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Objetivos de Aprendizaje

Identificar la problematica del sector bancario en los paises

Latinoamericanos y su incidencia en el crecimiento y desarrollo.

Conocer los hechos y origenes de la crisis financiera mundial de
2008-2009 y analizar las razones por las que no afecté al

sistema bancario en América Latina.

Identificar los mecanismos y politicas necesarias que permitan

reducir la inestabilidad financiera en los paises.

Preguntas para Activar Conocimientos Previos

¢Podria explicar los principales problemas del sector bancario en

Latinoamérica?

En su opiniodn, écuales han sido las causas de la crisis financiera
mundial de 2008-2009?

éPodria indicar cuales fueron las razones por las que la crisis
financiera mundial de 2008-2009 no afectd al sistema bancario

de América Latina?

¢Qué es necesario establecer para garantizar la estabilidad

financiera?

¢Cual ha sido la mayor contribucion de los bancos extranjeros en

América Latina y el Caribe?

INDES




La Realidad Macroeconémica Médulo 7. La Banca al Banquillo

Introduccion

Los bancos cumplen un papel fundamental en el desarrollo econémico.
Son una pieza clave para la buena asignacion de los ahorros y, por
consiguiente, para el crecimiento. De hecho, el crédito bancario y el
producto interno bruto (PIB) per capita suelen ir de la mano. Los
paises que tienen un sistema bancario pequefo tienen niveles menores
de desarrollo. En vista de este vinculo entre el desarrollo financiero y
el econdmico, los problemas del sector bancario en América Latina son

sumamente preocupantes por varias razones.

B Primero, el crédito bancario es practicamente la Unica fuente que
tienen a su disposiciéon las empresas de América Latina para
financiarse. Los paises desarrollados tienen mercados de capitales que
pueden complementar y, en algunos casos, hasta sustituir al crédito
bancario. Los paises latinoamericanos, no obstante, no han podido
desarrollar mercados de capitales suficientemente profundos, lo que
significa que la principal fuente de financiamiento externo de que

disponen las empresas es el crédito bancario.

La principal fuente de financiamiento externo de las empresas latinoamericanas es el

crédito bancario.

B En vista de que hay pocas fuentes alternativas de financiamiento, el
desarrollo y la estabilidad del sector bancario resultan cruciales para
alcanzar un crecimiento econdmico estable. Cuando los mercados de
capitales son superficiales, la mayor parte de la responsabilidad de
buscar proyectos de inversidon seguros y rentables que necesiten
capital —y aportar dicho capital— recae en los bancos. La falta de un
medio eficiente de asignacién de capitales puede hacer que proyectos

que podrian ser rentables no se lleguen a realizar, entorpeciendo asi el
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crecimiento econdmico.

La estabilidad del sector bancario es crucial para alcanzar un crecimiento econémico

estable.

B Aparte de proporcionar capital de manera eficiente para financiar
proyectos de inversion, los bancos realizan una serie de funciones de
respaldo a la actividad econdmica. Los bancos proporcionan liquidez y
acceso al sistema de pagos. A menudo, en vista de la magnitud de las
operaciones o de la distancia fisica entre las partes de una transaccion,
el dinero en efectivo no constituye una opcién de pago practica. El uso
de formas no fisicas de dinero, tales como los cheques y las tarjetas
de débito y de crédito, es fundamental para el funcionamiento
adecuado de los mercados de bienes y servicios. Los bancos
proporcionan un mecanismo de compensacién y una red que facilita la
mayoria de las transacciones econdmicas, y garantiza que el pagador
en un extremo de la transaccion ha de entregar con seguridad los
fondos convenidos, de forma practicamente automatica, al beneficiario

en el extremo opuesto.

La capacidad de transferir fondos con eficiencia es vital para una economia de mercado.

mm) Contar con un conjunto de instituciones concebidas para proteger el
ahorro, asignar recursos de manera eficiente y realizar las operaciones
financieras en forma fluida y a bajo costo es esencial para el
desarrollo. Sin embargo, debido a que deudores y acreedores no
cuentan con la misma informaciéon y tienen una capacidad muy
limitada para prever el futuro, el financiamiento es siempre una
actividad de riesgo. La creacién y el mantenimiento de un sistema

bancario seguro y solido son tareas dificiles.
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Es esencial para el desarrollo que haya instituciones que protejan el ahorro, asignen

recursos eficientemente y realicen operaciones financieras fluidas y a bajo costo.

Lamentablemente, el sistema bancario de América Latina y el Caribe
no desempefa sus funciones en forma satisfactoria. De entrada, en la
region escasea el crédito bancario. En la década del 2000, el nivel
promedio del crédito al sector privado era de apenas 39% del PIB, una
proporcién considerablemente menor que la de otros paises en vias
de desarrollo tales como los del Este de Asia y el Pacifico (80%), vy
comparable apenas con la del Medio Oriente y el Norte de Africa
(40%). ElI tamafio de los mercados de crédito de la regién es
asombrosamente pequefo en comparacién con los de los paises
desarrollados (115%).

Grafico 1: Nivel Promedio de Crédito al Sector Privado en Relacion al PIB
(Década de 2000)

Medio Oriente y Norte de Africa

Este de Asia y Pacifico

América Latina y el Carib e

0% 20% 40% 60% 80%

Fuente: Elaboracién propia

En América Latina, los sistemas bancarios son muy pequerios, el crédito es costoso y las
crisis financieras son frecuentes. Estas condiciones inhiben la buena asignacién de los
ahorros, limitan el crecimiento de las firmas y contribuyen a la inestabilidad

macroeconomica.
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Desde una perspectiva mas amplia, también es decepcionante el
desarrollo alcanzado por el sector financiero en su conjunto, es decir,
el sistema bancario y los mercados de capitales. Aunque el nivel actual
de crédito al sector privado en América Latina es mayor que el que
hubo en el pasado, el sector bancario de otros paises en desarrollo ha
evolucionado mucho mas rapidamente. Por ejemplo, el crédito al
sector privado en el Este de Asia promedid 15% del PIB en la década
de 1960 y, actualmente, sobrepasa 79% del PIB, mientras que en

América Latina y el Caribe el crédito ha pasado de 15% a 39%.

No sélo los mercados de crédito son reducidos, sino que ademas, en
muchos paises, el tamafo del sector financiero es menor de lo que

cabria esperar dados sus niveles de desarrollo econdmico.

