. 1997.

r07 Pablo Guidott, Exryrienoas & los pdí*' en Las Crigs Banc¿rias en Am&c¿ Latina, en R. Hausman y L. Rojas-Suárez
(editores), Banco Inferamericano de Desanollo, 1997.

¡6 Pablo Guidotb, ExÉ¡iefloas de los pai*§, en L¿s Cris¡s Bancarias en América [¿Una, en R. Haussnan y L. Rojas-suáre¡
(editores), Banco Interarnenc¿no de Des¿nollo, 1997.
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3,2,4 El caso mex¡cano: La cr¡sis de los noventa

Entre 1991 y 1994 el sistema financ¡ero mexicano tuvo una cons¡derable expansión, creciendo el

número de bancos en más de un 50o/oi pero existían irregularidades y deficienc¡as en los mecanismos de

controllm, reflejándose en prácticas contables que no se sujetaban a las normas internacionalesrr0.

Cuando en 1994 se inició un retiro masivo de depositos, el Banco de México adoptó una politicá de

otorgar crálitos al sistema para evitar los problemas de liquidez. Sin embargo, al estallar ¡a crisis de

balanza Ce pagos mexicana en dic¡embre de ese mismo año, esta medida dejó de ser v¡able, pues los

dei¿justes del s¡stema financ¡ero revelaron un problema de carácter estructural, más que uno de liquidez.

En este sentido las autoridades tomaron medidas para la reestructuración de la banca rnexicana, teniendo

como pi¡ncipal objetivo otorgar tiempo a las instituciones bancarias para su recuperación. Las medidas

fueron las siguientes¡rt:

Control de la expans¡ón del crédito de las entidades más débiles, estableciendo un requisito mínrmo

de capital ponderado por los act¡vos con r¡esgo, de manera que se logró limitar ia capacidad de

otorgar préstamos por parte de instituciones con activos precarios.

L1 inyecc¡ón de capital a bancos con una relación cap¡tal/'act¡vos menor al 8olo por medro del Fondo

Bancario de Protecc¡ón al Ahorro (FOBAPROA), que era el encargado de prest¿r los recuisos en forma

de deuda subordinada. Estos ¡ngresos debían ser deposltados en el Eanco de l.léxico para evitar la

inflación producto de una expansión monetaria.

Se introduce la UDI (un¡dad de inversión), una unidad de cuenta de valor constante indizada a la

inflación que se utiliza en la denominación de créditos, para reestructurar la deuda existente y

mantener su valor real a pes¿r de la inflación.

El gobierno, a través de FOBAPROA, colaboró con la recap¡talización de algunos bancos comprando

parte de su cartera. FOBAPROA compra dos pesos de dicha cartera por cgda peso de nuevo capital

que entregan los accionistas, y con estos recursos los bancos deben comprar bonos del estado a

largo plazo.

r8 Pablo S¿maniego y ¡4¿uncao V¡llafuerte, L6 brcos caltrales y ta admin¡stracjón de a¡is frnaDc¡eras: t@nb, exBflenoa
¡ntenaoooal y el cas scualprár¡o. Cuestiooes Económr¿s No 32. Banco central del Ecuador, 1997.

lro En este sentido existian problemas tales como la cartera ünculada, es decir que se otorgaban préstamos a rnstltuctones
relacion¿das cofl las entidad6 banc¡rias o con sus accjonistas.

rrr Pablo Samaniego y Mauñcro V¡llafuerte, ¿os bnas centrates y la admtntstraoón de crists financierds: tegd4 exÉnet cja
¡ntemaciolral y el ca9 «uatoriano, CuesbtrtÉ Económicas Nq 32. Ban€o central del Ecuador, 1997.
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Las medidas tomadas para la reestructuración del sistema financ¡ero en México observan el pr¡ncipio

de evitar recurrir a fuentes de financ¡am¡ento inflacionarias, pero el programa no penaliza a los

acc¡onistas que han adquirido activos de alto riesgo, más bien les permiten deshacerse de la cartera mala

y ganar tiempo para recuperarse y sanear sus entidades.

3.2.4.1 Enseñanzas de la crisis mexicana

Después de revisar el desarrollo de la crisis que afectó a México entre 1994 y 1995, se pueden

obtener enseñanzas sobre la ¡mplementac¡ón de medidas para prevenir y manejar crisis financieras. Entre

las más importantes tenemosr12:

Evitar el des¡rrollo de r¡esgos sistémicos.

Evitar la expans¡ón ¡nnecesar¡a del crájito interno del Banco Central.

Resistir las presiones políticas que abogan por la protección de los accionasEs mediante operaciones

de rerate f¡nancaero, y proteger a los depos¡tantes y otros acreedores de las ¡nstituciones

ñnancieras.

Las políticas gubernamentales acertadas son imprescindibles debido a la gran movilidao de capitales,

los cuales se retiran en presencia de medidas que generan ¡ncert¡dumbre o r¡esgo. S¡ se aplican

polítios monetarias y cambiar¡as incompatibles, éstas no pueden mantenerserrl. Por tanto se deben

minimizai los costos firaies de la reestructurac¡ón del s¡stema y, s¡ es fact¡ble, distribu¡r,estos costos

a lo largo de varios años.

Implantar sistemas de vigilancia y control, con apoyo de entidades internacionales como el Fondo

Monetario Internacional.

rr¡ Miguel Mancera, ExtEneno:as de 16 ,P,isés, eo Las Oigs Bancarias en funérica l-¡trna, R. Haussman y L. Roj¿s-Suáre¡
(editores), Banco lnteramericano de Desarrollo, 1997.

"r Lawrence H. Summers, Exeienoas de 16 Ní , en Las Cns¡s Bancarias en AnÉnca Laüna, R. Haussman y L. Rojas-Suárez
(editor6), B¿nco Interamenc¿no de Desarrollo, 1997.
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3.2.5 Caso venezolano: La crisis de los noventa

Al ¡gual que las otras crisis de América Latina, ésta se circunscribe en un perícdo de estancamiento

económico (1994) c¿racterizado por altas tasas de ¡nterés, fuga de c¿pitales extranjeros y una reducción

de la demanda de dinerol¡4.

A este escenario macroeconómico se suma la alta concentración del s¡stema banc¿rio en el cual seis

bancos tenían en su poder el 57o/o de los activos del sector. Estos indicadores revelan la gran fragilidad

del s¡stema ñnanciero venezolano.

El inicio de la crisis se da con la caída del segundo banco más importanterr5 del país, el Banco

Lat¡no. Este hecho provocó a su vez la quiebra de varias empres¿s relac¡onadas al grupo financiero y una

corrida de depositos de otras ent¡dades financieras.

Este síntoma ¡nic¡al de la crisis agravó la situación de todo el sistema financiero como consecuencia

de la falta de una oportuna y adecuada antervenc¡ón. Como resultado de todo ello, a comienzos de 1995,

dieciocho bancos comerciales, nueve baiicos h¡potecarios, diec¡siete bancos de anversión y catorce

financieras fueron ¡nterven¡dos. Dado que la magnitud de la cr¡s¡s se tornaba insostenible, las autoridades

decidieron intervenir con un programa de rescate f¡nanciero, pero a un costo mucho más elevado. Este

programa contó con el respaldo del Fondo de Garantía de DeÉsitos y Protecc¡ón Bancaria, rnás los

recursos que aportó el Banco Central.

En ¿gosi.ú de 1994, el banco Central ¡nicia un proceso de capitalización de las entidades financieras

con dificultades, con la ayuda del estado y los accionistas. En este proceso se estableció el cambio de

propiedad de los bancos al gobierno para mantenerlos en operación. Aproximadamente el 55.4olo de los

actjvos del subsistema banc¡rio comercial pasó a manos del Estador16.

Como resultado de esta cras¡s, el Banco Central tuvo que ¡nvertir recursos en la economía por un

monto calculado en el 10o/o del PiB. Así mismo el costo de los programas de reestructuración alcanzó el

13olo del PIB para 1994 y L7o/o para 1995.

¡r' Páblo Sámaniego y Mauncio Villafuerte, ¿os bncos centrates y Ia adm¡nistraci(ín de qis¡s ñnanc¡eras: teon:a, exnneroia
¡ntemac¡onal y el caso ecuatonano, Ctt€slio.}€s Ecorxirnicas No 32. Banco central del Eclrador. 1997.

1r5 De rt¡erdo al volumen de degj6¡tos que manejaba el Banco Latir¡o al oene del eiercicio de 1993.

116 Pablo S¿maniego y Maundo villafuerte, ¿os hancos centrales y ta ddm¡nistracitjn dc ctists ñnancieras- teor,i4 exPlienc,a
intemaootal y el ae ecuator¡ano, Cu€iones Económicas No 32. Banco cenbal del Ecu¿dor, 1997.
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3.2,5.1 Enseñanzas

Las lecciones de esta cr¡s¡s, como las describe Anton¡o Gsas (1997), fueron:

Una de las primeras lecciones que aprendió Venezuela, fue la importancia de contar con una

cootd¡nac¡ón coñpleta, ef¡caz y efectiva entre las diferentes entidades responsables de resolver la cris¡s.

Otra de las lecc¡ones aprend¡das fue la neces¡dad de contar con un marco ¡egal adecuado que les

permita a las autor¡dades reguladoras y supervisoras actuar de una manera autónoma para manejar las

cris¡s sistémicás.

Las autor¡dades venezolanas no tuvieron a dispos¡ción la infotmación oportuna para detectar a

tiempo los problemas de liquidez e insolvencia que estaba viviendo el sistema financlero.

La cr«libilidad del sistema bancario se deterioró rápidamente debido a la faha de instrumentos

fnancieros para respaldar los depositos de los venezolanos,

Hubo una falla de tratam¡ento egu¡tat¡vo frcnte a los recursos de los depositantes, ya que pDr varias

ocasiones las instituciones ya rehab¡l¡tadas pagaron a todos los depositantes, inclusive a los que habían

traslaciado sus fondos a otros bancos.

