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Indicadores tempranos del debilitamiento del sector financiero.
El caso Argentino

JOSE JAVIER BERCOFF'

Resumen

El propésito de este trabajo es discutir y establecer alguno de los posibles determinantes de las fallas de
entidades financieras individuales que eventualmente llevaran a todo el sistema a debilitarse. Se utiliza
un modelo de duracion de datos, especificamente un Modelo Proporcional Hazard de Cox. Lo tentador
de este método son los pocos supuestos sobre la funcion de distribucion y el hecho de que se puede
determinar con mayor exactitud que con otros métodos el momento de la falla. Finalmente, se presentara
un indice sobre la vulnerabilidad del sector bancario, que puede ser usado como un mecanismo de
deteccion temprana, para asi poder monitorear y tomar medidas correctivas.

Abstract

The purpose of this paper is to discuss and establish some of the possible determinants in the failure of
individua! financial institutions that eventually lead to unsoundness in the whole system. The
methodology used is a model of duration data. Specifically, a Cox Proportional Hazard Model is used to
accomplish these tasks. The appealing feature of this method is the few assumptions underlying the
distribution function and the fact that it can be determined with greater accuracy than other methods the
probable time of unsoundness of a particular bank. Finally, the paper presents an index of the financial
sector’s vulnerability that can be used as an early warning device to monitor and take corrective
measures.

1. Introduccion

Las consecuencias negativas que un pais enfrenta por fallas en su sistema
bancario son mas fuertes que en cualquier otro sector de la economia. Una falla en
el mercado financiero implica la pérdida de confianza en los bancos como
intermediarios entre prestadores y tomadores de crédito. El mal funcionamiento del
sistema bancario puede traer efectos macroeconémicos a largo plazo. Por lo tanto,
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existen grandes incentivos en implementar un sistema de deteccion temprana capaz
de identificar aquellas instituciones que se encuentren debilitadas y que puedan
causar eventuales dafios a todo el sector. Conociendo los posibles determinantes que
caracterizan un banco debilitado, los bancos centrales podrian proveer de ayuda, ya
sea técnica o incluso financiera, para de ese modo detener efectos mas negativos.

El proposito del presente trabajo es obtener un mayor entendimiento acerca de
los posibles determinantes en el debilitamiento de instituciones financieras
individuales que eventualmente pueden llevar a provocar fallas en todo el sistema.
En el caso argentino, en donde las crisis bancarias han sido crénicas en su reciente
historia, el conocimiento de estos determinantes puede resultar de ayuda a la
autoridad monetaria para manejar satisfactoriamente una solucién integral y
permanente a los riesgos de crisis en el sector bancario.

Adicionalmente, se obtendra un indice agregado que sintetiza la fragilidad del
sistema financiero como un todo. El periodo usado para ¢l estudio incluye cambios
tanto en aspectos macroeconémicos como asi también en temas especificos al sector
financiero.

El periodo usado en el presente estudio comienza en julio de 1993 y se extiende
hasta julio de 1996. La informacién considerada seréd presentada mensualmente.
Como consecuencia de la falta de informacion para los meses de marzo y abril de
1995 y febrero de 1996, aunque el periodo consiste en 37 meses, los resultados y
estimaciones estaran basados en 34 meses.

Por otro lado, los datos concernientes a las variables bancarias especificas fueron
obtenidos del Banco Central de la Republica Argentina (B.C.R.A.), siendo
informacion que mensualmente cada institucion financiera envia al B.C.R.A. El
numero de entidades financieras varia dependiendo del mes que se trate de 206 a
119. Esta variabilidad da una idea de la necesidad de un mecanismo de alerta
temprana. Por ejemplo, en diciembre de 1994 (mes en que comenzo la crisis
mexicana) existian 200 entidades financieras y en diciembre de 1995 el nimero se
redujo a 145.

El trabajo estd estructurado de la siguiente manera: la siguiente seccion presenta
una visién general del sector financiero argentino. La seccion 3 discute la
metodologia usada en las estimaciones los determinantes de debilidad bancaria.
Luego en la parte 4 se presentan las variables dependiente e independientes
utilizadas. A continuacién los resultados son discutidos y finalmente la seccién 6
presenta los comentarios finales.



BERCOIFE: INDICADORES TEMPRANOS DEL DEBILITAMIENTO DEL SECTOR FINANCIERO. 77
ErL CASO ARGENTING

2. El sector bancario argentino: una visiéon general

El sector bancario argentino ha enfrentado gran nimero de inconvenientes de
largo plazo: baja movilizacion de los depositos bancario resultando en una escasez
en el crédito, la gran proporcién del sector financiero en manos del sector publico e
ineficiencia por parte de los bhancos pertenecientes a capitales privados. Estos
problemas fueron consecuencia de directa de las numerosas crisis econdémicas que el
pais experimentara en las ultimas décadas. La inestabilidad macroeconomica que
llevé a periodos de hiperinflacion contribuy6 en la reduccion tanto en los niveles
como en la madurez de los instrumentos financieros. En 1990 la mayoria de €stos
tenian una madurez de menos de una semana.