Diferencias del Tamafio del Sector Bancario en Paises de América

Latina

El Grafico 2 muestra que, aunque unos pocos paises latinoamericanos,
como Chile y Panama, tienen un sector bancario relativamente grande
para el nivel de desarrollo del pais, en la mayoria, los sectores
bancarios son sumamente subdesarrollados. En Argentina, Haiti y
Venezuela, el nivel de crédito al sector privado durante la década del
2000 fue inferior a 15% del PIB. En paises como Argentina y
Venezuela, estos coeficientes estan unos 40 puntos porcentuales por
debajo de los que corresponderian al nivel de desarrollo de estos
paises (65%). Sin embargo, es interesante notar que la mayoria de los
paises caribefios tiene sectores bancarios relativamente grandes para

el nivel de desarrollo de sus economias.

Un sector financiero subdesarrollado, en general, y un sector bancario
reducido, en particular, significan que en América Latina el
empresariado encara grandes dificultades para acceder a los mercados

financieros. En los casos de casi todos los paises latinoamericanos

INDES IE



La Realidad Macroeconémica

Médulo 7. La Banca al Banquillo

cubiertos en el sondeo mundial del entorno de negocios (World

Business Environment Survey) del Banco Mundial, la preocupacién mas

importante para los empresarios, después del exceso de informalidad,
es la falta de acceso a crédito.

En América Latina el empresariado tiene grandes dificultades de acceder a los mercados

financieros debido a que el sector financiero esta en general subdesarrollado y es reducido.

Grafico 2: Profundizacion bancaria y desarrollo econémico en América
Latina y el Caribe
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Un sector bancario subdesarrollado significa no sélo menos crédito
para las empresas, sino también crédito mas costoso, debido a los
amplios margenes de intermediacion bancaria, es decir, la diferencia
entre el interés que se cobra a los deudores (también llamada tasa
activa) y la tasa que se paga a los depositantes (llamada tasa pasiva).
En los paises que tienen un sector bancario reducido, el margen entre

tasas de interés es considerable.
Brasil, Panama y Chile

Segun estadisticas para la década del 2000, Brasil es uno de los
paises del mundo con mayores margenes de intermediacion (35%).
Panama vy Chile, que cuentan con un sector financiero bien
desarrollado, tienen un margen de tasas de interés reducido (4%),
igual al margen medio que se observa en los paises desarrollados. El
promedio de los margenes de intermediacién para la regidén en su
conjunto es de los mas grandes del mundo (10,4%), poco menos que
el de Africa Sub-sahariana (12,6%).

La estabilidad financiera también es esencial para el crecimiento, mas
alla de la profundidad financiera y los margenes de intermediacién.
También a este respecto América Latina exhibe resultados precarios.
En comparacion con otras regiones, América Latina exhibe el mayor
promedio de crisis bancarias por pais. Ademas, al clasificar las
regiones segun la proporcion de sus paises que ha sufrido dos o mas
crisis, América Latina ocupa el primer lugar; 35% de sus paises han
experimentado crisis recurrente. Esta proporcion es casi el triple de la
de cualquier otra region. A pesar de esto, es importante mencionar
que la regidn ha venido consolidando la solidez de sus sistemas
financieros. A diferencia de otros episodios de turbulencia global,
durante la crisis financiera global de 2008-2009, los sistemas

financieros de la region no entraron en situaciones criticas. Este fue el
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resultado de importantes cambios estructurales que se llevaron a cabo
a partir de la crisis de 1998, orientados primordialmente a fortalecer
las regulaciones de control de los riesgos que pueden tomar las
instituciones financieras, las estrategias que deben emplear para poder
tomarlos, y la efectividad de Ilas instituciones del Estado que

supervisan tales regulaciones.®

La estabilidad financiera también es esencial para el crecimiento, mas alla de la

profundidad financiera y los margenes de intermediacion

En sintesis, es importante entender los problemas del sistema bancario
de los paises latinoamericanos porque, aunque el crédito bancario es la
principal fuente de financiamiento, es escaso, costoso y sumamente

inestable.

Una nota de cautela antes de entrar en materia. Afirmar que un
sistema bancario estable y profundo y un mercado de capitales
razonablemente estructurado pueden contribuir a la eficiencia no
implica afirmar que los mercados financieros sean necesariamente
eficientes. En ausencia de regulaciones adecuadas, los mercados
financieros son inherentemente inestables y pueden agudizar los ciclos
econdmicos y la concentracion de recursos en sectores de dudosa
productividad. La principal razén es que las decisiones de inversion y
las percepciones sobre los riesgos que implican son facilmente
dominadas por tendencias irracionales (los “animal spirits” de que
hablaba Keynes), de manera que en las fases de auge tienden a
asumirse demasiados riesgos financieros en forma inadvertida y en los
momentos de crisis tiende a escasear el financiamiento y la disposicion

a asumir riesgos.

! Esto se conoce como la regulacién y supervisién prudencial del sistema financiero.
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Ademads, los mercados financieros tienden a sufrir de miopia, de
asimetrias de informacidn, y de problemas de agencia. Estos
problemas potenciales se hicieron realidad en forma dramatica en los
paises desarrollados durante la crisis financiera mundial que estallé en
2008, después de varios afios de auge financiero en un contexto de

regulacién laxa y desarticulada.

Banca e inestabilidad macroeconomica: el huevo y la

gallina

El tamafo y la volatilidad de los mercados de crédito tienen mucho
que ver con las condiciones de inestabilidad macroecondmica que
caracterizan a la region. Pero igual que el consabido problema del
huevo y la gallina, no esta del todo claro cual de las dos cosas fue la
primera. Por un lado, los bancos a menudo han sido una importante
fuente de inestabilidad en la regién. Por otro lado, también han sido
victimas de esa relacién: la volatilidad de los activos y pasivos de la
banca refleja un prolongado  historial de  desequilibrios
macroecondémicos y de falta de instrumentos adecuados para

manejarlos.

La forma como los paises reaccionan a los momentos de crisis

econdmica suele dejar cicatrices profundas en los sistemas bancarios.

