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Resumen

Este trabajo persigue modelar la crisis bancaria del Ecuador en 1995-1896. Para esto se analizan
las situaciones especificas que diferencian a los bancos de otras empresas en una economia de
mercado. Luego, se analiza la experiencia de la crisis bancaria del Ecuador especificamente; y
adicionalmente se hace una revision de ia literatura de los modelizacion de las crisis financieras.

Finalmente se elabora un modelo de alerta temprana para la crisis bancaria de 1995-1996 basado
en el enfoque de sefales y prueba Chi-cuadrado.

Este trabajo enfrenta a la vision escéptica que supone que es imposible desarrollar modelos que
predigan las crisis financieras en los paises en vias de desarrollo. Los resultados del modelo
permiten concluir que si es posible predecir las crisis financieras. A pesar de esto, se denota como
un componente fundamental de la modelizacién, la capacidad de relacionar las situaciones
especificas de los bancos con el contexto econémico en que se desenvuelven.
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Introduccion

Recientemente han caido en 'desgracla los tan halagados paises del este y sureste asiético. A
finales del aiio pasado Corea del Sur sufrié una crisis financiera, que segin las estimaciones de
algunos especialistas le costara alrededor de 100 billones de délares al FMI la asistencia de dicho
sistema financiero.! Sin embargo de esto, 1a situacién aunque dramética, no seria tan seria para la

comunidad internacional como la quiebra aun mas reciente de las empresas japonesas que forman
parte del grupo de empresas grandes del mundo.

Esto nos da pie para empezar a analizar el tema de las crisis financieras desde una perspectiva
mas general. A la luz de lo antes mencionado, es innegable el interés que debe existir dentro de
la economia para analizar el tema de las crisis financieras. Sin embargo, no es tan obvio definir
los grupos interesados por el avance de este estudio. Para casos como el del Ecuador, no existe
un interés por analizar el problema por otros sectores mas que los propios involucrados. Asf
entonces, la motivacion fundamental de este trabajo es lograr generar una mayor preocupacion
por el tema de las crisis financieras en el sector privado y las autoridades de control.

En el capitulo | se analiza las especificidades de la banca en general: altos niveles de
apalancamiento, informacion asimétrica, riesgo moral, externalidades sobre el sistema de pagos;
todas razones que justifican la presencia de una autoridad que vigile al sistema financiero.

En el capitulo Il se explican los factores determinantes de las crisis bancarias desde el punto de

vista microeconémico y macroeconémico. Adicionalmente, se desarrolla la importancia de un
sistema de supervision y regulacién oportuno.

En el capitulo 1!l se describe la situacion padecida por el Ecuador en 1995 y 1996; se analiza la

situacion antes, durante y después de la crisis. También se explican las razones por las que
quebrara el Banco Continental.

El capitulo 1V trata los distintos modelos que existen para la prediccién crisis bancarias. Se

presenta los modelos desarrollados en algunos paises, y en especial el realizado por la Reserva
Federal de los Estados Unidos.

! Véase The Economist, “SOUTH KOREA The end of the miracle”, pp. 15-19 Nov. 29-Dic. 5, 1967



En el capitulo V se elabora dos modelos de alerta temprana: la prueba chi-cuadrado y el enfoque
de sefales. Los resultados del modelo son evaluados en funcién de su capacidad predictiva y de

esta forma se concluye con una calificacion de cudles son los indicadores mas fiable para predecir
las crisis bancarias en el Ecuador.

Finalmente, en el capitulo VI se exponen las conclusiones de este trabajo, con especial énfasis en

los resultados obtenidos en las aplicaciones desarroliladas para el caso ecuatoriano en este
trabajo. '
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Capitulo 1
Sistema Financiero

1.1 Caracteristicas Universales

Para poder .realizar una correcta evaluacion de las crisis financieras en el Ecuador, hay que
investigar muchos aspectos particulares del sistema financiero ecuatoriano, incluyendo
caracteristicas propias de nuestra realidad como pais en vias de desarrollo. Por ello, un anélisis
profundo debe considerar tanto las caracteristicas generales de los sistemas financieros como
aquellas que son especificas al sistema financiero ecuatoriano. Més aun, con todo esto no es
suficiente para dimensionar el problema en su justa proporcion. Como argumentaremos

posteriormente, incluso las causas micro y macro econémicas no permiten comprender las
razones de las crisis financieras.

La idea de concebir al sistema financiero como una parte de la economia de mercado puede ser
muy adecuada para objetivos académicos; pero en esencia esta no es una parte cualquiera. Si
bien tiene caracteristicas semejantes a las de cualquier otro mercado, y ain reconociéndole
caracteristicas de mercado imperfecto; la definicion no es la adecuada. Mi intencién aqui no es

intentar una definicién en la linea de la idea que planteo, s6lo me limitaré denotar ciertas
caracteristicas tradicionalmente descuidadas.

Primero, el sistema financiero es un mercado que trata con el dinero. Esta deberia ser una razén
mas que suficiente para entregarle mayor ponderacion. El dinero ademés de sus caracteristicas
tradicionales: unidad de cuenta, medio de cambio y depdsito de valor; tiene la propiedad de que su
valor proviene de la convencion social y no del objeto mismo al que se designe como dinero®. En
este sentido el dinero tiene caracteristicas metafisicas, que provienen de la confianza que ia
sociedad ha depositado en un sistema monetario determinado. Como lo explica Tobin (1 99%‘i 1\

P < i
g o7 o ’
O "
o

2 Véase Tobin (1992). i
Mali6ies
SENTHAL




*De alguna manera la sociedad acuerda cual deberfa ser el instrumento aceptable para
realizar los pagos y saldar las deudas entre ellos. Es el acuerdo comin hacia esta

convencién, y no el instrumento especffico que se acuerda, el que le da inmenso valor al
dinero para la sociedad”. :

Segundo, las economias de mercado modernas dependen del sistema financiero pues este
permite mantener el sistema de pagos de la sociedad®. Segln Blommestein y Summers (1995) el

sistema de pagos es el conjunto de reglas, instituciones, y mecanismos técnicos de transferencia
de dinero.

Por ultimo, el sistema financiero deberia analizarse como un todo orgénico que mantiene estrecha
relacién con: _
' El dinero;
El sistema de pagos;
Banco central y gobiemo;

Agentes econdmicos (ahorristas e inversionistas), y
Bancos privados

A continuacion se presenta una breve descripcion del papel del dinero, el sistema de pagos, los
bancos privados y el Banco Central en su estrecha relacién con el sistema financiero.

1.1.1El Dinero

En esta parte no se pretende hacer una exposicién detallada de la importancia del dinero, su
* naturaleza, sus caracteristicas, pues esto seria tema para un estudio exclusivamente dedicado a
eso. Mas bien la intencién es resaltar las caracteristicas que lo hacen tan importante para el
estudio del sistema financiero. Estas caracteristicas, bien pueden reducirse a la explicacién de la

existencia del dinero de curso forzoso y a las repercusiones del manejo de l1a politica monetaria en
el resto de la economia.

Se puede decir, que existe dinero desde tiempos inmemoriales; y este ha estado circulando en
diversas expresiones fisicas. Por ejemplo, ha habido dinero en forma de monedas de oro o plata,

3 Con un ejemplo sencillo se puede resaltar los costos de no contar con una cadena de pagos con la cual se cuenta gracias al
sistema financiero. En un dia cualquiera utilizamos las tarjetas de crédito para comprar bienes, que de otra manera hubiéramos
tenido que pagar en efectivo, y recibimos un pago en cheque que lo depositamos en nuestra cuenta de ahorro y con el cual

podemos aseguramos que se pague aquel blen que hemos comprado. Todo esta cadena de pagos hublera sido mucho més
lenta y costosa de no contar con los servicios del sistema financiero.
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cigarrillos o cognac y en varios otros bienes que nos podamos imaginar valiosos. ' Sin embargo,
esta forma de sistema monetario es raramente usada hoy en dia; pues como se ha dicho
anteriormente lo importante del dinero no es su valor intrinseco. Por otro lado las dos formas
adicionales que se han tenido en la sociedad son: el dinero fiduciario y el dinero de curso forzoso.
Eil dinero fiduciario, es aquél que tiene un respaldo en bienes segin alguna regla predeterminada;
tal como en el patrén oro el dolar tenia respalda en onzas de oro. El dinero de curso forzoso, en
cambio, no tiene respaldo en bienes y depende fundamentalmente en la manera que la sociedad

considere que esa especie' monetaria, monedas o billetes, tiene valor para sus relaciones
econdmicas.

Para responder a la pregunta de por qué existe el dinero de la forma en que lo conocemos, la
explicacién mas adecuada la da Friedman (1962). Si se tuviera un sistema monetario basado en
dinero con valor intrinseco, entonces el nivel de oferta monetaria estuviera limitado al inventario
del bien que se usa como dinero. Vale decir, en sistema monetario con monedas de oro, la oferta
monetaria depende del nivel de reservas auriferas existentes. EI problema con esto, radica en
que el dinero tendria un costo muy elevado por el trabajo que requeriria producirlo. Es por esto
que el conseguir formas “baratas” de producir dinero es algo que ha solucionado el problema. El
problema es que estas formas baratas como el papel moneda puede usarse con o sin respaldo en

bienes; dando como resuitado dinero fiduciario o dinero de curso forzoso. En la actualidad todas
las economias usan dinero de curso forzoso.*

El otro problema de interés con respecto al dinero son sus repercusiones sobre el resto de la
economia. Como dijo Lucas (1995:661): “ ...el entendimiento de como la conduccién de la politica
monetaria afecta la inflacion, desempleo y produccion; ha sido una pregunta que ha exigido de
mucho pensamiento. Pero dificilmente se puede decir que se ha encontrado una respuesta
completamente satisfactoria”. En este sentido, lo que podemos destacar es que cualquier relacién
que se desee tomar en materia de politica monetaria tendrd repercusiones en el resto de la
economia. Una idea cuya antigiiedad data de la época en que se cred la economia como ciencia,
es la de la teoria cuantitativa. En funcién de esta teoria, los cambios en la oferta monetaria
tendran cambios proporcionales en el nivel de precios pero ningtin efecto en las variables reales.’
Para efectos de este estudio, es importante resaltar que la neutralidad del dinero deberfa estar en

la mente de toda autoridad monetaria en los momentos en que haya que decidir sobre cémo
administrar una crisis financiera.

*Sachsy Larrain (1994)
SVer Lucas (1995)
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Esta neutralidad del dinero ha sido indiscutiblemente probada para el largo plazo. Y para el corto
plazo, existe una alta probabilidad de que ésta se mantenga, pues la Gnica forma que no sea asi
es que se consiga un cambio no anticipado de la oferta monetaria.’ En una linea parecida los
estudios mas recientes (ver Rolnick y Weber (1997)) corroboran ' estas afirmaciones con
investigaciones empiricas. Y ademas, consiguieron demostrar que no existe mayor correlacién

entre el crecimiento del producto y el crecimiento monetario en un sistema con dinero de curso
forzoso y otro con dinero de valor intrinseco.

1.1.2 El Sistema de Pagos

La existencia del sistema de pagos es fundamental para realizar las transacciones con dinero.
Dadas sus caracteristicas de bien publico’, una crisis financiera gque ponga en riesgo la
sobrevivencia del sistema de'pagos puede generar significativos costos en el sector real de la
economia. Con el fin de entender mejor a este sistema, a continuacién se presentan los

principales elementos que lo afectan: el régimen monetario, las innovaciones tecnolégicas y el
régimen legal.

La relacion entre el sistema de pagos y el régimen monetario es de tipo estmctural, establece el
marco de accion. Asi, si las autoridades econoémicas establecen un régimen de control sobre las
tasas de interés en lugar de liberalizarlas, se produciran distorsiones en la economia que
afectaran al normal funcionamiento del sistema de pagos. Este tipo de distorsiones puede
producir que se asignen los recursos por otra via que no sea el sistema de precios.

Las innovaciones tecnoldgicas, en cambio, han revolucionado el funcionamiento del sistema
financiero. La introduccion de sistemas informaticos como las 6rdenes de giro computarizadas, ha
dotado de mayor agilidad y eficiencia a las transacciones financieras internacionales. Un estudio
de 26 paises y sus bancos centrales realizado en abril de 1992, a cargo del Bank of Intemnational
Settlement (BIS), concluyé que en el mercado de cambios se negociaban 880 mil millones de

dolares americanos por dia® . Por lo cual bien se podria decir que las innovaciones tecnolégicas
han magnificado el papel del sistema de pagds en la economia.

®Ver Lucas (1995:679)

7 Las implicaciones que tiene un bien publice en economia son un tema que escapa de los limites de esta ciencia. Pero lo que si

se puede decir, es las caracteristicas que lo definen. Segln Stiglitz (1995), bien plblico es aquel que no es viable ni deseable
racionar su consumo.

® véase Israd (1995, p. 17).



El régimen legal® en el cual se desenvuelven los agentes econémicos afecta el sistema de pagos.
Este es un resultado del grado del “régimen de la ley”, como se suele decir en economia, a mayor
“régimen de la ley” mejor desempefio de la economia. Aunque obviamente esta relacién es dificil
comprobar empiricamente, seria muy probable que sea cierta. En el caso especifico del sistema
de pagos, la interaccién con el régimen legal le permite un desempeiio mas expedito de las

transacciones, debido a que existe el respaldo que en caso de problemas la solucion permitira un
arreglo de los litigios oportuno y justo.

Finalmente, y relacionado con el régimen legal, el sistema de pagos es mas eficiente con la
existencia de un banco central que ayude a coordinar las posiciones entre los bancos a través del
cruce de cuentas con las demas instituciones a través de la mesa de dinero. Este Gltimo aspecto
no justifica la existencia de un banco central, pues si bien se reconoce la importancia del banco
central en las economias modernas, no queda claro con qué tipo de atribuciones. La discusién
gira en torno a temas como: control de las tasas de interés, niveles de encaje, intervencion en el
mercado interbancario, etc. De aqui se sigue que la eleccién del tipo de banco central en cada

pais dependerd de las condiciones particulares de la economia, los objetivos de politica
econémica, la visién de economia politica de las autoridades, etc.

1.1.3 Bancos Privados

La eficiencia de una economia depende crucialmente del sistema de pagos. El sistema de pagos
depende a su vez del sistema financiero. Luego, es 13gico pensa‘r que la eficiencia de una
economia dependa crucialmente de un sistema financiero saludable. En general, el estudio
tradicional de la politica econémica suele desconocer la importancia del sistema financiero para la
economia. En este sentido, autores como Gavin y Hausmann (1996), Zahler (1990) y otros
reconocen este hecho y apuntan a un resurgimiento del estudio de esta materia en funcion de la
importancia que tiene el sistema financiero para la transmisién de la politica monetaria.

En una economia moderna los bancos prestan servicios a empresas no financieras, a otros bancos
y mantienen una coordinacién de estos movimientos con el banco central. El banco central, a su
vez, mantiene usualmente una relacién exclusiva con las empresas financieras. De esta manera,
el sistema financiero provee un servicio cuyo beneficio supera al beneficio de las transacciones
monetarias directas que las empresas no financieras y el piblico hacen optando por transacciones
con el dinero en efectivo que emite el banco central.’® Es decir, que los costos de transaccion, la

? El régimen legal Implica confianza en que se respetaran los acuerdos y eso impulsa la actividad econémica.
' Ver Biommestein y Summers (1995: 17).



agilidad de las transferencias, la seguridad del sistema, etc. sean en conjunto una mejor opcion
que la alternativa de pagar en efectivo.

Una de las caracteristicas especificas del sistema financiero es la generacion de externalidades'".
Asi, un banco bueno mejora la eficiencia del sistema de pagos de una economia. En sentido
contrario, un banco malo empeora la eficiencia del sistema de pagos; pero, ademas, genera un
ambiente de incertidumbre que afecta a todo el_sistema. Por esto, si se teme que un banco vaya

a quebrary se produce una corrida de depésitos, el problema particular de un banco se transforma
en un problema general del sistema, conocido como crisis sistémica.

Recientemente, en una conferencia organizada por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)
se elaboré un trabajo que contenia recomendaciones para todos los que tomen decisiones de
politica en épocas de crisis bancarias. Esta ha sido una aportacion muy valiosa para los
hacedores de politica econémica en América Latina, pues toma en cuenta muchos factores
especificos de nuestra realidad como regi6n para desarrollar sus conclusiones. A la luz de este

trabajo, Gavin y Hausman (1996), en esta seccién se describen las siguientes caracteristicas de la
industria bancaria.

1. Los bancos son empresas muy apalancadas'

Los bancos a diferencia de otro tipo de empresas tienen un alto grado de endeudamiento o
apalancamiento. Esto no es una caracteristica exclusiva de los bancos, pues otro tipo de
empresas no financieras tienen indices altos de apalancamiento; sin embargo, la empresa tipica
usualmente no tiene una razén mayor a dos. El problema es que en el caso de los bancos, la
deuda no le pertenece a un banco u otras empresas financieras; si no que les pertenece a los
depositantes. Se presenta entonces un problema de incentivos pues mientras los accionistas de un
banco corren riesgos por el monto de los activos de la institucién, arriesgan sélo el valor de su
capital. A este problema se lo conoce en literatura como “riesgo moral™*.

" Las externalidades son todos aquellos resultados positivos o negativos que se producen por una actividad econémica, pero que
no pueden ser internalizados por los agentes econémicos por medio del sistema de precios.

*2 Se entiende por apalancamiento la razén de deuda sobre capital. Es decir, si un banco tiene un indice de apalancamiento de
10%, esto significa que por cada sucre invertido por los accionistas hay nueve sucres de los depositantes.
'3 Se entiende por apalancamiento la razén de deuda sobre capital. Es decir, sl un banco tiene un indice de apalancamlento de
10%, esto significa que por cada sucre invertido por los acclonistas hay nueve sucres de los depositantes.

™ “El riesgo moral se refiere a las situaciones en las que un lado del mercado no puede observar lo que hace e} otro lado. Por
este motivo, a veces se denomina el problema de la “accién oculta™. Véase Varian (1994:639).
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El problema no seria tan grave si los depositantes tuvieran la capacidad de exigirle a los
banqueros que respondan por sus pérdidas, después de todo muchas empresas trabajan con
capital ajeno. Sin embargo, el problema de los bancos es que al arriesgar el capital ajeno, lo
hacen con mayor intensidad y bajo exigencias distintas. Mayor intensidad, porque tienen niveles
mas altos de apalancamiento. Exigencias distintas, porque debido al nimero de depositantes,

ninguno en particular tiene la capacidad de exigir al banquero que se cumplan ciertas condiciones
de seguridad.

2. Los bancos no tienen liquidez

Se dice que los bancos adolécen de liquidez pues sus pasivos son de corto plazo (los depdsitos) y
sus activos son de largo plazo (préstamos). En este sentido hay un desfase temporal entre los
ingresos y egresos. Esto genera una “asimetria” que es conocida como “flexibilidad de activos”.
Si bien los préstamos en paises poco desarrollados suelen ser de corto plazo, esto no implica una
negacion de lo anterior. Si entendemos que el negocio de los bancos es prestar dinero, no se
puede conciliar esto con la idea de que los bancos terminen la relacién con un cliente apenas se
acaba el plazo de su préstamo. Por esto, se dice que aunque explicitamente los préstamos
puedan ser de corto plazo, implicitamente se sabe que el banco renovard ese préstamo
convirtiéndolo para motivos de este analisis en un préstamo a largo plazo.

En opinion de algunos autores esto genera grandes problemas en momentos de recesion pero no
se lo percibe en momentos de auge. Sobre este tema, Zahler (1990) sefiala:

“...mientras en periodos de auge esta situacién puede pasar inadvertida, por cuanto no
traerfa mayores complicaciones, en perfodos recesivos la asimetria entre los valores de los
activos y pasivos del sistema bancario puede ser determinante en generar su inestabilidad

e insolvencia, con las consecuencias previsibles para la economia en su conjunto”.

3. Informacibén asimétrica

Es evidente que el negocio de los bancos consiste en recabar informacién que les permita colocar
eficientemente el dinero que captan. La caracteristica en este caso, es. que los bancos poseen
informacion sobre sus prestatarios, pero los depositantes dificitmente obtendran informacion de la
misma calidad acerca de sus bancos debido a que es muy costoso adquirirla o simplemente es
imposible adquirirla. En este sentido se dice que existe un problema de informacién asimétrica.

Incluso con regulacion es poco probable que la autoridad conozca mas sobre la situacion de los
préstamos de un banco que los administradores de un banco.
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Otra caracteristica producto de la informacién asimétrica es que “la calidad del indicador de un
banco depende en gran medida de las condiciones del mercado crediticio en general”.’® Segun
Gavin y Hausmann (1997) el problema de los bancos es que la capacidad de evaluacién de un
potencial prestatario se ve distorsionada por las condiciones positivas de una economia, y asi, un
cliente malo puede pasar como bueno gracias a que la economia se encuentra en auge. En este
caso, otros bancos le prestan dinero y esto le permite aparecer como un prestamista que posee
liquidez. El pedir prestado dinero con la intencién de pagar deudas con méas deudas, sin pretender
pagar el capital, se conoce en la literatura como el juego de Ponzi.'®

4. Solvencia y liquidez

Dos caracteristicas muy intimamente ligadas en el caso de los bancos son: la liquidez y la
solvencia. Se entiende por liquidez a la condicién de un activo para convertirse en dinero; y por
solvencia, a la capacidad de una empresa de cubrir el valor de sus pasivos con el valor de sus
activos. En el caso de los bancos existe un equilibrio inestable producto de la relacion
bidireccional entre estos dos conceptos. Si hay problemas de liquidez, que potencialmente
generen una corrida de depositos, el banco se ve obligado a vender sus activos a un precio menor
que el de mercado para adquirir liquidez a costa de la solvencia. En sentido contrario, problemas

de solvencia, que potencialmente generen una corrida de depdsitos, obligan a los bancos a tomar
medidas que afectan el nivel de liquidez.

Més aln, a medida que uno de estos problemas se torna grave y efectivamente se desata la
corrida bancaria, el capital del banco se erosionara completamente’’, porque los incentivos de los
propietarios para actuar en defensa de los intereses de sus depositantes disminuyen
crecientemente a medida que tienen menos que perder. Entonces, como lo mencionan Gavin y
Hausmann (1997), el problema de los bancos no deberia concentrarse en mantener Gnicamente

los niveles de liquidez, si no en mantener los niveles de liquidez y solvencia sobre niveles
aceptables simultaneamente.

5. Los bancos administran el sistema de pagos

' Véase Gavin, y Hausmann (1997; 39).

' Charles Ponzi, fue un bostoniano que en la década de los veinte amasé una fortuna organizando una cadena de cartas para

pedir crédito a muchas personas con el compromiso que posteriormente les devolveria a los demas. Segln cuenta la historia,
muri6 en la cércel y pobre.

' Véase De la Torre (1997).
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Otra caracteristica producto de la informacion asimétrica es que “la calidad del indicador de un
banco depende en gran medida de las condiciones del mercado crediticio en general”."® Segin
Gavin y Hausmann (1997) el probiema de los bancos es que la capacidad de evaluacién de un
potencial prestatario se ve distorsionada por las condiciones positivas de una economia, y asi, un
cliente malo puede pasar como bueno gracias a que la economia se encuentra en auge. En este
caso, otros bancos le prestan dinero y esto le permite aparecer como un prestamista que posee
liquidez. El pedir prestado dinero con la intencion de pagar deudas con mas deudas, sin pretender
pagar el capital, se conoce en la literatura como el juego de Ponzi.'