Otra de las enseñanzas de este caso fue la necesidad de conhr con una rama judicial técn¡cañente

cotnrytente r,; materia de bdnca, qt e colabore en conjunto con las autoridades de superv¡§ón y control

para castigar los del¡tos cometidos por los banqueros.

F¡nalmente, las ent¡dades encargadas de superv¡s¿r y controlar el sistema financiero no gozaron de

la independencia necesar¡a para reaccionar ante la crisis, debido a la ¡ntervención política, muy común en

los países en desarrollo.



La experiencia
ecuatoriana en

crisis financieras



4. LA EXPERIENCIA ECUATORHHA EN CRISTS EINANCIERAS

¡I.1 ESTRUSÍURA DEL S¡STEHT F¡TTAXCICRO MTVADO ECUATORIAñO

El sistema finandero eflabrlano, según el Artíolo 30 chl R&imen Rnanclero y Monetario está

consütu¡do por el Banco Central, hs ¡nsüU.¡dones ñnand€ras publkas, las insthrclm€s flnanderas

pivadas y las dernás instthtciones controladas por la S:pe¡intendend¿ de 8anm. El s¡steriral bancarlo

gue prgvake en el EúJador es el de la banca universal, Ül donde los bancos prltrados Jueqan un papel

prtrnord¡¿tl en los procesos de lnversi¡r m h economía.

Los üpos de lnstitKiones privadas (hl sistema ñnanciero se describen en el Cuadro 4.1.

Cuadro 4.1

SISTE I¡IA FITIAI{CIERO PRIYADO ECUATORIANO

fú'ñ
-ffit

crúab c-¡

An¿ lizare rnos brevernente estas ¡nstituciones.

4.1.1 hrtiü¡doncú ñnrncleras póradas

Banco¡ prharlor. Son las ¡nst¡tucixr€s más lmportantes del gsbrna ñnand€ro, con un¿t

partdpadón en 1996 del 93,6% del total ft acü\Ds d€ las insütudon€s ffnanci€r¿s priradas. y se

especializan en h intennediaciónr¡7' Uenen un papel limitado corno banca de gesti5n118.

El núnrero de bancos del s¿stema ha aurnentado de 29 instih¡dones en 1980 a +4 an 1996r1s, en

gran parte a la Ley General de Insttrdones de gsEma Finanderote (LGISF), qtre permlt o la conrcrstón

de enüdad€s f,nanderas m bancos y h entrada de nu€r/os participantes al rnercado.

"' l-as plrüd6 de dcpó6¡b y crédl6 tln€n rñ¡,or lmportanda €n la banG de hterm€rlladófl, ml€fitsas qlJ. an lr de Oasüófl son
m& lmportentes hs paddas & Eso.€ía (deudr piúbtcr, adr¡c rnorEbrb6, et.).

"t Olnllo L¡tr,¡Gnte y AnqáXa Va[e, t{otrs Téanic¡s l¡o ¡lO, Banco Cantral dd Eora&r.

Ite Á8 r",' g¡prrtrlExr€nda de Brncc.

[o Lgy f\b 52 ¡lulcada en d RrgEroOftdal]tb 439 dd 12 & rn ]o dé 199t.
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La LGISF permitió además a los bancos ¡ncurs¡onar en la prestación de otro t¡po de servicios, tales

como la emis¡ón de tarjetas de crálito, taaetas de débito o taÍletas de pago, realizar operaciones de

arrendam¡ento mercantil y garantizar la colocación de acciones u obligaciones, para aumentar su

compet¡t¡vidad.

Sociedades financieras. Pueden realizar las mismas operaciones que los bancos privados, con

excepción de la captación de depósitos a la v¡sta y la concesión de crálitos en cuenta corrienter2¡.

El número de estas entidades creció de 11 existentes en 1980 a 59 en 1994. pero este número

disminuyó drásticamente a 32 en 1995 debido a que algunas se fusionaron, se conv¡rtieron en bancosr22 o

quebraron.

Mutualistasra. Estas inst¡tuciones se crearon con una final¡dad soc¡al: favorecer al bienestarl2a del

asoc¡ado y de sus fam¡l¡ares a través de la captación de recursos del públicorzs.

En la actualadad estas instituciones se han visto afectadas por el estancamiento del mercado de

bienes raíces, disminuyendo sus operaciones en relación con el total de instituciones pr¡vadas del sistema

f¡nanciero.

Cooperaüvas de ahorro y cr&lito. 'l-ienen el mismo campo de acción que las mutualistas, aunque

no pueden invertir en proyectos de vivienda, negociar documentos de comerclo exterioi ./ efectuar

arrendamiento mercantil.

4.1,2 Instituciones de servic¡os financieros

Compañías em¡soras o adm¡n¡stradoras de tarjetas de cÉdito, Sociedades anónimas que

br¡ndan servic¡o mediante la emisión, administración o mercadeo de taietas de credito o de pagos, de

circulación nacional o intern¿.ioi'¡al.

r2r Dan¡lo Lañlente y Angáic¿ Valle, Notas Té':nicas No 40, 8¿nco Cent¡al del Eqrador.

r22 Corno lo perm¡te la LGISF.

'2r Deoeto No. 3270, Regtanentp de con iEión, otgao¡zadin, furcionamiento, tusi(h y dtsluc¡dn de tas asx)acio¡Es muhrat¡sas
de ahono y oá1¡lo para la vqenda, t{1.2.

121 Medaante la ñnanciación de vrüendá, cüstrucción, etc.

'25 L¿ LGISF pemite a las mutualistas c¡ptar deÉs¡tos mofietarios además de depositos de ahorro.
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Compañías de errendamiento mercantilr26.- Su función es dar en arrendam¡ento mercantil

b¡enes muebles o inmuebles de propiedad de la compañía que no soporten limitaciones de dominio

alguno y por tanto sean suscept¡bles de enajenac¡ón y rest¡tuc¡ón.

Almacene§ generales de de¡ísitol27,- Son sociedades anónimas que tienen por objeto el

deposito, conservación, custodia y manejo de mercancías y productos de procedencia nacional o

extranjera. Para real¡zar estas act¡vidades expiden certif¡cados de depos¡tos a sus claentes.

Casas de camb¡o.- Sociedades anónimas que tienen por objeto efectuar operaciones de

compraventa o p€rmuta de divisas en el merc¡do oficial.

Corporaciones de garantía crediticia.- Entidades que garantizan a empresas pequeñas para que

éstas puedan acceder a crálitos bancar¡os.

4.2 MaRco LEGAL y REGULAToRTo VTGENTE EH EL EcuaDoR paRA EL MANEJo oE cRrs¡s F¡I{ANCIERAS

Et marco legal para el manejo de cris¡s financieras en el Ecuador se asienta sobre cuatro pilares

fundamentalesr28, los cuales van a p€rm¡t¡r al lector interpretar el ¿lcance y las lim¡taciones a las que se

encuentran sujetas las autoridades de supervisión y contro¡ en momentos de inestab¡lidad y crisis

financieras.

4,2,1 Descr¡pción y análisis crít¡co de los cuatro p¡lares

4.2,1.1 Función de prestamista de últ¡ma instancia

El Banco Central del Ecuador, con prev¡a autorización de la Junta Monetaria, puede conceder

ctáJ¡tos de liguide/2e a corto plazo a instituc¡ones financ¡eras con este tipo de problemas, tomando como

garantía los mejores activos de la entidad que recibe el préstamo. El monto del crálito entregado se

establece en función del patrimonio de la institución receptora y deb,e pagar una tasa de interés más alta

que la del r€rcado interbancario. Además, se establecen restricciones sobre el destino que se puede dar

a estos fondos, de manera que los mismos cumplan el propós¡to del Inst¡tuto Emisor, es decir, ser

crálitos de última ¡nstanc¡a.

r¿6 Decreto Suprenrc No. 3121, Ley * aÍendamenb mercannl.

1¿7 Resoluoón No. S&JR9&m39. fteglamento para la constitucjdfl, funcionamiento y operadofl de 106 alrnacerEs gener¿les de
depris¡tos.

¡28 De la Torre, Augulro, Et HañeJo de Ats¡s knaias: el oÉrco tqal ecualoria¡ro y pos¡bles refoonas, Corporaa<h de Estudios
para el Desarroilo (CORDES), 1997.

¡2r Rfuimen Financiero y Monetario, Wracjooes d€ fu¡to, M.24.
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El objet¡vo de esta función, que permite la intervención estatal en el mercado financiero, es prevenir

una crisis sistém¡ca que podría llevar a la il¡quidez y luego a la ¡nsolvencia al resto de entidades

ñnancieras. L¿ necesidad de la intervenc¡ón se basa, como lo expresá el Dr. Augusto de la Torre, en la

naturaleza ¡líqu¡da de los bancos, que los convierte en vulnerables a súbitas y mas¡vas corr¡das de

deñsitos.

El problema de otorgar este tipo de crálitos es que su efect¡vidad se reduce en países que util¡zan

un tipo de cambio fijo o la variación del tipo de camb¡o 5¡gue una regla determinada, pues al conceder

cráJ¡tos de l¡quidez a instituciones bancarias, el Banco Central em¡te dinero s¡n respaldo en div¡sas; como

no existe mot¡vo para aumentar la demanda de d¡nero, la cantidad em¡tida tiende a elevar Ia demanda de

dólares, por lo que el Banco Central debe vender reservas para mantener el tipo de cambio, y esto

conduce a anular la emisión inicial, dejando al sistema bancar¡o igual de ilíquido que al pr¡ncipio. Es por

este mot¡vo que se trata de preservar la función de prestamista de últ¡ma instancia b¿sado en recursos

reales, y no en emisiones de d¡nero s¡n su respectivo respaldo en Civisas.