Década de 1980 - Sistemas Bancarios Dolarizados y de Reducido

Tamano

Por ejemplo, los elevados niveles de inflacién e incertidumbre
macroecondmica de la década de 1980 dejaron como legado, en
algunos paises, sistemas bancarios de reducido tamafio o altamente
dolarizados, 0 ambas cosas. Temiendo que sus ahorros pierdan valor
por efecto de la inflacién o la devaluacion, los ahorradores prefieren

tener sus depdsitos en délares y a plazos cortos, para poder escapar
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en caso de que algun factor, usualmente externo, provoque una crisis.
Las restricciones que se han impuesto a los depositantes para retirar
sus ahorros en momentos de crisis —como el famoso “corralito” en

Argentina en los afos 2001 y 2002~ refuerzan esos temores.

La alta inflacién y la inestabilidad macro de la década de 1980 dejaron como legado
sistemas bancarios raquiticos y dolarizados y, por lo tanto, mas vulnerables a factores

externos.

Se puede establecer un vinculo de causalidad entre muchas de las
crisis bancarias y factores externos que generaron escasez de liquidez
internacional. Los frenazos subitos de los flujos de capitales, es decir,
recortes inesperados en el financiamiento externo que puede ser
necesario para cubrir el déficit de la cuenta corriente, han tenido
profundos efectos en los sistemas financieros. La concurrencia de las
crisis bancarias y los frenazos subitos de las entradas de capitales
durante la década de 1990 sugiere que puede haber un elemento
externo parcialmente responsable de la volatilidad de la banca,
especialmente dado que paises que contaban con condiciones
macroecondémicas internas considerablemente distintas fueron

golpeados mas o menos al mismo tiempo.

f Caso 1: Crisis Rusa de 1998

El ejemplo de la crisis rusa de 1998 viene al caso: cuando el gobierno
ruso anuncié que no cumpliria con sus obligaciones con los acreedores
externos, se generd6 una estampida entre los inversionistas
internacionales para liquidar rapidamente sus titulos de deuda de otros
paises emergentes. Esto produjo una escasez subita de nuevos
recursos para cubrir los déficits externos o para refinanciar las

obligaciones de deuda vencidas, causando caidas severas de la
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inversién privada y el gasto publico. La recesidon se extendid por toda
la regién, afectando a paises tan soélidos macroecondémicamente como
Chile. En varios paises, ocurrieron crisis bancarias debido a la
incapacidad de los bancos para refinanciarse y al fuerte aumento del
valor de sus pasivos denominados en dodlares, por efecto de la
devaluacién. Esta experiencia contrasta con la crisis financiera

internacional de 2008-2009 (véase el Recuadro 1).

Recuadro 1: Por qué no hubo crisis bancarias en América Latina durante la

crisis financiera mundial de 2008-2009

Entre los afios 2008 y 2009, el mundo vivié una de las crisis financieras mas profundas en
la historia reciente. La crisis tuvo su origen en el sistema de financiamiento hipotecario de
Estado Unidos. Desde finales de la década de 1990, un segmento importante del crédito
hipotecario comenzé a crecer de manera excesiva, bajo criterios muy laxos en cuanto a lo
que a la toma de riesgos financieros se refiere. A mediados de 2007, empezaron a
observarse niveles muy altos de incumplimiento de hipotecas, en especial en el segmento
conocido como las “subprime”. Dada la interconexion de este mercado con otros sectores
economicos, y la confluencia de otros factores econémicos, como el incremento en el
precio del petréleo, a finales de 2007 los mercados de valores comenzaron a deteriorarse y
se desaté una espiral pesimista que llevé a importantes contracciones en la actividad
financiera no solo en Estados Unidos, sino en general en el mundo industrializado.

La crisis se ahondé con el fuerte debilitamiento del banco de inversion Bear Stearns en
marzo del 2008, que posteriormente y gracias a una intervencion sin precedente de la
Reserva Federal, fue adquirido por JP Morgan Chase. En septiembre, otro gran banco de
inversion de Estados Unidos, Lehman Brothers fue liquidado, al mismo tiempo que en
Europa se dieron importantes intervenciones del gobierno para mantener a flote
instituciones quebradas como el banco Northern Rock en Inglaterra.

La consecuencia de estos hechos fue una gran contraccion del crédito a nivel global y una
muy fuerte recesion de la economia mundial. Los bancos centrales y las autoridades
fiscales implementaron grandes y costosos esquemas de intervencion para suavizar la
recesion.

América Latina y el Caribe no fueron inmunes a la crisis. El PIB de la region cayé 2,3% 2009.
Sorpresivamente para muchos, y a pesar de haberse dado una fuerte contraccion del
crédito, en especial aquel suministrado por bancos privados, los sistemas financieros se
mantuvieron bastante estables.
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¢ Qué explica el buen desempenio relativo de los sistemas bancarios de la
region?

Hay razones de tipo macroeconémico y razones especificas al sistema financiero.

e Por el lado macroecondmico, a diferencia de crisis pasadas, esta vez la region
estaba mejor preparada. Los gobiernos y las empresas estaban en una situacion de
mayor fortaleza en comparacion al pasado. Los déficits fiscales eran
sustancialmente menores, al igual que el nivel de endeudamiento del gobierno y de
las empresas. El perfil de las deudas tanto publicas y privadas también era
favorable en comparacién al pasado. Un mayor porcentaje de las deudas estaba en
monedas nacionales y los perfiles de vencimiento eran mas largos que en el
pasado. Esta mezcla es muy favorable a la hora de sobrellevar cambios importantes
en las tasas de interés y en las tasas de cambio. Todo esto contribuy6é a que, en
medio de la crisis, las tasas de interés no subieran tanto, y a que las tasas de
cambio no se depreciaran tanto como ocurrié en el pasado. A esto se suma que el
hecho de que, si bien el mundo estaba en crisis, aiin habia fuentes de ahorro
importantes que estaban buscando algun activo relativamente seguro donde
aterrizar. Alguna parte de ese ahorro mundial entré a la region y contribuyé a aliviar
las presiones externas. El hecho de que las tasas de interés no hayan subido
mucho y las tasas de cambio no se hubieran depreciado tanto fue esencial para
limitar el deterioro que se estaba dando en los balances de las entidades financieras
de la region. Las entidades, en su gran mayoria, se mantuvieron sdlidas y
moderadamente rentables durante la crisis global, evitando asi, con contadas
excepciones, crisis en los paises de América Latina y el Caribe.

e Pero también hubo elementos especificos al sistema financiero que contribuyeron a
contener la crisis y que hay que resaltar. La dltima tanda de crisis que golped la
region fue entre 1998 y 2002. En ese periodo, se descubrieron numerosas
deficiencias en las normas y en los controles asociados con los riesgos que pueden
tomar las entidades financieras. En practicamente todos los paises, se dieron
cambios importantes a la normativa y las entidades de control del sistema
financiero. Las mejoras a la regulacién prudencial y a su supervision contribuyeron
también a que la region pudiera navegar favorablemente la tormenta global.