4. Solvencia y liquidez

Dos caracteristicas muy intimamente ligadas en el caso de los bancos son: [a liquidez y la
solvencia. Se entiende por liquidez a la condicion de un activo para convertirse en dinero; y por
solvencia, a la capacidad de una empresa de cubrir el valor de sus pasivos con el valor de sus
activos. En el caso de los bancos existe un equilibrio inestable producto de la relacion
bidireccional entre estos dos conceptos. Si hay problemas de liquidez, que potenciaimente
generen una corrida de depdsitos, el banco se ve obligado a vender sus activos a un precio menor
que el de mercado para adquirir liquidez a costa de la solvencia. En sentido contrario, problemas

de solvencia, que potencialmente generen una corrida de depositos, obligan a los bancos a tomar
medidas que afectan el nivel de liquidez.

Mas aun, a medida que uno de estos problemas se torna grave y efectivamente se desata la
corrida bancaria, el capital del banco se erosionara comp|etamente‘7, porque los incentivos de los
propietarios para actuar en defensa de los intereses de sus depositantes disminuyen
crecientemente a medida que tienen menos que perder. Entonces, como lo mencionan Gavin y
Hausmann (1997), el problema de ios bancos no deberia concentrarse en mantener unicamente

los niveles de liquidez, si no en mantener los niveles de liquidez y solvencia sobre niveles
aceptables simultaneamente.

5. Los bancos administran el sistema de pagos

'S véase Gavin, y Hausmann (1997: 39).

1® Charles Ponzi, fue un bostoniano que en fa década de los veinte amasé una fortuna organizando una cadena de cartas para

pedir crédito a muchas personas con el compromiso que posteriormente les devolveria a los demds. Segun cuenta la historia,
murié en la cércel y pobre.

" véase De la Torre (1997).
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Este punto se describié anteriormente, en lo relacionado al sistema de pagos. Es debido a la
importancia de los bancos con el sistema de pagos que merece especial atencion. Si tomamos
en cuenta el “efecto domind", que no es otra cosa que la violenta irrupcion de una crisis sistémica
producto de la quiebra de un banco del sistema. De aqui se sigue que el objetivo fundamental de

las autoridades deberia ser prevenir las crisis sistémicas y no prevenir las quiebras particulares
necesariamente.'®

Otro tema importante es el del tamafio del banco en el sistema. Los bancos grandes o
prestigiosos tienen una imagen en la sociedad, que puede ser un lastre para la economia si la
gente teme que vaya a quebrar. Ante crisis en estas instituciones, las autoridades se ven en la
obligacién de asistirlos por la alta probabilidad de crisis sistémica que la caida de un banco de este

tipo puede desatar. A este resultado se lo conoce en la literatura como “too big to fail” o “too
important to faif".

»19

6. La “seleccibn adversa™” de los bancos

Debido a su importancia, los bancos suelen tener seguros de depdsitos. Estos seguros pueden ser
explicitos o implicitos. Los seguros explicitos son comprados por los bancos a una aseguradora
pablica o privada, como el caso del FDIC (Federal Deposit Insurance Corporation) en los Estados
Unidos®'. Existe un seguro implicito, cuando la percepcion de que el banco central ayudara a los
depositantes en el caso de que un banco quiebre es tan alta que se pueda considerar como un
seguro para todo efecto practico. Estos seguros de depdsitos generan un problema de seleccién
adversa cuando la prima que tienen que pagar no estd en funcién del riesgo de la instituciéon. Ello
impide que los depositantes valoren el riesgo que estan adquiriendo al depositar en un banco

malo, porque finaimente confian que el Estado les pagara sus haberes en caso de existir
problemas.

El problema de seleccién adversa es un tema de gran discusion en la literatura de las crisis
financieras. Algunos autores opinan que no deberia haber un seguro de depdsitos por esta razon.
El tema es que muchas véces, si no existe un seguro de depédsitos explicito, la gente actia como
si lo hubiera, pues existe una percepcion de que en caso de una quiebra bancaria el Estado

' véase Greenspan (1997)

" De acuerdo con Varian (1994: 639): “La seleccion adversa se refiere a las situaciones a las que un lado del mercado no puede

observar el tipo o la calidad de los bienes del otro. Por este motivo a veces se denomina problema del “tipo oculto”.

% En los Estados Unidos los seguros de depésitos fueron desarrollados por el sector privado antes de que se creara la Reserva
Federal. Véase Freixas et al. (1997:289)
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intervendra y el problema de Ia seleccion adversa es inmaterial. Resulta entonces breferible que la
existencia del seguro de depdsitos se aclare ex-ante para que no se instrumente
discrecionalmente en el momento de la crisis. Para el caso ecuatoriano De la Torre (1997),
argumenta en favor del seguro de depésitos con prima diferenciada por riesgo.

7. Los bancos en relacién con la Politica Monetaria

Este Ultimo punto es de singular importancia porque nos sugiere la coordinacién que deberia haber

entre la politica monetaria y la politica financiera por parte de las autoridades.  En palabras de
Friedman y Schwartz (1963):

“El cardcter especial de los bancos estarfa vinculado al rol que juegan en la transmisién de
la politica monetaria y la determinacién de la oferta monetaria”.

Debido a estas especificidades de la industria bancaria, se justifica la presencia de una autoridad.
A continuacion se desarrolla el papel del banco central dentro del sistema financiero.

1.1.4 Banco Cent;al

Del desarrollo anterior estd plenamente justificada la intervencion de la autoridad en el sistema
financiero. Pero el problema de fondo no es la presencia de la autoridad, si no el grado de
intervencion de ésta, lo que es un tema de algida polémica entre los economistas. Y esto obedece
a que la actividad de la autoridad, es de suyo natural un limitante para el sistema financiero.
Entonces la disyuntiva radica en ceder mas libertad al sistema financiero en aras de una mayor
eficiencia, a costa de una menor seguridad. Seguridad y eficiencia, son las dos alternativas. Pero

la eleccion de una combinacién adecuada depende mucho de las especificidades de los
mercados. '

Sin embargo, existen algunos autores que se oponen a la existencia de un banco central. Segun,
Milton Friedman (1962:39), las grandes recesiones no justifican la existencia de ina autoridad que
controle la politica monetaria, tal como lo hace la Reserva Federal en los Estados Unidos. En
palabras de este autor: “...el amplio poder discrecional otorgado a un grupo de tecndcratas,
reunidos en un banco central, o alguna otra institucién burocratica; no ha sido una solucion al
problema de las crisis financieras en el pasado, ni tampoco lo sera en el futuro”. El problema es
asegurar, que a través de las instituciones, exista un régimen monetario que estabilice la moneda
impidiendo al gobierno tome decisiones cuyo resultado termine en una mayor inflacion. Esto se
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debe lograr a través de un cuerpo legal que impida la discrecionalidad y obligue a la autoridad a
cumplir una regla monetaria fija.

La independencia del banco central

Un tema de discusion de recurrente en la literatura es el de la independencia del banco central.
Algunos autores sostienen que la independencia de la autoridad monetaria permitiria escoger
individuos especialmente adversos a la inflacion, que presidan el banco central. Y de esta manera
se podrian conseguir mejor resultados en la lucha contra la inflacién. Sine embargo, aunque la
evidencia parece ser clara, pues a mayor independencia existe menor inflacién, no es del todo
claro si la relacién entre independencia e inflacion sea 1a que produzca estos resultados.?

Romer (1996), cita dos razones fundamentales que avalan la inexistencia de una relacion causa-
efecto entre independencia e inflacion. Primero, la gran mayoria de los paises con baja inflacion
han padecido graves crisis hiperinflacionarias, como es el caso de Alemania. Entonces es el
rechazo de la sociedad civil el que ha producido que las autoridades persigan una disminucién
constante de la inflacién e instituyan la independencia. Mas no es cierto, que fruto de la
indépendencia sea ha producido este resultado. Segundo, el argumento en favor de la
independencia de l1a autoridad monetaria no es muy robusto o consistente, porque iniciaimente la
autoridad no independiente no es adversa a la inflacién; sin embargo, posteriormente esa misma

autoridad, ahora independiente, tiene un cambio en sus preferencias y lucha en contra de la
inflacion.

Pero en las economias con dinero de curso forzoso, no ha dejado de existir un banco central.
Debido a que la funcién basica de! Banco central, como coordinador de la politica monetaria no es
mejor desempeiiada que lo que lo hace la institucion de la banca central. Blommestein y Summers
(1995) argumentan que la existencia de un banco central permite agilizar las transacciones entre
diversos bancos que tienen cuentas en el banco central, que de ser de otro modo demandarian

una mayor cantidad de recursos por parte de los bancos, para que se puedan lievar a cabo dichas
transacciones. "

Mas, asi como hay actividades indiscutiblemente beneficiosas, también existen otras para los
cudles no existe un consenso del grado en que el banco central deberia intervenir. Por ejemplo, la
funcién de prestamista de Ultima instancia, el sistema de garantia de depésitos y la supervision
prudencial. En este capitulo me limitaré a analizar la funcién de prestamista de dltima instancia, y

Zyer Romer (1996:411). Donde se presenta evidencia acerca de los niveles de inflacion menores para mayores niveles de
independencia del banco central.
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dejaré el de la supervision prudencial y seguro de depdsitos para ser desarrollado con mas detalle
en el capitulo que trata sobre las crisis financieras.

Funcién de prestamista de Gltima instancia

La funcién de prestamista de Ultima instancia consiste en la asistencia provista por el banco
central a aquellas instituciones financieras que no tienen suficiente liquidez, considerando que esta
accion impide que se desate una corrida de depésitos. Como dice Dombusch y Fisher (1994:462),
*Cuando los panicos financieros amenazan con dar traste con el sistema financiero, la intervencion
rapida del banco central puede restablecer la confianza y evitar una retirada general del dinero

depositado en los intermediarios financieros, una congelacion de los créditos o, lo que es peor,
una congelacién de los préstamos”

Ante la inminencia de un problema semejante, parece que existen razones suficientes para que se
mantenga la funcién de prestamista de Gltima instancia. Sin embargo, el banco central al
conceder créditos esta aumentando la oferta monetaria, y por ende aumentando el crecimiento de
los precios, a no ser que tome medidas contractivas por otra via. De ahi se sigue que el banco
central no debe prestar ilimitadamente, para que no surjan presiones inflacionarias. Por ende, la

funcién de prestamista de Gltima instancia, por parte del banco central, debe limitarse a aquellas
instituciones financieras iliquidas pero solventes.?

Con respecto a las recomendaciones que sugieren las distintas escuelas, Samaniego y Villafuerte
(1997), realizan un buen resumen. Por un lado esta la escuela clasica, y por otro lado la escuela
pragmatica. La escuela clasica, considera que el banco central deberia conceder préstamos a
aquellas instituciones financieras en problemas, pero a una tasa penalizada que evite los
problemas de riesgo moral. La escuela pragmatica, en cambio, considera que deben realizarse
evaluaciones de la situacion en el momento de 1a crisis, pues los costos sociales de estas superan
con creces a los beneficios de mantener una regla fija. En términos econdmicos, la escuela
pragmatica considera que existen problemas de inconsistencia dindmica en las medidas
predeterminadas que hacen costosas mantenerias al momento de una crisis.*

En todo caso, la vision pragmatica de! problema es la mas adecuada en paises en vias de
desarrollo, pues las limitaciones generales del banco central impiden que se puedan asegurar

Una descripcion de este tema y de las limitaciones del banco central en su funcién de prestamista de Gitima instancia se puede
encontrar en Samaniego y Villafuerte (1997).

2£n Samanlego y Villafuerte (1997), se denomina a la escuela clasica, como ex-ante, y a la pragmatica como ex-post. Pues la
posicién ante una crisis esta predefinida en la escuela clésica, y en fa pragmatica no lo esta.
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recursos en todo momento potencial de crisis. Mas valdria aceptar un poco de improvisacion
antes que asegurar algo improcedente. En esta misma linea, Roque Fernandez (1996), sostiene
que deberia haber una cierta “ambigiiedad constructiva” para que asi haya un margen de

deliberacion por parte de las autoridades, a la hora de disenar la estrategia de accion bajo una
crisis financiera.

1.2 Caracteristicas en América Latina

En América Latina la tradicién ha sido controlar al sistema financiero en vez de permitir que este
se ajuste a través de los mecanismos de mercado. Sin embargo, este proceso se ha revertido en
la década pasada en la mayoria de los paises de América Latina. Las razones de por qué esta
region opté por un sistema financiero con una fuerte intervencion estatal van desde las
motivaciones pbliticas hasta justificaciones de tipo econémico que se manejaban a principios de la
década de los 60. Algunos autores como Edwards (1995) sostienen que esta tendencia se debid
tanto a una interpretacién simplificada de la teoria de Keynes sobre las tasas de interés, asi como
a las propuestas programaticas de implementacién de dichos programas a través de la CEPAL.%®
Sin embargo, los resultados obtenidos fueron precisamente los contrarios a los deseados. Como
sefala Edwards (1995:200): “baj6 el grado de monetizacion de la economia, aumentd el cabildeo
politico para obtener cuotas de crédito, disminuy6 la calidad de la inversion privada, disminuy6 la
tasa de crecimiento de la productividad y desestimui6 la intervencion financiera”.

El sistema financiero en América Latina es entonces distinto al de los mercados de paises
desarrollados. A continuacién se presentan dos tablas que describen cémo han variado los niveles
de encaje y la razén de depdsitos/PIB en algunos paises de América Latina® (ver Cuadro 1.1y
Gréfico 1.1).

Cuadro 1.1

Porcentajes de Encaje Promedio en Algunos Paises Latinoamericanos

Pais 1971 1975 1980

% En este caso al controlar el mercado financiero, lo que se persigue es una menor tasa de interés que beneficie a mas
proyectos de inversion. Las propuestas de la CEPAL (Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe) inspiradas en las
Ideas de Raul Prebish, consiguleron que desde mediados de la década del 60 se comiencen a Implementar estos programas de
corte keynesiano.

® En este Gltimo caso se agregan palses desarrollados para comparar el grado de profundizacién financiera entre estos dos
grupos de paises.
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Chile 52 35,9 282
Colombia 33.1 29.3 452
México 207 792 514
Ecuador 269 3189 199
Fuente: Edwards (1995), Boletin Anuario del Banco Central del Ecuador (1982).

Grafico 1.1
Depésitos en el Sector Bancario en 1994

(Razén Depésitos sobre PIB)
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Fuente: Rojas-Suarez (1997), Informacidn Estadistica Mensual.

En la actualidad al optar por la liberalizacion de los mercados financieros de la regiéon se ha
conseguido aumentar la tasa de ahorro y mejorar la asignacion de los recursos para la inversion.
Ademas, autores como King y Levin (1993) han realizado estudios empiricos que muestran un

aumento en la productividad como resultado de una mayor intermediacién financiera en la
economia.

En el Cuadro 1.2 se describen algunas caracteristicas relevantes de las reformas efectuadas en
algunos paises de América Latina.

Cuadro 1.2

Situacién del Sistema Financiero en Algunos Paises Latinoamericanos

Pais Tasas de Crédito Requerimie  Barreras Inversion Marco de
interés directo ntos de de entrada institucional supervision
reserva
Argentina Determinada Eliminado, Disminuido Libre Aumentara Reforzada
por el excepto el entrada, con la en 1992 con
mercado crédito de incluso para reforma  al la Comisién
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las

de

empresas  sistema Nacional de
instituciones extranjeras pensiones Valores
multilaterale
]

Chile Determinado  Eliminado, Disminuido Libre importante Reformado
por el excepto el entrada, participacion en 1985 con
mercado crédito  de incluso para de los fondos una
desde 1973 las empresas de pensiones estructura

instituciones extranjeras privados que castiga
multilaterale desde 1981 el riesgo
S

Colombia Determinado El crédito a Las reservas Barreras ha No son Se rigen a
por el la agricultura son usadas reducido, significativos los
mercado; esel6% de como pero hay estandares
aunque los instrumento gran de! acuerdo
siguen ciertos depoésitos de control cantidad de de Basilea
subsidios de bancos
tasas de pablicos
interés

Ecuador Determinadas Crédito- de Disminuido Libre No son Reformado
por el las entrada, significativos en 1994 con
mercado instituciones incluso para una
desde 1986 multilaterale empresas estructura

s, y créditos extranjeras no muy

especiales flexible para

de la CFN el manejo de
: crisis.

México Determinado  Eliminado, Requerimien Libre Creciente Se rigen a
por el excepto el tos de entrada participacion los
mercado crédito  de reserva para de los fondos estandares
-desde 1989, las eliminados  bancos de pensiones del acuerdo
aun que instituciones para los nacionales, privados de Basilea.
algunos multilaterale depdsitos en pero los desde 1981 Pero malos
bancos de s pesos bancos controles de
desarrollo extranjeros supervisién
prestan a no deben
tasas superar el
menores 30% .

Venezuela Determinadas Se han Reducidos Libre no son Nueva ley
por el reducido considerable entrada importantes  todavia en
mercado, pero mente con para discusién
pero los continian respecto a bancos
créditos  de algunos otras épocas nacionales,
agricultura créditos para pero
estan por la agricultura prohibida la
debajo del entrada de
mercado los bancos

extranjeros

Fuente: Edwards (1995) y Memoria Anual del Banco Central del Ecuador, varios nGmeros.

Sin embargo, existen varias caracteristicas particulares adicionales que diferencian a las

economias en vias de desarrollo de las desarroliadas. Por ejemplo, los depdsitos son a corto

plazo, los problemas financieros se transmiten facilmente a un shock de fuga de capitales y la
informacion contable es deficiente.
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El corto periodo de vencimiento de los pasivos obedece a la baja rentabilidad de largo plazo de las
inversiones, por las tasas de interés reales negativas en América Latina (ver Gréfico 1.2). Es por
esto, que comparado con los paises desarrollados, América Latina, no tiene una proporcién grande
de inversiones a largo plazo.

' Grafico 1.2

. Tasas de interés Reales en algunos Paises Latinoamericanos
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Fuente: FMI, Estadisticas Financieras Internacionales (1997).

Segundo, las diversas experiencias con las que contamos en la actualidad, nos permiten concluir

que cualquier desorden en el sistema financiero aumenta el riesgo pais y se traduce en la salida
de capitales de corto plazo en un pais.

Las razones por las que los apuntes contables no son confiables en América Latina, se deben
esencialmente a los problemas en las deficiencias de la administracién de los bancos. Algunas de
las pruebas de aquello se pueden encontrar en Rojas-Suarez y Weisbrod (1997). Asi, por ejemplo,
la participacion de los préstamos no redituables es demasiado baja, para que las crisis sean tan
costosas; los estados de flujo de caja reflejan ganancias en épocas de crisis, etc.

1.2.1 La Gravedad de las Crisis Financieras en América Latina

El estudio de las crisis financieras en América Latina deberia tener mucha mas importancia para
los economistas que el estudio de este tema en los paises desarrollados. Esto es porque en
América Latina las crisis son mas duraderas, los bancos se ven afectados en forma severa, el
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costo de los reguladores es mayor, y por ende las consecuencias para las economias locales son
mas graves.?’

La fragilidad del sistema financiero latinoamericano es la causa principal para que las crisis sean
tan severas en los bancos de la regién. El poco desarrollo de los mercados los hace fuertemente
vulnerables ante shocks externos adversos, afectando la credibilidad de los agentes economicos
quienes rapidamente reaccionan retirando sus depésitos del sistema. Como se puede ver en el
Grafico 1.3, existe una fuerte variacion de los depdsitos bancarios en los paises en vias de
desarrolio si la comparamos con problemas de crisis que se dan en paises desarrollados. Mas
aun, incluso existe escasa credibilidad de los paises desarroliados sobre las posibilidades de que
los paises en vias de desarrollo logren superar las crisis rapidamente y sin costos mayores. Para
esto basta recordar el grave problema de la deuda externa en los 80 cuando la comunidad

internacional fue contraria a continuar prestando recursos a América Latina a pesar de los graves
déficits en cuenta corriente que existian.

Finalmente, como lo sefiala Zahler (1990), el costo para los supervisores de vigilar el sistema
bancario en América Latina es mas grande en América Latina por el manejo de los encajes. Se
considera que el encaje permite estabilizar un problema de liquidez, y por eso se acostumbra a
mantener altos niveles de encaje. Pero lo cierto es que esta forma de controlar es muy costosa,
pues no hace ninguna distincion entre bancos buenos y malos pues a todos se les obliga a cubrir
el mismo encaje. Por lo que se debe mantener una politica de encajes bajos constantemente para
no perjudicar a bancos buenos.
Gréfico 1.3
Variacion en la Razén entre Depésitos y PIB
(Coeficiente de Variacién entre 1980 y 1993)
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Fuente: Rojas-Sudrez (1997)

1.3 Perspectivas Futuras

Es indudable la importancia de los cambios que se han dado en los dltimos afios, en el ambito
economico y financiero, producto de la globalizacién. Mas ain, la globalizacién suele tener
repercusiones mucho mas generales que las exclusivamente econémicas. Sin embargo, un
entendimiento completo de las posibles condiciones de! futuro seria muy fimitado si se acotara a
enunciar que habra cambios. En realidad lo que verdaderamente hay que denotar, en los
aspectos que aqui nos competen sobre la globalizacién, son las oportunidades y amenazas que
estas nuevas condiciones presentan a la economia. En este sentido, considero que en el futuro se
dificultara el analisis de la situaciéon financiera; por otro lado, aumentard la volatilidad y
sensibilidad de las economias a los problemas en el resto del mundo. Lo primero, debido a que
con economias interrelacionadas se vuelven mas complejas las repercusiones de ciertas medidas,
impidiendo que se manejen pbsiciones demasiado simplificadas. Lo ultimo, es una cuestién que

se ha presenciado con la serie de crisis financieras y de balanza de pagos que se han vivido
litimamente.

Recordando la historia en materia econémica, el Fondo Monetario Interacional surgié como un
organismo que lograra consenso para avanzar unificadamente en la busqueda de objetivos
comunes. Se implementaron medidas como un sistema de tipo de cambio fijo y asistencia
internacional para ayudar a todos los paises miembros. Sin embargo, hoy en dia, sin un esquema
semejante en materia cambiaria, es cada vez mas dificil el manejo de la politica monetaria. Méas
aln la creciente libertad de capitales impide que se pueda predecir cual deberia ser la regla
éptima de emisién (Ver Grafico 1.4). Como dice James (1996), “la informacién ocupa el lugar
antes ocupado por la estructura legal que organizaba las relaciones internacionales”.
Grafico 1.4

Flujo de Capitales Privados a las Economias en Vias de Desarrollo en 1996
(Miles de millones de ddlares)
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Fuente: IMF (1997). International Capital Markets.

Sin embargo, se han producido una serie de acuerdos tacitos en cuanto a politica econdmica.
Mas bien, han sido recomendaciones derivadas de las diversas experiencias que se han dado en
los paises y que deberian seguirse bajo este nuevo orden:

+ Los intentos de aislarse de las relaciones con el resto del mundo no dan resultado. Un
ejemplo claro es la experiencia latinoamericana de sustitucién de importaciones.

o Las relaciones con el mercado de capitales afectan al desarrollo, debido a que las
economias modernas necesitan de un buen sistema financiero.

o E!'mercado es la mejor forma de tomar decisiones.