En junio de 1995, los bancos provinciales y nacionales participaban con un 43%
del total de préstamos. Una de las consecuencias de esta atipica participacion fue la
deficiente administracién en la mayoria de las instituciones financieras y, el
incremento de los créditos comportados incorrectamente (non-performing loans), lo
que debilitaba aun mas el sector. En diciembre de 1994, los créditos con problemas
ascendian a un 33% del total en los bancos piblicos, aunque sélo el 10,3% en los
bancos privados.

Comenzando el 1 de abril de 1991, el gobierno aplicé politicas correctivas
dirigidas a estabilizar la moneda. Para esto fue sancionada la Ley de
Convertibilidad. Los efectos del nuevo sistema monetario conjuntamente con la
reduccion en el gasto publico permitio disminuir niveles de inflacion de dos digitos
mensuales a niveles de sélo un digito anual. La recuperacion de la economia de afios
de mal desempefio vy las altas tasas de crecimiento experimentadas a partir de 1991
ayudaron a aumentar la confianza en el sistema bancario.

Los efectos que el proceso de estabilizacion tuvo sobre el sistema financiero se
plasmaron en un aumento en la eficiencia de las instituciones, entre 1991 y 1994 y
en una expansién del volumen de crédito de 14% a 19% del PBL. Ademas, el
niimero de instituciones se redujo debido a varias adquisiciones y fusiones que se
observaron en el periodo bajo estudio. Adicionalmente, fue el punto de partida del
proceso de privatizacion de un gran numero de bancos provinciales. Nueve de ellos
fueron puestos en manos privadas entre agosto de 1992 y julio de 1996. El problema
con los bancos dirigidos por las Provincias es su ineficiencia intrinseca debido al
uso discrecional que los gobiernos provinciales hacen de ellos. Los Estados
Provinciales tradicionalmente usaron los bancos para obtener créditos que
financiaran los déficit presupuestarios ademas del hecho de otorgar créditos a
deudores que no cumplian con los minimos requerimientos del sector privado.

El sector financiero esta compuesto por 6 tipos de instituciones, estas son:
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1. Bancos comerciales: Propiedad del gobierno federal.
Propiedad de los gobiernos provinciales o
municipales.

Propiedad del sector privado.
Sucursales de bancos extranjeros.

Bancos de inversion.

El Banco Hipotecario Nacional.

Bancos de desarrollo.

Bancos de ahorro.

Instituciones financieras.

SNEPRR NV

A pesar de que existe s6lo un banco comercial propiedad del gobierno federal
(Banco Nacion), es la institucion financiera mas grande del pais. Si tomamos su
participacién promedio mensual durante los 34 meses del estudio, se puede apreciar
que 13,48% de los activos del sector estdn en manos de este banco. Mas aun, si
tomamos la participacién media de los depositos, ésta sube todavia mas a 14,12%.

La segunda clase de bancos enumerados corresponde a aquellos que son
propiedad de ya sea de los Estados Provinciales o los Municipios. En total existian
29 instituciones en esta categoria. Dentro de este sub-grupo encontramos la segunda
mds grande institucion del sistema medido por sus activos o bien por sus depdsitos,
8,22% y 9,39% respectivamente.

La participacion de los 29 bancos es del 22,05% en ¢l total de activos y 24,08 en
la totalidad de los depésitos. Estos valores se obtiene de considerar las medias
aritméticas de cada institucion a lo largo de los 34 meses de observaciones. De todas
formas, cabe destacar que debido a las deterioradas situaciones financieras de varias
Provincias ademas de la gran ineficiencia de este tipo los bancos, algunos de ellos
fueron privatizados en el transcurso del periodo considerado. Por lo tanto, aunque
las participaciones de este grupo no deberian fluctuar en gran medida dado queé los
bancos privatizados no eran de los mas grandes, la porcion dentro del total pucde
variar dependiendo del mes evaluado.

El nimero de bancos nacionales privados que estuvieron en actividad al menos
en algin momento a lo largo del periodo estudiado es 125. La participacion
promedio de estas instituciones en el total de activos es 44,95% y 47,65% en el total
de depositos.

A efecto de tener una mejor idea de la importancia real del sector privado en el
sector bancario debemos adicionar las 20 sucursales de bancos extranjeros operando
en el pais. Como su participacion en los activos y depdsitos totales asciende a
12,47% y 11,83% respectivamente, entonces los bancos comerciales propiedad del
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sector privado cuentan por un 57,32% de los activos del sistema financiero en su
conjunto y el 59,48% del total de depositos.

Para ver la real fragmentacion del mercado y la concentracion del sector
financiero en unos pocos bancos, es importante notar que las 10 instituciones mas
importantes concentran el 49,11 % de los activos y el 51% de los depésitos. Por lo
tanto la participacion promedio correspondiente a cada una de las demas
instituciones que operaron al menos en algin momento dentro de los 3 afios
considerados es 0,24% del total de activos y 0,23% del total de depésitos.