Aunque puede resultar tentador achacarle la culpa de las crisis
bancarias a factores externos, y no hay duda de que los frenazos
subitos han sido un factor muy fuerte de activaciéon de las mismas, la
responsabilidad es compartida con algunas causas internas, en
particular la dolarizacién financiera. De hecho, aunque los frenazos

subitos de capitales normalmente aumentan el riesgo de crisis
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bancarias, esto ocurre con especial frecuencia en los casos de alta
dolarizacion de los pasivos bancarios. El Grafico 3 muestra que, en
paises altamente dolarizados, alrededor de 75% de los frenazos
subitos de capitales se han materializado al mismo tiempo que las
crisis bancarias. A su vez, ambos fendmenos tienden a ocurrir con
mayor probabilidad cuando las economias son muy cerradas al
comercio internacional. La razon es muy sencilla: si un pais exporta e
importa muy poco es necesaria una devaluacion muy grande para
conseguir los ddblares necesarios para compensar el menor
financiamiento externo. Una devaluacién muy grande implica no sélo
que aumenta mucho el valor de los pasivos bancarios denominados en
ddlares, sino que se producen grandes cambios en los precios relativos
entre unas actividades productivas y otras: en general, aumentaran
los precios relativos de los bienes primarios e industriales, y bajaran
los de los servicios, la construccién y otras actividades no
comercializables internacionalmente. Los grandes cambios de precios
relativos dan lugar, por supuesto, a quiebras y cierres de empresas en

algunos sectores, lo que deteriora la calidad de la cartera bancaria.

Los paises mas cerrados al comercio internacional son mas propensos a los frenazos

subitos del financiamiento externo y a las crisis financieras.
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Grafico 3: Crisis bancarias e interrupciones subitas en el mundo, 1974-2003

Médulo 7. La Banca al Banquillo

(Porcentaje de interrupciones subitas simultdneas con crisis bancarias)
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Fuente: Los datos de crisis bancarias pertenecen a Caprio y Klingebiel (2003), Kaminsky y Reinhart
(1999), y Demirglig-Kunt y Detriagache (1998); la clasificacién de regimenes cambiarios proviene de
Levy-Yetati y Sturzenegger (2005), y la dolarizacién y los episodios de interrupciones subitas, de Calvo,
Izquierdo y Talvi (2003).

Como estos fendmenos son infrecuentes y dificiles de predecir, sus
riesgos no son evaluados adecuadamente por parte de los bancos y las
entidades reguladoras. Tipicamente, las crisis bancarias ocurren
después de booms de crédito, en condiciones macroeconémicas
aparentemente benignas, en que los bancos estan dispuestos a tomar
mas y mas riesgos. Pero los problemas del riesgo moral provocados
por un marco regulatorio y de supervisién precario, asi como la
percepcion de que el gobierno esta dispuesto a acudir al rescate de los
bancos en dificultades, también contribuyen a promover la toma

excesiva de riesgos y la generacién de crisis bancarias.
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A su vez, esos problemas de riesgo moral, en algunos casos, son una
consecuencia imprevista de la forma como se llevd a cabo en el pasado
la liberacién de las restricciones para el funcionamiento del sistema

bancario.

Lo positivo de la liberalizacion financiera es que, al promover el ahorro
y mejorar su asignacién, puede contribuir al desarrollo financiero vy

darle un impulso al crecimiento econdmico.

Lo malo es que el auge crediticio resultante puede ser demasiado para
el sistema, para muestra, las crisis bancarias latinoamericanas de las
décadas de 1980 y 1990 o la gran crisis financiera mundial del 2008-
2009. Dada la débil regulacidon y supervisidn financiera y las medidas
de proteccibn gubernamental, ya sean implicitas o explicitas,
ahorristas, deudores y banca a menudo se ven tentados a actuar de
manera arriesgada y, a veces, hasta fraudulenta. El resultado es el
otorgamiento de financiamiento a solicitantes de alto riesgo y, a la

postre, una cantidad considerable de préstamos no redituables.

=
\ Caso 2: Liberalizacion Financiera de América Latina (Década de

1990)

En América Latina, la liberalizacion financiera interna en la década de
1990 coincidio con la eliminacién de las restricciones a los
movimientos internacionales de capitales. Ello permitié que gran parte
del auge crediticio fuera financiado mediante los ingresos de capitales
foraneos, a veces movilizados directamente por el sistema bancario
mediante incrementos de los pasivos bancarios con extranjeros. A su
vez, esa estrategia dejé a los paises en una situacion adn mas
vulnerable a los cambios en las condiciones financieras internacionales.
Por consiguiente, es importante no atribuir una responsabilidad

excesiva al riesgo moral. Las crisis bancarias que se desataron en la
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region a finales de la década de 1990 tuvieron mucho que ver con
factores externos: los frenazos subitos pueden poner de rodillas a los
sistemas bancarios. El hecho de que no hayan ocurrido crisis bancarias

en la region en 2008-2009 refuerza esta conclusién.

Costos de las crisis bancarias

Ya sea que las crisis bancarias sean la causa, o
Costos de las

bien, el efecto, una cosa es segura con respecto Crisis

a ellas: resultan extremadamente onerosas en

términos de crecimiento y conllevan costos |, pLios en el

fiscales abrumadores. La perturbacién del sector
financiero.

sistema de pagos no sblo repercute en el
e Danfos en el

crecimiento econdomico en el corto pIazo, SIno sector fiscal.

también en el largo plazo. Las crisis, por lo
general, debilitan los balances de bancos y deudores por igual. Dado
que los bancos son una importante fuente de financiamiento, las
contracciones del crédito debidas al desplome del patrimonio pueden
ocasionar recortes de las inversiones y el gasto de los consumidores. A
medida que los ahorristas van perdiendo la confianza en el sistema
bancario, pueden trasladar su dinero a otra parte, ocasionando asi una
disminucion del ahorro o un repunte de las salidas de capitales. A
medida que los bancos son intervenidos o cierran, se va perdiendo una

valiosa informacion sobre los deudores.

