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evitar el derrumbe del
sistema bancario, 2002.

Los organismos de supervision deben ser independientes

Agustin G. Carstens, Daniel C. Hardy y Ceyla Pazarbasioglu

ULIO Maria Sanguinetti, Presidente de

Uruguay entre 1985 y 1995, comentd

en una ocasioén que el sistema bancario

nunca conduce al paraiso pero si puede

llevarnos al infierno en una sola tarde,
palabras que atn tienen eco en una América
Latina que trata de hacer mds resistentes sus
sistemas financieros y evitar o minimizar los
costos de las crisis. Luego de las crisis banca-
rias de los afos ochenta, muchos paises em-
prendieron importantes reformas, como la
consolidaciéon de los bancos, la privatizacién
y el ingreso de mds instituciones extranjeras,
que se ejecutaron junto con un fortalecimien-
to de las normas prudenciales regulatorias y
la estabilizacién monetaria. Sin embargo, las
crisis persistieron y la sociedad ha seguido
pagando el precio y se ha tornado escéptica
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sobre las reformas orientadas a una economia
de mercado.

No obstante, algunos paises han logrado
reducir su vulnerabilidad ante las crisis banca-
rias, basandose en un consenso sobre la orien-
tacién de las politicas financieras y la necesidad
de fortalecer las instituciones. Se puede esta-
blecer una analogia con la reduccién de la
inflacién y el establecimiento de bancos cen-
trales independientes: en los afos setenta y
ochenta, América Latina registré una inflacién
muy elevada y volatil que llevé al consenso de
estabilizar los precios y fortalecer los meca-
nismos institucionales asociados, como la in-
dependencia de los bancos centrales, que con
el tiempo llevo a bajar y estabilizar la inflacion.
Hoy debe contraerse un compromiso similar para
mantener la estabilidad del sector financiero.



Cuadro 1

Episodios de crisis y tension

Las crisis bancarias han abundado en América Latina
y el Caribe.

Crisis del sector financierol Fecha de inicio

Argentina 1980, 1989, 1995, 2001
Bolivia 1986, 1994
Brasil 1990, 1994
Chile 1976, 1981
Colombia 1982, 1999
Costa Rica 1987
Ecuador 1982, 1996, 1998
El Salvador 1989
Guyana 1993
Haiti 1994
Jamaica 1995
México 1981, 1994
Nicaragua 1990, 2000
Panama 1988
Paraguay 1995
Perd 1993
Repliblica Dominicana 2003
Uruguay 1981, 2001
Venezuela 1994

Tension en el sist fi y crisis evitadas?
Bolivia 2003
Brasil 2002
Costa Rica 1994
Dominica 2003
Ecuador 2002
Guatemala 1991, 2000
Jamaica 1994, 2003
Paraguay 2002
Perdi 2002
Trinidad y Tabago 1982
Venezuela 1978, 1985, 2002

Fuentes: Publicaciones del FMI; y base de datos del Banco Mundial (Caprio y
Klingebiel, 2003).

1Se refiere al agotamiento de gran parte o de la totalidad del capital bancario,
generalmente por retiros masivos de depésitos.

23e refiere a un patrimonio neto bajo o negativo, sin retiros masivos y sistémi-
cos de los depésitos.

Este articulo sostiene que la independencia de los organismos
de supervision y regulaciéon puede ser un elemento crucial
para lograr tal compromiso.

Las crisis bancarias son costosas

Los paises latinoamericanos atravesaron
muchas mds crisis financieras (cuadro 1)
que otros paises con similar nivel de desa-
rrollo en otras regiones, y su frecuencia,
gravedad y tendencia a repetirse son moti-
vos de preocupacion. Sin embargo, mucho
de lo aqui expuesto se aplica también a

Cuadro 2

nistas de los bancos, los depositantes actuales y futuros y los
prestatarios, que sufren los efectos de mayores diferenciales
en las tasas de interés. Una crisis bancaria en un pais puede
generar costos en otros paises con los que mantiene relacio-
nes comerciales o financieras, e incluso hacer tambalear sus
propios sistemas bancarios.