A pesar de esto, cabe destacar que la existencia de 42 compaiiias financieras que
operaron durante el periodo considerado. Estas firmas son por naturaleza
instituciones pequefias lo que contribuye a que las medias sean bajas. De cualquier
manera, es evidente la atomizacién del sector lo que refuerza la idea de falta de
economias de escala lo que contribuye a que el sistema financiero sea ineficiente y
riesgoso.

Siguiendo con los diferentes tipos de instituciones mencionadas anteriormente,
el sector financiero argentino tuvo durante el lapso del estudio 2 bancos de
inversion. Estos bancos representan solamente el 0,45% del total de activos.

Las instituciones incluidas en los puntos 4, 5 y 6 corresponden a bancos
operados ya sea por los gobiernos federales o provinciales. Participan con un 4,9%
en el total de activos con la particularidad de que el Banco Hipotecario Nacional es
el quinto banco en tamafio si consideramos los activos con el 4,2% de los mismos.

Si agregamos todas las instituciones en manos del gobierno federal, provincial o
municipal, obtenemos que la participacion de las instituciones financieras en el total
de activos es 40,43%. Considerando que los incentivos de estos bancos de otorgar
los créditos basados en principios econdmicos no es siempre seguido, este valor da
una idea de la ineficiencia del sistema.

La ultima consideracion acerca de los diferentes tipos de instituciones
financieras a tener en cuenta es que, el grupo correspondiente a los bancos
comerciales es el més relevante constituyendo una proporcion del 92,97% si
consideramos los activos del sistema y 97,69 en el caso que la variable tenida en
cuenta sea el total de depositos.

3. El modelo
A fin de analizar la debilidad del sector bancario, se usara un modelo de

duracion de datos (modelo hazard) y no la metodologia utilizada en estudios previos
pueden obtener precisiones sobre el momento de la falla. Adicionalmente, estos de
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deteccion temprana de fallas del sistema bancariolzLas limitaciones de los modelos
del tipo Logit o Probit residen fundamentalmente en el hecho de que no se métodos
requieren supuestos sobre las propiedades de la distribucion de los datos (por
ejemplo normalidad multivariada). Estas limitaciones generadas por la naturaleza
paramétrica de los procesos debilita la utilidad de estas metodologias.

Al utilizar un modelo hazard se pueden evitar supuestos acerca de la distribucion
y adicionalmente obtener informacién mas precisa sobre el momento de la falla.

Especificamente, el modelo de duracion de datos a ser usado en el presente
estudio es un Modelo Proporcional Hazard (MPH) desarrollado por Cox (1972) y
Cox y Oakes (1984). Este procedimiento ha sido usado en estudios anteriores” con
resultados exitosos.

La idea principal detras de un modelo hazard® es la consideracion de la
probabilidad condicional que un evento sucederd. En el contexto del estudio esto
significa la probabilidad de que un banco experimente problemas en el periodo ¢
dado que se encontraba saludable en el periodo #-/; en contraposicion al analisis de
la probabilidad incondicional, es decir la probabilidad de que una institucion
financiera se encuentre en buen estado exactamente ¢ afios.

La variable dependiente serd el tiempo hasta la falla de una institucién financiera
individual, 7. Por lo tanto, la probabilidad de duracién puede ser especificada por la
funcion de distribucion F()=Pr(T< t) que especifica la probabilidad que una
variable aleatoria 7 sea menor a un valor cualquiera . Uno estaria interesado en
expresar esta funcion de distribucion en una forma tal que represente la probabilidad
de que un banco sobreviva mas alla de ¢ periodos. Para satisfacer ésto, se necesitaria

definir una funcion de supervivencia de la forma S()~/7-F(t)—Pr(T>1t) y la funcién
de densidad asociada f{z)= -S’(t). La especificacion de S(z) es s6lo una alternativa en
describir la forma distribucional de 7, pero existen otras funciones que pueden ser
utilizadas. Una de las alternativas para un modelo de duracion de datos es la funcion
hazard definida como:

Plt<T<t+ AT >t -8
M () = lim [ > _-sw
Al Al S([)

9

Ver por gjemplo Martin (1977). Thomsom (1991), Dabos (1995) y Ledesma Padilla (1997).

Ver Lane, Looney y Wansley (1986) y Whalen (1991) para el caso de EE.UU.; Canta Grimard ¢
Ilahi (1997) para ¢l caso peruano y Gonzalez-Hermosillo. Pazarbasioglu y Billings (1996) para
Meéxico.

Para un mejor analisis de los modelos hazard y de duracion de datos en cconomia, ver Kiefer

(1988).
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Intuitivamente, la funcion hazard A(f) especifica la probabilidad instantanea de

una falla bancaria dado que la institucién ha sobrevivido hasta el momento 1.

El MPH tiene una muy simple y conveniente forma para el tipo de procesos
estudiados en este trabajo, ésta es:

@) MHX. B) = A (Dg(X, B)

Donde X representa el conjunto de variables que afecta la probabilidad de

debilitamiento de un banco en particular y f es el conjunto de parametros a ser
estimados y especifican como cada una de las variables elegidas afecta la
verosimilitud de una talla.