Todos esos factores ayudan a agravar la incapacidad del sistema
bancario de funcionar con eficiencia, y, por ende, a la fuga del sector
financiero formal. Pero los costos de las crisis no se limitan Unicamente
a los danos que le generan al sector financiero. Si bien esto en si
mismo es muy grave y puede generar problemas de largo plazo para
la profundizacién del crédito, usualmente, los mayores costos de las

crisis se perciben por el lado fiscal. Las crisis bancarias llevan a los
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gobiernos a tener que intervenir mediante inyecciones masivas de
recursos ya sea directamente en entidades financieras que estan por
quebrarse, o mediante la provision de recursos a ser utilizados por
otras entidades financieras para evitar quiebras generalizadas de los
sistemas financieros. No hay una sola crisis bancaria en la historia
mundial que no haya terminado con una inyeccion importante de
recursos publicos, y ha habido muy pocas en las cuales no se hayan
generado montos importantes de deuda publica para sanear el
problema financiero. En promedio, la deuda publica tiende a duplicarse
con cada crisis financiera. El incremento en la deuda viene
acompanado de incrementos en el costo de financiamiento y, en
muchos casos, de un deterioro en las condiciones de solvencia del pais
deudor, que puede terminar desacelerando su crecimiento econdémico
y afectando el consumo y la inversion. Por cualquiera de estos canales,
las crisis y sus costos terminan teniendo incidencia directa e indirecta
sobre la profundidad del sistema financiero. Individualmente, estas
consideraciones son bastante malas de por si, pero en su conjunto y
en épocas de crisis pueden tener efectos devastadores en el

crecimiento econdmico.

Prevencion de crisis: la red de seguridad financiera

Las crisis bancarias han sido un problema recurrente y oneroso en
toda América Latina y el Caribe. Aunque la regién haya salido incélume
de la crisis financie+ra internacional del 2008-2009, el desenlace
podria haber sido muy distinto en ausencia de las medidas de
provisidon de liquidez que tomaron los paises desarrollados para salvar
su propio pellejo, y la oportuna intervencién de los organismos
internacionales, en particular el Fondo Monetario Internacional, para
devolver la confianza a los inversionistas internacionales y prevenir un

frenazo subito de mayores proporciones. Pero, de la misma forma que
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la proteccién de una casa contra el riesgo de incendio depende no sdlo
de gque funcione bien el servicio de bomberos, todo pais requiere de un
sistema interno de prevencion y respuesta frente a los riesgos de la
volatilidad financiera y de las crisis sistémicas, es decir, necesita de su

propia red de seguridad financiera.

Una red de seguridad financiera es un conjunto de reglas e
instituciones concebidas para reducir la inestabilidad financiera, a fin
de proteger la intermediacién financiera y el sistema de pagos. La
misma comprende las normas prudenciales y su aplicacidon estricta, la
adecuada supervision de la banca, la existencia de instituciones tales
como las garantias de depodsitos y el acreedor de ultima instancia y el

aprovechamiento de mecanismos para disciplinar a los bancos.

Una red de seguridad financiera comprende la regulacion prudencial y la supervision de los
bancos, las garantias de depdsitos, el acceso a un acreedor de ultima instancia y diversos

mecanismos de disciplina bancaria.

La regulacién prudencial y la supervision de la banca constituyen un
componente esencial de la red de seguridad financiera. Hay, al menos,

dos razones de peso para regular la actividad bancaria:

1. La primera es la necesidad de proteger a los depositantes
pequefios y poco informados. Las exigencias minimas de capital
y el compromiso de los accionistas de inyectar mas capital
cuando sea necesario (so pena de quiebra) son formas de hacer
corresponder la toma de riesgos por parte de los bancos con los

intereses de los ahorristas.
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2. La segunda razoén de la regulaciéon es la necesidad de proteger el
sistema de pagos y el sistema financiero en general. Muy a
menudo, bancos que pueden ser solventes enfrentan retiros
masivos de depdsitos. Si algunos ahorristas protagonizan una
corrida bancaria contra un banco débil, puede que otros
ahorristas hagan lo propio contra bancos mas sélidos del
sistema, en una reaccibn en cadena que se conoce como

“contagio”.

¢ Como se pueden evitar los retiros masivos de depositos?

- Una manera de hacerlo es que el banco central prometa liquidez a los
bancos solventes, es decir, que el instituto emisor preste servicios de
acreedor de Ultima instancia. Sin embargo, la promesa de rescate
puede debilitar los incentivos para que los bancos reduzcan sus
riesgos. Definir el funcionamiento del acreedor de Ultima instancia

conlleva hallar un equilibrio entre esas dos opciones.

B Una segunda manera de evitar retiros masivos de depdsitos es
proporcionar garantias de depdsito. Sin embargo, si los ahorristas
estan asegurados, entonces se rompe el vinculo entre la tasa de
rendimiento requerida y el riesgo subyacente del banco, y los
incentivos para los propietarios y los gerentes del banco pueden
cambiar, generando riesgo moral. Disefiar un mecanismo de garantia
de depdsitos que mejore la credibilidad del sistema financiero para
disipar el panico de la banca sin generar un riesgo moral excesivo es
una tarea dificil, pero no alcanzar el balance apropiado entre estos

objetivos puede tener consecuencias verdaderamente desastrosas.
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La evidencia empirica a nivel internacional sugiere que un mecanismo
de garantia de depdsitos bien definido puede contribuir a la estabilidad
financiera, pero uno deficiente puede, de hecho, hacer aumentar la

probabilidad de una crisis.

Las exigencias de capital se pueden entender entonces como un
intento de contrarrestar el riesgo moral creado por la red de
seguridad. Desde este punto de vista, intervenir a través de la
regulacién prudencial y la supervision se justifica, a fin de reducir los
riesgos del sector bancario y evitar las repercusiones dafiinas de las
crisis en el resto de la economia. En este sentido, los paises
latinoamericanos todavia tienen mucho camino por recorrer. A pesar
de muchas reformas por toda la region, especialmente desde la década
de 1990, el sistema todavia adolece de numerosas areas de debilidad
que la regulacion no ha acometido debidamente. Las mayores

debilidades tienen que ver con:

e la independencia operativa y los recursos de Ila agencia
reguladora,

e la existencia de un marco juridico adecuado y proteccién legal
para los supervisores,

e medidas correctivas en caso de fragilidad bancaria,

e vinculos débiles entre los requisitos de capital y el riesgo, y

e la falta de supervision consolidada.