El respaldo directo a un sistema bancario inoperante puede
perjudicar la dindmica de la deuda y dificultar ain mas su
sostenibilidad. Las experiencias de seis paises latinoamericanos
(Argentina, Colombia, Ecuador, México, la Reptiblica Domini-
cana y Uruguay) que sufrieron crisis bancarias en los ultimos
diez afos son ejemplos de su importante y repentino impacto:
transcurrido menos de un afo, la relacién deuda publica/PIB
aument6 en promedio alrededor de 40 puntos porcentuales,
20 de los cuales reflejaron los costos fiscales iniciales necesarios
para solucionar la crisis. Por ello, las crisis bancarias pueden
anular en muy corto tiempo gran parte de los beneficios de
una gestion macroeconémica prudente de muchos afos (par-
ticularmente en el drea fiscal), como sucedié en la Republica
Dominicana (véase el recuadro).

Igualmente, hay costos de largo plazo. Las caracteristicas
institucionales que interfieren con las buenas précticas banca-
rias también interactdan entre si y con los shocks econémicos.
Esta podria ser una de las razones de las reiteradas crisis que
experimentan algunos paises, en una dindmica que incluye
bajas tasas de ahorro, escasas relaciones financieras a largo
plazo, dependencia de la financiacion externa, altos diferencia-
les en las tasas de interés, dolarizacion y gran endeudamiento
del sector publico. Existe una falta fundamental de confianza
en el sistema financiero basada en gran medida en una historia
de tasas de interés reales negativas y depreciaciones reales, sis-
temas contables inadecuados y debilidad de los derechos de los
acreedores, desincentivos fiscales al ahorro (como los impues-
tos a las transacciones financieras) y decisiones fallidas frente
a las crisis (como la congelacion y descongelacion de los dep6-
sitos en Ecuador a fines de los afios noventa).

En estas condiciones de “cortoplacismo” e inadecuada inter-
mediacion financiera, los retiros de depdsitos provocan rapi-
damente la contraccién del crédito, agravandose la situacion al
carecer las empresas de capital de trabajo y restringirse la
inversion. Los paises de la regién a menudo experimentaron

La costosa resolucion de las crisis
Con cuantiosas pérdidas fiscales y del producto, la recuperacion puede llevar afios.

Promedio de

Costos fiscales pérdidas

otras regiones_ f‘ b d_e d? | ‘ de I: resol_ucién :clumu:;-ati\;a?l

.. . . . crisis bancarias e la crisis )ancaria iel productor

Una crisis bancaria casi siempre con- (1994-2003) (anos) (% del PIB) (% del PIB)
lleva una amplia redistribucién de la ri- TS 65 tEs: 30 37 18 16,9
quezay la reduccién global del ingreso y el Paises de mercados emergentes 23 3,3 20 13,9
atrimonio. Su costo agregado inmediato paises desarrollados ! 46 12 238
p s & .g Crisis bancarias solamente 11 &8 5) 5,6
puede medirse por la pérdida del producto, Crisis bancarias y monetarias 19 4,1 25 29,9

mayores gastos fiscales y mas deuda pu-
blica (véase el cuadro 2). Hay otros costos
que pueden recaer también en los accio-

Fuentes: Hoggarth y Saporta (2003); Hoelscher y Quintyn (2003); y estimaciones del personal técnico del FMI.
1Desviacion respecto del crecimiento tendencial tres afos después de la crisis.
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El rapido desmoronamiento
de la Repiiblica Dominicana

Antes de la grave crisis bancaria de 2003, la Republica
Dominicana estaba considerada como una de las econo-
mias de mejor desempenio en la regién, con un crecimiento
anual promedio del PIB en términos reales del 6% en
los anos noventa, una inflacion bajo control y una relacion
estable de alrededor del 25% entre su deuda y el PIB. La
crisis bancaria desencadené una grave depreciacion de la
moneda nacional, el peso, que en menos de un afio se de-
valué en casi el 29% en términos reales. Al afio siguiente, el
pais sufri6 una recesion y la relacién deuda/PIB se dispard
al 57%, mds del doble de la registrada durante la crisis
(véase el grafico). Las deudas externa e interna aumenta-
ron, aunque el incremento de la primera se debi6 funda-
mentalmente a la fuerte depreciacion de la moneda.

Endeudamiento desbocado
Una crisis bancaria puede destruir en unos pocos meses la solidez
de las finanzas publicas lograda con afios de esfuerzo.

(Saldo de la deuda del sector publico de la Repiblica Dominicana como porcentaje del PIB)
60
50
40
30
20
10

0

I Denominada en moneda nacional
Il Denominada en moneda extranjera

1998 1999 2000 2001 2002 2003

Fuente: Estimaciones del personal técnico del FMI.

escasez de crédito al reducirse abruptamente el crédito neto
al sector privado, aumentando la probabilidad y gravedad
prevista de las crisis y creando un circulo vicioso.