« El sector publico tiene un rol preponderante dentro del sistema financiero.

« Desequilibrios fiscales muy grandes producen efectos desestabilizadores en la
economia. ‘

» Tipos de cambios demasiado sobrevaluados terminan causando distorsiones graves en
la economia.

o La politica monetaria es mejor disefiada con autoridades independientes de presiones
politicas del gobierno y del sistema financiero.

1.3.1 Lecciones para los Paises en Vias de Desarrollo

En lo que respecta a los paises en vias de desarrollo, deberia quedar claro que el problema de las
crisis financieras puede ser de una dimensioén controlable, o puede exceder la capacidad del pafs
para solucionarlo. De ser este Gitimo el caso, la ayuda de la comunidad internacional a través de
los organismos multilaterales se vuelve necesaria para solucionar los problemas graves del
sistema financiero. Una reflexion importante deberia ser la importancia que se le esta asignando al
problema de las crisis financieras: ¢se estan supervisando correctamente las actividades de los
‘bancos?. De no ser asi, sesperamos a sufrir crisis financieras severas para damos cuenta de la
importancia que este tema tiene para el desarrollo?. Vale decir, en el caso ecuatoriano,

¢(necesitaremos sufrir una crisis financiera severa para empezar a trabajar en la solidez del
sistema financiero?.

En todo caso, si en el pasado la economia se preocupaba por los proyectos de desarrolio, en el
futuro la preocupacién serad sobre los organismos de control del sistema financiero. De ser el

% Esta seccion esta basada en James (1996).
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Banco Mundial (BM) el protagonista y Washington el escenario, pasaremos al Bank of International
Settlement (BIS) y Basilea como aquella organizacion y ciudad donde se tomen las decisiones

mas determinantes en el futuro.
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Capitulo 2

Crisis Bancarias

2.1 Enfoque Macroeconémico

Es dificil pensér en las crisis financieras sin relacionarlas con el estado de la economia en su
conjunto. Es por esto, que se analiza a continuacién un enfoque macroecondomico de las crisis
bancarias. En América Latina, esta coordinacién es de importancia aiun mas crucial por la
vulnerabilidad de la economia a los shocks adversos y por la fragilidad de las instituciones que
sustentan a los programas econémicos de éstos paises.

En este sentido existen algunos ambitos dentro de la macroeconomia que revisten especial interés
por sus efectos sobre las crisis bancarias. Primero, la Importancia de los niveles de ahorro-
inversion sobre la estabilidad del sistema financiero. Segundo, el manejo de la politica fiscal
como mecanismo de asistencia al sistema financiero. Tercero, la influencia de regimenes
cambiarios_altemativos en situaciones de crisis. Y finalmente, la importancia de las reservas
monetarias en la credibilidad de los agentes. Los dos primeros temas se desarrollan en la seccién

del manejo de la politica financiera, dejando los dos ultimos para ser desarrollados en la seccién
de manejo de la politica cambiaria.

2.1.1 El Manejo de la Politica Financiera

Como sefiala Zahler (1990:189), “la politica financiera est& relacionada con el nivel de ahorro-
inversion de una economia, en la medida que ésta influye sobre el nivel de acumulacion de
capital. Por lo que no es cierto que todos los procesos de ahorro se canalicen hacia la inversion.

De donde se sigue que la importancia de la politica financiera estaré en funcién de la proporcién
del ahorro financiero que se logre sobre el ahorro global de la economia.

Es por esto que el interés en el enfoque macroeconémico no es rigurosamente teérico, pues se
reconocen limitaciones que impiden desarrollar conclusiones generales. Por lo cual, como es



conocido en la literatura de la politica financiera, el andlisis depende mucho de las especificidades
de la economia particular: organizacion de los mercados, liberalizacion de los mercados, etc.

Es dificil diferenciar entre la politica fiscal y la politica financlera en muchos paises de América
Latina.® El tema es que usualmente, se procura realizar gastos sociales a través de préstamos
con tasas de interés subsidiadas, condonacién de deudas de diversos sectores en la economia,

etc. Esto inserta distorsiones en los mecanismos de mercado que impiden a los agentes valorar el
costo oportunidad real de los recursos.

En general, toda estas medidas pueden afectar a la tasa de interés de manera distinta que los
canales tradicionales de aumento de oferta monetaria, reduccién de encajes, etc. Sin embargo, a
la hora de analizar el papel de la polltica financiera o crediticla se debe tomar en cuenta que esta
trata sobre el mercado del futuro. En este sentido, muchos de los problemas con los que se
enfrentan las autoridades monetarias, dependen crucialmente de la percepcién del futuro. Y en
ocasiones, cuando los bancos centrales se encuentran en una posicion dificil por causa de las
crisis bancarias, uno de los objetivos adicionales al del contro! de la inflacién es el del control de

las tasas de irnterés. Sin embargo, esto a veces desconoce el valor intrinseco de la tasa de
interés.

Por ello son de mucha utilidad todos los avances desarrollados para comprender €l papel de la

tasa de interés real en una economia, el papel de la estructura de plazos de las tasas de interés y
el comportamiento de las tasas de interés en economias abiertas.

Mas si hablamos de economias con mercados financieros liberalizados, la incidencia de la tasa de
interés sobre el mercado financiero es mucho mayor. Ya sea a través de la demanda agregada,

decisiones entre consumo presente y consumo futuro, o bien de la oferta agregada, como subida
de precios en los gastos financieros.

2.1.2 El Manejo de la Politica Cambiaria

Este tema es de mucha importancia para el estudio de las crisis financieras, pues de la
experiencia reciente se observa una correlacion entre crisis cambiarias y crisis financieras. En
este sentido, se analizaran tres puntos relevantes de la relacién de una economia con e! resto del
mundo. Primero, el régimen cambiario y la especulacion. Segundo, el papel de las reservas

* véase Zahler (1990)
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internacionales en el manejo de crisis financieras. Finalmente, los efectos de la afluencia de
capitales, sobretodo de los capitales a corto plazo.

Las tres ultimas crisis cambiarias: la del ERM® en 1992-3, la de América Latina en 1994-5 ylade
los paises asiaticos en 1997-8 son una prueba de la importancia que se debe observar en el
manejo de la politica cambiaria. A la vez ha surgido la inquietud de si estas efectivamente son
causadas por variaciones de los fundamentales o pueden provenir meramente de especulaciones
de los agentes de una economia. Para responder a esto se han desarfollado los modelos de

‘segunda generacion”, que toman en cuenta factores de expectativas para describir el
comportamiento de una economia en crisis cambiarias.>'

En general estos nuevos modelos‘ son mas sofisticados. Sin embargo, segtn Krugman (1997) la
idea central sigue siendo que las crisis cambiarias son producto de una inconsistencia entre los

objetivos de largo plazo de la politica econémica y el nivel de tipo de cambio, lo que desarrolla
expectativas negativas en los agentes econémicos.

Como concepto, deberia quedar claro que si bien las presiones para que una moneda sea
devaluada, producen efectos directos sobre la economia, para el caso de América Latina, adema4s,

existen efectos indirectos sobre la credibilidad de las instituciones que también afectan a las
instituciones financieras.

En el caso de las reservas intemacionales, existe un acuerdo en que la importancia de las
reservas internacionales no se limita sélo a la capacidad de importacién del pais. Algunos
autores, Edwards (1997), sostienen que un objetivo adicional de las reservas intemacionales es el
de ayudar al manejo de las crisis de balanza de pagos. En este sentido, la vision tradicional de

mantener reservas para cubrir meses de importaciones deberia ser cambiada por la del valor de
los pasivos del gobierno o del sistema financiero.

Finalmente, el tema de los capitales de corto plazo es fuente de discusién en torno a las crisis
financieras. Se argumenta que la entrada de capitales a corto plazo de manera violenta puede ser
perjudicial, pues al revertirse sibitamente este proceso el sistema financiero puede sufrir una
fuerte contraccion. En general, la solucion planteada es aumentar el contro! sobre la cuenta de
capitales para disminuir la facilidad de entrada y salida de estos capitales. Pero, mas alla de esto

¥ Las siglas ERM, provienen del inglés Exchange Rate Mechanism, nombre con el que sé conoce al régimen camblario
europeo.

¥ Se los conoce como modelos de segunda generacién por que los predecesores no tomaban en cuenta estos factores en su
andlisis. Veréase Krugman (1997).
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parece haber una percepcion negativa hacia los capitales “golondrinas”. Sin embafgo, el tema de
la vulnerabilidad de la economia no justifica la oposicion a dichos capitales. El problema no es de
los capitales golondrinas per se, sino de la economia misma a la que se dirigen los capitales
golondrinas. Es decir, si los capitales de corto plazo son retirados se deben a un cambio de
condiciones de la economia que en un momento se percibié confiable y subitamente parece

insegura. Entonces, es un problema méas bien de estabilidad econémica antes que uno de
apertura econémica.

2.1.3 Los shocks macroecondémicos y las crisis bancarias

Es practicamente imposible impedir que existan quiebras bancarias en una economia pues, la
actividad bancaria, al igual que toda actividad empresarial, es una actividad inherentemente
riesgosa. De donde se sigue, que las quiebras bancarias son un proceso natural en el sistema de
informacion del mercado financiero. Ahora bien, esto no quiere decir que las crisis financieras
sean algo deseable; aqui habria que valorar econémicamente los costos de una crisis para la
economia y compararios con los costos de una intervencion del Estado para impedirla.

Lo que ahora nos concierne es describir la incidencia de los shocks macroeconémicos en el
sistema financiero. Como se dijo anteriormente existen peculiaridades en los bancos, y éstas
obligan a realizar un analisis mas detallado sobre la posicion de estos ante un shock
macroeconémico. A la luz de la experiencia de otras crisis financieras, se han observado ciertas
caracteristicas que han sobresalido como agfavantes que impiden que el proceso de quiebras
pueda ser lo menos perjudicial para la economia.* Estas limitaciones se las puede clasificar en:
limitaciones inherentes y aparentes. La razén de esta clasificacién obedece a que si bien las
limitaciones aparentes han aparecido en las crisis bancarias, no son de suyo natural caracteristico
de la banca, y por lo cual no considero adecuado acentuar la discusion sobre éstas.®

Limitaciones inherentes

Las limitaciones inherentes, son todas aquellas que por su naturaleza se derivan de las
caracteristicas propias de la banca. Estas son>*:

32 yéase Gavin y Hausmann (1997)

3 E} tema es que en economia siempre se debe hablar de costos y de alternativas. En este caso, es inmaterial hablar de una
limitacién para la banca si no existe empresa o actividad donde dicha limitacién no exista. Por ende, si bien hay que saber que
existe, mas alla de eso no se puede decir nada.

¥ |as caracteristicas que se detallan a continuacion fueron tomadas del libro de Gavin y Haussman, aunque la forma de
clasificarlas difieren un poco de las que plantearon estos autores.
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+ Es costoso oponerse al riesgo

o Lainformacion es un bien privado

La primera limitacidn obedece a los rendimientos de la economia. Como es conocido, existe una
relacion directa entre riesgo y rentabilidad. Entonces a medida que se impida el acceso a
inversiones mas riesgosas, se esta impidiendo que haya una mayor rentabilidad en las inversiones
que se realicen en una economia. En este caso, las autoridades que deseen disminuir el riesgo

total del sistema financiero, deben estar conscientes que esto infringe costos en el desarrollo de
una economia.

La segunda limitacién, se refiere a las restricciones que enfrentan los reguladores al estar en una
posicion complicada al averiguar cierto tipo de informacién a la que los bancos, tienen acceso
mientras que los reguladores dificilmente pueden acceder.

Limitaciones aparentes

Las limitaciones aparentes, son las que impiden un manejo flexible de las crisis financieras, pero

no es posible que éstas sean sobrepasadas porque son propias de toda actividad econdmica.
Fundamentaimente se trata de:

s Los rezagos en la regulacion

Los rezagos en la reguiacién, son limitaciones para los reguladores debido al derecho de
propiedad privada que tienen todas las empresas. Este tema, es particularmente importante para
las autoridades, pues de aqui se derivan las condiciones para que un sistema financiero sea
correctamente regulado. Se debe considerar de una importancia fundamentalmente este tema,

porque de aqui se pueden elaborar justificaciones de economia politica para sustentar la
regulacion.

Si analizamos mas profundamente este tema, la intencién final es la de acotar los limites de la
propiedad privada. Y esto a su vez tiene repercusiones para las reglas del juego, en las que
depende crucialmente el sistema de mercado. Asi que antes que cualquier cosa, hay que recordar
que la valoracion normativa que se le pueda dar a la regulacion estara afectando directamente a
una de las piedras angulares de la economia de mercado. Por lo cual se puede resumir un
proceso de-accion que justifique los niveles de regulacion de una economia, en funcion de los
beneficios que se obtendrian por la condicion de bienes publicos en la que estan incluidas los
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bancos versus las pérdidas de libertad a la cual se verian abocados los propietarios de la industria
bancaria.

2.1.4 El manejo de los auges econémicos

En 1994, el Ecuador experimentd una de las mayores entradas de capitales extranjeros de toda su
historia, alrededor de 800 millones de ddlares de inversion extranjera.® Es una opinion
generalizada que producto de la bonanza de este periodo, es que se realizaron la mayoria de los
préétamos que posteriormente fueron las cuentas incobrables de los bancos. En este sentido, ha
surgido una discusion interesante en la literatura acerca del problema de las crisis bancarias y los
auges crediticios. Segun Gavin y Hausman (1997:59) existe una relacion entre las épocas de
bonanza y crisis financieras, de tal suerte que se puede decir que existe un ciclo auge-crisis en el
sistema financiero. En palabras de estos autores: “ los tiempos buenos son malos tiempos para el
aprendizaje".36 Lo que se argumenta es que debido a las economias de escala al conceder mayor

nimero de créditos, existira un mayor nimero de créditos malos que luego afectaran al sistema
financiero cuando pase la época de bonanza.

Por otro lado, autores como Calvo (1997: 73) esgrimen que si bien esto puede ser cierto, no
necesariamente es algo que se pueda evitar. El tema es que se dice que los auges son malos
consejeros para aprerder de los prestatarios, pero las crisis también lo son. Entonces, no tiene
sentido preocuparse mucho de esto. Adicionalmente, no necesariamente todos los auges de
crédito seran problematicos en épocas de recesion, sélo si éstos son préstamos de consumo. En

este sentido se retorna al tema que se menciond anteriormente sobre la relacion del sistema
financiero y el nivel de ahorro-inversion de una eccnomia.

2.2 Enfoque Microecon6mico®’

_Como se ha mencionado anteriormente, el tema de crisis bancarias no es un tema puramente
macroeconémico, mas bien tiene un fuerte talante microeconémico. En este sentido, a la hora de

analizar los problemas bancarios es muy conveniente proseguir desde una 6ptica particular que
individualice las recomendaciones.

35 yéase Memoria Anual del Banco Central del Ecuador (1995).
¥ yéase Gavin y Hausman (1997)

3 | contendio de esta seccidn esta basado en el trabajo de De Juan, Aristébulo (1997).
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De Juan (1997) menciona dos causales de las crisis bancarias: administracion deficiente y
sistemas de control impropios. El enfoque de este autor es que las crisis sistémicas obedecen a

causas macroecondmicas, pero las quiebras bancarias obedecen a causas de tipo

microeconémicas. Por esto es de singular importancia poner énfasis en los mecanismos de
regulacién y supervision.

Las razones por las cuales puede existir una administracién deficiente en un banco pueden ser
muchas, pero sobretodo resalta el desconocimiento de la administracién de las empresas en la
industria bancaria. Este tema surge con mucha relevancia para paises como el Ecuador, en que
se conoce que la gran mayoria de los bancos pertenecen a empresarios cuya experiencia en

materia financiera es escasa. Una practica administrativa deficiente se caracteriza
fundamentalmente por:

» Volumen excesivo de préstamos, como consecuencia de la necesidad de ganar participacion
en el mercado o fruto de programas expansion a diversos segmentos de la industria bancaria

en que no se tiene mucha experiencia. El resultado es una mayor razon de préstamos sobre
depositos, es decir, un aumento del riesgo.

s Acelerado crecimiento de los préstamos. En este caso nuevamente surgen motivaciones
debidas a practicas empresariales comerciales de mercadeo. Segun De Juan (1997:97) esto
obedece a razones de “preeminencia social’. El resultado es una reduccion de los diferenciales

de las tasas de interés y la entrega desmedida de préstamos, todo lo cual repercute
negativamente sobre la rentabilidad del banco.

« Deficientes practicas crediticias. Las principales practicas ineficientes que se suelen presentar
en la concesion de créditos de los bancos son:*

a) Concentracion. Es la situacion en la que la industria bancaria limita la
concesion de préstamos a un grupo de empresas o sector geografico,

atentando contra un principio de diversificacién que deberia mantenerse para
administrar bien el riesgo.

b) Préstamos vinculados. Usualmente concedidos a empresas relacionadas con
la institucion prestamista. No es necesario aclarar la repercusion de esto, pues
como es bien sabido los préstamos concedidos asi mismo entregan muchas
facitidades por ia condicion de ser juez y parte al mismo tiempo.
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c)

d)

e)

Falta de correspondencia de plazos. Esta es una caracteristica inherente a la
actividad bancaria, pues se trata de asignar recursos de un sector abundante a
otro deficitario. Sin embargo, no es menos cierto que en ciertos momentos es
indispensable una adecuacién entre los periodos de cobro y los de pago para
solucionar cualquier situacion de emergencia. Como sefiala De Juan (1997):

“Si bien la transformacion de plazos es esencial para la banca, debe tener
limites”.

Determinacion de las tasas de interés. Esto tiene que ver con la practica de
formalizar contratos a tasas de interés fijas, cuando no existe correspondencia
en el mercado. Por consiguiente, las pérdidas qUe se generan de prestar
recursos a tasas mas bajas que las del mercado. Esta fue una de las razones
que determinaron la crisis del Banco Continental en el Ecuador en 1996.

Riesgo cambiario. Se refiere a realizar préstamos excesivos sin valorar
correctamente el riesgo de depreciaciéon de la moneda local, que puede hacer
que los prestatarios se declaren incapacitados de servir la deuda. Este caso se
dio a principios de la década del ochenta cuando la mayoria de los bancos
privados de EE.UU. sufrieron pérdidas por el problema de la deuda extena de
los paises en desarrollo.

Deficiente recuperacion. Es la incapacidad de recuperar sus activos. A veces
por problemas juridicos y otras veces por una tradicion poco estricta de la
administracién. Este es el caso de la crisis financiera de los ochenta en Chile,
donde los activos se recuperaron a un 20% de su valor en libros™.

« Deficientes controles internos. En este caso se refiere peculiarmente a la vulnerabilidad actual

de las empresas frente al cambio tecnoldgico. Y que ha mejorado la administracién del riesgo

a través de los derivados, pero que potencialmente son muy peligrosas. Por ejemplo, la falta

de controles internos permitid que un agente de valores en el mercado asitico, quebrara el
Banco Barings de Inglaterra.

*ibid
* |bid
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« Deficiente planificacion. Esta es una caracteristica de los bancos improvisados, que le impiden

observar el futuro con estrategias alternativas ante eventuales cambios en el panorama
econdmico de un pais.

En la practica, todas los temas analizados anteriormente producen resultados negativos que no
necesariamente se persiguen intencionalmente. Sin embargo, en otras ocasiones la intencién
explicita de los banqueros es la de ocultar informacion a la autoridad que se encarga de
controlaria. En este sentido, hay que hacer una aclaracién. La razén fundamental para esconder
informacion no siempre es la de cometer un fraude. Muchas veces el banquero percibe que el
costo de entregar la informaciéon es muy alto -sancion, supervision,etc.- comparado con el
beneficio de esconder la informacion. El problema es que la autoridad esta considerando el valor
del costo social de una quiebra bancaria y el banquero esta considerando el costo privado de la
quiebra. En este sentido es de crucial importancia el tratamiento de |a informacién de los bancos,
para no descuidar ningtin detalle que puede ser vital para el sistema financiero.

Las practicas cosméticas deben ser vistas como una practica habitual con la que debe tratar la
autoridad. De lo cual se sigue que la gran mayoria de las crisis bancarias se deben a la

incapacidad de anticipar las situaciones de problemas en la contabilidad de los bancos. Como dijo
De Juan (1997:102):

“Los practicas cosméticas son una forma de ocultar los problemas al publico y los
supervisores, con el fin de ganar tiempo...La técnica més tlpica es evitar la
creacion de reservas para préstamos de cobro dudoso y reconocer el ingreso

cuando se refinancia el interés en un préstamo vencido por parte de los bancos
acreedores”.

2.3 Regulaciony supervision

La autoridad puede intervenir en el mercado financiero a través de la regulacion y la supervision.
La primera, es el conjunto de normas y reglamentos que rigen al sistema financiero. La altima, es
la intervencion de la autoridad a través de los organismos de control encargados de este asunto:
banco central 0 intendencia de bancos. La supervisidon puede realizarse a través de! analisis de
los balances o de inspecciones in situ.

2.3.1 Regulacion
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Como se dijo inicialmente, una de las implicaciones de la liberalizacion del mercado financiero es
una mayor preocupacion por la regulacién. En este sentido De Juan (1997) menciona ciertas

condiciones indispensables que se deben perseguir en la regulacién de sistemas financieros
liberalizados para el ingreso de nuevos participantes:

o El capital inicial debe ser elevado para que haya un nivel de solvencia que supere los dep6sitos
que inicialmente se pueden conseguir.

Capital que no esté vinculado. Para que las mismas empresas que constituyen el banco
entreguen capital nuevo y no relacionado con otras empresas

 Equipo capacitado. Profesionales técnicamente preparados con la experiencia necesaria para
manejar un banco en las condiciones que demanda la economia moderna

» Buen plan comercial. Para asegurar una trayectoria de crecimiento dentro de! sistema
financiero.

Otras caracteristicas que debe incluir la regulacion del sistema financiero, deben ser*”:

o Limite a la concentracion de préstamos y préstamos vinculados.

» Procedimientos efectivos de recuperacion y quiebras.

¢ Atribuciones de los reguladores para sancionar a los accionistas.

» Seguro de depdsitos con prima de acuerdo con el riesgo de la institucion.

» Organismos de reestructuracion bancaria

En todos estos casos, dependeran de las especificidades del sistema financiero las caracteristicas
que deberian concebirse como Optimas. Al respecto, hay una percepcion de que la razén de

requerimientos de capital determinada por el Comité de Basilea es insuficiente para los paises
desarrollados, mas ain para los paises de América Latina.*!

2.3.2 Supervision

La supervision usualmente es encargada a alguna instituciéon creada exclusivamente para este
objeto. Aunque existen algunos autores como Krivoy (1997) que sostienen que esta funcion
deberia ser encargada al banco central para que pueda haber una adecuacion entre los objetivos
de inflacion y las decisiones tomadas en épocas de crisis financieras. De esta discusion surge el

“ Ibid
*' The Economist, “Bank Regulation: When Borrowers Go Bad”. pp. 79-80 Febrero 28-Marzo 6, 1998
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dilema del principal-agente.* Pero, independientemente de quien realice esta actividad, De Juan
(1997:113) destaca ciertas condiciones que deben cumplirse:

“...la supervisién deberia estar localizada en un nivel suficientemente alto en la
estructura gubernamental que asegure una adecuada coordinacién con la politica
monetaria. Los supervisores deben estar suficientemente remunerados como para

ser independientes, y la institucién debe contar con los mecanismos para enfrentar
el caso de los bancos insolventes®.