Las debilidades de la regulacién hacen aumentar la probabilidad y los

costos de las crisis.
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Q Republica Dominicana

En Republica Dominicana, la falta de regulacién y la aplicacién precaria
de la ley a la concentracién de crédito y los préstamos otorgados a
solicitantes relacionados, entre otros problemas, condujo al colapso a

gran escala de la banca en 2003.
Q Argentina y Paises Dolarizados

En Argentina y otros paises altamente dolarizados, las debilidades en
acometer los riesgos relacionados con la dolarizacion financiera
también han hecho aumentar la probabilidad y los costos de las crisis

bancarias desde 2001.

Otra inquietud en muchos paises es como resolver el problema del
riesgo  de mantener una elevada concentracion de deuda
gubernamental en los balances de los bancos. La crisis global de 2008-
2009 también ha dejado lecciones con respecto a elementos carentes

en la regulacién.

¢ Cémo limitar la aparicion de entidades financieras grandes que
pongan en riesgo la estabilidad del sistema financiero nacional y
global?

Q Chile

Un tema crucial que se ha debatido enormemente a nivel global es
como limitar la aparicién de entidades financieras demasiado grandes,
cuya estabilidad pueda poner en jaque la estabilidad del sistema
financiero nacional y, en el caso de algunos paises, la del sistema
financiero global. Interesantemente, en Chile, desde hace algunos

anos, se vienen aplicando tratamientos regulatorios especiales y mas
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restrictivos para los bancos mas grandes, una practica que

seguramente adoptara en el futuro el mundo en su conjunto.

En general, esta claro que la regulacién prudencial y la supervision no
son lo suficientemente eficaces y que sera preciso introducir reformas

adicionales para mejorar la supervision bancaria.

Aun suponiendo que los supervisores cuenten con las facultades
apropiadas y que las normas se conciban adecuadamente, los
supervisores todavia pueden carecer de la informacién que necesitan
para monitorear eficazmente la aplicacién de esas normas. Esas fallas
de regulacién y supervision implican que sera, en general, util recurrir
al mercado para disciplinar a los bancos. La disciplina de mercado se
entiende como la reaccion de los acreedores bancarios (los
depositantes y otros tenedores de pasivos) frente al aumento del
riesgo bancario y la subsiguiente reaccién de los bancos a las acciones

de los acreedores.

La disciplina se considera eficaz cuando los bancos actian oportunamente para reprimir

cualquier accion negativa real o potencial de parte de los acreedores.

A primera vista, la disciplina de mercado y de supervision pueden
parecer excluyentes: o se consigue una cosa O se consigue la otra.
Pero, de hecho, ambas se complementan mutuamente. Una regulacion
apropiada puede realzar el poder disciplinante de los mercados, y
éstos, a su vez, pueden reforzar el poder disciplinante de los
supervisores. Juntos, el mercado y la supervision, pueden representar
una disciplina mayor que la simple suma de los dos componentes. En
Ameérica Latina, los ahorristas disciplinan a los bancos retirando su
dinero cuando éstos se hacen mas vulnerables o exigiendo tasas de
interés elevadas cuando los indicadores bancarios fundamentales lucen

débiles. A su vez, los bancos aumentan su proporcion de capital a
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activos para compensar el comportamiento de los ahorristas. Aun asi,
hay suficiente espacio de maniobra para aumentar el ambito de la
disciplina de mercado en América Latina, a fin de mejorar la

supervision del sistema bancario por parte del sector privado.

Una nueva imagen para los sistemas bancarios

En todo el mundo, el negocio bancario ha cambiado asombrosamente,
y América Latina no es la excepcidon. Durante la década de 1990, las
crisis financieras y la intensificacién de la regulacidn generaron un
proceso de consolidacion bancaria por toda la region. Entre 1996 y
2002, mas de una cuarta parte de los bancos de Argentina, Brasil,
Colombia, Costa Rica, El Salvador y Peru cerrd o se fusiond. En ese
proceso de consolidacion, la banca adquirié un matiz claramente
foraneo; bancos extranjeros iniciaron operaciones en la region, al
mismo tiempo que muchos bancos de propiedad del Estado cerraban

sus puertas.

En muchos paises, los bancos extranjeros se han convertido en los

principales componentes del sistema financiero interno.
Bancos Extranjeros en América Latina en el Caribe

En América Latina y el Caribe, el otorgamiento de préstamos por parte
de sucursales o subsidiarias de bancos foraneos representa mas de
una tercera parte del total de préstamos bancarios. En 2009, los
bancos extranjeros controlaban mas de 50% de los activos en El
Salvador, Guyana, México, Paraguay, Perd, Surinam y Uruguay, muy
por encima del nivel de menos de 30% en la mayoria de esos paises
en 1995.
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La presencia dominante de grandes bancos Contribucién de

extranjeros en mercados nacionales reducidos hizo los Bancos
Extranjeros en
temer que los grandes bancos internacionales se ALy C

aprovecharan de su poder de mercado para pagar —
Modernizacion del

tasas pasivas (a los depdsitos) mas bajas y aplicar | sjstema financiero.

tasas activas (a los créditos) mas elevadas. Pero .
Ampliacion del

ése no ha sido el caso. La reduccion en el niumero crédito.

de bancos se debidé a la innovacidn tecnoldgica y a
Aumento de la

la apertura financiera, las cuales redujeron las eficiencia

barreras al ingreso y no condujeron a un mayor Menores costos

poder de mercado. La consolidacién no hizo operativos

aumentar los costos de los créditos ni redujo los

niveles de crédito en América Latina.