Origenes de las crisis

Las crisis bancarias en América Latina y otras regiones, aun
con diferentes causas y consecuencias, muestran patologias
similares pues surgen de practicas bancarias inapropiadas o de
politicas macroecondmicas ineficaces y mayormente de una
combinacién de ambas. Si bien las mayores perturbaciones en
los paises latinoamericanos variaron a través del tiempo, sus
causas mas comunes fueron:

® Auge del crédito al sector privado, ya sea para inversiéon
o consumo (México, 1994 y Colombia, 1999). Al finalizar la
hiperinflacién se genera un ciclo particular de expansion y
recesion (Bolivia, 1986).

e Liberalizacién general por falta de un marco normativo
prudencial apropiado y eficaz (México, 1994 y Chile, 1984),
si bien los sistemas muy regulados también sufrieron crisis
(Peru, 1987).
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e Efectos directos de las dificultades fiscales sobre el sistema
bancario nacional, aparentemente una fuente de tensién cada
vez mayor para los bancos latinoamericanos (Argentina, 2001).

e Contagio y desbordes cuando la crisis en un pais hace que
los agentes econémicos revaltien sus expectativas y reduzcan
sus inversiones en otros paises (Argentina, 1995) o cuando
causa un efecto directo en la situacién econdémica de otro pais
(Uruguay, 2001).

e Shocks en los términos de intercambio y las fluctuaciones
de los tipos de cambio reales (Venezuela, 1994 y Ecuador, 1998).

e Inestabilidad politica, disturbios y hasta contiendas civiles.

Estas fuentes de perturbacién en las economias latinoame-
ricanas interactuaron con un entorno institucional que a me-
nudo no pudo enfrentar la inestabilidad y sus costos o bien
los agravo, entendiendo por tal entorno las caracteristicas mas
estructurales y juridicas de una economia, como la organiza-
cién del sistema bancario, el grado de regulacién y supervisién
prudencial y, en términos mds amplios, las normas contables,
el gobierno empresarial, la administracién de justicia y el
respeto de los derechos de propiedad.

El entorno institucional no se ha mantenido constante y en
los dltimos 30 anos muchas economias latinoamericanas han
logrado muchos progresos en estas dreas. A pesar de ello
la existencia de practicas bancarias inadecuadas y un marco
institucional débil han hecho que América Latina sea mads
vulnerable frente a las crisis financieras después de un shock
y han contribuido a agravarlas.

En algunos paises de América Latina, las practicas bancarias
sélidas se desvalorizaron y la vulnerabilidad ante las crisis
aument6 debido a deficiencias como:

e Regulacién y supervision prudenciales inapropiadas e
ineficaces.

e Ineficacia de la intervencién bancaria y su resolucion.

¢ Distorsiones causadas por las politicas del sector y, sobre
todo, influencia del gobierno sobre los bancos estatales.

e Débil estructura y composicion de las finanzas publicas,
y defectos en las précticas contables, los derechos de propiedad
y el gobierno empresarial.

e Ineficiencia del sistema judicial y escaso cumplimiento y
aplicacion de las leyes.

La evaluacién de varios paises latinoamericanos iniciada
en 1999 en el marco del programa de evaluacién del sector
financiero —herramienta de diagnéstico del FMI y del Banco
Mundial para evaluar la solidez de los sistemas financieros
nacionales— indica deficiencias comunes en dreas tales como
la supervision consolidada (que toma en cuenta todos los
riesgos de un grupo bancario en su conjunto sin perjuicio
de doénde se registren) y la medicién oportuna de la capitali-
zacion real (sobre todo reconociendo a tiempo las dificultades
de un prestatario y la improbabilidad del rembolso total de
un préstamo).

Un motivo de la debilidad de la regulacion y la supervisiéon
puede haber sido la falta de independencia y la ausencia de
mecanismos institucionales de apoyo para los organismos
responsables que, incluso conociendo cabalmente sus obliga-
ciones, quizds hayan enfrentado la oposicién de grupos de
interés o carecido de atribuciones o recursos juridicos para



cumplirlas. La escasa observancia del principio bédsico de
Basilea sobre la independencia de los organismos de supervi-
sién en los paises latinoamericanos podria explicar su incum-
plimiento de los demds principios bdsicos, aun cuando el
marco normativo de muchos paises se haya fortalecido entre
el comienzo de la crisis y el correspondiente programa de
evaluacién de su sector financiero.