Algunas recomendaciones importantes para la supervision provienen de la necesidad de
interpretar la informacién contable con detenimiento para observar irregularidades. La atencién de
los supervisores debe dirigirse con especial énfasis hacia la calidad de la cartera. Basicamente de
lo que se trata es de poder observar en la informacion contable cudles préstamos son
verdaderamente buenos. Para esto se recomienda observar detenidamente las cuentas de los

bancos, para encontrar qué proporcion de los préstamos de la cartera es de mala calidad. Una
regla simple para detectar los activos malos es la siguiente:*

* El prestatario tiene patrimonio neto positivo, pero el flujo de caja es negativo.
e El prestatario tiene renovaciones constantes y por el mismo monto inicial o mayor que éste.
» El préstamo de los intereses no es pagado en efectivo.

Como resultado del creciente interés por el estudio de los sintomas de las crisis financieras, se
han desarrollado los indicadores de alerta temprana, que se realizan fuera de la institucién
financiera o supervision de escritorio (off-site), a diferencia de las supervisiones in situ que se
realizan dentro de las instituciones financieras. Una idea que debe prevalecer es la importancia
de la supervision in situ sobre la de escritorio, que si no se puede mantener es producto del alto
costo de desarrollar muchas evaluaciones in situ periddicamente. Los indicadores de alerta
temprana deben ser vistos como complemento y no como sustitutos de la supervision in situ.

2.3.3 Indicadores MACRO y CAMEL

“2 E| problema del principal-agente es un tema microecondémico que resalta las diferencias de objetivos que existen entre el
responsable por las decisiones y quienes se encargan de ejecutarias. Segln algunos autores, este conflicto de objetivos impide
que la agencia encargada de la supervisién bancaria evalle costos en que puede incurrir un banco central para salvar a un pals
de una crisis sistémica

*“*Ver en De Juan, Aristébulo. “Las raices de las crisis bancarias: aspectos microeconémicos y supervision y reglamentacion”™ en

Hausmann, Ricardo y Liliana Rojas-Suarez (editores). Las Crisis Bancarias en América Latina. Fondo de Cultura Econémica,
Santiago de Chile.1997
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Los estudios sobre indicadores de alerta temprana se dividen en dos tipos: la prediccion de crisis
bancarias; y la clasificaciéon de instituciones financieras por categorias. Para esto el estudio se
basa en los métodos de calificacion CAMEL o MACRO. Ambos clasifican a las instituciones en
una escala de mejor a peor pero en términos relativos, 1o que impide concluir clasificaciones
absolutas sobre el sistema financiero en general, sino simplemente de la relacién de orden dentro

del sistema financiero dadas unas condiciones macroecondémicas iguales para todos los
integrantes.

La calificacién del CAMEL va desde el uno hasta el cinco y es otorgada por el supervisor. Las
siglas CAMEL provienen del inglés y representan: C suficiencia de capital (capital), A calidad de
activos (assets), M calidad'de la administracion (management), E por el nivel de ganancias
(earnings) y L por el nivel de liquidez (liquidity)*.

Una calificacién de uno es sefial de que el banco es fuerte y que esta capacitado para enfrentar
condiciones econdémicas adversas. Una calificacion de dos implica que el banco podria estar
severamente debilitado por condiciones econdmicas adversas. Un banco con calificacién de tres
se lo considera riesgoso para un medio econdmico desfavorable. La caliﬁgacién de cuatro es
otorgada a los bancos que se consideran en peligro de fallar al menos que se tomen decisiones
correctivas. Finalmente, una calificacién de cinco indica que es muy probable el banco tenga
problemas en el futuro cercano.

Por otro lado el método de MACRO es muy semejante al CAMEL. Las siglas provienen de: M
manejo, A activos, C suficiencia de capital, R riesgos y O resultados operativos. De la misma
manera la calificacion del MACRO va desde el uno hasta el cinco. La diferencia es que el
MACRO se basa tnicamente en los estados contables de! sistema y no en la supervision in situ.

2.4 Experiencias Recientes

* Existen otros indicadores como el BOPEC, que es simitar al CAMEL pero califica al holding al que el banco pertenece.
Proviene de las palabras inglesas: Bank subsidiaries, Other (nonbank) subsidiaries, Parent company, Eamings-consolidated y

Capital adequacy-consolidated. Este tipo de indicadores permiten analizar mas detalladamente los problemas de préstamos
vinculados.

5 véase The Economist, “SOUTH KOREA The end of the miracie”, pp. 15-19 Nov. 29-Dic. 5, 1997
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Los indicadores de alerta temprana, como su.nombre lo indica, persiguen predecir con cierta
certeza aquellos bancos o instituciones financieras que se encuentran en una situacién que
amerite mayor control y vigilancia por parte de las autoridades de control para asi evitar
potencialmente una crisis. Sin embargo, parece ser que las crisis son dificilmente predecibles, y
en este respecto existe algin grado de escepticismo por esta problematica de estudio en el
Ecuador. Tal vez, para abrigar un espiritu mas optimista sélo cabria mencionar que esta
naturaleza de las crisis no obedece a esa caracteristica s6lo en el Ecuador sino en todo el mundo.

Recientemente, el Fondo Monetario Internacional (FMI), ha realizado una encuesta a las
autoridades de 24 paises que han padecido crisis sistémicas en los ditimos 15 afios. Del resultado
de esta investigacion, se han obtenido valiosas conclusiones sobre las causas de las crisis y las

decisiones de politica que han dado mejor resultado.*® A continuacién se presenta la lista de
paises analizados en dicha encuesta.

Cuadro 2.1
Resultados Relevantes sobre las Crisis Sistémicas
Pais Afo de la Costo/PIB
Reestructuracién (porcentaje)

Cote d’ivoire (Africa) 1991 13
Ghana (Africa) 1989 6
Tanzania (Africa) 1992 14
Zambia (Africa) 1995 3
Indonesia (Asia) 1994 2
Corea (Asia) | 1993 N/D
Filipinas (Asia) 1984 4
Japdn (Asia) 1995 N/D
Hungria (Europa) 1993 12.2
Polonia (Europa) 1983 5.7
Finlandia (Europa) 1991 99
Espafia (Europa) 1980 15*
Suecia (Europa) 1991 4.3
Latvia (Europa) 1995 N/D
Moldova (Europa) 1995 N/D
Kazakstan (Europa) 1995 N/D

*® Ver Dziobek y Pazarbasioglu (1997)
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Egipto (Medio Oriente) 1991 N/D
Kuwait (Medio Oriente) 1992 45*
Mauritania (Medio Oriente) 1993 15*
Argentina (América del Sur) 1994 0.3
Chile (América del Sur) 1983 33
México (América del Sur) 1994 12-15*
Per( (América del Sur) 1991 0.4
Venezuela (Ameérica del 1994 17*
Sur)

Para el objeto de esta encuesta, se consideré que un pais habla experimentado crisis sistémica, sl el tamafio de los bancos
afectados era mayor o igual al 20% del total de los depésitos del sistema financiero. Para la evaluacién de los costos, sélo se
consideraron los costos fiscales, y si la recuperacion duraba mas de un afio se sumaron los porcentajes anuales (e.g. a Chile le

costo un 11% del PIB anual durante tres afios recuperarse de la crisis, entonces el costo indicado es 33% del PIB)
Fuente: Dziobek y Pazarbasioglu (1997).

Como podemos apreciar, ver Cuadro 2.1, los paises que incurrieron en mayores costos fueron
Kuwait, Chile, Venezuela, México y Espafia. No existe una sola explicacién para estos resultados,
pero existen ciertas practicas comunes llevadas a cabo por los paises que han manejo con éxito
las crisis sistémicas relacionadas con el rol del banco central, las politicas de salida del mercado
financiero, 1a reestructuracion de empresas y los esquemas de incentivos.

El rol del banco central ha demostrado ser crucial para el manejo de las crisis sistémicas. Las
mejores practicas en este sentido tratan de evitar que el banco central sea una fuente de liquidez
para el sistema financiero. Ademaés, en todos los paises en desarrollo resulté mucho mas efectivo
que el banco central lidere el manejo de la crisis, antes que esta responsabilidad sea compartida
entre distintas entidades, habida cuenta de la escasez de personas capacitadas para la
administracion de estos problemas en otras instituciones de! sector pl’xblico.“7

En el segundo caso, las politicas de salida del mercado financiero fueron constantemente
utilizadas en aquellos paises con desempeiio exitoso en el manejo de las crisis. Medidas como
fusion, liquidacion y privatizacion fueron un determinante comdn en estos paises.

Finalmente, la reestructuracion de empresas y los esquemas de incentivos son un elemento clave
de éxito, si estos son utilizados como herramientas para incentivar la competencia y mejorar las
sefales de mercado, de manera tal que motiven a que el mismo sector privado dirija los cambios
hacia los objetivos deseables de un sistema financiero sélido.
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Si bien, estas recomendaciones pueden ser vélidas en un plano general, mucho més trascendente
para el Ecuador es analizar los casos de crisis bancarias en la region. Para esto a continuacion se

presentan los resultados de un estudio sobre las crisis bancarias mas recientes en América Latina
escrito por Garcia-Herrero (1997).

2.4.1 Lecciones de las Crisis Bancarias de: Argentina, Paraguay y Venezuela.

La crisis bancaria de Venezuela se desatd en enero de 1994 con el cierre del Banco Latino,
segundo banco mayor en depésitos. A principios de 1995, Argentina sufri6 el efecto de la pérdida
de confianza en América Latina, producto de la crisis financiera de México a finales del aiio
anterior. Esta polarizacion de las expectativas fue producto del conocido efecto Tequila.48 Por otro
lado, en mayo de 1995, se desatd en Paraguay una pérdida de confianza luego de que la opinién
piblica conociera de una discrepancia de US$ 4 millones en las cuentas del Banco Central de
Paraguay, ademas de las dificultades que presentaron dos de los cuatro bancos mas grandes de
ese pais. En los siguientes parrafos se describen algunos de los hechos mas importantes que
rodearon el manejo de las crisis bancarias mas recientes en América Latina.

Como se vera, en estos casos particulares no es posible definir una sola causa de las crisis
bancarias. En dos de los casos en cuestion, es una opinion generalizada que los problemas de
Argentina y Venezuela obedecieron a los desequilibrios macroecondmicos que reinaban en estos
paises.49 Mas aun, en el caso Argentina, la crisis bancaria estuvo estrechamente vinculada con
una crisis cambiaria. Ademas, la liberalizacién del sistema financlero mal realizada, la mala

supervision y la deficiente administracion de los banqueros parecen haber sido las causas de la
crisis en Paraguay y Venezuela.®

La relacion de las crisis bancarias con [a libertad de capitales y la devaluacion del tipo de cambio
fue de mucha tension. En el caso Argentino, debido al sistema de convertibilidad implementado,
las crisis cambiaria y bancaria son simultaneas. En este caso, cualquier medida de devaluacion

hubiera sido nefasta para la economia, por el volumen de deuda externa y por la pérdida de
credibilidad que esto hubiera traido.

*7 Ver Dziobek y Pazarbasioglu (1997)
* Aqui no se trataré este tema, para una descripcién de esto, ver FMI (1995)

“S £ el caso Argentino, habla un déficit fiscal del orden del 3.5% del PIB y un déficit en cuenta corriente del 4% del PIB en el aflo
1994. :

% yéase Garcia-Herrero (1997)
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En los casos de Paraguay y Venezuela se opt6 por un control sobre el tipo de cambio y la salida
de capitales. Sin embargo, estas medidas no consiguieron ni disminuir la inflacion ni evitar la
salida de los capitales. Pues, la inflacion aumenté mas después de abandonar el tipo de cambio

fijo y la asignacion de recursos en el mercado financiero se distorsiond, lo que presion6 sobre los
procesos de reestructuracion de los mercados financieros.

En general, parece ser que la dolarizacion de la economia amortigua el efecto de una crisis
sistémica. Al menos, en Argentina la cantidad de depésitos denominados en pesos se trasladé a
los depoésitos denominados en délares y atenué los efectos de la crisis. Porque en el fondo los
depositos seguian estando dentro del sistema financiero de ese pais. Lo mismo sucedié en
Paraguay, pero en menor eécala; ya que en este pais hay una simbiosis del sistema financiero con

la banca off-shore. Venezuela, no tiene un mercado intero en délares por lo que e! efecto de la
crisis fue mas grave que en los otros paises.

La concentracion de las actividades financieras fue una de las causas que agravé més la crisis en
algunos paises, pues la concentracion facilita el contagio. En Argentina, el mercado financiero no
estd muy desarrollado, y a principios de 1995 gran parte de la actividad circulaba alrededor del
mercado de bonos. Este mercado, experimenté una pérdida del valor en sus titulos, consecuencia
del efecto Tequila, lo que contagié a todo el sistema financiero argentino. Por otro lado,
Venezuela intervino varios bancos privados, afectando al sistema de pagos de dicha economia.

La rapida intervencion de las autoridades, disminuy6 los efectos negativos de las crisis
sistémicas. En el caso de Argentina y Paraguay, la prontitud de las acciones fue la clave del éxito.
En el caso de Venezuela, la demora de mas de dos meses en la toma de decisiones, después de
haber intervenido el Banco Latino, exacerbé las expectativas en contra del sistema financiero.

La participacién del banco central través de distintos instrumentos varié en cada caso. El aumento
de la funcion de prestamista de ultima instancia en el caso argentino®', parece haber sido uno de
los factores que coadyuvé a una mayor confianza en el sistema. En Paraguay, al parecer se
concedieron demasiados préstamos de liquidez, por la disposicion a asumir riesgos por parte del
sistema financiero. En Venezuela, se implementd un seguro de depdsitos para garantizar el pago

de los ahorristas. Sin embargo esto no funciond, pues no se percibié que esta medida fuera
suficiente.

*! En particular la transferencia de las reservas monetarias a los bancos de gobierno y la creacién de fondos de confianza con la
ayuda de los organismos multilaterales. Ver Garcla-Herrero (1997).
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Finalmente, parece que la situacion del sector fiscal afectd gravemente el manejo de las crisis.
Como Garcia-Herrero (1997: 13) sefala: “Una posicidn fiscal restrictiva reduciré la carga que de
otra manera se aplicara sobre la politica monetaria, con lo que se disminuyen las tasas de interés
reales altas”. Asi, Argentina manej6 la crisis con niveles altos de déficit fiscal, haciendo poco
creibles las politicas durante la crisis. De la misma manera que Venezuela practicaba politicas
macroecondémicas expansivas, inconsistentes con un objeto de estabilidad.”

Del itinerario de todas estas crisis, es posible enunciar una serie de aspectos que se deberian
tomar en cuenta a la hora de analizar una crisis bancaria:

o Realizar un diagnéstico integral de la situacién

e Perseguir una solucién integral del problema

e Actuar lo mas rapido posible

o Conseguir una reestructuracién operativa

« Designar una agencia que lidere el problema

+ Monitorear la reestructuracion de los bancos

¢ Proveer de liquidez sélo a los bancos solventes

« Tener polfticas de salida

« El gobierno debe asumir los costos de bancos insolventes
e Compartir las pérdidas

+ Remover los préstamos malos

¢ Asistir a los prestatarios

« Reformar cuando hay crecimiento de la economia

« Privatizar aqueilos bancos publicos en problemas
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Capitulo 3

Crisis Bancaria en el Ecuador de 1995-1996

3.1  Una Vision Historica reciente

Antes de comenzar a analizar la situacion del sistema financiero ecuatoriano en 1995 y 1996, se
empezard por describir brevemente los bancos que han experimentado problemas
recientemente.> El primer banco en problemas fue La Previsora en 1977, fundamentalmente por
concentracion de crédito, endeudamiento externo agudo y concentracion de capital. Las medidas
tomadas para solucionar el problema fueron muy poco consistentes y variaron mucho a lo largo
del tiempo, hasta que finalmente fuera reprivatizado en 1988. Se opt6 por una liquidacion de la
parte comercial y sucretizacion de la deuda.

En 41 985y 1991 son liquidados los bancos de Descuento e Industrial y Comercial respectivamente.
Finalmente, en 1994, el Banco del los Andes, afronta un retiro masivo de depositos fruto del
descubrimiento de vinculos relacionados con el narcotrafico. Para solucionar este problema, se
concedié un crédito de emergencia por 26.000 millones de sucres para pagar los depésitos de los

ahorristas en la breve corrida de depdsitos que se dio este banco. Finalmente, este banco fue
absorbido por Filanbanco.

Como conclusién observamos que, hasta 1995, han quebrado cuatro bancos en casi 20 afios.
Esto nos da un promedio de quiebra de un banco por cada cinco afios. En la mayoria de los casos
los problemas estaban caracterizados por un manejo deficiente de los administradores y por un
manejo inconsistente de los problemas por parte de las autoridades. Al parecer las causas de la
crisis bancaria de 1395 y 1996 son parecidas a las anteriores, pero, como se describird a
continuacion, las decisiones fueron mucho mas consistentes que en otras épocas.

52 Para un estudio mas detallado sobre las crisis bancarias en esta época consultar el trabajo de Samaniego y Villafuerte (1997).



3.2 La Situacion antes de la Crisis

3.2.1 Antecedentes Econdmicos

Desde 1892, con la llegada a la Presidencia de la Republica del Arq. Sixto Durén Ballén, se
iniciaron una éerie de cambios en la politica econémica del Ecuador, que intentaron dar un giro
radical al pais con respecto a épocas anteriores. Se reformd la politica de control de las tasas de
interés hacia un sistema que privilegiaba la libertad de capitales y de tasas de interés. Se
implementé un programa de estabilizacion, que buscaba disminuir el alto nivel inflacionario que
padecia el Ecuador, adoptando al tipo de cambio como ancla nominal dada la estrecha relacion
empirica entre las variaciones del tipo de cambio como determinantes més importantes de la
inflacion.®® Inicialmente se optdé por un sistema de tipo de cambio fijo, y d‘espués se implementé
un sistema de tipo de cambio con una regla preanunciada. Aunque si bien se buscaba disminuir la
inflacion, la politica monetaria no fue muy restrictiva debido a la necesidad de acomodar el
mercado ecuatoriano al contexto internacional de un mercado liberalizado. Y en el fondo, lo que
se puede resaltar es un afdn por modernizar los instrumentos de politica monetaria, persiguiendo
una mayor participacién de las operaciones de mercado abierto, al amparo de la nueva Ley de
Régimen Monetario y Banco del Estado, expedida en mayo de 1992, '

La politica cambiaria se orientdé como un objetivo intermedio que permitiera reducir la inflacion.
En septiembre de 1992, se comenzé con una devaluacion del 35%, para luego mantener fijo el
tipo de cambio. Posteriormente se implementé un sistema de bandas cambiarias que es una
modalidad de tipo de cambio administrado. En materia de politica comercial, se promovieron
acuerdos de intercambio con diversos paises y se redujeron considerablemente los aranceles de
importacion. Ademas, se procuré una mayor solvencia externa, con objetivos como disminucion
de la deuda externa y aumento de los activos externos. Para el primer caso se firmo el Plan
Brady, a mediados de 1994, que redujo en un 30% el valor de la deuda externa publica (ver

Gréfico 3.1e). Para lo ultimo, hubo un incremento substancial en las reservas internacionales (ver
Grafico 3.1a).

En materia de politica fiscal se busc6 racionalizar el gasto piblico, procurando disminuir el tamaiio
del Estado, controlar el déficit fiscal y mejorar la asignacion de los recursos. Para este efecto, se
promulgd la Ley de Presupuestos, y se implementaron reformas a las leyes tributarias. Como

resultado, de esto en los aflos 93 y 94 se recuperd considerablemente la posicidn fiscal (ver
Grafico 3.1c).

3 véase Rojas et al. (1995)
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Gréfico 3.1

Indicadores Econ6micos del Ecuador
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En general, los resultados de este programa fueron exitosos. La inflacion disminuy6 de niveles del
65,9% en octubre de 1992 al 23,8% en octubre de 1994 (ver Grafico 3.1d). Elingreso de capitales
aumento rapidamente. Antes de 1993 habian entrado al Ecuador capitales por un monto maximo

de 200 millones de ddlares, en las mejores épocas, en 1993 y 1994 entraron aproximadamente
700 millones de dolares por afio (ver Gréafico 3.2).

Gréfico 3.2

ingreso de Capitales Extranjeros
(Millones de ddlares)
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Fuente; Memoria Anual de 1995, Banco Central del Ecuador

3.2.2 El Sistema Bancario

El sistema bancario fue, quizas, el de mayor transformacién o al menos al que los cambios
afectaron mas radicaimente. Bajo la inspiracién de las politicas econdémicas de liberalizacion e
internacionalizacién era un Imperativo impostergable la dinamizacion y profundizacion del sistema
financiero. En 1993 entré en vigencia la Ley del Mercado de Valores, que buscaba aumentar las
alternativas de inversion del sistema financiero a través de la oferta de papeleé de mediano y

largo plazo. También se implementd la unidad de valor constante (UVC) para que se estimulara el
ahorro financiero de mediano y largo plazo.

En 1994 es introducida la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero, que perseguia una
mayor autogestion del sistema financiero. De acuerdo con De la Torre (1997): “Esta Ley supero la
antigua segmentacion de la actividad financiera con la figura de la banca universal; forjé un
ambiente de mayor competencia a través de reglas mas claras para el establecimiento y cierre de
instituciones financieras; completé la apertura del sector bancario a la inversion extranjera; e
introdujo estandares mas modernos y exigentes de la normatividad prudencial’.
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De acuerdo con esta ley, el sistema financiero™ ecuatoriano esta constituido por:

e Bancos privados
+ Sociedades Financieras
¢ Mutualistas de ahorro y créqito para la vivienda

« Cooperativas de ahorro y crédito

« Instituciones de servicios financieros (almacenes generales de depoésitos,
compaiiias de arrendamiento mercantil, compaifiias emisoras y/o
administradoras de tarjetas dg crédito, casas de cambio y corporaciones de
garantia y retrogarantia)

e Entidades estatales (Banco Ecuatoriano de la Vivienda, Banco del Estado,
Corporacién Financiera Ngcional e Instituto Ecuatoriano de Crédito
Educativo y Becas) |

Como se dijo anteriormente, 1994 fue un afo de crecimiento del sistema bancario producto del
ingreso de capitales extranjeros. Este auge en la economia se tradujo en una expansién del
crédito del sistema financiero (ver Gréfico 3.3). E! crédito de los bancos crecié en un 85% del afio
1993 a 1994. Sin embargo, este crecimiento no fue sobre bases muy sostenibles, pues las fuentes
de depositos provenian de cuentas corrientes 1o que incrementaba la volatilidad del sistema.” El

Cuadro 3.1, describe las fuentes y la proporcion en que crecieron algunos de los depdsitos en los
bancos.

Cuadro 3.1
Crecimiento Anual de los Depdsitos Bancarios en el Ecuador en 1994
Tipo de Tasa de
Instrumento crecimiento
Cuenta Corriente 30%
Cuentas de Ahorro 18%
Poélizas » 45%

Fuente: Ekos, “Andlisis Bancario: Indicadores Exclusivos para Inversionistas y Clientes”. No 14, Marzo 1995,

]

®para motivos de este trabajo la palabra sistema financiero, sera utilizada indistintamente como sistema banmrib',

fundamentalmente por razones de disponibilidad de informacién y de que los bancos privados son los de mayor importancia
dentro del sistema financiero.