La primera parte del lado derecho de la expresion (2) representa el término no
paramétrico también conocido como la probabilidad hazard base. Esta probabilidad
es solo una funcién del tiempo y es desplazada por el segundo término de (2) el cual
indica la porcién paramétrica de la expresion. A pesar que el término paramétrico
puede tomar cualquier forma funcional sujeto a la restriccion de no negatividad, la
metodologia tipica es considerar la variante de Cox donde se asuine que el t€érmino
paramétrico toma una forma exponencial’. Por lo tanto el MPH de Cox toma la
siguiente forma:

(3) AU X, B) = A (n)et”

La funcién de supervivencia correspondiente para la funcion del MPH de Cox
es:

(4) SUXx.B) =S, (e’

- Ay (u)du
Donde SO(I) =e r‘

probabilidad que una institucion financiera especifica contintie considerada
saludable con posterioridad a un periodo de tiempo en el futuro.

.La funcién de supervivencia indica la

A fin de estimar los parametros ff en el MPH de Cox sin la necesidad de
especificar la funcion hazard base, se puede utilizar un enfoque de verosimilitud

Koop y Ruhm (1993) analizan el caso en donde ¢l término paramétrico toma la forma de una
funcion de densidad cumulativa de una normal standard.
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parcial sugerido por Cox (1972, 1975). Siguiendo a Kiefer (1988), considere que del
total de bancos bajo estudio, x han fallado durante el periodo bajo consideracién con
diferentes tiempos de falla, ¢7<t2<..<fy. Mas ain, suponga que los bancos
remanentes estan cortados por la derecha, es decir su ciclo no estd completo durante
el periodo considerado y por lo tanto no han fallado entre el momento tg y /7.
Entonces una variable & puede ser construida de forma tal quc tome cl valor 1 si la
institucion financiera falla durante el perfodo considerado y e! valor 0 si se
encuentra cortado por la derecha al momento /7.

Si X; ; se define como el conjunto de caracteristicas del iésimo banco que falla
en el momento ¢y X; j el conjunto de caracteristicas de las instituciones bajo riesgo
durante el periodo fg y 7, entonces funcion parcial de verosimilitud a ser
maximizada es:

=11 |
(5) b ZQW

A través de la maximizacion de (5) es posible la comparacién entre instituciones
que fallan con aquellas que podrian haber estado bajo riesgo de falla. Entonces, siel
valor de las variables explicativas de las instituciones que fallan son
significativamente difercntes dc las de los bancos que podrian haber fallado, pero no

lo hicieron, implica que los coeficientes / seran significativamente diferentes de 0.
4. Variables

4.1 La variable dependiente

El criterio seguido para establecer la variable dependiente es enfocar los factores
que influencian la debilidad del sistema financiero, en contraposicién con los
factores que determinan la caida de un banco. De esta forma, las autoridades
monetarias dispondrian del tiempo suficiente para proveer la ayuda debida.

Una medida comunmente utilizada para identificar bancos en problemas es el
cociente entre los créditos que no se comportan correctamente con respecto al total
de créditos. Se determina un limite superior arriba del cual el banco es considerado
bajo riesgo potencial. A pesar que esta alternativa no satisface completamente todas
las ventajas de poseer un indice que englobe diferentes indicadores del rendimiento
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de un banco, sirve como una herramienta de temprana deteccion en lugar de ser una
sefial tardia.

La informacion obtenida del Banco Central de la Republica Argentina permiten
realizar mas de una definicion del cociente entre los créditos que no se comportan
correctamente (CNP) con respecto al total de créditos. En el presente trabajo sc
trabaja con 2 diferentes definiciones.

En primer lugar, se define a los CNP en poder de los bancos como la suma de
todos sus créditos vencidos, aquellos en los que los deudores se encuentran en
quiebra o con procesos de liquidacion, ademas de los créditos irrecuperables.

En promedio, a lo largo dc los 3 afios considcrados ¢l cociente entre CNP y el
total de créditos es 11,52%. Si se miran los bancos separadamente, se observa que
las instituciones comerciales del Estado aumentan a 18,31%. Mas aun, si dentro de
ese grupo se observa tinicamente los bancos provinciales y municipales, el ratio
definido aumenta a 23,48% en promedio. Por otro lado, el mismo cociente aplicado
a los bancos comerciales privados se traduce en cocientes que van desde 6,04% en
promedio (cuando se incluyen solo los bancos argentinos) a 3,73% si se trata de los
bancos cxtranjeros.

Esto refuerza la idea de ineficiencia y de que los criterios utilizados por las
instituciones financieras piblicas en el otorgamiento de créditos no retnen los
minimos requerimientos impuestos por el sector privado.

En segundo lugar, se redefine a los CNP como la suma de todos los créditos
imputados como riesgosos, con problemas, en proceso judicial, aquellos en los que
los deudores se encuentran en quiebra o con procesos de liquidacion ademas de los
créditos irrecuperables.