4,2.1.2 Restricciones en operaciones de bancos con deficiencia patr¡mrrnial

La legislación bancariall0 en el Ecuador impone restricciones a las operaciones de las inst¡tuciones

bancarias con problemas de insolvencia, y establece plazos cortosrsr para cubrir sus def¡cienc¡as

patrimoniales. Mientras más grave es el problema patrimon¡al de la inst¡tución bancaria más fueftes son

las restricc¡ones que se imponen, y entre ellas se encuentran el prohibir pagos de dividendos a los

accion¡stas y evitar captac¡ones que sean destinadas a incrementar los activos de alto r¡esgo, obligando a

ut¡lizarlas en la adquisición de activos lí,quidos y seguros (v.g, papeles de deuda del gobierno)r12.

El objetivo de estas restr¡cc¡ones es "atar de manos" a los banqueros para que no puedan actuar de

forma que atenten contra la seguridad de los depositantes, debido a !a posibil¡dad que al aumentar los

problemas de ¡nsolvenc¡a de un banco, sus admin¡stradores podrían verse tentados a captar nuevos

recursos ofra.iendo altas '.asas e invertirlos en operac¡ones extremadamente riesgosas¡13. Para este

motivo la ley bancaria permite a las autoridades monetarias ¡ntroducir un comité de v¡g¡lanc¡a en la

admin¡stración del banco.

rr0 Ley Gener3l de Insthrjooes del glema Financierc, TITULO N hl Hürnoio, l,rt.47 y ¡ú1.50.

¡r' Ley Gerieral de Insbtuciones del Sistema Íinanciero, TITIJLO )O k ta regulación y l¡qu¡daciLtn de tnstñrjones Franaeras,
Art.145.

13¡ Ley General de tDstituoones del Sistema Fita.lcierc, TITULO XI De ta regutaaón y l¡qu¡daci(h @ tnnináoncs Fnanaeras,
4rt.144. Las dos restricoones merKionadas ¿ntenomente mfi€spmden a do6 de los tres principios bá§cos en la eiec¡Jcjoo de un
programa de reestn¡cturación banc¿ria enurrciados por L,l¡ana Rojas-Suárez y Steveo R, Weisbrod,

trr De la Torre, Augvsto. Et tlanqo de Oiss Sancanas: el marco lqat €uatoriano y ñtbles refarmas, Corpo.ación de Estudios
para el Oes¿nollo (CORDES), 1997.
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4.2.1.3 Liqu¡dación con preferenc¡a de pago a depositantes

Cuando un banco no cubre sus deficrencias patrimon¡ales en los plazos estipulados por la ley, debe

entrar inmediatamente en liqu¡dac¡ón, según lo previsto en el marco legal ecuator¡ano, Lo que se

pretende con esto es cerrar el banco a tiempo, antes que la cr¡sis haya deteriorado el valor de los activos

del m¡smo, sin dejar el suficrente respaldo para compensar a los depositantes y otros acreedoresry.

Una vez que se hayan cancelado las obligac¡ones con el f¡sco y con los empleados del banco en

liquidación, los depos¡tantes serán los primeros en la fila para recibir el pago de su dinero, y entre ellos

los menors depositantel)s tiene¡ derecho de preferencia, Si quedan recursos luego de haber pagado a

estos acreedores, éstos se apl¡can proporc¡onalmente al pago de los depos¡tos restantes.

Sobre el pago a los accionistas, de Ia Torre (1997) manifiesta:

"l-os dueíbs del banco en liquidacióo, en teoría, no deberían recibir ningún pago; no sólo porque s{,n, dc jurc,los

últimos en la ñla !¡ara reob¡r pagos, s¡no porque se supone que se l¡qu¡dan ban. § insolventes, esto es, bancos en

que el capital de 106 acoonistas ya se ha consumido efl térmims econornicos,"

El beneficio que brinda esta medida a los pequeños ahorristas es justificable para mantener la

estab¡l¡dad en el s¡stema financiero, pues los depositantes mayores poseen mecanismos más sofisticados

para manejar su dinero y diversificar su riesgo, no asi los primeros, quienes se verían en serios problemas

al perder su fuente de financiamiento.

4.2.1.4 El présta mo subordinado

El presta:r,o subordinado perm¡te a las instituc¡ones públicas y privadas del sistema f¡nanciero actuar

como cap¡tat¡stas de última instancid§ para enfrentar problemas de insolvencia de otras entidades

bancarias. Este es el único instrumento previsto en el marco legal ecuatorianor3T que autoriza el uso de

fondos públicos para tratar de resolver este tipo de situaciones. Si la ent¡dad que otorga el prestamo

pertenece al sector público, esto permite al gobiemo ¡nflu¡r en reestructuraciones bancar¡as y en el

manejo de crisis financieras.

'I De la Torre, Augvsi:o, A MdneJo & Cngs bncanias: el n@¡co lqat €uatqiano y pos¡blS efomaS Corporaddn de Estudtos
para el Desanollo (CORDES), 1997.

trs l.lenores depos¡tantes s4o ¿quellas personas natural6 que benen dep<i6¡tos hasta 2000 WC (10.000 dolares
aoroxim¿dameflte).

¡* El Dr. Auqusto d€ la Tone (1997) utiliza esta exprelón pan denoiar la s¡tuación de insolvencia en que lo5 bancos coo
problemas rmben eSe üpo de préSamos.

rr7 Ley General de tnstituciones del Sistema Financiero, TITULO Oe la rqulación y l¡qu¡daci(h & Instihrciones nnanq.la5
tut.147.
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Una particular¡dad de este préstamo es que ingresa como patrimonio técnico de la entidad receptora

y puede ser cancelado antes de su venc¡m¡ento solamente por la vía de un aumento de cap¡tal. Si el plazo

de venc¡m¡ento (un año) se cumple y no puede ser cancelado, el monto del préstamo se conv¡erte en

acciones de pleno derecho en favor del prestamistalr.

"El problema en Ecuador con respecto al uso de este préstamo subord¡nado es que, en caso de ser

entregado por cualquier ent¡dad pública del sistema financiero, la ley no establece explícitamente los

criterios técn¡cos para su concesión, la manera en que el banco receptor debería ser interven¡do por la

autoridad o el tratamiento que deberÍa darse a los accionistas"r§. Este problema se vio reflejado en 1996

con la crisis del Banco Continental.

4.3 LA SUcRfiIzAcIóN DE LA DEUDA EXÍERNA

4,3.1 Antecedentesmacroeconómicos

La década del setenta fue un periodo de rápido crecimiento económico'{ para el Ecuador, dado que

se contó con un gran flujo de ingresos petroleros, sumado a un tipo de cambio fijo (25 sucres por dólar) y

una baja inflación, lo que facilitó el acceso a grandes cr&itos externos, desarrollando el país una gran

dependencia de bienes y servic¡os ¡mportados. La deuda externa del sector pr¡vado ecuatoriano estaba

garantizada por las ent¡dades del sistema financiero con garantías y cartas de crédito en moneda

extranjera. De esta manera, la gran crecada de activos de los bancos privados ecuatorianos estaba dada

por el aumento de activos contingentelat.

Bajo este escenar¡o, en agosto de 1979, asume la Presidenc¡a de la República el Dr. laime Roldós

Aguilera, aplac¡ndo una política populista y generando un ev¡dente incremento del gasto público y

pr¡vado, por Io que la demanda de crálitos externos aumentó1t2. Esta conducta de endeudamiento que

se venía dando en el país se agrava en 1981 tras dos acontecim¡entos sign¡flcat¡vos en la historia del

Ecuador: el conflicto tÉlico con el Perú, y la muerte del Presidente Roldós, el 24 de mayo del mismo año,

sucediéndolo el Dr. Oswaldo Hurtado Larrea.

tr6 De la Torre, Augvsi:o. El Hanelo de Oiss bncaflas: et marco legat üuatodaoo y psrbl5 refonas, Corporáoón de Estudios
p¿ra el Oes¡rrollo (CORDES), 1997.

¡re Augulo de la Torre t El Ll¿nelo de CrÉ¡s tunaias: e! marco tegal ecuator¡arn / Nslbtes rekña| Corporaciófl de Estud¡os para
el Desanollo (CORDES), 1997.

r{ Corresponde a la primera fase de una ci|sj'i et auge q«ula¿rc, señalado por Eduardo Aninat (1997). Esto se rela€iooa cori las
causas macroeconómicas de las cns¡s financier¿s anal¡zadas en el Gfifulo 3.

r{¡ Activos contingmtes son actrvos de alto riesgo. En ele caso, cr&itos otorgados a empresas con gran prob¿bilidad de no ser
cancelados.

'" Lm nuevos crál¡tos confatados para 1980 alcan¿aron los L397,7 m¡llofles de d{ilares, y de ést¿ suma el 7lolo conesfbndió a
crÁJtos de los b¿ncos pnvado6. (Jaime l'lorillo Éfile, Ecqrania Monctaria del Ecuadot, 1996).
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A estos hechos se debe sumar la recesión en que estaban sumidos los países industrializados, el

aumento de las tas¿s de interés en los mercados internacionales y la d¡sm¡nucaón del precio del petróleo,

por lo que 1981 fue un año en extremo d¡fíc¡l para la economía del pais.

A pr¡ncipios de 1982, Ecuador tenía un saldo de deuda externa de 4.816,4 millones de dólares, y la

necesidad de grandes cr&itos externos para equilibrar la balanza de pagos, super¡ores a los 1.400

millones de dólares. El mercado p€trolero se había tornado débil, y se dio una nueva disminución de los

precios del petróleo. A estos acontecimientos debemos agregar el efecto devastador del Fenómeno de El

Niño en la agricultura y en la infraestructura del país, que agravaron la situac¡ón económica

ecuatoriana¡t3.