La mayoria de los economistas esta de acuerdo en que la presencia de
bancos extranjeros cumple un papel util en el desarrollo y Ila
modernizacion del sistema financiero. Todo parece indicar que, en
lugar de reducir los niveles de crédito, el ingreso de la banca
extranjera contribuye, de hecho, a ampliar el crédito, aunque la mayor
parte de dicho crédito se dirige a las grandes empresas. Los bancos
foraneos también tienden a ser mas eficientes que los nacionales vy
tienen margenes menores de intermediacién, lo que se traduce en
costos operativos generales menores. En el caso de América Latina, el
Cuadro 1 muestra que, en comparacion con los bancos privados
nacionales, las entidades bancarias extranjeras tienen costos
operativos generales y margenes de intermediacion (la diferencia entre

la tasa de interés de los préstamos y de los depdsitos) mas bajos.
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Cuadro 1. Propiedad y caracteristicas de los bancos en América Latina,
promedio 200-2009. (Porcentajes)

Margen de intermediacién/ Costos operacionales /
Tipo de Banco activos ( promedio) Activos (promedio) Retorno alos Activos
Extranjero 1,60% 4,22% 1,51%
Privado 2,57% 5,51% 1,95%
Publico 0,59% 4,40% 1,98%

Fuente: Bankscope

La banca extranjera opera con costos operativos y margenes de intermediacion mas bajos
que la banca privada nacional y contribuye a ampliar el crédito, sobre todo para las grandes

empresas.

Un aspecto en el que la presencia de bancos extranjeros tiene sus
bemoles es la estabilidad del crédito. Los bancos extranjeros cuentan
con estrategias de salida mejores que los nacionales y, en

consecuencia, en épocas de crisis pueden desestabilizar el crédito.
Estabilidad de Crédito

Por ejemplo, si una economia sufre una sacudida que afecta a la
productividad de los proyectos y hace aumentar el riesgo crediticio, la
mayoria de los bancos puede decidir recortar el crédito. Pero si un
banco tiene la opcion de canalizar sus fondos hacia otra economia que
no se ha visto afectada por el mismo problema, su crédito puede ser
mas volatil que el de otros bancos. Los bancos extranjeros suelen
tener esa opcidén y pueden recortar el crédito con mayor facilidad que

los bancos nacionales.
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Sin embargo, a veces los bancos extranjeros pueden ayudar a
estabilizar el crédito. No se ven afectados en la misma medida que los
bancos de la region a la hora de una baja general de los depdsitos, ya
que suelen estar en condiciones de compensar la diferencia con
depdsitos del exterior o con transferencias de capital de la casa matriz.
Los bancos extranjeros también pueden ser mas estables cuando se
producen retiros masivos de depdsitos, ya que los ahorristas pueden
percibir que los bancos foraneos, respaldados por una casa matriz en
un pais desarrollado, son mas fuertes que los bancos del pais. Que los
bancos extranjeros estabilicen o desestabilicen el crédito dependera de
la naturaleza de las perturbaciones que sufra la economia. Los bancos
extranjeros cumplen un papel Util de estabilizacién cuando escasean
los depdsitos. Igualmente, es probable que sus beneficios potenciales
dependan del grado de sofisticacion del sistema financiero del pais en
cuestion; mientras menos sofisticado sea el sistema, mayor serd el

efecto positivo de los bancos extranjeros.

La banca publica ha sido tradicionalmente un segmento importante de
los sistemas bancarios latinoamericanos, aunque los puntos de vista a

este respecto han estado con frecuencia polarizados:

-Algunos economistas sostienen que la necesidad de intervencidn
publica es particularmente intensa en economias en las que el escaso
capital, el elevado nivel de desconfianza del publico y el fraude
endémico entre los deudores inhiben el desarrollo de un sector

financiero capaz de sustentar el crecimiento econdémico.

B Otros afirman que hay pocas justificaciones econdmicas para los
bancos de propiedad estatal y que existen Unicamente por objetivos

politicos.

B Los estudios empiricos sugieren que los bancos publicos hacen poco

para ampliar la disponibilidad de crédito o el crédito directo a
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pequefias empresas o a los sectores que mas lo requieren. Los bancos
publicos reducen los costos del endeudamiento para sus clientes, pero
eso no necesariamente se traduce en financiamiento de sectores no
privilegiados. La presencia de bancos publicos no abre las puertas del
crédito a las pequefas y medianas empresas, los compradores
potenciales de vivienda ni las empresas en sectores de la economia
donde resulta dificil recurrir a los mercados de crédito. De hecho, la
brecha del acceso al crédito entre las empresas grandes y pequeias
en paises con una elevada participacién publica en los bancos
comerciales es mayor que en paises con bajos niveles de banca de
propiedad del Estado. Sin embargo, no hay evidencia empirica
suficiente para afirmar que los bancos publicos tienen un efecto
adverso en el desarrollo de la actividad financiera, o de la actividad
productiva en general. Posiblemente, si son una fuente de problemas
fiscales debido a su mayor participacion relativa en préstamos no

redituables.

Los bancos publicos no son mas eficientes que los privados ni amplian el acceso al
crédito a los sectores tradicionalmente excluidos, pero si ayudan a estabilizar

la oferta de crédito.

El hecho de que los bancos sean de propiedad privada o publica
también afecta a la volatilidad del sistema bancario. Los bancos
privados pueden reaccionar excesivamente a las recesiones en su
otorgamiento de préstamos y amplificar el ciclo econdémico. En
América Latina, el crédito otorgado por bancos publicos es menos
ciclico que el otorgado por bancos privados. De igual modo, los
depdsitos son menos ciclicos en los bancos publicos que en los
privados. El efecto amortiguador de los bancos publicos resulta

especialmente intenso cuando los depdsitos internos crecen con
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lentitud o cuando el crédito crece menos que la demanda total de
depdsitos. La capacidad estabilizadora de la banca publica quedd
demostrada durante la crisis financiera internacional del 2008-2009:
mientras que el crédito de la banca privada se redujo, el de la banca
publica aumentd, lo que amortigudé los efectos de la crisis,
especialmente en los paises donde la banca publica es relativamente
grande, como Brasil y Colombia. Esto, sin embargo, no quiere decir
que sea deseable que la banca publica ocupe un mayor espacio. Si
bien, en las crisis, contribuyen a suavizar la caida del crédito, sus
deficiencias en la asignacidon del crédito pueden llevar a que esos
aumentos, en el futuro, se conviertan en pérdidas para el sistema
financiero y para el Estado, con consecuencias adversas para el

crecimiento en el largo plazo.

Conclusion

En América Latina y el Caribe, el crédito es escaso y costoso. A pesar
de que las condiciones de los sistemas financieros han mejorado
ostensible en los Uultimos afos, aun hay un camino largo por recorrer
para alcanzar una mayor profundidad financiera y sistemas financieros

menos propensos a situaciones de crisis.

¢ Que pueden hacer las autoridades econémicas para lograr una mayor
profundidad financiera y sistemas financieros mas estables?