El promedio general utilizando este criterio aumenta con respecto al primero a
13,04%. Igualmente al considerar los diferentes tipos de instituciones, se aprecia que
en el caso de los bancos publicos el ratio para los bancos provinciales y municipales
aumenta a 25,58%. Es decir que mas de uno de cada cuatro créditos no se comporta
adecuadamente. En forma similar al caso anterior, los créditos de los bancos
comerciales privados se comportan mucho mejor. Su cociente entre los CNP y el
total de créditos es del 6,57% (solo 4,27% para las sucursales extranjeras y 7,18%
en el caso de los bancos comerciales nacionales).

El limite superior del cociente de entre los CNP y el total de créditos, para
considerar una institucion bajo un riesgo potencial de falla, es definido en el 8%.
Este valor es consistente con el nivel utilizado en Gonzales-Hermosillo et al (1996)
y en Canta et al (1997). En el primero de estos estudios se muestra que un rango
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entre 6% y 8% representa un buen indicador para el caso mexicano. En forma
aniloga Canta et al (1997) definen un limite del 8% para el sistema bancario
peruano.

4.2. Las variables independientes

Existen tres grupos principales de variables independientes que se utilizan para
explicar la probabilidad de debilitamiento en el mercado financiero en el periodo de
3 afios considerado. El primero de ellos es el conjunto de variables bancarias
especificas a cada una de las entidades. Luego se incluye una variable
correspondiente al sector bancario como un todo. Finalmente el tercer grupo
contiene variables macroeconomicas que pueden afectar al sector bancario.

La tabla 2 enumera los tres grupos de variables explicativas, conjuntamente con
el impacto esperado que un aumento de cada una de ellas tendria en el
debilitamiento del sistema financiero.

Tahla No. 2

Variables explicativas

Variable

Impacto  esperado  en  la
dcbilidad del sistema

1. Variables bancarias especificas

Ratio de Activos Liquidos — Total de Activos (ALTARAT)
Ratio Patrimonio Neto — Total de Activos (PNTARAT)

Ratio Activos Riesgosos — Patrimonio Neto (ARPNRAT)
Ratio Dep. en Mon. Extr.- Créditos en Mon. Extr. (DMECME)
Ratio Prov. malos préstamos - CNP (PMCCNP)

Créditos al Sector Comercial (CRECOM)

Créditos a los Sectores de Consumo y Vivienda (CRECONVI)
2. Variable del sector bancario

Ratio Depositos del Sector Bancario — PRI (DEPRT)

3. Variables Macroeconémicas

Tasa de interés internacional (TINI)

Inflacion anual (INFLA)

Ratio M2 - Reservas [nternacionales (M2ZRES)

Crecimiento del PBI (CREPBI)

Indice Bursatil (INBUR)

Crecimiento Crediticio (CRECRE)

Déticit Fiscal (DEFIS)

Negativo (reduce la debilidad)
Negativo (reduce la debilidad)
Positivo (aumenta la debilidad)
Positivo/ Negativo
Negativo (reduce la debilidad)
Positivo/ Negativo

Positivo/ Negativo

Negativo (reduce la debilidad)

Positivo (aurnenta la debilidad)
Positivo (aumenta la debilidad)
Positivo (aumenta la debilidad)
Negativo (reduce la debilidad)

Negativo (reduce la debilidad)

Positivo/ Negativo

Positivo (aumenta la debilidad)
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Variables bancarias especificas

Kl cociente entre los activos liquidos y los activos totales (ALTARAT) como el
ratio entre depositos en moneda extranjera y créditos en moneda extranjera
(DMECME) representan una medida del riesgo de liquidez.

La variable Activos Liquidos es definida como la suma de efectivo de inmediata
disponibilidad y los titulos puablicos en poder de la institucion. Una mayor
proporcion de activos liquidos le permite al banco contar con recursos para cubrir
cbligaciones de corto plazo. Por lo tanto uno esperaria obtencr una estimacion del
hazard ratio para esta variable menor a | dado que esto significaria que la relacion
con la debilidad del sistema es negativa (es decir que un incremento en ALTARAT
implica una disminucion en la probabilidad de debilitamiento de todo el sistema).

En el caso de DMECME, el efecto en el debilitamiento del sector financiero
dependera de la volatilidad de Ia tasa de cambio (en el caso argentino, movimientos
en la tasa de cambio es poco probable dado su sistema monetario). Un cambio no
esperado en la paridad cambiaria podria causar un incremento (o decrecimiento) en
el valor del ratio y por lo tanto sus efectos pueden ser positivos o negativos. La
direccién del movimiento dependera de direccién que tome la fluctuacion en la tasa
cambiaria y en la cormposicion de activos y pasivos en moneda extranjera en poder
de la institucion financiera.