En conjunto, no solo los problemas que ocurrieron en el país, sino en todo el mundo afectaron la

capacidad del Ecuador para cumplir con sus obligaciones contraÍdas en el pasado. Estas circunstancias

llevaron a las autoridades monetarias a tomar medidas de emergencia para afrontar esta cris¡s en mayo

de 1982, entre ellas, la devaluación que llevó el tipo de cambio oficial de 25 sucres por dólar a 33 sucres

por dólar!*. En el mercado libre el dólar se cotizaba a 44,75 sucres por dólar, llegando a fines de año a

62,90 sucres por dólarras, lo que reflejaba que la dwaluación debió darse mucho antes para que las

empresas y el s¡stema flnanciero regularan su endeudamiento en moneda extranjerar{.

La posición flnanciera de las empresas ecuatorianas endeudadas en moneda extranjera había

dasminuidc de tal manera que tuvieron que suspender sus pagos por los crálitos contratados con el

s¡stema financiero, el cual tuvo que asum¡r la responsabilidad de servir estas obligac¡ones (pues había

garantizado estos crálitos), generando un deterioro en la condición financiera del s¡stema bancario. Entre

1982 y 1983 la relación ca¡tera venada/Ftr¡mon¡o alcÁnzó un n¡/el de l64o/ota7, Wr lo que el gobierno

debió tomar medidas para evitar una crisis financiera mayor.

ur Jarme Monllo BaUle, Econo¡ b l4orcbna del Ecuadot, 1996.

'* 5e entra a la segunda fase de uña cri§s financiera, señal¿da por Eduardo Aninat (1997): Érdid¿ C,e conñanza y angusti¿ por
un¿ parte del gstema debldo a un d€sfase en las vanables económicas dav6.

r's Jaime Monllo Baúle, Econonía Momñna del Ecuador, 1996.

'{ Debido a efio, mudlas eirp.esas que se encontrab¿n endeudadas en dólares üeron incrementar su deuda en sucres hasta
niveles ¡mpaqables, por lo que mudras no res¡stjerori este impacto y qrrebraron.

¡'7 Sanbago B¿yas y Eduardo somensafto, Pr@rama de sucretizaoón ecuatoriano: hrstoria de los efectos monetanos de la
coovers¡{io de la deuda extema del s€ctor p(i\t¿do, Cueshmes Ecooórn¡cas No. 23, 8f,rr.o CEnfoal del Ecuador, 1994.
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4.3.2 El Programa de la sucretización

Ante los problemas que presentaban las entidades del sistema financiero y los reclamos de la

empresa pr¡vada al Gobierno por el perjuicio ocasionado por la devaluación, las autoridades monetar¡as

debieron tomar ciertas med¡das para evitar el colapso de la economía ecuatorianar{8,

Err enero de 1983 se expusieron las primeras propuestas para combatir la crisis flnanciera que se

vivía, con asesoramiento de los acreedores públicos y privados, y la superv¡sión del Fondo Monetario

Internacional (FMI); este último otorgaría un préstamo al Ecuador si se cumplÍan las cond¡ciones que

planteaba, y una de estas era refinanciar la deuda privada que había crecidc de manera descontrolada.

Otra cond¡ción era refinanciar !a deuda pública, por lo que era necesar¡a una negoc¡ac¡ón con el Club de

París.

En la Resoluc¡ón 1202 de la lunta Monetar¡a, el Gobierno expuso el mecan¡smo que fue diseñado

para manejar la deuda externa privada, señalando los criterios con los que se iban a tratar los sectores

en que ésta fue div¡dida, además de la fecha en que se había adqu¡rido la deuda. Las opciones que se

cjaban eran las siguientesrae:

Deuda cuyas divisas se vendieron al funco Cenüal del Ecuador (BCE) a la tasa oÍicial.- Para senir

esta deuda el Banco Central continuaría vendiendo divisas a la tasa of¡c¡al.

Deuda cJrvas d¡v¡sas se vend¡eron en el mercado l¡bre.- Esta deuda se rjividió en la deudd reg¡strada y

en la deuda no reg¡stradl a la deuda nc registrada no se le dio tratam¡ento alguno. La deuda

registrada se v¡o sujeta a una nueva clasif¡cación: la deuda adqu¡rida antes del 13 de mayo de 1983

(fecha de la devaluación) y la adquirida después.

La deuda adquirida antes del 13 de mayo fue declarada apta para la reñnanciación, y el Banco

Central se comprometía a vender divisas a su tasa de inter¡yención para préstamos reñnanciados a cuatro

años. La deuda adquirida con poster¡or¡dad a la fecha de devaluación se dividía en deuda a más de un

año plazo, y deuda a menos de un año plazo. La primera debía venderse al Eanco Central a la tasa ofictal

y la segunda en el mercado libre, y debía ser reg¡strada en el Banco Central.

A esta primera propuesta se realizaron revisiones y modificaciones, de manera que se llegara a un

acuerdo entre las partes involucradas, sobre todo cumplir las metas establecidas para recibir los crálitos

del FMI. por lo que en abril de este mismo año se formaliza la idea de tratar la renegociación de la deuda

1€ L¿ tercera f¿se en una cns¡s llnancrera, señalada por Eduardo Aninat (1997) es la quiebra ñnanciera y el colapso

roe Ec. walter Spumer Baquenzo, Anátiss *manal ?vo- 5, enero 28 de 1983.
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pública y la deuda privada de manera conjunta, solicitando al 'com¡té de gestión para el refinanc¡am¡ento

de la deuda pública" que cmrd¡ne esfuer¿os para renegoc¡ar simultáneamente la deuda privada. De esta

manera se invitó a los acreedores del sector público y del sector privado, además de los representantes

del Fondo Monetar¡o Internacional, a participar en las negociaciones llevadas a cabo en el mes de mayo

de 1983, obteniendo a fines del mismo la aprob¿ción del programa de estab¡lización (en el que se incluía

el tema de la sucretización) por parte de los acreedores y del Fondo Monetario Internacional.

4.3.3 El mecanismo de la sucretización

En 1983 la deuda externa del sector privado alcanzaba los 1.452 millones de dólares. De este monto,

bajo el programa de sucretización, 1.370 m¡llones de dólares fueron cambiados por Deuda Interna o

Crál¡tos de Estabilizaciónr$, los cuales no provo(aron ningún efecto en la emisión monetaria.

Las alternat¡vas propuestas para la reñnanciación de esta deuda fueron las siguientesrsr:

1. El banco acreedor y el deudor privado mantenían la relación crediticia, pero el Banco Cenlral se

comprometía a proporcionar divisas al tipo de camb¡o of¡cial para pago de capital e ¡ntereses.

2. La deuda externa privada se convertía en obl¡gac¡ones en sucres con el Banco Central, qu¡en asumía

la deuda externa del sector privado. En esta alternativa existían dos opciones:

a) La deuda externa en divisas sería reemplazada por deuda interna eit sucres y el Banco Central

entregaria Crálitos de Estabilización a las empresas privadas. Estos crálitos fueron concedidos a un

plazo mirrimo de 18 meses y un máximo de 36 meses, con un p€r¡odo de gracia de 18 meses.

b) El Banco Central garantizaba y asumía las obl¡gaciones en d¡visas del deudor pravado,

establec¡endo Cuentas Espsidles de Cambio a favor de los bancos acreedores, en las que el Banco

Central realizaba los pagos de deuda, El deudor privado c¡ncelaba en sucres al Banco Central la

deuda correspondiente a c¡da periodo de pago al tipo de camb¡o asignado.

3. El deudor privado depositaría en sucres el equivalente a sus cr&itos externos al tapo de cambio

as¡gnado por sus obligacaones vencidas, en cuentas especiales establecidas a favor de los acreedores

extranjeros. Si cancela sus obligaciones futuras, el deudor privado debe asumir una comisión por

riesgo de variación del t¡po de cambio.

r{ Jaime Monllo Batle , Ecorwni:a ¡.looetand del Ecuddor, 1996.

r5r Santiago 8¿yas y Eduárdo Somens¿tto, Programa de sucretización ecuatonano: histona de los efectos monetarios de la
coflversión de la deuda extem¿ del s€cto. pnuado, Aesnot es €con¡in¡cas /Va 2, Banco Central del Ecuador, 1994.
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¡1.3.4 Hodítcadones al programa lnlctal y nueai m€d¡dasl bs electo¡ negatlvos

Todo el perf,l de la deuda, cuya r€finandaci& ya hatia sUo progranrada, camHa su oJrso al asumlr

el poder el Ing. león ffire§{ord€ro. En el mes de Et bre d€ f984, d€ti(b a h crls¡s que azotaba al

pafo, la lunta Monetaría res.Elve camblar 106 plaz6 y h6 pagos de amorüzación de 106 Crgitos de

Estabillzadón a un perlodo de 7 año6, así como bmbién se o(Hló el periodo de grada a 4 años y

rnedio, para evltar que se lrrcumdlel'an hs odlgocimes que el sector prrnñdo trabía brnado mn el

Insüh¡b Emisoln.

Sin embargo, esta modlffcadón no bmó efl o.Énta los ajusB que detúan realizarse en la comis¡óo

por rlesgo camblario y los acuerdos d¿ l¿s bsas de ¡nffi, deds¡ón que causó graves #Has al B¿nco

Central ya que slgnlfu una rducdón en Érminos reales del capltal a ser reembolsado, o, eo obas

palabr¿s. un aumento del subs¡dlo al secbr prlr¡ado1t3. Las pérdkJas provocadas al 8CE por el programa

d€ sucretizaclón se detallan en la taua 4.1.

f.bL ¡4.1

PÉRO(,AI OÉL AAIICO CEÜÍRAL POR I¡ tI'CRE?EACD¡
08 (A OA.,Í¡A C¡ÍER}¡A P*ÍVADA

rL ra,§ tlttt a,nrÉ r5,no rat{, €,tK}
ltL rTSra a.f$ .7.2¡E
ra7 r 7.tta tqD ¡s
tÉa 21,101 .o.are .2t,5tt
!.3 {qrB 1@ &9trs l6.t7t fl.r! lolff-l 10.476 n,út -!7,6

Ari f El&..dó,1: Cttúti. b...t'b. tb Zt, B.ta C-rLt dd tuo.