Una de las contribuciones mas importantes que han hecho los
gobiernos en las dos Uultimas décadas es consolidar la estabilidad
macroecondmica. Ese es un insumo central para que pueda haber un

mercado financiero. Los grandes desdrdenes macroeconémicos en la
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forma de enormes déficits fiscales, una deuda abultada e impagable, y
tasas de inflacion elevadas parecen ser historias del pasado. Pero
consolidar la estabilidad macroecondmica es wuna condicién
absolutamente necesaria aunque no suficiente para tener sistemas

financieros profundos y crédito barato.

B Mis alld de las variables macroecondmicas, los gobiernos
latinoamericanos guardan una deuda muy importante con sus
ciudadanos y es la de garantizarles las instituciones necesarias para la
proteccion de los derechos de propiedad. Este es un tema bastante
amplio y cubre un sinniUmero de frentes, pero tiene ramificaciones
muy importantes para el desarrollo de los mercados financieros. Los
productos financieros, y en especial el crédito, dependen de la calidad
de las instituciones que garantizan que los flujos financieros pactados
alcancen su destino. Por ejemplo, si un banco otorga un crédito para
gue una persona compre una vivienda, estd implicito que ese deudor
honrara sus obligaciones crediticias. Si hay dudas de que esto va a
suceder, muy posiblemente el crédito no llegue a materializarse. Dado
que el futuro es muy dificil de predecir, y de antemano es imposible
saber si el beneficiario del crédito pagara o no, los sistemas financieros
se basan en la posibilidad de ejercer una serie de garantias. En el
crédito, esa garantia es el colateral que pone el beneficiario como
parte del contrato; en el caso especifico del crédito de vivienda, el
colateral es la vivienda comprada. En caso de que el deudor no pague
su deuda en el futuro, el acreedor puede compensar esa pérdida

tomando posesidn del activo y vendiéndolo.

B Un buen sistema de garantias en el cual no solo se permita su agil
recuperacidon en caso de ser necesario, sino que sea también lo
suficientemente flexible para que una gran variedad de activos sirvan
de garantias crediticias, es fundamental para poder contar con un

sistema financiero profundo. América Latina es la regién del mundo
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que peor protege este tipo de derechos. Algunos estudios han
estimado que una reforma eficaz de estos sistemas en la region
podria, como minimo, duplicar la profundidad de sus sistemas

financieros.

La necesidad de consolidar la estabilidad financiera y la oportunidad
para avanzar en la proteccion de los derechos de los acreedores, son
elementos comunes a practicamente todos los paises de la regién. Sin
embargo, hay una gran variedad de frentes especificos en cada pais en
donde es necesario intervenir para lograr mejores mercados
financieros. Varios paises se encuentran muy atrasados en el
desarrollo de mecanismos para compartir informacion financiera. Las
centrales de riesgo, centrales de deudores, o los burds de crédito, que
en términos simples son instrumentos para predecir la probabilidad de
que un deudor potencial repague sus deudas, son parte del andamiaje
esencial de los sistemas de crédito modernos. Casi todos los paises
cuentan con algun tipo de central de deudores. En algunos paises, su
uso es altamente sofisticado y, en otros, apenas estan surgiendo.
Algunos han logrado establecer unos marcos juridicos sdlidos que
garantizan disponibilidad y un buen uso de la informacién, sin
embargo hay varios en los cuales el régimen legal aln es muy incierto,
y otros que carecen de él. Consolidar estos instrumentos y su sustento
es un area de politica importante, en especial para desarrollar las

areas de crédito de consumo, microcrédito y crédito hipotecario.

La crisis financiera global ha dejado lecciones en torno al esencial
papel que juegan la regulacion financiera y la supervision de las
entidades crediticias para evitar que se repitan episodios de
crecimiento desbocado del crédito que pueda llevar a situaciones de
inestabilidad nacional y global. Afortunadamente, los paises de
Ameérica Latina y el Caribe, que ya habian sufrido esos males en el

pasado, como habian aprendido la leccién, venian haciendo avances en
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esa materia. No obstante, aun hay un largo camino por recorrer, toda
vez que los estandares regulatorios van mutando en la medida en que
se descubren nuevos riesgos y nuevas tecnologias para mitigarlos.
Afortunadamente, el radar de las autoridades de los paises esta
enfocado en estos temas, y se cuenta con los mecanismos de didlogo
nacional e internacional adecuado para garantizar la adopcion de los

estandares globales.

El crédito puede crecer, y puede hacerlo de manera estable y segura.
En la medida en que los paises puedan construir los consensos
necesarios para avanzar en las reformas cruciales, la regién lograra ir
mejorando su posicion relativa en las ligas mundiales de

disponibilidad, estabilidad y costo del financiamiento.
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¢? A Conceptos claves

- Sistema financiero, sistema bancario y mercado de capitales
- Tasa activa de interés y tasa pasiva de interés

- Margen de intermediacion financiera

- Frenazo subito de los flujos de capitales

- Dolarizacioén financiera

- Liberalizacién financiera

- Riesgo moral

- Red de seguridad financiera

- Regulacién prudencial y supervision bancaria

- Corrida bancaria

- Disciplina de mercado

N\

NN Preguntas de repaso

1. Explique por qué la inestabilidad macroecondmica y la fragilidad

del sistema bancario tienden a reforzarse mutuamente.

2. Explique por qué los frenazos subitos (de los capitales externos)

pueden generar crisis bancarias.

3. ¢Cudles son los principales instrumentos de regulacién de la
actividad bancaria y cdmo contribuyen a reducir los riesgos de

crisis bancarias?
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4. (Por qué razones no hubo crisis bancarias en América Latina

durante la crisis financiera mundial de 2008-2009?

5. ¢Cudles son los grandes cambios que ha tenido la estructura de
propiedad del sistema financiero en América Latina desde la
década de 19807

6. (Cudles son las ventajas y desventajas de la banca extranjera?
7. iCuales son las ventajas y desventajas de la banca publica?
oY i
Temas de estudio adicional e investigacion

1. Escriba un breve ensayo sobre un episodio de crisis bancaria en
un pais latinoamericano. Analice las causas de la crisis, sus

costos y las medidas de resolucién que se adoptaron.

2. Escriba un breve ensayo sobre las causas de la crisis financiera
de Estados Unidos en 2008-2009.

3. Escriba un breve ensayo sobre las normas de regulacidon
prudencial y supervision financiera en un pais latinoamericano en

la actualidad.
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