58 Ver Ekos, "Andlisis Bancario: Indicadores Exclusivos para Inversionistas y Clientes”. No 14, Marzo 1995,

53



Grafico 3.3

Crédito de los Bancos Privados
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Fuente: Informacién Estadistica Mensual, BCE.

3.3 La Situacion Durante la Crisis

Apenas comenzado 1995, el Ecuador sufrié un grave incidente con el Pert: el conflicto bélico del
Cenepa. Este es el primero de los shocks que se sucedieron a lo largo de la economia
ecuatoriana durante este afio y que afectaré gravemente el sistema financiero ecuatoriano.
Subitamente, el sistema cambiario que utilizaba el tipo de cambio, como ancia nominal de las
expectativas de inflacion, empez6 a conspirar contra el sistema financiero. Los agentes
economicos empezaron a abandonar el sucre por-temor a una devaluacién, pues consideraban al
délar un activo méas seguro en las condiciones que vivia el pais (ver Gréfico 3.4).

Grafico 3.4

Depoésitos a la Vista y Ahorro en el Sistema Financiero
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Fuente: Informacién Estadistica Mensual, BCE.
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Primero, 1a corrida contra el sucre produce que el riesgo pais aumente y por ende suba la tasa de
interés. Segundo, la politica cambiaria en un sistema de bandas, obligé al Banco Central a
defender el tipo de cambio; asi, sin poder mantener una regla monetaria determinada, el Banco
Central tuvo que comprar sucres y vender dolares para defender el tipo de cambio, aumentando la
presion sobre las tasas ce interés.® En el Grafico 3.5, se puede ver como, para defender el tipo de
cambio, se aumentaron las tasas de intervencion del Banco Central en el mercado interbancario;
llegando a niveles del 113%.%’
Grafico 3.5

Tasa Interbancaria de Feb-95 a Jun-95
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. Fuente: Informacién Estadistica Mensual, BCE.
De aqui en adelante, se empezaron a sucitar una cadena de eventos que afectaron aun mas la
situacion econdémica del pais. Primero, el fracaso de la consulta popular en junio de 1995, que
hubiera permitido un respaldo para modernizar las instituciones publicas y realizar reformas
politicas, que hubieran sido favorables para la economia. Segundo, la crisis del sector energético,
que conllevé un severo desabastecimiento de energia eléctrica en todo el Ecuador y afect6d
severamente la produccion de las empresas. Y finalmente, la renuncia y posterior salida del

Vicepresidente de la Republica, que era percibido como puntal del equipo econémico de ese
gobierno.

Este nivel de desconfianza sobre la economia se refleja nuevamente en una caida del precio de

los bonos Brady de nuestro pais, en el mercado secundario de las bolsas de valores (ver Gréfico

% Entre los dias 27 y 30 de enero de 1995, el BCE vendié US$ 48 millones de la RMI, para proteger el tipo de camblo. Véase
Ayala y Villafuerte (1998).

\pid.
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4.6). Ante este panorama, se produjo una reversion en el flujo de capitales extranjeros, pues en
1995 el ingreso neto de capitales extranjeros decreci6 en un 40% aproximadamente.

Gréfico 3.6

Precios Diarios de los Bonos Brady Ecuatorianos
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Fuente: Boletin Deuda Externa 1887-1996, Banco Central dei Ecuador

Aunque es dificil definir fechas para el comienzo de la crisis bancaria, bien podriamos decir que
esta comenz6 en junio de 1985. E! problema de liquidez al que se vio abocado el sistema

financiero en esta época obedecid al descalce entre los activos y pasivos de los bancos y a las
altas tasas de interés reales.

El descalce entre los activos y pasivos de los bancos, producia la incapacidad de honrar los
depdsitos de los clientes en la situacion de iliquidez que se vivia. Esto fue agravado por el hecho
que la mayoria de préstamos estaban contratados a mediano plazo a tasas bajas, cuando los

depositos eran de corto plazo a tasas muy altas. En los meses de febrero de 1995 el sistema
financiero nacional perdidé 110 mil millones de sucres™®

Las altas tasas de interés reales, ver Gréfico 4.7 se debian fundamentalmente a un problema
macroeconémico. La inflacion estaba disminuyendo, las expectativas de devaluacion
aumentaban, en fin una serie de factores que presionaban para que las tasas de interés nominales
subieran cuando al inflacion estaba disminuyendo. La razén de fondo para que sucediera esto,
obedecia a un tema de la credibilidad de la politica cambiaria, pues los agentes percibian que
existia inconsistencia entre las medidas fiscales y el objetivo de tipo de cambio.

$8yéase Ayala y Villafuerte (1998).
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Grafico 3.7

Tasas de Interés Referenciales Reales en el Ecuador
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Fuente: Informacién Estadistica Mensual, BCE.

Una forma de medir cuando el sistema financiero esta funcionando mal, es analizando el flujo de
recursos en la economia. En teoria, lo 6ptimo es que los recursos fluyan de los ahorristas a los
intermediarios financieros, y de éstos a los inversionistas. En el Ecuador, se vivié el proceso
inverso desde enero de 1995 hasta marzo de 1996 (ver Grafico 3.8a y b).>® La razén es que al
frenarse los flujos de capitales extranjeros y simultaneamente el Banco Central limitara el crédito
interno a la economia, se pas6 de una situacion de bonanza a otra de austeridad. El sistema
financiero dej6é de ser un proveedor neto de recursos a los inversionistas. Durante esta época el
sistema financiero perdio recursos, debido a que el crecimiento de los ahorros fue inferior a la tasa
de interés pasiva
Grafico 3.8

El Destino de los Recursos en el Sistema Financiero Ecuatorino
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Fuente: Informacion Estadistica Mensual, BCE

® Un desarrollo més detallade de este tema se puede encontrar en EKOS, “El Dilema de los Bancos, el Crédito, la Tasa de
Interés” No 23, Diciembre de 1995; EKOS, “ Las Tasas de Interés Si Pueden Bajar” No 29, Junio de 1996.
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3.3.1 Las respuestas de las autoridades econémicas

Ante la situacion de iliquidez las autoridades monetarias optaron inicialmente por mantener una
postura rigida y, a finales de afo comenzaron a flexibilizarla entregando créditos de liquidez al
sistema financiero. En el Grafico 3.9, se puede observar como empieza a darse un aumento del
crédito interno del Banco Central al sistema financiero. Estos recursos sirvieron para ayudar a 31
financieras y 6 bancos, por un monto que super6 los 1000 millones de sucres.®

Grafico 3.9

Crédito del Banco Central del Ecuador al Sistema Financiero

Miles de millones de sucres

Fuente: Informacién Estadistica Mensual, BCE.

Ademas, se tomaron una serie de medidas para disminuir el encaje y asi aflojar la presién que

tenia el sistema por la falta de liquidez. Se flexibilizaron las normas para acceder a las
operaciones de tesoreria por parte del sistema financiero (ver Cuadro 3.2).

® ver Ayala y Viliafuerte (1998).
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Cuadro 3.2

Algunas Medidas Importantes para Solucionar la Crisis de Liquidez

Fecha

Encaje

Créditos de Liquidez

Enero/95

Febrero/95

Septiembre/95

Noviembre/95

Diciembre/95

~ Se aceptara como encaje los recursos

del sistema financiero en el BNF en las
ciudades donde no haya oficinas del
BCE

Se aceptard como encaje todos los
recursos en efectivo que posean los
bancos en caja o aquellos recursos en
el BNF. Siempre y cuando no superen
a los recursos depositados en el BCE.

Se exceptian de encaje los depoésitos
de plazo mayor a 365 dias.

Se aceptar& como encaje todos los
recursos en efectivo que posean los
bancos en caja 0 aquellos recursos en
el BNF sin ninguna restriccion

Se simplifican los requerimientos para
acceder a los préstamos de liquidez. Se
reducen a tres segmentos los tipos de
préstamos

Se simplifican ain mas las condiciones
para acceder a préstamos de liquidez.
Se permite conceder préstamos por un
monto del 50% del patrimonio técnico
constituido. Se limitan a dos segmentos
los tipos de préstamos.

Se autoriza al Gerente General a
entregar créditos de liquidez de manera
discrecional

Fuente: Memoria Anual (1995}, Banco Central del Ecuador

Finaimente, el Banco Central, por temor a desatar una crisis sistémica no subié las tasas de

captacion y colocacion de la mesa de dinero. De esta manera se presté a tasas muy por debajo de
las que se negociaban en el mercado interbancario (ver Grafico 3.10). Esto estimul6 el ataque

contra el sucre, pues se utilizaban recursos baratos para adquirlr d6lares. Esto presionaba el tipo
de cambio hacia una devaluacién.  Todo lo cual produjo un conflicto de objetivos, por un lado
disminuir las tasas de interés; y por otro, defender el tipo de cambio.’®’

%'Se dice que las alternativas que manejaba la autoridad monetaria eran muy limitadas. Y se opté por esta decision porque sl el
sistema financiero hubiera colapsado por defender el tipo de cambio, se hubiera culpado al Banco Central de esta crisis. Véase
Ayala y Villafuerte (1898).
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Gréfico 3.10
Tasa Interbancaria de Nov-95 a Ene-96
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- Fuente: Informacion Estadistica Mensual, BCE.

Una discusién importante sobre el manejo de las crisis no puede dejar pasar una revision de la
normas legales vigentes en el Ecuador. En este sentido, a continuacion se explican los
fundamentos legales mas importantes con los cuales el Banco Central asistié a las instituciones en
problemas en esta época. El primer punto de referencia es la Ley de Régimen Monetario y Banco
del Estado (LRM). Aqui se encuentra la base legal para conceder los créditos de liquidez sobre los
cuales la Junta Monetaria emitié los reglamentos que autorizaban dichos créditos, y es la forma
como el Banco Central interviene como prestamista de Gltima instancia.

Los articulos mas importantes de la mencionada ley, para objetos del estudio de las crisis, son: el
24, 25, 26 y el 26 innumerado; todos los cuales estan contenidos dentro de la secciéon de
Operaciones de Crédito de la LRM vigente (ver Cuadro 3.3). Sin embargo, hay que anotar que el
articulo 26 ‘innumerado no existia en la época en que se produjo la crisis sujeto de nuestro estudio.
Es una cuestion de mucha importancia, definir cuando un banco esta en crisis, y €l acceso a
algunas de las operaciones de tesoreria (articulo 24 y 25), no necesariamente significan una
situacién de crisis. Por esto, en la aplicacion empirica de este trabajo del capitulo 5, sélo se
considerara como bancos en crisis a las instituciones que accedieran al crédito conocido como
“remanente” del articulo 24 o al crédito por retiro de depésitos del articulo 25. Hubieron otras
instituciones que solicitaron créditos de liquidez en base al segmento de! articulo 24, a principios

de afio, producto de los problemas generados por el conflicto fronterizo y a los cuales no se los ha
considerado como bancos en crisis.
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Cuadro 3.3
Operaciones de Crédito del Banco Central del Ecuador

Base Legal Operaciones Plazo Monto Tasa Institucio
de Crédito Maximo Maximo nes
Art.24 de LRM y Falta de Un dia El 20% del valor No menor 2 bancos
regulaciones de liquidez laborable del patrimonio a 1.1 de enero a
Junta Monetaria (Segmento A) técnico veces la octubre de
constituido tasa basica 1995
Art.24 de LRM y Falta de Un dia El 30% del valor No menor 2 bancos
regulaciones de liquidez laborable - de!l  patrimonio a - 1.25 de enero a
Junta Monetaria  (Segmento B) técnico veces la junio de
constituido tasa bésica 1998.
Art.24 de LRM y Falta de Sesentadias Maximo el valor No menor 4 bancos
regulaciones de liquidez del PTC o desde a 1.25 de
Junta Monetaria (Remanente) el 50% de éste veces la diciembre
tasa basica de 1995 a
junio  de
1996
Art. 25 de laLRM Retiro de Noventa dias, Ef valor del 5 bancos
: depositos prorrogables  patrimonio de
por una sola técnico diciembre
vez hasta por constituido de 1995 a
igual plazo junio  de
1996
Art. 26 de laLRM Programa de Ciento Solo un
estabilizacién  ochenta dias, banco de
renovables junio hasta
por la mitad diciembre
del plazo de 1996
original
Art. 26° Proceso de Trescientos El monto
innumerado y art. liquidacién sesenta dias, necesario para
171 de la LGISF sin honrar el
renovacién.  derecho de
preferencia de
las personas
naturales
depositantes con
montos méaximos
de 2000 UVC

a. Este articulo no existia en el momento en que se desaté la crisis bancaria de 1995-1996

Adicionalmente a esto, el otro puntal de interés en materia de aiternativas legales para el manejo
de crisis es el préstamo subordinado. Dicho préstamo, tiene su base legal en el articulo 147 de la
Ley General de Instituciones del Sistema Financiero (LGISF). El préstamo subordinado puede ser
concedido por dos razones: (i) declinaciones en el patrimonio técnico constituido de la institucion
por debajo del nivel estipulado (9%) y (i) porque su liquidacién implique un significativo riesgo
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sistémico®. A su vez esta evaluacion de riesgo puede obedecer a cualquiera de las siguientes
situaciones:

Perjuicio a un gran niimero de depositantes.
Suspensidn del pago entre instituciones del sistema financiero.

c. Liquidacion de otras instituciones financieras por las relaciones crediticias
existentes entre la institucion en problemas y el resto de instituciones.

d. Deterioro de la imagen del sistema financiero que ponga en riesgo la
disponibilidad de créditos internacionales.

Con respecto a la limitacién de las operaciones en problemas, estas estan fundadas en la
autoridad que le otorgan los articulos 31, 32 y 33 de la LRM a la Junta Monetaria, para impedir que
se mantengan las instituciones financieras inestables, limitar el endeudamiento externo y evitar la
expansion excesiva de ciertas categorias de préstamos e inversiones. Ademas de los requisitos

de solvencia exigidos por la Superintendencia de Bancos en base a los articulos 144-146 de la
LGSF.® ‘

Finalmente, la alternativa de la liquidacién aparece como una opcién a la que la Superintendencia
de Bancos puede recurrir para disolver una institucién en problemas. La complicacic')n es que ésta
tiene que ser encargada a uno o mas liquidadores, los que se encargaran de terminar con las
actividades de dichas instituciones, devolviéndole los recursos a los acreedores. Esto inserta un
caracter demasiado fragil a un instrumento de tanta importancia, pues entregar la responsabilidad
de una situacién tan compleja a una o varias personas naturales, lleva consigo muchos
problemas.® En el proceso de liquidacion se respeta la prelacion de pago a los acreedores de la
siguiente manera: primero, al fisco y a los empleados de la institucién; segundo, a los depositantes
menores, con montos hasta por 2000 UVC; y, finaimente a los demés acreedores.

3.3.2 El Caso Continental

En el itinerario de la crisis bancaria de! Ecuador los problemas macroecondmicos afectaron a todo
el sistema financiero, pero el manejo deficiente de los administradores del Banco Continental
terminaron en la rehabilitacion de esta institucion en manos del Banco Central. No existe una séla

82 Esta dltima razén fue introducida a partir de la actuacién del BCE en el caso del préstamo subordinado al Banco Continenal.
Para mayor detalle, remitirse al Libro |, Titulo Il, Capitulo V de las regulaciones de Junta Monetaria.

8 Los mencionados articulos hacen referencia al requisito de los bancos de un 9% en la razén de Patrimonio Técnico sobre la
suma ponderada de sus Activos y Contingentes.

% Todo Io referido a la liquidacién de las instituciones financieras se encuentra los articulos 150-169 de la LGISF.
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causa que explique la caida del Banco Continental, aunque sin lugar a dudas fas principales
razones son: crecimiento excesivo de cartera y descalice entre activos y pasivos.

El Banco Continental habia optado por una estrategia de mercado agresiva en 1994, pensaba
obtener ganancias en la implantacién de créditos a largo plazo con tasas fijas superiores a las de
mercado. Como el crédito era a largo plazo, esta estrategia tuvo una acogida favorable. Sin
embargo, nunca se imaginaron que las tasas de interés de mercado iban a subir tanto en 1995,
Pero para ese fines de 1995 el crecimiento de la cartera y el descalce de activos era tal, que la

situacién era muy complicada.®® Debido a dicho programa, el Banco Continetal, se vio envuelto
en un grave problema de liquidez.

A todo lo anterior se agrega el hecho que la imagen del banco se vio deteriorada por el incremento

de capital que perseguia acogerse a un escudo fiscal y, como posteriormente se supo, buscaba
aumentar fraudulentamente el capital.66

En el Grafico 3.11, podemos observar como se deteriora la posicion del Banco Continental en
algunos indicadores importantes.67 Cabe destacar dos cosas: la primera, el deterioro de la posicién
del Continenial en términos de liquidez; y la segunda, la “superioridad” de este banco en los
indicadores de morosidad y provisiones. Esto Gltimo, nos permitiria pensar que los balances de
este banco fueron maquillados. Ademas, la aberrante diferencia del Banco Continental en materia
de eficiencia (gastos operativos sobre margen financiero mas ingresos ordinarios), lo que da
cuenta de la obsolescencia de este banco en materia administrativa.

En marzo de 1996, esta situacion se torné insostenible. En una de las agencias off-shore del
Banco Continental, se produjo una corrida de depdsitos lo que produjo una pérdida de mas de US$
150 millones, adicionalmente el contagio de retiros se transmitid al Ecuador y El Banco
Continental también perdia recursos en nuestro pais. Ante esta situacion. las autoridades
econdmicas tenian dos alternativas: la liquidacion o la rehabilitacion. En este punto, se tomo6 la
decision de concederle un préstamo subordinado por S/. 485.000 millones, con lo que el Banco
Central pasé a ser propietario fiduciario del Banco Continental.

® El crecimiento de la cartera mas contingentes fue de 158% en 1994 mientras el crecimiento promedio del sistema era de
73.3%. Asi mismo el crédito era entregado a una tasa del 37% con un plazo de hasta 3 afios, cuando el promedio de la tasa
activa estuvo alrededor del S0% para ese afio.

% | a discusién sobre la llamada piramidacién de capltal, puede verse en GESTION (1996) y Samanlego y Villafuerte (1997),

®7 La informacién ha sido obtenida de los indicadores MACRO, y la definicién de cada uno de los Indices se encuentra en el

Anexo 1. Los gréficos, tiene informacién sobre el Banco Continental, los bancos en crisis, que solicitaron créditos de liquidez., y
los bancos en no crisis, que son todos los restantes del sistema.
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Grafico 3.11
indicadores Financieros de los Bancos
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3.3.3 Los Costos de la Crisis

El tema de cuanto cuesta una crisis bancaria es de capital importancia para las autoridades
economicas. Pues de aqui es que se justifica la intervencién del Estado. En el caso ecuatoriano,
la pregunta de interés deberia ser: ¢fue realmente necesaria la intervencién del Banco Central en
el caso Continental?, ¢hubiera sido mejor liquidar a dicha institucion?. Para responder a estas
preguntas hay que evaluar los costos econdémicos de la crisis. Es decir, no sélo los costos
financieros o explicitos; si no, los costos sociales o implicitos de una situacién semejante.

Un analisis semejante es desarrollado por Samaniego y Villafuerte (1997). Segun ellos, los
resultados en términos financieros hubieran sido de alrededor US$ 690 miliones para el caso
Continental, de no haber optado por la intervencién.®® En ia intervencién, con la concesion del
préstamo subordinado, se han gastado US$ 150 millones aproximadamente. Pero desde marzo
del 96 en adelante el Banco Central ha tenido que desembolsar aproximadamente US$130
millones de délares para recuperar la posicion del banco. Aunque financieramente esta operacién
se acabarad con la venta del Banco Continental, hasta la fecha el costo de la potencial crisis
sistémica supera al de la intervencién. Esto sin incluir los costos indirectos en los que hubiera
incurrido la economia, como son todos aquelios producidos por la parlisis del crédito al sector

productivo, la defensa del sistema de tipo de cambio’™ y todas los costos sociales adicionales
mencionados en capitulos anteriores. ‘

En el caso de los costos sociales o implicitos, ni si quiera el Banco Central ha evaluado los costos
potenciales de una crisis semejante. Aunque comparadas con crisis parecidas en América Latina,
esta pudo haber ascendido a de un 15% del PIBI; lo que incluyendo los créditos de liquidez
concedidos hasta febrero de 1996 a todo el sistema financiero por un monto de US$100 millones
(0.5% del PIB) y los costos directos del Banco Continental (3,5% del PIB) nos daria por
descomposicion un valor de 11% del PIB producto de los costos soclales o implicitos.

% La informacién ha sido obtenida de los indicadores MACRO, y ia definicién de cada uno de los indices se encuentra en el
Anexo 1. Los gréficos, tiene informacién sobre el Banco Continental, los bancos en crisis, que solicitaron créditos de liquidez., y
los bancos en no crisis, que son todos los restantes del sistema.

% Esto incluye la pérdida de valor de los activos del Banco Continental, la pérdida por activos Incobrables, la pérdida en Intereses
de los pequefios ahorristas, la pérdida de capital de los acreedores corporativos y las obligaciones con otras instituciones del
sistema financiero.

7 Sin contar las pérdidas potenciales por defensas de ataques contra el sucre el Banco Central hubiera tenido que esterilizar el
préstamo subordinado concedido al Banco Continental con la emisién de bonos por el mismo valor para evitar la monetizacién de

la economia. Esto hubiera significado 195.000 millones de sucres si consideramos que dicha emisién hublera tenido que ser
realizada a un 40% (0,3% del PIB).
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3.4 La Situacién Después de la Crisis

Al final de ésta crisis bancaria se puede obtener una leccion: el Ecuador necesita de un sistema
financiero capaz de intermediar en el proceso de crecimiento. Pero es de igual importancia que

dicho sistema financiero sea sélido y confiable para que no conspire en contra de dicha intencion.

La experiencia ha demostrado a toda la sociedad 1a importancia de poder prevenir situaciones de
inestabilidad financiera. En este sentido, se ha tomado conciencia para mejorar las situaciones
actuales en dos aspectos: las normas de regulacion deben adaptarse a la situacion especifica

ecuatoriana y se debe intensificar y desarrollar el mayor nimero de mecanismos de supervision
prudencial.

Para lo Gltimo, las respuestas saldran a medida que den fruto las investigaciones en esta materia.
En este sentido, el presente trabajo pretende ser una contribucion en la misma direccion.

Para lo primero, se deben realizar algunos cambios en la normatividad para adaptar el cuerpo
legal a aquellas necesidades requeridas. Las respuestas no son faciles porque nunca se debe
legislar desde el caso particular. Sin embargo, si existe una idea que deberia regir, cual hilo
conductor, el contenido de la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero: el mercado de
competencia perfecta. Para lo cual se deben respetar los siguientes supuestos:

No debe existir influencia del comprador sobre el precio.
No debe existir influencia del vendedor sobre el precio.
No debe existir comportamiento estratégico.

AooN oo

Debe haber libre entrada y salida dei mercado.

Analizando nuestra realidad en funcion de los supuestos anteriores podemos comparamos ¢on una
situacion 6ptima. El primer supuesto se cumple, puesto que el namero de clientes es grande y el
tamaiio de éstos es proporcionalmente pequefio como para pensar que exista influencia desde el

comprador hacia el vendedor. Sin embargo, para los demas supuestos existen ciertas estructuras
del mercado ecuatoriano que impiden que se cumplan.