0.!ñ
.o.!a
{tt
0-0t

.o 7¡
o.7t
0.!¡

Conünuando con las medldas que se tornaron por parte de las aubrilades económlcas, en 1985 el

BCE adop6 un slsteñla de venta de dMsas a ft¡turo a deudor€s p¡vados de préstamos exteíio6 direcbs,

uüliz¿ndo l¿ coüacián rtel mercado ofrd¿l en el momento de susc¡lpcirSn del cor¡tr¿b, m¡ís una comisiln

por riesgo camHarb de un máximo de Si,38 por dólarrH, Este rnecan¡smo causó nt¡ev¿s EÉrdifus

dlrÉctas al BCE. deUdo a que azumlo h mayor parE del rlesgo camHarlorss.

¡! SafltLgo Bayas y Eduardo Sorneosatb, Programa d€ sucr€ttsaclófl €cu¿torhoo; hi$ria de b el€dc rnon€larbG de h
coíErs¡áfl d€ h dendá e{erna dd séctor prtvado, Cuffi ffib$,.lb. 2¿ Banco C€ntral dd Ecu¿dor, 194q.

's Esta medBa va eo cootr¿ dd prtrn€r prlndpb básto de una r€€sfucturaclh ñflan@a: B accboEtas deü€fl asmlr la malor
part! d¿ le pérdbas.

'r Ís riecÉarl, resaltar que €sa cornb¡ón por ñ€sgo d€ tDo de cambb rte un írálmo de 38 E¡cr€s po( dólar repr€s€ítaba un
subG¡dlo €xagerado a las ernpr€só erxlatdadG en dhris6, deb¡(b a h sh¡adón akbta dd dóaar.

'rt Pablo Samanl€go y Maurtb Mlhñ¡€rb, L6 bn(6 cabab y la úñhbbdn & o,§b fr?¿t?&É: ú, Wffi
hffioal y d ñ €¡lrlb.irl¡4 Cl¡c*n€s Ecoflóñlcas tlo 32. Banco ceflUal del ftuador, 1997.
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Mijonalmente a e6ta ola de hechos negahro6, en 1986 la lunta Mon€tarla autorlzó al 8CE h

adquisiciin de Cuentas Espedaks en DMsasrs para compeñrar las ouiJaclones qu€ el s¡sErna ñnandero

Eoh con el InsüUto Emisor y cubrlr deñciencias en el encaJe bancario mínimo; esE mecanlsÍro otorgaba

a hs empresas e insfihrclon€s flnand€r-¿s un nugvo sub,s¡dlo, equlvahnE al valor nominal de la (hÍla
que erir recoriodda por el 8CE y su valor de compra en el merca<to seo¡ndario que erd menor. En h tabla

4.2 se d€tallan 106 rnontos de las operadones de compensadón hasta 1S8.

Trblo ,t¡
@ERACIOflEa OE CflPEt{t&rON De OEUGACTO|{E3

coa¡ EL BAr{co c€t{TR^L oEL Ecr.raooe

1E
1S7
IE

r!,tI,71r
¡,713,Gt
2t1.1¡.22'

6 Cfrt
¡l¡ ¡l
! trla

a,&.54
¡.7¡a.m
B 5a¿57a

(.ll:E.i@
a.g70,ill!
rü7.Gt.g

lgt¡. g(21,6 gr,ü ,§2.8@ a.tg,,oto
ñrña y affi1: C!.tua Effi lb 32, Bñ Cait 1., Ecttu

Esb última rnedlda produJo un incrernenb dd drcülante con el coos€cuenE auri€fito en el

lmBJesto lnf,acionarlo, y, al lgu¿l qrc las medldas anterbrriente descritas, Fa\or€deron únkamente al

s¡stEma ñnanclero y al s€ctor prfvado, 106 cuales m se vleron en la obllgadón de camt¡iar sus estuchJrás

administrath¡asrs7.

Para completar este cuadr,o ddastador, ocurre un¿ nueva disminudón de los precios del pedleo en

1986. que Junto al daño de una parb del ol€adwto eoEtoriano por el tenemoto d€ marzo de 1987, tEce

que las auffiades se vean obligadas a suspender los pagos de cafital e ¡ntereses d€ la #uda.

4.3.5 Consecuencias de la crls¡s d€ los odrenta en el sistema financiero ecuatoriano

A pesar de los esfr¡er¿os reallzados por las autoridades monetarlas durante el perloclo comprendldo

enUe 1984 y 1988 pan rescatar ciertas lnsührciones financieras (no solamente a través de préslamos de

eÍrergenda, s¡no tamUén con nre(an¡smos de recepaón de tienes en dadón de pago), ésto6 fr.Éron en

\rdno. Por tal rnoü\o, en ma)o de 1985, la SupertntenderEii¡ de Banco6 dedde lnlJar la l§uuadón del

Banco de Desa.Énto, así como en 1988 s€ l§uktaron las lnstih¡cbnes ñnanc¡eras que hatÉn pfesentado

prodemas durante h mayor parG de la decada de los 80, a pesar del apoyo kindado por el BcE. Enúe

ellas podenros rnencioñar al Eanco Industrial y Cornerdal, FINAN§q, ANANDES, RMASA y FINIBER!58.

r$ EG C¡J.fltas Es@ales tucron dfnh.d¿s al prlndp¡o de la admlnBtactfi dd Dr. Rodl@ BorJ. C., &Dado a 106 ñ6 qr¡€

lmpi¡s¡eron al BCE.

't Pabb s¡manlego y t{¿urtb VlllañJ€rte, L6 ¡F,t,66 cartag I b dntnffio de c¡Éb ¡fu!¿t1ffi: d$ríd, Wffia
hrtanacbÉl / d cñ eutubt o, O)&oÉ Ecoflómlcas ¡¡o 32. Bafm cEÍtr¿l del ftuador, 1997.

rs Pabb Samanlego y Maurktl Vlllafuelte, LG ,É/tffi cüdaÉ | la dmtflffitl dc a8b litl¿ntua§j ffi. qWffi
htunacbal f d @ €taffinq Cu€s ooes Ecoflórnlcas f¡o 32. Eanco central dd E:q¡ador, 1997.
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El BCE, en su afán de restaurar la confianza en el sistema financiero, otorgó una serie de cráJitos

extraordinariosrse a las entidades financieras que no cumplÍan con sus obligaciones bancar¡as, deb¡do a

que desde 1981 el sector f¡nanciero ut¡lizaba sobregiros para financ¡ar sus operaciones y éstos se habían

utilizado inclusive durante el proceso de sucretizac¡ón y convers¡ón de deuda externa ecuatoriana.

Lamentablemente, todos los mecanismos que se util¡zaron para tratar de paliar esta crisis fueron

poco transparentes y no propendieron a fomentar un cambio en las bases y en las estructuras del s¡stema

financiero, sino que más b¡en generaron costos financieros y admin¡strativos para el Instituto Em¡sor.

4.3.6 Lecciones de la sucretización

El programa de sucretización en sí no ocasionó ¡Érdidas al Banco Central, con excepción del periodo

comprend¡do entre 1985 y 1986, en el cual los pagos que real¡zó el Banco Central a los acreedores

¡]ternacicnaf es le generaron grandes perdidas como cons€{uencia de la extensión del periodo de gracia

otorgado al pago de las comisiones por riesgo camb¡ario, y porque el Banco Central sirv¡ó completamente

la deuda externa conveftida¡m s¡n haber rec¡b¡do pago por pafte de las ¡nst¡tuciones endeudadas con é1.

Así se puede decir que las Érdidas or¡ginadas en 1988 no estuvieron relacionad¿rs con el pi-ograma

de sucretización rer se, sino con las pÉrdidas de capital ¡ncurridas por el programa de conversión de

deuda, lo cual significó una fuente ¡mportante de f¡nanciam¡ento de la empresa privada16I.

Finalmente, el programa de la sucretización no cumplió con el objetivo propuesto, pues la falta de

inde¡rndencia del Banc<¡ Central permitió que los grupos de interés¡62 pres¡onasen oara obtener medidas

a su favor, en desmedro de la sociedad ecuatoriana y las generac¡ones futuras que soportarán el pago de

la deuda.

rte Elos «álrtos se concedieroo ba#ndo6€ en l¿ Ley Eancari¿, vigente m esa época.

'e Sanbago Eayas y Eduardo Sorneosatto, Programa de s¡Jgetizacidn ecuatoriano: h¡storia de los efectos monetarios de la
convers¡ón de la deuda extema del sector pnvado, Cuestiones Ecorximicas No, 23, 8¿nm Centraldel Ecuador, 1994.

16r Santrago B¿yas y Eduardo Sornensatto, FYograma de sugetizacion ecuatoriano: histona de 106 efectos monetarios de ld
convers¡on de la deuda extema del sector pnvado, Cuestiones Eco«imic¡s No, 23, 8¿nco Cenúal @ Ecu¿dor, 1994,

¡a Los ciudadanos pueden desear o dem¿ñdar leyes y acciones del qob¡emo por cualquler motivo. Sin embargo, p¿ra lograr la
aprobacido de una ley anhelada o bl@uear una no des€ada efl un proceso democ¡ático, la ciudadania neceita actuar dentro del
contexto de un grupo para obtener la mayori¿, A este grupo se lo denomina'grupo de rnterés". Gustavo Arteta (1997).
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4.4 EL CAso BANco CoNTTNENTAL

4.4.L Antecedentes Macroeconómicos

Desde 1993 hasta ñnales de 1995 el índice de crálito de la banca privada con relación al PIB

mantenía una tendenc¡a al alza, alimentada fundamentalmente por el crecimiento de la ¡nversión

financiera. El aumento de estos fondos se deb¡ó principalmente al optimismo generado por el programa

económico elaborado por la administración del Arq. Sixto Durán-Bailén, que tenía como objetivos

fundamentales disminuir la inflación y mantener un tipo de cambio estable.