El siguiente grupo dc variables refleja los posibles problemas de solvencia
bancaria. Existen tres variables incluidas en este grupo:

(i) el ratio entre el patrimonio neto y el total de activos (PNTARAT). Se esperaria
que el ratio entre patrimonio neto y total de activos tenga un impacto negativo
en ¢l debilitamiento del sector bancario dado que los cocientes que se

aproximen a | implicarian que los pasivos de la institucion son pequeﬁos.(’
(i) el cociente entre los activos riesgosos y el patrimonio neto (ARPNRAT) y,

(iii) el cociente entre las provisiones para malos préstamos y los créditos que no se
comportan correctamente (PMCCNP). Altas provisiones para malos préstamos
aumentan la solidez del banco y por consiguiente el efecto negativo en el
debilitamiento del sector financiero.

Finalmente, las variables que son indicadores del riesgo crediticio son aquellas
relacionadas con la concentracion en los portafolios de cada institucion. Dos

0 . P . .
> Notese que nada limita a este cociente en ser negativo dado que el PN puede ser menor que cero.
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sectores principales pueden distinguirse en la informacion proveniente del sistema
financiero argentino, por un lado el comercial (CRECOM) y por el otro los sectores
de consumo y vivienda (CRECONVI). El efecto de cstas variables tendra efectos
ambiguos en la probabilidad de un debilitamiento del sector bancario pues
dependera del ciclo de negocios del sector. Cabe sefialar que dado que desde julio de
1993 hasta abril de 1994, los bancos no fueron requeridos de discriminar entre la
composicion de los créditos. Por ello a los efectos de estimar los valores de cada
sector en el total de créditos otorgados se tomara un promedio de la participacién de
cada area en los meses subsiguientes y se supondra que esa participacion promedio
se repite en los meses para los que la informacion no estéa disponible. -

Variable del sector bancario

El unico indicador incluido en esta categoria es la proporcion de depésitos de
todo el sistema en el PBI del pais (DEGDP). Esta variable refleja el impacto de un
shock externo en el sector financiero, su efecto esperado en el debilitamiento del
sistema es negativo dado que mayores ratios de depésitos bancarios en el PBI
indican que el sector se ha reforzado en la economda.

Variables Macroeconémicas

Estas variables reflejaran mayormente los efectos de choques externos en el
sector financiero y como se discute en Gonzales-Hermosillo et al (1996), los
factores econdmicos juegan un papel fundamental no en la verosimilitud de la falla
bancaria sino en influenciar el momento de la talla. Se incluye una tasa de interés
internacional (TINI), la tasa de inflacién anual (INFLA), la tasa de crecimiento del
PBI (CREPBI), el cociente entre M2 y las reservas internacionales (M2PBI), el
indice bursatil (INBUR), la tasa de crecimiento del crédito (CRECRE) y el déficit
fiscal (DEFIS).

Para la primera de estas variables, se toma la London Inter-Bank Middle Rate la
cual es una tasa de un afio. Se deberia esperar una relacion positiva entre esta tasa y
el debilitamiento del sector financiero dado que la volatilidad de la tasa de interés
puede repercutir en una reduccion en las ganancias de los bancos. Mas atn, como se
sefiala en Canta et al (1997), el incremento cn la tasa de interés puede derivar en la
suba en el riesgo de los activos y pasivos en poder de la institucion financiera.

Tanto la tasa de inflacion como el ratio entre M2 vy las reservas internacionales
son otras de las variables relacionadas positivamente con el impacto esperado en el



BERCOFI: INDICADORES TEMPRANOS DEL DEBILITAMIENTO DEL SECTOR FINANCIERO. 87
E1, CASO ARGENTINO

debilitamiento del sistema. Estos dos indicadores representan como se argumenta
en Calvo y Mendoza (1995) y en Calvo (1996), la vulnerabilidad del sector
financiero antc posibles corridas bancarias causadas por choques externos.
Especificamente, la variable M2RES es considerada como una proxy de la fragilidad
de la tasa de cambio.

La tasa de cambio del PBI y el indice bursatil, los cuales reflejan la percepcion
que la gente tiene sobre la evolucién de la economia, estan relacionados en forma
negativa con el debilitamiento de todo el sector.

Para completar el conjunto de variables independientes, se incluyen el déficit
fiscal y la tasa de crecimiento de crédito. Se espera que el primero de ellos se
comporte en la misma direccion que el debilitamiento del scctor financiero. Con
respecto a CRECRE puede reaccionar tanto positiva como negativamente, esto
dependera de cuan riesgosos sean los proyectos para los cuales los créditos son
otorgados y ademas en probabilidad de repago de los mismos.

5. Resultados

5.1. Prueba de diferencias

El primer paso a fin de analizar la solidez del sistema bancario es determinar si
realmente existen diferencias entre los 2 grupos de bancos (aquellos para los cuales
los CNP con respecto al total de créditos supera el 8%, vy los otros). Para encontrar
y verificar las posibles diferencias, se realiza el test de Kolmogorov-Smirnov en
todas las variables especificas a las instituciones financieras’. Esta metodologia
permite comparar dos distribuciones muestrales, por lo que se puede establecer si
difieren sustancialmente entre si.