Primero, la influencia del vendedor y el comportamiento estratégico estan intimamente ligados; su
separacion es necesaria para evaluar correctamente el poder de un monopolio. La influencia del
vendedor se mide por el nimero de bancos tanto como por el tamaio de cada uno de éstos en el
mercado. En este caso el Ecuador, si tiene un nimero alto de bancos pero existen seis
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instituciones que operan mas del 50% del mercado.”' Por lo que existe un problema de

concentracion. Todo lo cual nos lleva a pensar en funcién del supuesto de comportamiento
estratégico, y aqui es donde mas habra que mejorar la legislacion.

El comportamiento estratégico se refiere al grado de independencia de las acciones de las
empresas, si actian pensando en las decisiones de los otros bancos en el mercado. Aqui la
concentracion influye en la medida que los bancos pequefios tengan que seguir estrategias poco
rentables para evitar que las decisiones de otros bancos le hagan dafio.”? También esta el tema de
la informacion, aunque este sea un aspecto tedricamente complicado de mejorar, por los rumores, -
acceso a la informacion, etc. En este sentido se debe ser cuidadoso con las limitaciones a la
publicidad, como sucedi6 en la época de la crisis bancaria, cuando se prohibié la publicidad sobre
las tasas de interés: principal referente en la asignacion de recursos en el mercado bancario.
Finalmente, dentro de este mismo tema se encuentra el de la sustitulbllidad en el mercado. El
sistema financiero en su conjunto se estabilizard cuando se provea de aiternativas al ahorro a los
agentes economicos: se desarrolle el mercado de valores, a través de las acciones y las

obligaciones y se estabilicen las condiciones macroeconémicas lo suficiente para promover la
inversion extranjera directa.

En el tema de la libre entrada y salida del mercado, la crisis bancaria de 1995-1996, es un pésimo
referente. Primero, las barreras de entrada pueden ser tecnoldgicas o legales. En este caso, ha
sido la legisiacion la que ha distorsionado la libertad. Puesto que el concepto entrafia igualdad de
condiciones, y no se lo respetd al aceptar que todas aquellas financieras que se transformen en
bancos tuvieran un plazo mayor para ajustarse a los requerimientos de capitalizacién que aquellos
bancos creados directamente’. Finalmente, siempre existira la percepcion de_que las autoridades

econdmicas no pemiten que los bancos malos sean liquidados mientras no se den casos que
demuestren lo contrario.

" Véase EKOS, “El Dilema de los Bancos, el Crédito, la Tasa de Interés” No 23, diciembre de 1995.

72 En ciertos casos se dice que el sistema bancario ha vivido una competencia predatoria. Algunos bancos deciden tomar
posiciones excesivamente riesgosas, como subir demasiado las tasas pasivas; lo cual les atrae clientes. Esto a su vez produce
que los bancos pequefios pero estables sigan dicha estrategla para no perder clientes, pero con el consiguiente aumento de

riesgo no necesariamente deseable por aquellos bancos que no necesitan tomar esas opciones para permanecer en el mercado.
7 Ver EKOS, “Financieras: un Camino de Espinas”

4 Ver EKOS, “Financieras: un Camino de Espinas”
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Capitulo 4

Modelizacion de las Crisis Bancarias’

En esta seccion se revisan los modelos de alerta temprana mas comunes que se presentan en la
literatura. Entre ellos se encuentran las técnicas estadisticas de pruebas de chi-cuadrado y
factorial, los modelos de regresion logit/probit, los modelos de sobrevivencia y el enfoque de
sefiales. La seccién termina con una discusién sobre la relevancia que podrian tener para los

paises en desarrollo las herramientas de alerta temprana que resultan validas para paises
industrializados.

4.1 Analisis factorial y Prueba Chi-cuadrado

Una de las primeras técnicas utilizadas para identificar bancos en problemas es la prueba chi-
cuadrado. Esta técnica, originalmente utilizada por Sinkey (1975), es aplicada por Camacho (1992)
al caso costarricense y por Velastegui y Zamora (1997) para el caso ecuatoriano. El objetivo de
este analisis es identificar estadisticamente’® si un banco pertenece al grupo de bancos “atipicos”.
Dentro de este grupo se clasifican tanto a los bancos que podrian ser mas eficientes (atipicos
“buenos”™) como a aquellos que podrian estar dando sefales de problemas (atipicos “malos”).
Mientras mayor sea el nimero de indicadores “atipicos” que cuestionen {a estabilidad financiera de
una institucion, mayor sera la necesidad de supervision temprana. Esta técnica se describira con

mayor detalle en el capitulo siguiente donde se desarrollard esta aplicacion para el caso
ecuatoriano.

Oftra herramienta estadistica, utilizada por West (1985) para identificar los factores comunes que
inciden en la condicidn de los bancos es el anélisis factorial. Combinando esta técnica con una
estimacion logit multivariada, el autor obtiene un sistema de alerta temprana bastante promisorio
para el caso de los bancos supervisados por la Reserva Federal de Kansas en los Estados Unidos.

7® El contendio de esta seccién esta basado en el trabajo de Ayala (1998).

7® Se utiliza una prueba * que indica el grado de similitud o diferencia entre cada banco y los demas bancos del grupo.



4.2 Modelos logit y probit

A mas del trabajo de West, otros autores’’ han utilizado modelos logit multivariados como
herramientas de prediccion de crisis bancarias. Es conocida ampliamente la superioridad de estas
técnicas sobre los minimos cuadrados ordinarios cuando la variable dependiente es discreta’®. Tal
es el caso en la mayoria de modelos de alerta temprana, donde se suelen diferenciar los periodos
de crisis de los de no-crisis con una variable dicétoma que adopta un valor de 7 & 0. En términos

generales, estos modelos econométricos suponen maximizar la siguiente funcién de log-
verosimilitud:

T n
(1) logL =", 3 {Vx log[F(8" X )] +(1~ Yy Jlog[1 - F( " X, )]}

t=1 I=1

Dependiendo de si el analisis se lo hace para un grupo de paises79 o para un grupo de bancos
dentro de un mismo pais, el subindice i = 1,...n se refiere al pais/banco y el subindice t = 1,..., T se
refiere al periodo de analisis. Como se menciond anteriormente, la variable dependiente Y; es
dicétoma y toma un valor de uno cuando hay crisis y de cero si no hay crisis®. Se supone que la
probabilidad de crisis depende de un vector de K variables explicativas X y de un vector de K

parametros £ que son los argumentos de la funcién de distribucién acumulada F(e)®'.

4.2.1 Modelo SEER

Como una extension de la técnica anterior, la Reserva Federal de los Estados Unidos utiliza el
método SEER® con el fin de estimar las calificaciones de los bancos®. La herramienta en gque se

basa el SEER es un modelo de regresién logit multinomial para variables categéricas ordenadas.

"7 Véase por ejemplo Thomson (1990), o para un trabajo mas reciente, Demirglic-Kunt y Detragiache (1997).

"8 En particular, la aplicacién de minimos cuadrados ordinarios (MCO) a problemas con variable dependiente discreta genera
estimadores ineficientes, y por tanto la validez de las pruebas de significancia estadistica es muy cuestionada. Adicionalmente,
cuando se utilizan MCO para predecir la variable dependiente, los valores predichos no necesariamente van a estar acotados por

los valores discretos minimos y maximos (O y 1 en la mayoria de las aplicaciones). Mayores referenclas sobre este tipo de
modelos pueden encontrarse en Maddala (1983).

7 Demirglic-Kunt y Detragiache (1897), por ejemplo, intentan predecir las crisis financleras para un grupo de entre 45 y 65
paises.

% En la seccién 5 se discute mas detalladamente las definiciones alternativas de crisls que se han utllizado en la Iteratura.

®'En el caso de los modelos logit, la funcién de distribucién acumulada F(e) adopta una forma logistica. Ese es el caso mas
comin en los estudios de crisis financieras; véase, por ejemplo Cole y Gunther (1993) y Gonzalez-Hermosilio et al (1997). Si se
asume que la funcién de distribucién acumulada es normal, el modelo se denomina probit.

82 | a sigla SEER viene de su significado en inglés: System to Estimate Examination Ratings.

% Véase Barker (1992) y Cole (1995) para mayores detalles sobre el SEER.
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En este caso, la variable dependiente es el indice de calificacion CAMEL® que adopta valores
enteros comprendidos entre 1 (mas fuerte) y 5 (méas débil).

Este método asume que existe una variable aleatoria no observable pero continua y* que esta
determinada por un vector de variables explicativas observables X; tales que :
@ Yi=B'Xi+uy

donde B es el vector de parametros estimado y u; es el término residual. Se asume también que

hay una variable indicador observable y;, cuyo valor est4 determinado por la variable y* en base a
la siguiente regla :

3) y=j siysolosi  aj<y%<aji, paraj=1,., m*

Para construir la funcién de verosimilitud es necesario definir una variable dicétoma /; de la
siguiente manera :

1 si yi = J

0 si yj # Ji

parai=1,.,nyj=1,.., m La probabilidad de esta variable esta dada por:
P(ly=1)=F(a;.q- B x;) - Fla; - ' x;)

donde a1 =~ a;Sajr, Am+1 = o, Yy F es la funcién de distribucién acumulada.

La funcion de verosimilitud se escribe de la siguiente manera:

‘ ly.
La,p)=] 11 1|Fta .8 %)~ Fla - x,)]

=1 j=1

Tomando logaritmos para linealizarla se obtiene:

*El acrénimo BOPEC es similar al CAMEL pero califica al holding al que el banco pertenece. Proviene de las palabras inglesas:

Bank subsidiaries, Other (nonbank) subsidiaries, Parent company, Eamings-consolidated y Capital adequacy-consofidated.
® Para el caso del CAMEL como variable dependiente, j= 1,2,3,4,5.
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4) logL(a,B)="2., 9 lyloglF(a B %) - F(aB x;)]

=1 =1

Maximizando la funcion de log-verosimilitud obtenemos estimadores consistentes de los vectores
a y B. Puesto que las derivadas de primer orden de esta funcién son no lineales, solamente puede

ser resuelta aplicando métodos de integracion numéricos tales como el de Newton-Raphson,
Gauss-Newton o similares.

El modelo SEER es utilizado para predecir la calificaciéon CAMEL - que se obtiene luego de la
supervision in situ -. Para ello se utiliza como variables explicativas la informacion que aparece
periédicamente en los estados contables. En el caso ecuatoriano sin embargo, no existe un
equivalente a la calificacion CAMEL en el sentido de un indice que incluya un componente
cualitativo que se obtiene solamente a partir de la inspeccion in situ. Utilizar un modelo para

predecir la calificacion MACRO en el Ecuador no tendria sentido puesto que este se basa
exclusivamente en la informacion contable de cada banco.

4.3 Modelos de Sobrevivencia

Una técnica alternativa de alerta temprana son los' modelos de sobrevivencia. Goénzalez-
Hermosillo et al (1997) aplican esta técnica para el caso de la crisis financiera de México para el
periodo 1991-1 995% . Los modelos de sobrevivencia consideran que un banco “muere” o “vive”
dependiendo de si estd o no en crisis. El tiempo de “vida" se modela como una variable aleatoria
que depende de una funcién de densidad que sefiala la probabilidad de crisis en un intervalo corto
de tiempo. De esta manera, estos modelos permiten estimar: (1) la funcion de sobrevivencia (S(f))
que representa la probabilidad de que un banco “viva® méas alla del periodo ¢, y (2) la funcion de

riesgo (h(f) que representa la probabilidad de que un banco “muera” en el periodo t dado que ha
“yivido” hasta el periodo t-1.

Los modelos de sobrevivencia suponen implicitamente que todos los bancos tendréan crisis. Se
puede modificar este supuesto mediante una estimacion de dos etapas. En una primera etapa, se
estima la probabilidad incondicional de la crisis en el periodo t para el banco i (P), a partir de un

modelo logit como el descrito en la seccion 4.2 y luego se puede utilizar este estimador para
escribir la funcién de verosimilitud de la siguiente manera:

# Otras aplicaciones de esta técnica pueden consultarse en Whalen (1991), Cole y Gunther (1983).
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5) L=TTTTiPtc)]" [t - Pr)+ P2 S(t)]H'

=1 t=1

P~

donde n es el nimero de bancos en la muestra, T es el nimero de periodos analizados, /4 es un
indicador que es igual a 0 si el banco “vive” durante todo el periodo de analisis (observacién
censurada) y 7 si el banco “muere” (observacién no censurada) y () es la funcién de densidad del
tiempo de “vida®. Asumiendo una forma paramétrica para la funcién de sobrevivencia S(f) - o de
manera equivalente, para f(f) -, la maximizacién de Is funci6n de verosimilitud (5) permite

encontrar estimadorec consistentes de esos parametros y consecuentemente de la probabilidad
condicional o funcién de riesgo h(f).

4.4 Enfoque de sefiales: ¢son distintos los indicadores para paises
desarrollados?

Los modelos de alerta temprana para los paises industrializados se basan fundamentalmente en el
sistema CAMEL. Alternativamente, los indicadores de mercado tales como los precios de las
acciones o de la deuda emitida por las instituciones financieras son también utilizados como
indicadores lideres para predecir crisis. Este Gitimo enfoque es preferido por quienes consideran
que los costos que incurre el sistema financiero por cumplir con las distintas regulaciones

existentes son demasiado altos y que por lo tanto reducen la eficiencia del sistema financiero y el
crecimiento potencial de la economia®.

Rojas-Suarez (1998) sostiene que los indicadores financieros resumidos en el CAMEL y los de
mercado funcionan adecuadamente siempre y cuando se cumplan dos condiciones. La primera
esta relacionada con un marco legal que regule la presentacion de balances y sancione cualquier
intento de fraude. Si este requisito no esta presente, la calidad de la informacion que se obtenga y
la consecuente tarea de supervisién de escritorio sera poco Gtil®®. La segunda condicion se refiere
a la existencia y eficiencia de los mercados. Si los mercados de valores no existen o son pocas las
instituciones que transan en bolsa, el enfoque de mercado tampoco seré Gtil como indicador de
alerta de una crisis financiera. Segin Rojas-Suérez, ninguna de estas dos condiciones se cumple
en los mercados emergenfes, y en particular en los de América Latina.

¥ Véase por ejemplo, Jordan (1994).

# Camacho (1992) también desconfia en la calidad de la informacién que se obtiene a partir de los estados financieros de los
bancos. Aunque el autor sostiene que muchos problemas pueden ser disfrazados en los estados contables, considera que pese
a ello los indicadores financieros adn reflejan una parte de la mala administracién o del riesgo excesivo que toma una institucién.
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Para comprobar su hipdtesis, Rojas-Suarez considera dos grupos de indicadores: los
“tradicionales™ - basados en razones financieras y precios de mercado - y los “alternativos™®® que
ella sugiere como apropiados para el contexto latinoamericano. Dos métodos son utilizados para
demostrar la superioridad de los indicadores “alternativos” sobre los “tradicionales”. El primer
método aplica el test t de Welch-Satterwait para diferencia de medias y el test de suma de rangos
de- Wilcoxon para diferencia de medianas con el objetivo de demostrar si los indicadores
seleccionados se comportan de manera significativamente diferente en los bancos que han
experimentado crisis en contraste con los bancos que no lo han hecho. El segundo método o
enfoque de las sefiales™ clasifica a un indicador como “bueno” cuando emite una sefial®? que es
seguida por una crisis 0 no emite ninguna sefal cuando ninguna crisis se presenta. De igual
manera, un indicador se considera “malo” cuando emite una sefial que no es seguida por una crisis
(error tipo 1) o cuando no emite sefial y la crisis se presenta (error tipo 1)®. Mediante el uso de
estos dos métodos para los casos de crisis bancarias en México, Venezuela y Colombia, Rojas-
Suérez concluye que los indicadores “tradicionales” se desempeiian pobremente como predictores

de crisis bancarias en contraste con los “alternativos”. Una aplicacién de esta técnica al caso
ecuatoriano se presenta en el capitulo siguiente.

* Entre los indicadores tradicionales se incluyen: el grado de capitalizacién, el precio de las acclones, la razén de las ganancias
netas con respecto a los ingrésos totales, la razdén de los gastos operativos con respecto a los activos totales y la razén de los
activos liquidos con respecto al total de depésitos.

% Como indicadores alternativos se Incluyen: la tasa de interés implicita pagada en los depésitos, el margen de intermediacién
entre las tasas de depdsitos y de préstamos, la tasa de crecimiento del crédito y la tasa de crecimiento de la deuda en el mercado
interbancario.

*' Este método fue popularizado por Eichengreen et af (1995 ) y aplicado por Kaminsky et al (1997) para el caso de crisis de
balanza de pagos.

*2 EI emitir una sefial se relaciona con el exceder cierto valor umbral previamente establecido. Por elemplo, si la tasa de interés
pagada por los depdsitos es mayor que la media del sistema méas una desviacién estandar.
% En el caso de indicadores de alerta de crisis financieras se prefiere aquel con un bajo error tipo | y alto error tipo 1l a un

indicador con alto error tipo | y bajo error tipo Ii. Esto se debe a que en general, el costo de no prever una crisis es mayor que el
asociado con una mayor supervisién sobre instituciones sin problemas.
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Capitulo 5

Un Modelo de Alerta Temprana para el Caso

Ecuatoriano: Prueba Chi-cuadrado y Enfoque de
Senales

En este capitulo se desarrollan dos modelos de alerta temprana. Se trata fundamentalmente de
utilizar informacién contable del sistema financiero para evaluar el desempefio de los bancos en el
Ecuador para los meses de junio de 1995, setiembre de 1995, diciembre de 1995 y junio de 1996.
De esta forma se evaluara el caso ecuatoriano alrededor del periodo més critico para el sistema
financiero: diciembre de 1995. Y de los resultados de esta informacién se podra comprobar hasta

qué punto era posible anticipar una situacion como la de diciembre de 1995, y asi haber podido
corregir con antelacién las fallas en el sistema.

La idea principal es desarrollar un modelo que sirva como indicador de alerta temprana para el
sistema bancario ecuatoriano. De lo que se ha desarrollado hasta el momento, sobre el statu quo
de los modelos de alerta temprana; podemos concluir que dichos modelos requieren
simultaneamente, mucha informacién contable sobre el sistema financiero y un modelo
estadistico-econométrico muy elaborado. Quiza haya que decir que la elaboraciéon de muchos de
estos modelos sea practicamente imposible para el caso ecuatoriano, al menos por el momento.
Pero no es menos cierto que se requiere de algan tipo de mecanismo que se pueda utilizar para
predecir las crisis potenciales que pueda padecer nuestra economia.

Existe un creciente interés por la evaluacion de los indicadores o razones financieras que
contengan mayor capacidad de predecir las crisis financieras. La importancia de encontrar
razones financieras que funcionen como indicadores lideres de crisis financieras es de
inconmensurable ayuda para las autoridades de los paises cuyos mercados, ain muy poco
desarroliados, no permiten que se elaboren modelos del tipo mencionado en el parrafo anterior.

Por esto en este capitulo se comienza describiendo la base de datos, que consiste en los
indicadores del MACRO. Luego, se trabaja en la elaboracién del modelo de alerta temprana;



iniciando con el problema de los indicadores y después con el enfoque de sefiales y el modelo Xz
para el caso ecuatoriano.

5.1 Descripcion de la Base de Datos

La base de datos utilizada en esta investigacion consiste en los indicadores que contiene el
MACRO para todos los bancos privados del sistema para los meses de junio de 1995, septiembre,
diciembre de 1995 y junio de 1996. lLas siglas MACRO, como ya se dijo anteriormente,
representan a los distintos aspectos de interés en que se puede analizar un banco: manejo (M),
calidad de activos (A), suficiencia de capital (C), riesgo de liquidez (R) vy resuitados operativos
(0). Cada una de estas categorias en las que se puede analizar un banco, poseen a su vez dos 0
tres indicadores que describen concretamente la situacién del banco.

Para el caso del manejo (M), se utilizan indicadores de eficiencia (M1), productividad (M2) y
manejo de recursos (M3). La eficiencia es medida como la razén entre gastos operativos y
margen bruto financiero. La productividad se mide como la razén entre gastos operativos y
activos productivos. Finalmente, el manejo de los recursos se mide como la razén entre activos
productivos y pasivos con costo.* En general, estos indicadores tratan de describir la capacidad
de los administradores de un banco en funcién de su destreza para utilizar eficientemente los
recursos. E! indicador M3 puede ser visto como la eficiencia financiera, puesto que resalta la
capacidad de generar ingresos a partir de los depositos.

Los indicadores agrupados bajo el nombre de calidad de activos {(A) son: calidad o morosidad (A1)
que es la razén entre cartera vencida y cartera total; y cobertura de provisiones (A2) que se
obtiene de la razén entre provisiones y cartera vencida. En este caso, este grupo de indicadores
tratan de evaluar que tanto se reservan recursos para respaldar sus operaciones. Ademas, sélo se
consideran los depdsitos, pues se consideran los activos mas valiosos de un banco.

Los indicadores de suficiencia de capital ( C) son los que tratan de medir la solvencia de un banco,
y son: riesgo crediticio (C1), suficiencia de capital (C2) y riesgo de tipo de cambio (C3). El riesgo
crediticio se obtiene de la razon entre cartera vencida y capital. La suficiencia de capital, se

obtiene luego de dividir el Patrimonio Técnico Constituido para los activos ponderados por riesgo.

% Las cuentas utilizadas para medir cada uno de estos rubros, estan contablemente predefinidas. Su cdlculo se obtiene segin
una regla clara que indica cudl cuenta en particular se debe considerar segin las normas contables que le exige la

Superintendenica de Bancos a todos los bancos del sistema. La forma preclsa para obtener los indicadores esta presentada en
el Anexo 1.
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El riesgo de tipo de cambio se obtiene luego de dividir la posicién neta en moneda extranjera para
el Patrimonio Técnico Constituido.

Los indicadores agrupados bajo el nombre de riesgo de liquidez ( R) son: liquidez (R1) y tasa
pasiva (R2). La liquidez es medida con el ratio de activos liquidos sobre pasivos con costo. La
tasa pasiva se obtiene de la razén entre intereses pagados y pasivos con costo promedio. Todo lo

cual, trata de medir en que magnitud el banco tiene disponibilidad de recursos para satisfacer la
demanda de sus clientes.

Finalmente dentro del grupo de resultados operativos (O), se incluyen indicadores como:
rentabilidad anualizada (O1), Rentabilidad sobre activos productivos anualizada (02) vy
Diversificacion (O3).. La rentabilidad anualizada es utilidad sobre los activos en los tltimos doce
meses. La rentabilidad sobre activos productiv'os anualizada es el margen bruto financiero sobre
los activos productivos promedios. Y la diversificacion es la razén entre otros ingresos operativos

para el total de ingresos operativos. El desgloce méas detallado de todos estos indicadores puede
ser visto en el Anexo 1.