Lamentablemente, el ¡nflujo de capitales financieros prúados no fue acompañado de una ¡nveEión a

largo plazo, que deb¡ó venir para aprovechar las oportunidades de pr¡vatizac¡ón. Adicionalmente, se

suscitaroñ una serie de factores exógenos que afectaron gravemente a la economía. Tales factores

fueronló3:

' El "efecto Tequila" producto de la cris¡s mexicana.

' El rnás serio conRicto lÉlico con el Perú de los últimos 50 años.

' La cr¡s¡s energética caracterizada por falta de electricidad durante los últ¡mos cuatro meses de 1995.

' La cr¡sis política que suscitó la renuncia del V¡cepresidente de la Repúblic¿, Ec. Alberto Dahik,

princ¡pal artíf¡ce de la política económica del paÍs.

o Abandono del proyecto de expansión del oleoducto, que hubiese representado al país una inversión

inmediata y una mayor producción petrolera hac¡a el futuro.

' Una consulta popular que fue un fracaso, porque no permit¡ó facilitar la modernizac¡ón de las

estructuras económicas, políticas y judiciales del país.

Todc esto trajo consigo que el influjo de capitales en 1995 se reduzca en una c¡fra aproximada de

250 millones de dólares1s, comparada con la observada en el año de 1994. Por cons¡guiente, esta menor

entrada de capitales significó una disminución en la oferta de dólares en el mercado de d¡visas y, por lo

tanto, una mayor pres¡ón sobre la cotización del dólar. Para d¡sm¡nu¡r esta presión, el Banco Central del

Ecuador se vio obligado a vender dólares, lo que a su vez lo condujo a retirar parte del medio circulante,

generando un problema de lÍquidez en el sistema financiero. Como Io hemos remarcado anteriormente, la

cris¡s emp¡eza a vislumbrarse producto de un auge especulat¡w en la economía.

t6r Ec. walter Spurrier Équenzo. Anát¡sts Semdndl No, 48 , dicjemúe 18 de 1995

rs Ec. Walter Spunier gf{]uerizo, Anátis¡s Semdnalrva 44, noüembre 20 de 1995.

89



-

4.4.2 Síntomas iniciales de las crisis: Caen Casas de Valores

El deter¡oro de la liquidez en el sistema financiero a finales de 1995, llevó a las autoridades

monetar¡as a facilitar y agil¡tar los trámites para las operaciones de liquidez, las cuales más tarde fueron

denominadas Operaciones de Tesoren'at6s. Estas operaciones no fueron aprobadas de forma inmediata.

Como consecuencia de esta reducc¡ón de l¡quidez, la pr¡mera casa de valores en caer fue CAVALGSA.

Los propietar¡os de ésta ¡nstituc¡ón, así como los de muchas otras casas de valores, captaron depósitos a

corto plazo del público (operaciones que las casas de valores no estaban autorizadas a realizar por ley),

ofreciendo a sus depositantes tasas de ¡nterés ñjas superiores a las pagadas por bancos y financ¡eras; los

depos¡tantes recibieron a cambio papeles de varios m¡llones de dólares con la firma de los dueños de

estas ent¡dades.

Al día siguiente de la c¿ída de CAVALGSA, caen FINANVALORES y una compañía financiera informal

(FINANGRUP). Así m¡smo, el 7 de Dic¡embre cierra sus operaciones al públ¡co VERFINSA. C¿be resaltar

que estas tres casas de valores eran de la ciudad de Guayaquil.

F¡ñalmente, deb¡do al creciente deterioro de liquidez que se daba en el sistema financiero, las

autoridades económicas se vieron obligadas a otorgar líneas de cráJito de emergenc¡a (mediante

Operaciones de Tesorería y luego con crálitos de emergencia a 60 días) a un total de 27 bancos y

sociedades ñnancieras, por un monto total de 450 mil millones de sucres'6, de los cuales 150 mil millones

fueron canai¡zados a las sociedades f¡nancieras y 300 mil millones a los bancos.

De esta manera podemos acotar que para ñnes de 1995 el panorama del s¡stema f¡nanciero nac¡onal

se tornaba cada vez más incierto, lo cual era un claro indicador de lo que le esperaría afrontár al B¿nco

Continental. fuí mismo, se vislumbraban fusiones de sociedades f¡nancieras con bancos que se

concretarían a in¡cios de 1996.

4.4.3 Causas m¡croeconómicas provo€an estallido de la crisis

El Banco Continental, uno de los mayores bancos del s¡stema financiero nacional (qu¡nto de la banca

ecuatoriana) y responsable de los dineros de 234 m¡l depositantes, entra en una grave cris¡s de l¡qu¡dez y

solvencia el 20 de mazo de 1996, al anunciar el Banco Central la concesión de un cráJito subordinado¡67

'65 Rá¡imen Financjero y Monelaño, Rqutaciot6 * la lunta l.lqáana. TÍI)LO III Op€raciones de Credrto del Banco Central,
AIt.1.

16 Cifras obtenidas de Revista Gest on No 22, de Ab.il de 1996.

167 L¿ base legal par¿ el sálito sibordinado es el Régimen MorEtario, artículo 147 LGIsF.
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por 485 mil m¡llones de sucres (150 millones de dólares). D¡cho préstamo s¡rv¡ó para ü¡ncelar los otros

crálitos de emergencia entregados dele 1995, tomar el control del banco y establecer su posterior

venta.

4,4,4 Paso a paso los detonantes que hund¡eron al Banco Continental

La teoría ana zada en el primer capítulo nos demuestra que las causas de esta cris¡s fueron

básicameñte de orden microeconómico que, como lo señala de luan (1995), nacieron producto de una

Ésima adm¡nistración, pues todos los bancos del sistema sufrieron los choques externos de 1995, pero

solamente el Continental no pudo sobrellevarlos. De este modo presentamos los pasos tomados por la

admin¡stración que sumieron a la institución en una profunda crisis.

Detonante inicial: Incremento de cap¡tal del Grupo Financiero conücorp (GFClffi). El 12 de

diciembre de 1994. el GFC, subholding de Conticorpl6e, con aprobación de la Superintendencia de

Compañías, ¡ncrementa su capital pagado (vía emisión de acciones) de 5 millones a,O0 mil millones de

sucres. Di€ha transacción fue aprobada el 28 de dic¡embre del mismo mes por la Bolsa de Valores de

Guayaqu¡1. El paquete acc¡onario fue adquirido por Cont¡corp.

El objetivo de la operac¡ón era lograr que el Grc, mediante el aumento de cap¡tal, adquiriese las

acciones de las sigu¡entes empresas: Banco Cont¡nental. Financont¡, Contileasing, Financiera Continental,

Almaconti, Cash, Cont¡fondos y Cont¡valores, para agrupar todas las empres¿s del ramo Rnanciero en una

sola figura.

Como era de esperarse, el producto de esta transacción no representó ningún ingreso de capitales

frescos al banco, simplemente fue una c¿ncelación a la compra de las empresas financieras propledad de

Cont¡corp. Compradores y vendedores eran los mismos. Todo este maquillaje contable despertó

sospechas y se empezó a acusar al grupo de real¡zar esta operación con el objeto de aprovechar el

escudo ñsc¡lrrc en el ejercicio del 94. La "jugada" que ¡ntentaron realizar se vio frustrada tras una

denuncia de los d¡rectivos de la Bolsa de Valores de Quito, quienes argumentaban lo siguienterTt:

¡s El Grupo Firianc¡ero Co.rtico.p, teriedor de las acciones de vanas entidades llnancieras, indu)€ído el B¿n€o C¡nbnental S.A., el
BCO Curazao y 8CL BaEmas.

r6e Compañía (Hold¡ng) ten€dora de las acoooes de compañias de naturaleza tanto Rn¿nc¡era como no ñnanciera. Al aprobarse la

Ley Gene@l de lostttucion$ del gswna ñoancieras en 1994, s€ perm¡üó que las empres¿s financieras y no ñnanoeras fuesen
cont¡oladas por una comp¿ñia holding. Adaptándose a est¿ §tuaoón la familia Ortega ¡nsertó un subholding entre Conticorp por
una p¿rte y el Banco Continent¿l y las otr¿s inlituciones ñnancEras del grupo: Grc.

rro El 3 de Mano de 1995, el Director de Rentas negó la soiiotud de Conücorp que se le permita aplrcar al eJercicio ñscal de 1994 el

d€redlo de deducciones del imBlesto a la renta que la Ley de l.lercado de V¿lores est¡pula para la venta de acciones de emigón
pnmana a través de lás bolsas de valores.

'/' Ec. Walter Spumer 8f,quetazo, Anát¡ds Semanal^i?. J¿ Abril 3 de 1996.
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. No se hatúa realizado una pr.¡Uicaoón por la prensa de las accbneÉ negociadas.

. No eñstía realm€nE un p4p en efectivo por la compra de las acclmes.

. La empresa que lba adquirir las accbnes era del mismo grupo empresarial.

PosHorm€nE, el 3 de Mar¿o & 1995, la DlrEccion de Rentas resolvló que ni Contkorp ni el Grc se

bene,llclarían de las dedr.¡cciones HhJtariaslT2 adicables a la base imponlt¡h del impuesb a la renb.

Exagcndo cr€dñ¡Gnto dGl crúdttor".- DuranE el perlo& de 199{171, d 8ar¡co Coñtinental

eoandló su volumen de cr#lto6 bnto efl sucr€s como efl WC, que lo coñduro a un oedmlenb de la

carter¿ de cÉdltos y conürEenEs al 158,1 %, superbr al del §sEma bancario que ll€gó al 73,3%.