Como minimizar los costos de las crisis

Cada crisis bancaria tiene caracteristicas Unicas pero
existen medidas que las autoridades pueden adoptar para
desarrollar un sistema financiero que contribuya al creci-
miento y no sea una carga fiscal. La féormula habitual con-
siste en politicas macroecondémicas estables, un mejor
marco de regulacién y supervision y el fortalecimiento
de los derechos de los acreedores y los correspondientes
mecanismos institucionales, como la legislacién sobre in-
solvencia y quiebra, pero su implementacién en América
Latina merece una mencién especial pues, para ser eficaz,
requiere un nuevo enfoque de las politicas del sector finan-
ciero y mayor independencia de los organismos de supervi-
sién y regulacion.

;Qué medidas deben tener prioridad en América Latina?
Primero, reconocer plenamente el riesgo crediticio asumido
por el gobierno. En Argentina, Ecuador y Uruguay se de-
mostr6 que las crisis resultantes de la deuda soberana pue-
den socavar la solidez del sistema bancario, por lo cual los
organismos de supervision deberfan adoptar medidas pru-
denciales para no transferir al sistema bancario los riesgos o
pérdidas causadas por las crisis de deuda soberana. Algunos
paises, como Brasil en 1997-99, exigieron niveles de capita-
lizacién basados en el riesgo que excedian las normas inter-
nacionales sobre la tenencia bancaria de deuda publica en
moneda extranjera e incluso en moneda nacional. Otros,
como Argentina, establecieron limites al crédito de los ban-
cos al gobierno, similares a los limites por sectores o a la res-
triccion de la concentracién excesiva de crédito.

Segundo, el gobierno de los bancos estatales debe ser
mds firme y el organismo de supervisién debe estar en
condiciones de imponer requisitos prudenciales y san-
ciones cuando sea necesario, con lo cual se dificulta que
esos bancos alcancen metas no comerciales o se aumentan
los costos explicitos. Por ejemplo, los créditos a sectores
prioritarios suelen tener bajas tasas de reembolso. La im-
posicién de normas prudenciales exigiria constituir sin
demora una reserva integra para pérdidas crediticias, reve-
lando asi desde el comienzo la existencia de cualquier sub-
vencion implicita.

Tercero, la supervision y la regulaciéon deben adaptarse
a nuevos desafios, como el creciente riesgo bancario por
partidas extraordinarias —en varios paises latinoamericanos
el pasivo extraordinario es mayor que el pasivo ordinario—
y la expansion de las operaciones bancarias extraterritoriales,
los conglomerados y la actividad financiera transfronteriza.
Para lograrlo, las autoridades deberdn adaptar las reglamen-
taciones a la evolucién del mercado y mejorar la capacitacion
y dotacion de personal para ejercer un contralor eficaz.

Cuarto, es necesario manejar bien las crisis. Es comprensi-
ble que, incluso en paises con una buena supervisién pruden-
cial, haya paralisis frente a una crisis bancaria, en cuyo caso
quiza sea evidente que las instituciones y disposiciones legales
vigentes no estdn a la altura de los acontecimientos. La planifi-
cacion para imprevistos y los mecanismos para el tratamiento
de instituciones problemadticas pueden ser muy valiosos, aun-
que mas no sea para evitar los obvios y burdos errores de poli-
tica que suele producir la reaccién inmediata ante las
dificultades del sector bancario.

La necesidad de consenso

En América Latina, muchas decisiones de politica que
ahora parecen desafortunadas no se adoptaron por falta
de capacidad técnica o ignorancia de la realidad, sino que
derivaron de un proceso politico en el que, muy a menudo,
los intereses a corto plazo de ciertos grupos estuvieron
por encima de la estabilidad y eficiencia del sector financie-
ro y de las necesidades de desarrollo a largo plazo. Es necesa-
rio preservar la regulaciéon y la supervision prudencial
—incluidos los aspectos técnicos del tratamiento de las cri-
sis bancarias— de las influencias politicas inmediatas y
contar con los recursos y la autoridad juridica para actuar
en favor del bien comun. Eso no significa negar la necesi-
dad de rendir cuentas y de un control democriético,
especialmente cuando se trata de grandes fondos publi-
cos, pero si exige mecanismos institucionales para consa-
grar lo que a esta altura de los acontecimientos ya deberfa
ser un consenso general sobre la necesidad de politicas que
fomenten la solidez del sector financiero. ®
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