La tabla 3 resume los resultados obtenidos del test de Kolmogorov-Smirnov. La
distancia representa la combinacion del resultado de dos hipotesis nulas: (i) que la
variable para una de las muestras contiene valores menores que el otro grupo, y
segundo que contiene valores mayores. Los valores P calculados se basan en
distribuciones asintéticas y representan la significacion del test.

7 Por detalles en como el test es llevado a cabo ver el manual del usuario de Stata 5.0 y las referencias

alli sugeridas.
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Tabla No. 3

Resultados del test de Kolgomorov-Smirnov

CNP version 1 CNP version 2
Indicador D (distancia) Valor P D (distancia) Valor P
ALTARAT 0.0426 0.007 0.0289 0.145
PNTARAT 0.0996 0.000 0.0819 0.000
ARPNRAT 0.0858 0.000 0.0776 0.000
DMECME 0.1778 0.000 0.1629 0.000
PMCCNP 0.2783 0.000 0.2507 0.000
CRECOM 0.1748 0.000 0.1654 0.000
CRECONVI 0.1066 0.000 0.1318 0.000

Como se observa en la tabla 3, en las dos versiones de créditos que no se
comportan correctamente, la hipotesis nula de igualdad entre ambas distribuciones
muestrales puede ser rechazada. La uinica excepcion parece ser ALTARAT para la
segunda version de CNP, en cuyo caso el valor P no nos permite rechazar la
hipotesis nula de igualdad entre las dos distribuciones con un muy buen nivel de
significacion. Estos resultados confirman la idea de que las variables bancarias
idiosincrasicas que determinan el rendimiento de una institucion financiera varian
dependiendo de si se trata de un banco sélido o de uno que no lo es.

. . H
5.2. Las estimaciones

En esta seccion se, discuten los resultados obtenidos de la funcion de
supervivencia Kaplan-Meier y las estimaciones del MPH de Cox cuando el cociente
entre los créditos que no se comportan correctamente y el total de créditos es
considerado como variable dependiente.

La funcion de supervivencia Kaplan-Meier proporciona informacion referida al
momento de supervivencia del sistema financiero. Es un estimador insesgado de los
ratios hazard que representan el porcentaje de instituciones financieras que son
degradadas en un momento cualquiera dado. A pesar que esta funcion no tiene

El hecho de que una de las posibilidades de que un banco cese sus operaciones sea la colusion por
razones estratégicas y no por que el rendimiento de alguno de los bancos no sea el correcto, implica
que el cese de las operaciones no deberia considerarse como una falla en ¢l sistema.
l.amentablemente con la informacion obtenida no se puede realizar cste tipo de discriminacion por
lo que los estimadores pueden estar algo sesgados.
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poder explicativo, es una buena representacion del sendero de degradacion dadas las
.. . e s 9
condiciones bancarias iniciales.

Las figuras 1 y 2 representan la funcion de supervivencia cada version del CNP
definidas anteriormente. Cada uno de las figuras estd compuesto por 2 paneles, el
primero de ellos muestra la funcion de supervivencia Kaplan-Meier para todas las
instituciones financieras y el segundo se refiere al caso en el que se estratifica entre
los bancos comerciales y las instituciones que no lo son.

Considerando solo el panel A en las dos figuras, se aprecia que en la primera
versién de CNP la pendiente de la funcion de supervivencia indica que el 50% de las
instituciones financieras son degradadas en 12 meses. Con respecto a la segunda
version de los créditos que no se comportan adecuadamente, el lapso de tiempo cae
a 8 meses aproximadamente. Mas aun, si se analiza el tiempo necesario para que el
75% de las instituciones sea degradada, se puede observar que en la primera version
el lapso es de 23 meses mientras que en la version 2 de 21 meses. En conclusion, la
debilidad del sistema es percibida independientemente de la definicion de CNP
considerada.

Sc debe sefialar que la disminucién observada en el momento de la degradacion
al cambiar la primera por la segunda versién del ratio de CNP con respecto al total
de créditos es la esperada. La razon de esto es que a medida que ampliamos la
definicién de lo que se considera un crédito que no se comporta correctamente,
entonces més rapidamente la firma financiera superara el limite de degradacion
estipulado del 8%.

El debilitamiento del sector puede ser obscrvado de mejor manera con el panel B
de ambas figuras. Se muestra que la funcion de supervivencia de las instituciones
financieras, que no son bancos comerciales, se encuentra por debajo de la
representativa de las instituciones bancarias comerciales. Este hecho implica que en
el caso de las entidades no comerciales, el riesgo asumido por ellas tiene mayor
impacto en la probabilidad de ser degradadas que en el caso de los bancos
comerciales.

Si consideramos que los bancos no comerciales son , con excepcion de unos
pocos casos, normalmente instituciones mas pequefias que los comerciales, estos
resultados coinciden con los encontrados en Canta et al (1997) en donde se analiza
el sistema financiero peruano dividiendo la muestra en instituciones chicas y
grandes.