Para desarroliar la evaluacién bajo el esquema MACRO hay que obtener la informacion de todos
los bancos ordenandolas segun la siguiente regla de decisiéon (ver Cuadro 5.1):

Cuadro 5.1
Criterio de Ordenamiento del MACRO

Indicador Orden
M1 Ascendente
M2 Ascendente
M3 Descendente
A1 Ascendente
A2 Descendente
C1 Ascendente
C2 Descendente
C3 Ascendente
R1 Descendente
R2 Ascendente
01 Descendente
02 Descendente
03 Descendente

Una vez que se ha ordenado a las instituciones en funcién de cada indicador, se procede a
numerarlas en orden ascendente, asignandole el nimero 1 al banco en primer lugar, el 2 al que se
ubica en segundo puesto, y asi se continua hasta llegar a la uitima institucion.
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Una vez que se ordena y numera cada uno de los indices que componen las categorias de
andlisis, se calcula el indice compuesto por institucién. Para su calculo se debe sumar los
numeros asignados, de acuerdo a la posicion relativa de la entidad en cada indice, y dividir esta
suma para el nimero de indices que conforman la categoria. A cada grupo, se le asigna el
ndmero 1 a la quinta parte superior, nimero 2 a la quinta parte que le sigue y asi sucesivamente.
Un detalle importante, es que el nimero de bancos en cada clasificacion sera siempre el mismo si

existe el mismo namero de bancos, lo cual refleja una falencia en esta forma de clasificacion.®®

H}

Los valores obtenidos en cada indicador se suman para las cinco categorias y se dividen para

cinco, obteniéndose asi el indice final. Este indice se separa en cinco partes, de la misma forma
que se hace con los indicadores de grupo.

5.2 El Modelo de Alerta Temprana

Con los trece indicadores del MACRO se procede a realizar el modelo alerta temprana. Ei periodo
considerado va desde junio de 1995 hasta junio de 1996. De esta forma se pueda analizar segln
un antes, un durante y un después la crisis financiera del Ecuador. Es dificil hablar de un principio
y un final de la crisis financiera, pues toda periodizacién tiene algo de arbitraria; sin embargo, este
periodo considerado toma en cuenta la época critica de diciembre de 1995 y la intervencién al
Banco Continental en marzo de 1996 por parte del Banco Central del Ecuador.

La muestra contiene 36 bancos en junio de 1995, 39 en septiembre de 1995, 42 en diciembre de
1995 y 44 en junio de 1996. Sin embargo, existen algunas dificultades para algunos meses,
debido a la inexistencia de informacién o por que la informacion no es representativa. Estas
limitaciones obedecen a la madurez del sistema financiero, pues desde 1994 se han creado 14
bancos.

Posteriormente, los resultados obtenidos en el modelo de indicadores de alerta temprana son
comparados con los obtenidos en la clasiﬁcacién"’MACRO. De esta manera, se espera que si un
banco resulta atipico malo segin el modelo de indicadores de alerta temprana, deberia estar en el
altimo quintil de la clasificacion MACRO. En sentido contrario, si hay un banco es catalogado

como atipico bueno, deberia estar clasificado dentro del primer quintil en la clasificacion MACRO.

¥ Una forma de mejorar este problema serfa el de implementar la clasificacién en percentiles, de tal forma que no se clasifiquen
segln el ndmero de bancos, sino segln el porcentaje de la frecuencia acumulada.
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Ademés de esta comprobacion se podria validar la hipétesis de que efectivamente un banco
estaba en malas condiciones si luego de haber sido clasificado como malo en junio de 1995,
recibié créditos de liquidez del Banco Central del Ecuador en diciembre de 1995. De esta manera
se puede concluir si las sefiales que inicialmente se obtienen del modelo de indicadores de alerta
temprana, son validadas ex-post por la situacién de crisis que efectivamente se dio.

5.2.1 El problema de los indicadores

Existe un creciente interés por desarrollar las ideas acerca de los indicadores de alerta temprana.
Dentro de los temas de investigacién, se encuentra el de averiguar aquellos indicadores cuya
informacion es mas fiable. En esta linea de razonamiento, Rojas-Suérez (1998) presenta una
trabajo sobre los indicadores que mejor describen las crisis bancarias en los paises en vias de

desarrollo versus los indicadores que mejor describen las crisis en los paises desarrollados.

La idea basicamente se sustenta en que muchos de los indicadores de los paises desarrollados se
basan en valoraciones de mercado que en muchas ocasiones en los paises en vias de desarrollo
no se dan, sea porque los mercados no estan ,"Io suficientemente desarrollados, o porque la
informacién no puede ser obtenida con la confiabilidad necesaria.

Es por esto, que se desarrolla una comparacion entre los indicadores tradicionales y aquellos
indicadores considerados alternativos. La idea es tratar de averiguar si los indicadores
alternativos son lo suficientemente fiables como para esperar que puedan anticipar una crisis
bancaria, ademas de compararlos con los indicadores tradicionales. Para esto se realizan dos
pruebas: la diferencia de medias y la exactitud de! enfoque de sefales®.

A continuacion se detalla la prueba de diferencia de medias. Primero se asume una fecha de
crisis y se define que se entiende por crisis. Segundo se calcula los indicadores ~tradicionales y
no tradicionales- para todas las fechas antes de las crisis bancarias, pero separando los bancos en
dos grupos: bancos en crisis y bancos en no-crisis. Posteriormente, se calculan las medias para
ambos grupos y se someten dichas medias a una prueba de diferencia de medias. Si se logra
comprobar, que existe diferencia de medias, entonces intuitivamente se puede decir que el
indicador permitia predecir una situacién anormal en el sistema, pues el indicador si se veia
afectado por las instituciones que posteriormente sufrieron una crisis.

4
% para este analisis se agregan tres indicadores de los inicialmente descritos en el MACRO. Apalancamiento, que es la razén
entre capital y activos; revolving (D6) que es el crecimiento de la cartera menos el pago de Intereses y tasa interbancaria (TIB)
que es la tasa de captacion de recursos del banco en el mercadd’interbancario.
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La prueba de diferencia de medias que se ha realizado considera que las dos muestras estan
relacionadas, en este caso, bancos en crisis y bancos en no-crisis. De acuerdo al teorema del
limite central la diferencia entre estos dos grupos sigue una distribucién normal cuando se conoce

la desviacion estandar de la poblacion y el tamafo de la muestra es lo suficientemente grande.
Pero en este caso, se utiliza el estadistico t-student:

donde, (n-1) son los grados de libertad, n es la rifedia de la diferencia de la poblacién entre los
bancos en crisis y no-crisis, S es la desviacion estandar de las medias de la diferencia de los

datos, n es el namero de datos de la muestra y D es la diferencia de las medias de los datos de la
muestra

n
2.D;
Boizsl
n

Y se usa como estimador de la varianza a la siguiente funcién:

n
2
. (Q_Dy)
ZDIZ _ i=l
: n
SZ — 1=1
p n-1

En el caso del Ecuador, los datos van desde septiembre de 1994 hasta diciembre de 1995%. Se
ha considerado como bancos en crisis, a todos aquellos que recibieron créditos de liquidez en el
Banco Central del Ecuador. Los bancos que solicitaron créditos de liquidez entre diciembre de
1996 y junio de 1996 fueron ocho; sin embargo, por motivos de este analisis s6io se consideran
seis de estos bancos, pues dos de estos bancos fueron creados después de la época que se tomé

como inicio de la crisis, y por ende no tiene mucho sentido incluirlos en un andlisis de alerta
temprana.

¥ a razén para tomar esta fecha de inicio, obedece a la antigiedad de los bancos que solicitaron liquidez. Como sélo seis
bancos solicitaron créditos de liquidez en diciembre, y cuatro de ellos fueron creados desde septiembre de 1994 en adelante, se
ha optado por tomar esta fecha como punto de partida. Aunque, es importante resaftar que los resultados son los mimos excepto
para el caso del indicador de liquidez, que resulta confiable cuando se analiza los indicadores desde enero de 1994.
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La prueba consistio en comprobar si existia diferencia de medias entre los indicadores de los

bancos en crisis y los de los bancos en no-crisis. Para esto se plante6 la hipotesis nula de que no
existe diferencia entre las medias.

Ho: pc= pne
Ha: puc# pnc

Del resultado de esta prueba no se rechazé la hipétesis nula para el caso de los indicadores
tradicionales, con un 95% de confianza, excepto para el caso de! indicador de eficiencia,
morosidad®, rentabilidad sobre activos y rentabilidad sobre activos productivos. Este resultado

nos permite aseverar que los indicadores alternativos, en su conjunto, son mejores que los
indicadores tradicionales (ver Cuadro 5.2).

Mas si tratamos de interpretar este resultado para el caso del indicador de morosidad (cartera
vencida/cartera total), pueden deducirse interesantes recomendaciones de politica. Pues en
teoria, este indicador deberia empeorar para los bancos en crisis. Al no ser asi, se podria pensar
que existen deficiencias contables en la supervjsion de los bancos que impiden una correcta
evaluacion de la situacion de la institucion. De donde se sigue, que hay que aumentar los
esfuerzos para auditar la cartera vencida de los bancos, como se decia en capitulos anteriores

Cuadro 5.2
Valores Promedio de los Indicadores Tradicionales y Alternativos
(Septiembre 1994 - Diciembre 1995)

Indicadores ' Bancos en Bancos en
crisis no-crisis

Tradicionales

Eficiencia (M1) ' 1.28 0.72
Productividad (M2)? 0.19 0.17
Morosidad (A1)° 0.06 0.08
Cobertura de provisiones (A2)? 0.36 0.44
Apalancamiento (D1)? 0.12 0.15
Riesgo Crediticio (C1)? 0.27 0.21
Liquidez (R1)? 0.17 0.19
Rentabilidad sobre activos (O1) -0.03 0.02
Rentabilidad sobre activos productivos (02) 0.15 0.23

% £n el caso de este indicador, si la prueba es realizada con un 99% de confianza, tampoco rechaza la hip6teisis nula de que no
existe diferencia de medias entre los indicadores de los bancos én crisis y los de no-crisis.
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Alternativos

Diversificacion (O3) 1.04 0.41
Revolving (D6) 0.7 . 0.38
Tasa pasiva impiicita (R2) ’ 0.44 0.31
Tasa interbancaria (TiB) 53.10 51.53

a.Estos indicadores no rechazan la hipdtesis nula de que existe diferencia entre las medias de los bancos en crisis y los bancos
en no-crisis con un 95% de confianza.

b.Estos indicadores no rechazan la hipétesis nula de que existe diferencia entre las medias de los bancos en crisis y los bancos
en no-crisis con un 99% de confianza. '

La segunda parte utiliza el “enfoque de sefiales” para evaluar el desempefio de estos indicadores
como alerta temprana. Este método consiste en tomprobar si cada indicador emite una “sefal”
que alerte a los supervisores sobre el aumento de la probabilidad de crisis. Se dice que se emite
una “sefial” cuando el valor del indicador excede un determinado umbral definido arbitrariamente.
En el Cuadro 5.3 se presentan los indicadores utilizados asi como los diferentes criterios de
umbrales utilizados y su respectivo valor. Asi, si el indicador de liquidez (R1) del banco j en el
periodo t esta por debajo de 0.17, esta emitiendo una sefal de alerta al supervisor.

En este contexto, un indicador se define como “bueno” cuando emite una sefal que es seguida por
una crisis 0 también cuando no emite ninguna sefial y ninguna crisis se presenta. De igual manera,
un indicador se considera “malo” cuando emite una sefal que no es seguida por una crisis (error
tipo 1) o cuando no emite sefal y la crisis se presenta (error tipo ). En la Cuadro 5.4 se presentan
los resultados de este ejercicio.

Cuadro 5.3

Indicadores y Umbrales Utilizados en el Enfoque de Seflales

Indicador Umbral Resultado | Disponibilidad
. de Informacién

Tradicionales

Productividad (M2) Por encima del valor de la media del 0.1543 Febrero-95
sistema - calculada para todo el periodo -
mas una desviacién estandar

Apalancamiento (D1) | Declinacién de mas del 10% en tres Enero-94
meses seguidos
Liquidez (R1) Por debajo del valor de la media del 0.17 Enero-94

sistema - calculada para todo el periodo -
mas una desviacioén estandar
Rentabilidad sobre | Por debajo del valor de la media del 0.01 Febrero-95
activos (O1) sistema - calculada para todo el periodo -
mas una desviacion estandar
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Alternativos

Revolving (D6) Por encima del valor de la media del 0.5349 Enero-95
sistema - calculada para todo el periodo -
mas una desviacién estandar

Tasa pasiva implicita | Por encima del valor de la media de los

Enero-95
(R2) bancos en ese periodo mas una
desviacién estandar
Tasa interbancaria | Por encima del valor de la media de los Enero-95
(TIB) bancos en ese periodo més una

desviacion estandar

Cuadro 5.4

Evaluacién de la Exactitud de los Indicadores en el Enfoque de Sefiales

Exactitud en Razén de
indicadores predecir los | sefiales buenas Error Error
bancos en |« para sefales Tipo I° Tipo h°
problemas® |~ malas®
Tradicionales
Productividad (M2) 0.83 0.208 0.17 0.65
Apalancamiento (D1) 0 0 1 0.03
Liquidez (R1) 0.83 0.200 0.17 0.72
Rentabilidad sobre activos 0.83 0.217 - 047 0.66
©1
Alternativos
Revolving (D6) 1 0.231 0 0.43
Tasa pasiva implicita (R2) 0.67 0.333 0.33 0.21
Tasa interbancaria (TIB) 0.83 0.266 0.17 0.56

2 NGmero de veces que el indicador anuncié crisis y hubo crisis dividido para el niumero de veces que hubo crisis.

® Numero de aciertos (emitir sefial cuando hay crisis y no emitirla cuando no hay) dividido para el nlimero de desaciertos.
° Nimero de veces que el indicador no anunci6 crisis y hubo crisis dividido para el nimero de veces que hubo crisis.

¢ Numero de veces que el inidicador anuncié crisis y no hubo crisis dividido para el nimero de veces que no hubo crisis.

L3

En este caso también se obtienen resultados que diferencian a los indicadores alternativos de los

tradicionales. En términos de prediccion, el indicador de revolving (D6) es el mejor y el de
W




apalancamiento (D1) el peor. Por otro lado, en términos de seilales equivocadas, el mejor
indicador es la tasa pasiva implicita (R2) y el peor es el de productividad (M2). En general, se
puede decir que los indicadores alternativos son mejores porque tienen menor error tipo . Lo que

podria observarse como una prueba de que los indicadores tradicionales no son tan fiables para
predecir las crisis en los paises en vias de desarroilo.

L)

5.2.2 El modelo y?

L]
La distribucion Chi-cuadrado, es un caso particular de la distribucién Gamma y sus propiedades
son las siguientes:

Densidad: fx (x|v)= —-——1——72— x (121 =2
r/2)2%

Parametro: e={vv=12.1}

Media: EX=v

Varianza: Var X = 2v

Otra forma de escribir la distribucion Chi-cuadrado, es la siguiente:

> (X; - X)?
i=1

0_2

2 _
An-1=

Donde, (n-1) son los grados de libertad. Esta distribucién varia la forma de su representacion
gréafica en la medida que varian los grados de libertad. Asi por ejemplo, a menor grado de libertad

mas sesgada hacia la izquierda es Ia distribucién de los datos, (ver Kmenta (1997)). La distribucién
Chi-cuadrado se deriva de una distribucién normal.

&
¢

Si existe una variabie aleatoria z~ N[0,1], entonces z? ~ Chi-cuadrado de un grado de libertad:

2~ x2[1].Si, X1, Xa,..., Xn SON N variables independientes con distribucién X2[1]- entonces:

. 2 2
Z z; ~y[n].
~

Si x4 y Xz son dos variables aleatorias con ny y n, grados de libertad respectivamente, entonces:

2
X+ X~y [ny + nzl.
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Pruebas de una sola variable®

Para aplicar la prueba x2 en muestras pequenas, se debe verificar si el proceso que genera los
datos corresponde a una distribucion normal. Para ello se pueden utilizar las pruebas de Jarque-

Bera o de Kolmogorov-Smirnov. El estadistico Jarque-Bera es una prueba paramétrica de
normalidad. El estadistico esta dado por la formula:

Iéf[s?%(l(-s)z]

donde T es el nimero de observaciones, k es igual a cero para las pruebas normales, s'®es la
asimetria (skewness) y K'®' es la curtosis. Bajo la,hipétesis de normalidad el estadistico Jarque-
Bera se distribuye como Chi-cuadrado con dos grados de libertad.

La prueba de Kolmogorov-Smirnov es una prue'ba no paramétrica de bondad de ajuste que
compara la distribuciéon empirica de los datos con la distribucién teérica que se desea probar. Esta
prueba se utiliza en casos en que se analizan distribuciones continuas. Para desarrollaria se
obtiene una distribucion empirica. Para lo cual es necesario suponer que se tiene una variable
aleatoria continua Y con una distribucion F(y). Si se tiene n realizaciones, se las ordena de menor

a mayor: yu) < Y@ <-..<¥m). La forma de la distribucion empirica es dada por:

-1

Fr(y) = n st Y1) SYSY@H i=1,..n

.si Y2Y(n)

Donde Fn(y) esla fraccidn de la muestra menoroigual ay, y yo= -

% para un analisis semejante véase Velastegui y Zamora (1997) y Camacho (1992)
%0 | 3 asimetria esta definida como:

1T -3
. RO
&3

197 La kurtosis est4 definida como:

K=

?
1T -4
?Zleo R
04

04



Si se supone que la variable aleatoria Y tiene una distribucién F(y). Entonces F(y) debe de estar

cerca de Fn(y). La prueba estadistica de Kolmogorov-Smirnov supone que el estadistico D no es

lo suficientemente grande como para rechazar la hipdtesis nula que la funcion sigue una
determinada distribucion. El valor de! estadistico D esta dado por:

D= m;lx IF(Y)-Fn (),

Para el caso de la prueba de normalidad, se somete a los valores a una prueba de Kolmogorov-

Smirnov y se compara este resultado con un estadistico desarrollado por Stephens (1974), como
lo indica el siguiente Cuadro 5.5:

Cuadro 5.5

Puntos Porcentuales del Extremo Superior para Prueba K-S

Forma modificada de D Area del extremo superior

015 | 0.10 { 0.05 | 0.025| 0.01
F(y) normal] (D)(n"™+ 0.01+ 0.85/n"") | 0.775 | 0.819 | 0.895 | 0.955 | 1.035
con media ny :
varianza o’
desconocida
Fuente: Scheaffer, Richard y James McClave (1993). Probabilidad y Estadistica para Ingenieria. Grupo Editorial iberoamérica,
México.

De aqui se puede proceder a estandarizar'® los datos de cada uno de los indicadores del
MACRO'®. Luego, al elevar este resultado al cuadrado obtenemos valores criticos de y’[1] para
cada banco en cada uno de los indicadores. Se compara luego estos valores criticos con los de la

distribucién Chi-cuadrado, y si se rechaza la hipé6tesis nula con un 70% de confianza, se dice que
ese banco en ese indicador es atipico™’,

El tema aqui no es sélo determinar si un indicador es atipico 0 no; lo que se trata es de averiguar
si es si es atipico bueno o atipico malo. Para esto hay que analizar el indicador en funcién del
promedio de los bancos y luego concluir su situacién en funcién del criterio de ordenamiento que

192¢ standarizar es convertir un conjunto de datos normales: N ~ (%) a una distribucion normal estandar: N~(0,1)

193 5 puede asumir que los datos se distribuyen asintéticamente como normales y proceder a realizar la prueba »* aln cuando
los tests rechacen la prueba de normalidad para ciertos indicadores, debido a que el tamafio de la muestra es lo suficientemente
grande como para asumir que los indicadores se distribuyen asintéticamente como normales

1% E| porcentaje de confianza puede ser distinto dependiendo de la eleccion del investigador. En este caso se decidié tomar este
valor porgue no incluia un nimero demasiado alto de bancos atipicos. Aunque, que se podria agregar un limite adicional de
atipicidad potencial y asi enriquecer mas ef conocimiento del estado del sistema.

85



tiene el MACRO. Por ejemplo, en el caso del indicador de calidad de activos o morosidad (A1) el
orden es ascendente, lo que significa que mientras mayor sea el indicador peor sera la situacion
del banco en dicho indicador. Entonces, un indicador atipico malo, en el caso de A1, es aquel que

tiene valores demasiado altos; y un indicador atipico bueno es aquel que tiene valores demasiado
bajos.

Pruebas multi-variables

En este caso se analizan conjuntamente los diversos indicadores que forman las categorias del
MACRO. Por ejemplo, manejo, activos, capital, riesgo y liquidez. La intencién es elaborar
estadisticos grupales que reflejen el comportamiento de un banco en algunos aspectos. También,
se incluye un indicador global que abarca los 13 indicadores del MACRO y determina si en

términos agregados un banco es atipico. Los resultados del modelo de indicadores de alerta
temprana se presentan a continuacion.

5.3 Resultados
5.3.1 Junio de 1995

En el andlisis univariable, de junio de 1995, se consiguieron analizar 36 bancos, pero no existié
informacion disponible para los indicadores de suficiencia de capital (C2) y riesgo de tipo de
cambio (C3). En el agregado, el mayor nimero de sefiales de atipicidad mala se concentré en los
indicadores de morosidad (A1), cobertura de provisiones (A2), liquidez (R1), rentabilidad (02) y
diversificacion (R3). Siendo el promedio del sistema para estos indicadores 7%, 47%, 21%, 20% y
48% respectivamente. Esto nos da un referente para fijarnos en un grupo de indicadores mas que
en otros, y estos indicadores son: activos, riesgo y operaciones. Sin embargo, al situarse 'en el
contexto de los bancos ecuatorianos en esta época, se podrian justificar los resultados negativos
de dichos bancos en materia de resultados operativos, por o que podria excluirse estos
indicadores de una situacién atipica. Tomando en cuenta lo anterior, los bancos que resultaron
atipicos malos en los indicadores comprendidos dentro de activos y riesgo son: Financorp,
Finagro, Austro, Azuay, Rumifiahui, Unibanco, Continental, Albobanco, Crédito y Machala.

La interpretacion del modelo se refuerza con el Cuadro 5.6, que resume los resultados obtenidos
en el modelo de chi-cuadrado y que se incluyen en el Cuadro A2.1 del Anexo 2. Como se puede
ver los indicadores que mejor predijeron la crisis fueron los de provisiones, liquidez, tasa pasiva y
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rentabilidad, debido a que tuvieron menor error tipo I. Sin embargo, estos mismos indicadores
tienen altos valores de errores tipo II, lo cual revela que si bien predicen la crisis, también envian
demasiadas sefiales equivocadas. La excepcion en este caso es el indicador de tasa pasiva, que

se muestra como el mejor indicador, porque es capaz de predecir los bancos en crisis, bajo error
tipo I, y no envia sefiales en exceso, bajo error tipo II.

Cuadro 5.6
Resultados del analisis Univariable
(Junio de 1995)

Bancos M1 M2° M3 A1® A2 Cc1 R1 R2® O1 02° O3
Atipicos 3 8 5 11 16 7 14 9 4 14 13
Malos ‘

Atipicos g 14 2 15 6 19 8 15 10 10 4
Buenos

Errortipol* 08 06 1 08 04 06 04 02 08 04 08
Errortipo!l  0.06 0.19 0.16 0.19 0.39 0.19 0.35 0.16 0.1 0.35 0.39

a.Para este caso se considera como bancos en crisis a cinco de los bancos incluidos en esta muestra y que posteriormente
solicitaran créditos de liquidez.

b. Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smirnov y Jarque-Bera.

c.Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smirnov.