Lógkamente este aumento imF€s¡onanE de la cartera ocaslonó un aurnento de la cartera veocida enbe

1994 a 1995 de 3,2% al 5,3%. Así mismo la provislón de Grentas lncobrabl€s para ffnes d€ 1995 sólo

cubría el 55,2% de la carteG vendda, inftrior al pornedio del slstema, 64,996 (Gáfrco 4.1).

Oráñco,l.1

C.tcñ.nb d. C.adb
É .cffi d cíd. r dtE¡r-)

C{d d. c¡rm !l..l.5.
{drt ft¡d , c.^{ rd¡])

Pror.t adr. Dor qu.n¡ Ii..arÉt .
(¡ ñ / cd..¡ft'Ó)

Fút *b*tú. L 42 AY { tlx, PLt *nhrúttb12 A,,¡t'* lú turt3.ú' ht7 21ótd

fncompaübllld¡d de pl¡zoslE.- El Banco Conün€ntal mr¡etió el error de desfasar sus daz6
entre captadones y colocacionc condiendo credltos a hrgo phzo (mayores a un año)tñ, Pero para

financiar todas estas colocacion6 se confiaron de nranera excesiva en depós¡to6 a corto plazo que hatúan

irpresado al sistema, los cuales a ñnes de 1995 alcanzaban el 35,5% del total de deÉ;¡to6 (Gráftco 4.2).

'D Ec. Walter Sorrfler, An¿|ts5 S€maoal tb f3, dd 3 de Abril de 1996:'.., d esordo fuca¡ hubl€s€ Epres€fltado un escuúo Eórko
d€ 200 mll mllonas d€ $rcj!s'.

'D Rlv§r Grfñón tlo 22, Abrll dr 1996.

17' mdo d€ grdn esulldad ecooórnka que gcn€rú la €nEada d€ apltal€s de cortD plazo a h eonornb €arábrlaná.

:7r Rasa G.r ón t{o 22, Abrtlde 1996.

1ñ 
E €rnpb d€ db f¡¡€ d ñnándam¡enb de yrrlcub ¡ tasa dd 37% y drrG & hasa 36 m€s€s,
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tüpa.¡d cqiú ptro / dé.- rd¡-)

hdlc. L l¡$r5.¡
É!ó. ó,'rtliqr ú c*ñ)

f-t fr'¡á Olrtr ré ¡2 ¡¡l ó ,16 Fúrúa(¡d!4.bnMatú

t¿ estrategia establedda por el Banco Contn€obl fue rl€sgoEa y vulns'aue, heóo que se vlo

r€{lerado en las deffciendas de lhuijez presentadas para ñnes cle 1995 (106 ñ0ndo6 disponibles

r€presentaban el 13,3% del btal de captadones) producto de 106 óoques aduersosl'que habúa

soportado la ecommía ecuatorhna.

O rfltco ,4,

Ortltco 4.3

Elc. á €idírd.
(-rE 'irñád,ñ/l.tm)

¡óit Áb.¡ 0-át ib z ¡tfó ,r$ Fú',. e,r,O..úrtb?ZNbtn Fúa *.eh6.láaZ r,'.ü11r,

DcErtoro dc h catHad b¡nc¡¡lalr, La secuenc¡a de acontec¡mientos que se rrenían presentando

a lo largp de 1995 perrudlco totalmente h irnagen y calHad d barro. Fr¡eron pocos loo esftEr¿os que se

realizaron al ntrel de índk$ de eficiencia, bnto aí que los acüv6 lmproductlvoG llegaron a ser 2,28

veces su patrlmonlo, superio,r al promedlo del slsterna (2,11); el nivel de apalancam¡ento para 1995 habúr

subido a¡ 6,97ck, nás afto que el promedio del s¡sterna (5,c¡%) y, por' úlümo, h sohrencia del banco pard

ñnes del mlsmo año era del 12,1%, lnfertor al 14,4% promedlo del fsterna (Gráf,co 4.3).

'" E cofifl¡dD béIco coo d Peni, la Eruncla dd Vlcepflsts€nE Xbtro Dlhll, .tc.

1ñ RarÉta G€üón No 22, AbrÍ de 1996.
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PlrrmHldón de Crpltal€crD. - La

piramldación cle cadtales es un rnecanhmo

por medio del qjal se puede uüllzar por

varias ocadones un m¡srno monto de

r€cursos, para iricrernentar el capital de

urE insüh¡clón ñnancieralÚ. El o¡adro 4.1

t¡?¡ta de enñocar esE mismo ptoblema de

plramHack5n que se dlo en el Barrco

Conün€nbl, dertarnente gn elsür

esldenda pr.¡bltca qrle compruebe que se

ha)'a dado.

t .rt Fh

Gñ¡Fo llñ.lElro
Cqrú.úp

J 2!a acdonb¡. PrtdFo¡orü
1üna

atr-
,arl

IG C.gÉ

laot

El GFC estaba constituldo de la

ad:^d-¡.ea¡,'-r,. siguienE rnanera: por un lado h famllla

OrtelE gue cmüolaba d grupo empr6arlal Conücorp, poseedom del 5f% de hs acdones y el 499o

r€stanE estaba en man6 de un bndo de lnrersi5n en las Bahamas (Inter¿merlcan Assets ManagEment

Fund-IAMF), cr¡)o accionisb era el Barico ConürEntal UmiH d€ hs Baham¿s qrre según infurme (15

abrll 1995) de h Supednterxl€nda de Bancos hatÉ ¿dquirtdo el 10096 de las accknes.

Informe de la Superintendencia de Bancos (DB-9G081):

'Lá coíüafartlda d€ L hr€rs¡ón dd Banco Coot n€ítal Bah¿mas t¡€ron 114,3 mllloo€s de dólar€s de cadEr6 de

céd[o6 que sc coocedlaofl a partls rdadonadG al bancD y a su ,Éz el banco Édb¡ó esla cartEr¡ dd Banco

Conüriental Oér-as & Curazio, Erládo corño cootrápañír cÉrtlh(b de depó6lbs. Luego de que 106 contr¿bg

del BCO Cur¿zao coo sl¡s dlent¿s estaban coñce¡idc coíro sl¿ndo d€ mandab y rio de d€pó6¡C, nl€d¡anE u¡a

opérádóo lnErná s¿ tráñlrl€roo a 106 dknE del 8@ Cunzao el lm% de las partldpadooes en d lbrxb

admhbtrado por d IAr'lF y que .€db¡ó del Banco Contlfl€nblde Baham6'.

Conrc era de imaglriarse, el Grc era el dueño del 100% del 8CO Curaao y al parecer tenh una

ínüma reladón con el Barico Conünental Umited (Bahamas). Así misrno el GFC era dueño del 74,5 0lo óel

Conünental y el otro 25,5 % pertenecia a 206 dfllstas.

De esb manera poclemm o¿rs€rvar y dQar en claro que toda esta estnrtura, aunque

aparentemente lbta, puede ocuttar la verdader¿ slhradón patrinronhl de una lnsutrrctdn ñnarriera.

1' Re\,Éta G¿süón ib 22, Abrtl de f996.

'ó E ernpb: un barico lcsl hvlefte sl¡ capttal ell uná suEtslarla co6ta añ¡era, para hrogo ésla pr€star dinero a una persoo. n tUl6l
o luúha (rElúnada o no coo d barico) para que adqul€ra acdoNs d€l banao local. Con €sta lorma arlrlB¡l se pocóe dup¡crr
d paümcnb d€l banco slo ffil€cer su soirendr.
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que un incremento de capital, vía piramidación y no a través de capitales frescos, lo único que consigue

es empeorar la l¡quidez y adicionalmente deteriorar la solvencia de la institución. Esto resalta nuevamente

la inadecuada adm¡nistración del banco.

D€tonantc Final: Corrida de depós¡tos. Para empeorar la crisis, se sumó a todo este escenar¡o

una ¡mpres¡onante corrida de depositos del Banco Continental Overseas (Curazao), cuya pÉrdida de

fondos se estimó en alrededor de 150 m¡llones de dólares. Paralelamente ocurrió la respectiva estampida

de depositos en el banco local.

Desgraciadamente, uno de los mayores prob¡emas que tuv¡eron que enfrentar las autoridades

económicas para detectar a tiempo esta corrida de deñsitos fue la falta de los b¿lances consolidados¡8l

de las instituciones financieras, balances que no solo presentan la información financiera local, s¡no

tamb¡én los de las subsid¡arias costa afuera.

Como cons€cuencia de la mala adm¡n¡stración que provocó la cris¡s, el Eanco Continental paso a

manos del Banco Central del Ecuador para iniciar un proceso de reestructuración, perd¡endo los

accionistas sus derechos de propiedad sobre la entidad bancaria ta¡ como la teoría y la experiencia

recomienda en este tipo de casos.

4.4.5 Admin¡stración de la Crisis

Ante la s¡tuac¡ón expuesta, y considerando la def¡c¡ente supervisión realizada por la Superintendencia

de Bancos para detectar a tiempo una posible cr¡sis, las autoridades tenían dos cam¡nos para enfrentar la

compleja situación que atravesaba el banco. Una alternativa era liquidar la institución, precautelando los

¡ntereses de los pequeños depos¡t¿ntes, y otra era la intervención estatal por parte del Banco Central con

el objeto de rehabilitarla.

La administrac¡ón del Banco Central, bajo la dirección del Dr. Augusto de la Torre, asumió la

responsabilidad de rehab¡l¡tar el banco, designando una nueva adm¡n¡stración independiente al Banco

Central, debado a la importanc¡a que tenía la ¡nstitución dentro del sistema de pagos de la economía

(hecho que hemos remarcado en capítulos anteriores).

Frente a esta posición es necesar¡o dejar en claro y justificar el por qué de esta intervención,

señalando los pos¡bles costos en que hubiese tenido que incurr¡r la sociedad s¡ se hubiese optado por la la

¡8r Ruth de Knvc¡l, er' Las Cisr! funcarias en Améica Latina *í¿h: '...una superviíón consolidada consttuye el ún¡co me{¿nrsmo
eficaz para obtener informaoón fiecis¡ y hacer posible la realización de una eñca¡ gJpervison de prudencia. En Venezuela
cuando se produjo la sirs, e¡ otorgam¡eflto de préstamos a poseedore§ de informacófl priuleg¡ada, 106 pas¡vog fuera de b¿lance
y las operaoones extr¿territonales, d¡eron lugar a ÉÉrdrdas cons¡derables."

tl
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liquidación. Estos costos se pueden clasaficar como costos directos, ind¡rectos y macroeconómicos y los

detallamos a continuac¡ónr82:

Costos d¡r%tos. Para estimar la ¡Érdida que hubiesen sufrido los acreedores se puede part¡r del valor

real que los act¡vos del banco tuv¡eron luego de la ¡ntervenc¡ón, los m¡smos que sufrieron una reducción

de 400 millones de dólares (2.1olo del PIB). Ten¡endo en cuenta esta dism¡nución, las demandas de los

acreedores se hubiesen visto afectadas de la siguiente manerd:

Los cuentahorr¡stas con saldos superiores a los 50 millones de sucres (16.552 dólares) hubiesen

sufrido una Érd¡da de 3.935 m¡llones de sucres (1,3 millones de dólares) según el derecho de

preferencia del pequeño ahorrista.

El total de las pÉrdidas para clientes corporativos, instituciones bancarias y empresas, hubiese

alcanzado los 510.900 millones de sucres (159 millones de dólares). D¡cho monto representaba

según datos de la Superintendencia de Bancos, en febrero de 1996, el 24,8olo del patr¡monio

técn¡co constituido del sistema bancario privado ecuatoriano,

Claro está que todos estos costos ¡mpuestos a la sociedad afectarían no solo a los depositantes sino

también a las empresas que hubiesen ten¡do que refinanciar parte o la totalidad de sus cráJitos con otras

¡nstituc¡ones f¡nanc¡eras; asÍ mismo la banca hubiese visto d¡sminuir su patrimonio tticnicorss.

Costos ¡nd¡Ntos y macro«onómicos. Es d¡fícil calcular los costos que el sistema financiero y la

economía en general hubiesen tenido que enfrentar. En el primer caso, por la corrada de deñs¡tos del

sistema y, en el segundo, por el impacto recesivo de la disminución de crál¡tos, ajustes en las finanz¿s

públicas que reducirían el gasto soc¡al y la inversión públ¡ca, etc. Pero si bien es compl¡cado el calculo de

estos costos, haciendo una relación con las cr¡s¡s en Latinoaméricalfl, la crisis ecuator¡¿na pudo haber

llegado a unos 3.380 millones de dólares en 1995, tal como lo señalan Pablo Saman¡ego y Mauricio

Villafuerte (1997), superando los 600 millones de dólares (3,5olo del PIB) calculados según estudio de SBC

Warbug en julio de este año.

re Pablo Samaniego y Mauncio villafuerte, Los baricos centrales y la admrn¡straoón de si§s financieras: teoríd, expenerrcia
internácion¿l y el caso ecu¿toriano, Cu6tiorr6 Ecüón¡c¿s /Vo l¿ Barrco centsal del EcrJador, 1997.

ra §n la liquidación del Banco Conüneotal, la proporoón paüimon¡o tánico con§ih.litu/activE y contingcntS poDderados Nr
desgollqó al9,26vo y con la liquidaciori hubi€se edo 6,96%, n¡vel por debaro del establecido por la Superintendenc¡a de B¿ncos
(9"/").

re Por e¡emplo, el costo global de la cfrs¡s veriezolana representó el 17o/o del PfB.
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4,4,6 Lecc¡ones de la cr¡sis del Banco continental

A la luz de lo revisado en esta obra, la intervenc¡ón del Banco Central en la crisis del Banco

Continental está totalmente just¡fic¡da por la importancia que tenía el Banco Continental y por su tamaño

y significancia para el sistema de pagos. Dejar quebrar al Banco Continental hubiese sido una actitud

¡rresponsable por parte de las autoridades, ya que el s¡stema ñnanciero en ese entonces se encontraba

debilitado por los problemas acaecidos¡ y constituía un "castillo de naipes", que ante una perturbación de

tal magnitud, pudo haberse venido abaio.

Las medidas adoptadas para la administración de la cr¡sis del Banco Cont¡nental fueron las correctas,

ya que si analizamos los resultados, podemos entonces concluir que se preservó el buen funcionamiento

del sistema de pagos, porque se ev¡tó el eferto dominó, tal como aconteció en otros países de

Lat¡noamérica (como en Venezuela en 1994), además se Gstigaron a los dueños, qu¡enes perd¡eron el

banco y los fondos para la rehabilitación no fueron inflacionarios.
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5. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

Luego del m¡nucaoso estudio real¡zado en esta obra sobre el papel del banco central como

responsable del manejo y la resolución de las cris¡s financieras, hemos podido extraer las s¡guientes

conclusiones y recomendac¡ones:

La evrdencia de Ia crisis financiera chjlena de la dá¡da de los ochenta, las cris¡s argent¡na y

mexicana de los noventa, y las crisas ecuatorianas de la sucretizac¡ón y del B¿nco Continental sirven

para veriflcar la h¡ñtesis que etapas de auge económico preceden episodios de crisis financieras,

debido a la relajación de los criterios de selección de otorgam¡ento de cráiito. El advenim¡ento de las

fases de recésión no hace otra cosa que poner al descub¡erto los malos préstamos que se

conced¡eron en las etapas expansivas. Los bancos centrales deben regular este crecimiento

desmesurado del crédito, tomando las medidas necesarias, para así disminuir la vulnerabilidad del

sistema financ¡ero frente a sho€ks adversos.

Una de las características de los países latinoamericanos es el poseer ¡nstituciones débiles, que

carecen de los instrumentos neces¿r¡os para cumplir los objetivos por los que fueron creados. Para

que el Banco Central del Ecuador no cn¡ga dentro de esta categoría, es necesario ¡nstituir un marco

legal que lo dote de la autoridad suf¡ciente para ¡nteNenir en el s¡stema f¡nanc¡ero en c¿so de crisis y

que lo mantenga al margen de los vaivenes polÍt¡cos. La divis¡ón de responsabilidades entre el Banco

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

toma de dec¡s¡ones y la ejecución, pueden crearse incentivos para ocultar información, como fue

demostrado en el modelo matemático. La crisis del Banco Continental demostró 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 decisrones

inherentes a las crisis f¡nancieras sea realizada por la misma ¡nstitución que sale al rescate del

s¡stema ñnanciero. Además, fue demostrado a lo largo de la obra la necesidad de establecer un

marco de reglas claro que imp¡da la existencia de ¡nccntivos dist¡ntos al bienestar de la comunidad

que produzcan dec¡siones perjudiciales para la sociedad.

Ha quedado claramente demostrado que la existenc¡a de un sistema de garantía de depositos es

necesaria para evitar corridas de deñs¡tos y pánico bancario cuando sobreviene la liquidación de una

institución financ¡era. Además, el seguro de deÉsitos no aumenta el r¡esgo moral, debido a que éste

ya existe por las expectativas que t¡enen los agentes de que el estado salvará al sistema financiero si

ocurre una cris¡s que compromete la estabilidad del sistema de pagos. El seguro de depositos hace

explícito el riesgo de los b¿ncos, que es reflejado por la prima que éstos t¡enen que pagar. También

ha quedado demostrado que la cobertura del seguro de depósitos debe ser lim¡tada a una cantidad
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tal que m¡n¡m¡ce los costos asoc¡ados con la soluc¡ón de una crisis financiera, y que deb€ proteger

esenc¡almente a los pequeños depositantes, al ser éstos la mayor fuente de tensión social durante los

episod¡os de crisis bancarias.

La falta de independenc¡a del Banco Central del Ecuador para manejar la cr¡sis de la sucretización de

la deuda, provocó que, tal como concluimos en el apartado respectivo, no se cumpliera el programa

aprobado inic¡almente, debido a que por presiones polít¡cas se ¡mplementaron medidas que

favorecieron a las empresas e instituc¡ones f¡nancieras, traspasando el costo de la deuda privada a

todos los ecuator¡anos, bajo la forma de impuesto inflac¡onario.

La intervención del Eanco Central del Ecuador en el Banco Continental, permitió salvar al sistema

financiero nacional de una crisis sistémica que hubiese ¡nterrump¡do el sistema de pagos, ya que la

laquidación de este banco hubiese representado ¡ngentes costos sociales, Ios cuales, haciendo una

comparación con paises de América Látina que atravesaron colapsos financieros similares, hubiese

ascendido a los 3.380 millones de dólares, monto superior al que generó la operación de rescate

financiero (600 m¡llones de dólares, 3.5o/o del PIB). Esto valida nuestra hipótes¡s planteada en un

pr¡nc¡p¡o y deja en claro que la oportuna acción tomada por las autoridades de esa época logró evitar

un efecto dominó en el sistema financiero, así como también castigó a los dueños y acc¡onistas del

banco despojándolos 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 qu¡ere decir que hemos cubierto toda la

extensión del tema, debido a su amplia dimensión. Al contrario, la investigación acerca de este asunto

debe ser profundizada y cont¡nuada a lo largo del t¡empo, para descubrir las normativas que impidan que

estos sucesos sigan azotando a las economías mund¡ales.
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ANEXO

INOICADORES FINAI{CIERCB OEL BAHCO COilTINE'¡TAL
COflPARADOS CO{ EL SISIETA

oÉ¡3 ok{
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Fu.r,rbr Rrv,s¿, Gr!úóo ltig. 22,a$¡l * lgod.
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