La idea de los indicadores multivariables es la de agregar los distintos indices de una determinada
area para sacar conclusiones globales del banco en estas areas (ver Cuadro A2.2 del Anexo 2).
En este caso se refuerzan los resultados obtenidos en el andlisis univariable de que los indices
que mas alertas sefialan son los de activos y riesgo. Los bancos que indican sefiales atipicas
malas en alguno de estas dos areas son 15, de los cuales los siguientes coinciden con el anélisis
univariable: Financorp, Finagro, Austro, Albobanco, Azuay, Continental y Rumifiahui. Un detalle
adicional que no se puede dejar pasar es el resultado de Financorp, Azuay y Unibanco; que

resuitan bancos atipicos malos en los indicadores multivariables de activos y liquidez
simultaneamente.

Como conclusién, para el mes de junio de 1995, el modelo chi-cuadrado pudo haberse utilizado
para predecir la crisis, y en este caso se hubieran anticipado 80% de los bancos que después

solicitaran créditos liquidez, y tan so6lo hubiera habido un porcentaje de 13% de sefiales
equivocadas.

5.3.2 Septiembre de 1995

En diciembre de 1995 se consideran 39 bancos, pero no se consiguié informacién para el
indicador de suficiencia de capital (C2) y riesgo de tipo de cambio (C3). Los bancos nuevos son
Aserval, Del Occidente e Invesplan. Nuevamente, los indicadores que mayor nimero de bancos
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atipicos indican son los indicadores de morosidad (A1), cobertura de provisiones (A2), liquidez
(R1), rentabilidad (O2), diversificacion (R3) y adicionalmente al mes de junio en septiembre
tambien resalta las sefiales negativas del indicador de tasa pasiva (R2). En este caso los bancos
que han obtenido indicadores atipicos malos en al menos dos de los indices contenidos dentro de
las categorias de activos y riesgo se han considerado en problemas a 16 bancos. Finagro,
Financorp, Invesplan, Finec, Albobanco, Crédito, Continental, Litoral, Del Occidente, Aserval, ABN
Amro, Machala, Préstamos, Rumifiahui, Caja de Crédito Agricola y Unibanco. En este caso estos

resultados de haber sido utilizados por la autoridad hubieran permitido predecir el 100% de los
bancos que posteriormente solicitaran créditos de liquidez.

Cuadro 5.7
Resultados del analisis Univariable
(Septiembre de 1995)

Bancos MT M2 M3 A1 A2 c1 Rf® R2® 01 02° o3
Atipicos 9 7 2 10 16 9 10 12 9 17 18
Malos

Atipicos 14 17 7 17 13 16 10 15 9 8 5
Buenos

Errortipo I 0.66 0.83 1 1 0.16 0.83 0.33 0.16 0.66 0.33 0.83
Errortipoll 012 0.18 0.06 0.30 0.33 024 0.18 0.21 021 039 0.51

a.Para este caso se considera como bancos en crisis a seis de los bancos incluidos en esta muestra y que posteriormente
solicitaran créditos de liguidez.

b. Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kotmogorov-Smirnov y Jarque-Bera.
c.Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smirnov.

Del Cuadro 5.7 se presenta un resumen del resultado del modelo para el mes de septiembre de
1995. En el Cuadro A2.3 del Anexo 2 se presentan todos los resultados. Podemos observar que
la capacidad de prediccion de los indicadores de productividad (M2) y de riesgo crediticio (C1)
empeora con respecto a junio de 1995. Pero por otro lado aumenta la de cobertura de provisiones
(A2), liquidez (R1), tasa pasiva (R2), rentabilidad anualizada (O1) y rentabilidad anualizada sobre
activos productivos (02). Otro detalle interesarnte es la incapacidad absoluta del indicador de
morosidad (A1) para predecir los bancos en problemas, puesto que no pudo adelantar los bancos
que posteriormente estuvieron en problemas.105 Esta concentracion de los indices de riesgo de los
bancos que realmente sufrieron crisis, no es dificil de explicar para el caso de liquidez, después de
todo la crisis de 1995 consistié en una crisis de liquidez. E! problema en cambio, no queda muy

claro para los otros indicadores. Peor aun para los indicadores de manejo y capital que tienen
errores tipo | con valores bastante altos.

'% En este caso se observa nuevamente, 1a posibilidad de que exista una demostracién que los bancos no estaban presentando
balances adecuados a su situacion, sino que los estaban maquillando.
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El resultado del andlisis multivariable se encuentra en el el cuadro A2.4 del Anexo 2. Sus
conclusiones refuerzan a las obtenidas en lo expuesto en los parrafos anteriores. Las instituciones
mas débiles en términos de los indicadores de activos y riesgo son 11, las cuales coinciden con el
analisis univériable: Finagro, Financorp, Albobanco, Crédito, Continental, Litoral, Del Occidente,
Aserval, ABN Amro, Rumifiahui y Unibanco. De estas instituciones hay que recalacar que no se
incluyen Austro y Azuay que aparecian en problemas en junio de 1995. Sin embargo, se agregan

las instituciones de Crédito, Litora,l Aserval, ABN Amro y Unibanco que recién aparecen como
instituciones en problemas en este mes.

Este analisis nos lleva a una lista de seis instituciones que persisten en problemas en el analisis
univariable y multivariable desde junio de 1995: Finagro, Financorp, Albobanco, Continental, Del
Occidente y Rumiiiahui. En este caso los resultados tienen un 16% de error tipo 1 y un 3% de error
tipo Il. La prueba chi-cuadrado ha permitido deducir qué instituciones estaban en mdas graves
problemas antes de que se tuviera que asistir con créditos de liquidez al sistema financiero.

5.3.3 Diciembre de 1995

En diciembre de 1995 se consideran 42 bancos, pero no se consiguié informacion para el
indicador de riesgo de tipo de cambio (C3). En esta época ya habia empezado la crisis y seis
instituciones se acercaron al Banco Central del Ecuador a solicitar créditos de liquidez, por lo que
en sentido estricto un analisis de alerta temprana no se puede hacer. Sin embargo, las
conclusiones obtenidas del andlisis en diciembre pueden servir para averiguar si es que mas
bancos iban caer en problemas. Los indicadores con mayor nimero de bancos atipicos malos
son: morosidad (A1), provisiones (A2), riesgo crediticio (C1), suficiencia de capital (C2), tasa

pasiva (R2), rentabilidad (O2) y diversificacion (03). Los resuitados del andlisis univariable se
presentan en el Cuadro A2.5 del Anexo 2.

Cuadro 5.8
Resultados del analisis Univariable

(Diciembre de 1995)
Bancos MI M2 M3 A1® A2 C1 C2 R1 R2 ot 02 o3
Atipicos 6 9 5 11 12 11 18 10 11 7 19 18
Malos
Atipicos 17 17 5 15 7 16 6 2 16 10 M1 8
Buenos
Errortipol? 043 071 1 057 029 043 043 0 043 043 O 1
Errortipoll 0.06 0.2 0.14 023 0.06 017 04 009 0.2 0.09 0.34 052

a.Para este caso se considera como bancos en crisis a siete de los bancos incluidos en esta muestra y que posteriormente
solicitaran créditos de liquidez.

b. Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smlrnov y Jarque-Bera.
c.Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smimov.
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Del Cuadro 5.8 se observa que la capacidad de prediccion de la tasa pasiva disminuye con
respecto a junio y septiembre de 1995. Pero por otro lado aumenta la de cobertura de provisiones
(A2), liquidez (R1) y rentabilidad anualizada (02). Esta concentracién de los indices en aquellos
bancos que realmente sufrieron crisis, no es dificil de explicar para el caso de liquidez, después de
todo la crisis de 1995 consistié en una crisis de liquidez. Otro resultado sobresaliente, es el de la
rentabilidad sobre activos productivos (02), que sefiala el 100% de los bancos en crisis. De aqui
se podria concluir que los mejores indicadores para la prediccion de las crisis son la tasa pasivay

la rentabilidad sobre activos productivos, con la caracteristica adicional de que éstos son los
indicadores que suelen pasar ambas pruebas de normalidad.

Los bancos que mas indicaciones de alerta sefialan son: Finagro, Financorp, Albobanco, Austro,
Azuay, Continental, Mercantil Unido y Del Occidente. De los cuales 5 estaban incluidos en las
sefales de septiembre, reincorporandose Azuay y Austro y mejorando su posicién Crédito, Litoral,
Aserval, ABN Amro y Unibanco. '® De aqui se sigue, que las autoridades debieron haber tomado
mayor precaucién no soélo sobre los bancos que solicitaban créditos de liquidez que para esta

época ya eran conocidos, sino también sobre Azuay y Austro, que por dos ocasiones eran
clasificados como bancos malos.

Finalmente, vale analizar las predicciones especificas para el indicador de liquidez para
comprobar qué tan creible en una situacion en que sea necesario guiarse por los resultados de
este para un manejo de problemas de iliquidez de! sistema financiero. En diciembre de 1995 se
dan 10 sefiales de las cualés 7 son correctas, no se comete ningdn error tipo | y hay un porcentaje
de 5% de ervor tipo Il.  Aunque practicamente este ejercicio no sea de mucha importancia,

tedricamente no nos permite aducir que el modelo no es capaz de predecir problemas de liquidez.

En el Anexo 2 se encuentra el Cuadro A2.7 que contiene los resultados del modelo univariable, y
ademés refuerzan la secuencia de seiiales que se han vinieron dando desde junio de 1995.
Importancia especial merece el caso del Banco del Austro, que figura como un banco atipico malo

en términos globales, o que da cuenta de que era un banco que se podria haber agregado a los
bancos en crisis.

5.3.4 Junio de 1996

"% Mercantil Unido no cuenta, puesto que recién se disponfa de informacion desde diciembre de 1995
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El andlisis del Gltimo periodo incluye 43 bancos. Los indicadores para los cuales' resuitan mayor
numero de bancos malos, en esta ocasién, son los de provisiones (A2), riesgo crediticio (C1) y
suficiencia de capital (C2) (ver Cuadro 5.8). En este caso no se pueden evaluar los resultados de
la misma manera que en los casos anteriores, puesto que la definicién de los bancos en crisis no
es muy adecauda para ese momento. Ya que en junio de 1995 la situacién del sistema financiero
empieza a mejorar y el banco que padecié mayores problemas (Banco Continental) fue
rehabilitado en marzo de 1996 por el Banco Central del Ecuador. Por otro lado en septiembre de
1996, también se determina la liquidacion de Mercantil Unido, banco qu surgiera de la fusién de

varias financieras en problemas: Factorandina, Defacto, Commodity Corp, Parfinsa y Finanser.

Cuadro 5.9
Resultados del analisis Univariable

(Junio de 1998)

Bancos M1 M2 M3 At A2 C1 C2 C3 Ri° R2Z O1 02 O3
Atipicos 6 7 10 11 20 10 22 5 10 6 2 8 12
Malos

Atipicos 7 16 2 15 13 12 11 11 13 14 4 9 8
Buenos

Errortipo I 0.71 0.71 0.7t 043 043 071 071 1 014 057 0.71 043 0.71
Errortipoll 011 0.14 022 0.16 044 022 055 0.16 0.11 008 0 011 0.25

a.Para este caso se considera como bancos en crisis a siete de los bancos incl
solicitaran créditos de liquidez.

b. Estos indicadores pasan las pruebas de normalidad de Kolmogorov-Smimov.

uidos en esta muestra y que posteriormente

Un ejercicio interesante es observar los resultados totales del modelo chi-cuadrado para junio de
1996. En el Cuadro A2.8 se presentan del Anexo 2 se puede observar como los dos Unicos
bancos que figuran como bancos atipicos malos son: Continental y Mercantil Unido, precisamente
los que necesitaran de una rehabilitacion y liquidacién respectivamente.

Finalmente, una aplicacién interesante para comparar el modelo de alerta temprana desarrollado
en este capitulo es compararlo con los resultados del MACRO para los meses de junio, septiembre
y diciembre de 1995. Como se puede observar en Cuadro 5.10, los bancos calificados en los
puestos 4 o 5 son los que mayores indicadores atipicos malos tienen. Y de manera anéloga, los
bancos clasificados en los puestos 1 0 2 son los que mayor nimero de indicadores atipicos buenos
tienen. Podemos, concluir entonces, que los resultados del modelos chi-cuadro, permiten
determinar las instituciones especificas que se encuentran en problemas dentro del grupo de
bancos que son clasificados como malos. Asi se puntualiza con un instrumento los bancos en
problemas y no sélo se limita a sementar los bancos en grupos.
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Conclusiones y Recomendaciones

Del desarrollo de este dltimo capitulo se pueden sacar valiosas conclusiones, algunas de los
cuales se presumian verdaderas sin ser comprobadas. Ademas se logra obtener informacion

especifica de los bancos que, de haber estado disponible en el momento oportuno, hubieran sido
de valiosa ayuda.

Primero, la clasificacion MACRO no ubica a los bancos en un puesto segin una frecuencia
acumulada que permita aprovechar la riqueza de la informacién que existe de la relacién entre los

bancos de un sistema. Un cambio en este sentido permitiria mayores exigencias en la
clasificacion valorando 1a posicién del banco en su justa dimension.

Segundo, los indicadores tradicionalmente utilizados para predecir las crisis bancarias en los
paises en vias de desarrollo, no son lo suficientemente buenos para anticipar las crisis. De aqui

se sigue, que se deben desarrollar los trabajos para encontrar las variables alternativas que mejor
expliquen las crisis bancarias en éstos paises.

Tercero, los hechos estilizados obtenidos en los indicadores de morosidad y provisiones se oponen
a los resultados esperados en una situacién de crisis bancaria. Una explicacion tentativa podria
ser que no existe una capacidad genuina de exigencia en la presentacién de los balances
contables. Por lo cual se propone un avance hacia mejores indicadores, que contengan
valoraciones de mercado en vez de valoraciones de tipo contable.

Cuarto, la evidencia demuestra que era posible predecir el 80% de los bancos que sufrieran
problemas de liquidez a partir de diciembre de 1995. Por lo que se deberia haber anticipado una
posicién mas estricta a aquellas instituciones.

Quinto, los bancos que se conformaron a partir de financieras han sido mas propensos a tener
problemas, y recurrentemente eran calificados como bancos malos por el modelo chi-cuadrado.

Esto permite asegurar que se deben endurecer los requerimientos para que aquellas financieras
transformadas no transmitan sus problemas a todo el sistema.



Sexto, los indicadores cuyos valores tiene 1a mejor capacidad de prediccion son los que pasan las
pruebas de normalidad.

Séptimo, la crisis bancaria afect6 a los bancos en la calidad de activos y liquidez. Lo que permite
deducir que, existen factores que explican mejor las crisis que otros. Especificamente, no deberia
ser sorprendente que los bancos obtengan resultados negativos en materia de manejo
administrativo o resultados operativos, siempre y cuando sea una situacion general que obedezca
a causas macroecondmicas diferentes de las que atafen exclusivamente al sistema
bancario.Finalmente, un tema importante de analizar es la relacién entre crisis e indicadores.
Légicamente hablando, una situacion de crisis bancaria no se explica por la situacion de los
indicadores necesariamente. Incluso ni siquiera sea una condicion suficiente el hecho de que los
indicadores de un banco estén mal para decir que el banco esta en crisis. Esto obedece a que la
naturaleza de las crisis, pueden obedecer a causas macroeconémicas o microeconoémicas. En el
fondo, los indicadores nos adelantan una crisis per accidens; aunque per se lo que esta haciendo
es especificar una situacién de un banco en particular para una grupo de cuentas en particular.
Por ende, los modelos de alerta temprana deben ser disefiados con la posibilidad de conjugar las
situaciones especificas con el contexto del sistema para de ahi deducir una situacion de crisis, en
funcion de una definicién que siempre estara determinada por lo que el investigador defina.
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ANEXO 1

Metodologia para elaboracion de los Indicadores del
MACRO

A continuacion se describe la forma en que son calculados cada uno de los indicadores contenidos

en el MACRO. A su vez, se detalla el nimero correspondiente de cada cuenta segin la
codificacién de la Superintendecia de Bancos.

INDICADORES DE MANEJO

Eficiencia
M= Gastos Operativos
MBF + Ingresos Ordinarios
Cuenta Descripcién Cuenta Descripcion
43 Gastos de personal 51 Intereses ganados
44 Gastos Qe operacion 41) Intereses pagados
4502 Depreciacion 52 Comisiones
4503 Amortizaciones (42) Comisicnes pagadas
53 Ingresos por servicios
56 Reajustes ganados y devengados
(46) Reajustes pagados causados
57 Ingresos extraordinarios
Productividad
M2 = Gastos Opertivos
Activos Productivos Promedio®
Cuenta Descripcion Cuenta Descripcion
43 Gastos de personal 1103 Bancos y otras {FI
44 Gastos de operacion 12 Fondos interbancarios vendidos
4502 Depreciacién 13 Inversiones




Cartera de créditos por vencer

4503 Amortizaciones 1401
1403 | Contratos de arrendamiento mercantil
15 Deudores por aceptacién
1902 Acciones y Participaciones
Manejo de Recursos
M3 = Acti\./os Productivos
Pasivos con costo
Cuenta Descripcion Cuenta Descripcion
1103 Bancos y otras IF| 21 Depositos a la vista
12 Fondos interbancarios vendidos 23 Obligaciones inmediatas
13 Inversiones (2350) Captaciones por operaciones de
reporte
1401 Cartera de créditos por vencer 24 Depésitos a plazo
1403 | Contratos de arrendamiento mercantil 25 Aceptaciones en circulacion
15 Deudores por aceptacién 27 Créditos a favor de bancos y otras
1902 Acciones y Participaciones 2801 Valores en circulacién

INDlCADORES DE CALIDAD DE ACTIVOS

Calidad
Al = Cartera vencida + pagos por clientes
Cartera total
Cuenta Descripcidon Cuenta Descripcién
1402 Créditos vencidos 14 Cartera de crédito
1404 Contratos de A.M. vencidos (1499) Provisiones de cartera
1405 Cartera que no genera intereses
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1604 Pagos por cuentas de clientes

Cobertura de provisiones

A2 = Provisiones
Cartera vencida + pagos por clientes

Cuenta Descripcion Cuenta Descripcion

(1499) Provisiones de carteray A. M. 1402 Créditos vencidos

(1699) Provisiones de cuentas por pagar 1404 Contratos de A.M. vencidos
1405 Cartera que no genera intereses
1604 Pagos por cuentas de clientes

INDICADORES DE SUFICIENCIA DE CAPITAL

Riesgo crediticio
” o1 Cartera Vencida + Pago por cuenta de clientes Netos
Capital y Reservas

Cuenta Descripcion Cuenta Descripcion
1402 Créditos vencidos 31 Capital pagado
1404 Contratos de A.M. vencidos 32 Reservas
1405 Cartera que no genera intereses
1604 Pagos por cuentas de clientes
1499 Provisiones de cartera y A.M.

1699 Provisiones de cuentas por pagar

Suficiencia de capital
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. Patrimonio Técnico Constituido
Activos ponderados por riesgo

Cuenta Descripcion Cuenta Descripcion

informacion remitida por la SdB Informacion remitida por la SdB

Riesgo de tipo de cambio

3 Posicién en moneda extranjera
Patrimonio técnico constituido

Cuenta Descripcion Cuenta Descripcién
1 Activos en moneda extranjera Informacién remitida por la SdB
(I1B) Posicion en moneda extranjera
2 Pasivos en moneda extranjera
(2B) Posicién en moneda extranjera
ABS(6305) | Compras en moneda extranjera
(ABS(6410)) Ventas en moneda extranjera

INDICADORES DE RIESGO DE LIQUIDEZ

Liquidez
_ Activosliquidos
Pasivos con costo

Cuenta Descripcidn Cuenta ‘ Descripcion

11 Fondos disponibles 21 Depésitos a la vista

12 Fondos interbancarios vendidos 23 Obligaciones inmediatas

(22) Fondos interbancarios comprados (2350) Captaciones por operaciones de

( reporte

130105 Bonos del gobierno nacional 24 Depésitos a plazo
1301158 Bonos de la CFN 25 Aceptaciones en circulacién
130130 Bonos de prenda otras entidades 27 Créditos a favor de bancos y otras
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Valores en circulacion

130150 Bonos de estabilizacion monetaria 2801
130151 Titulos valores para encaje
130210 | Cédulas hipotecarias otras entidades
1350 Operaciones de reporto
(2350) Captaciones por operaciones de
reporto
139010 Certificado de tesoreria
Tasa pasiva
R2 = Intereses pagados
Pasivos con costo prmedio1
Cuenta Descripcidn Cuenta Descripcion
41 Intereses pagados 21 Depositos a la vista
(4108) Otras obligaciones 22 Fondos interbancarios comprados
2311 Fondos tarjetahabitantes
2350 Captaciones por operaciones de
reporto
24 Depositos a plazo
25 Aceptaciones en circulacion
27 Créditos a favor de bancos y otras
2801 Valores en circulacién

INDICADORES DE RESULTADOS OPERATIVOS

Rentabilidad anualizada

(O}

_ Utilidad- ganancias extraordinarias netas?2

Activos + contingentes promedios1

Cuenta

Descripcion

Cuenta

Descripcion
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5 C de Resultados acreedoras 1
4) C de resultados deudoras 6
(58) Ingresos extraordinarios

48 Egresos extraordinarios

Rentabilidad sobre activos productivos anualizada

02 = Margen bruto financiero +ingresos ordinarios?

Activos productivos promedios1

Cuenta Descripcidn Cuenta Descripcién
51 Intereses ganados 1103 Bancos y otras IFI
41 Intereses pagados 12 Fondos interbancarios vendidos
52 Comisiones 13 Inversiones
(42) Comisiones pagadas 1401 Cartera de créditos por vencer
53 Ingresos por servicios 1403 Contratos de Arrendamiento
Mercantil
56 Reajustes ganados y devengados 15 Deudores por aceptacion
(46) Reajustes pagados causados 1902 Acciones y Participaciones
57 Ingresos extraordinario
Diversificacion

_ Otrosingresos operativos

03
Totalingresos operativos
Cuenta . Descripcidn ‘ Cuenta Descripcion
5203 | Comisiones operaciones contingentes 51 Intereses ganados
5204 Comisiones por servicios 41) Intereses pagados
42) Comisiones pagados 52 Comisiones
4201 Comisiones sobregiros 42) Comisiones pagadas
4202 Comisiones préstamos 53 Ingresos por servicios
53 Ingresos por servicios 56 Reajustes ganados y devengados
57 : Otros ingresos ordinarios (46) Reajustes pagados causados
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57 Otros ingresos ordinarios

El nimero (1) se refiere a un promedio entre el valor del afio en curso y el del afio anterior
El nimero (2) se refiere al producto del resultado de ese mes por un factor igual al nimero del

mes dividido para doce.
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Anexo 2

Resultados del Modelo Chi-cuadrado

Cuadro A2.1. Andlisis de Atipicidad Univariable
Junio de 1995
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Cuadro A2.2 Analisis de Atipicidad Multivariable
Junio de 1995
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Cuadro A2.3 Analisis de Atipicidad Univariable

Septiembre de 1995
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Cuadro A2.3 Analisis de Atipicidad Univariable
Septiembre de 1995
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Cuadro A2.5 Analisis de Atipicidad Univariable
Diciembre 1995
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Cuadro A2.6 Andlisis de Atipicidad Multivariable
Diciembre de 1995
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Cuadro A2.7. Analisis de Atipicidad Univaraible
Junio de 1996
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Cuadro A2.8. Analisis de Atipicidad Multivariable
Junio de 1996
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