9 para una discusion detallada sobre la funcion de supervivencia Kaplan-Meier ver Kiefer (1988) v

las referencias alli mencionadas
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Figura No. 1

Panel A

Funcion de supervivencia Kaplan-Meier para todas las instituciones
financieras cuando se considera la primera version de CNC
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Figura No. 2
Panel A

Funcién de supervivencia Kaplan-Meier para todas las instituciones
financieras cuando se considera la segunda version de CNC
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A continuacion se presentan las tablas 3 y 4 con los valores de las estimaciones
del MPH de Cox para los 2 tipos de ratios de CNP con respecto a los créditos
totales. Los coeficientes y los ratios hazard son estimaciones equivalentes de la
probabilidad de que una institucion financiera sea considerada en problemas. La
tabla 3 presenta los resultados en el caso de todas las instituciones del sistema,
mientras que la tabla 4 se refiere Gnicamente al caso de los bancos comerciales.

La primera columna de cada version de CNP muestra los coeficientes de las
diferentes variables independientes que afectarian la probabilidad en la falla de una
institucion. Estos valores reflejan el impacto de un cambio en la variable de un 1%
en la probabilidad de aumentar el riesgo de debilitamiento. Los errores standard se
presentan entre corchetes.

La segunda columna muestra el ratio hazard o ratio de riesgo. El logaritmo
natural del ratio hazard nos da el coeficiente que aparece en la primera columna."’
Por lo tanto los ratios hazard mayores que | indican que el tiempo de supervivencia
se reducen. Variables que incrementan la probabilidad de una falla, reduciendo el
tiempo de supervivencia tienen los ratios hazard mayores que aquellos que

contribuyen en disminuir el riesgo de debilitamiento.

Finalmente, en las terceras columnas de las tablas 3 y 4 se presentan los
corrcspondicntes valores de significacion de que los coeficientes son distintgs de
cero. Las tablas muestran ademas los valores de los log likelihood y de la chi”, los
cuales evaluan ia hipétesis nula de que los coeficientes en forma conjunta son
iguales que cero.

10 L .
Ver la ecuacion (3) en la seccion 4.
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Resultados de las estimaciones para todas las entidades financieras

Tabla No. 3

93

CNP
(version 1)

CNP
(version 2)

Variable Coeficientes Ratio P>z} Coeficientes Ratio P>|z|
Hazard Hazard

ALTARAT  -2.262467 0.1040934  0.063 -2.395364 0.0911395  0.052
[1.215481] [1.233977]

PNTARAT  1.709051 5.523719 0.090 1.360895 3.899682 0.148
[1.007921] {0.9408258]

ARPNRAT  0.0586426  1.060396 0.526 0.0027014  1.002705 0.973
{0.0924992] [0.0795799]

DMECME  0.7317975  2.078814 0.000 1.035581 2.816742 0.000
[0.1492056] [0.2548517]

PMCCNP -0.766315 0.4647224  0.003 -0.2615064  0.7698909  0.182
{0.2553727] [0.1960704}

CRECOM  -2.64E-06 0.9999974  0.098 -2.73E-06 0.9999973  0.000
[1.60E-06} [7.36E-07]

CRECONVI  3.41E-06 1.000003 0.090 3 69F-06 1.000004 0.000
[2.01E-06] 19.58E-07]

DEPBI -9.910455 0.0000497  0.398 -20.75117  9.72E-10 0.065
[11.6316} |11.22987]

FINI -0.6365328  0.5291238 0.213 0.6149441 1.849553 0.265
10.5111398] [05512869]

INFLA 1.058359 2.881639 0.106 0.117091 1.017238 0.941
10.6545455] [0.2327504}

M2RES 1.251944 3497136 0.425 1.503905 4.499220 0.272
[0.0045853] 11.369316]

CREPBI -0.2466626  0.7814043  0.000 -0.2033967  0.8159545  0.004
10.0555785] [0.0705255]

INBUR 0.0197542  1.019951 0.000 0.0175181 1.017672 0.011
[0.0045853] [0.0068685}

CRECRE 0.1302469  1.13911 0.222 0.264397 1.3020645 0.047
10.1065548] [0.1333663]

DEFIS 1.181772 3.260147 0.007 1.789988 5.989379 0.028
[0.4350451] [0.8139887]

TEND 0.4065208  1.501584 0.048 0.0385206  1.039272 0.660
[0.2051954] [0.0875971]

lLog -920.64801 -1094.0251

Likglihood

Chi2 (16) 156.84 0.000 80.76 0.000

Nota: Los crrores standard se presentan entre corchetes.
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Tabla No. 4

Resultados de las estimaciones para todas los bancos comerciales

NPL NPL
(versi6n 1) (versién 2)

Variable Coeficientes Ratio P>z Coeficientes Ratio P>|z|

Hazard Hazard

ALTARAT -2.81016 0.0601953  0.034 -2.692297 0.0677252  0.041
[1.322775] [1.317586}

PNTARAT 1.371892 3.942803 0.190 1.083684 2955547 0.255
[1.046923] [0.9518848]

ARPNRAT 0.0049589  1.004971 0.959 -0.0444448 09565284  0.579
[0.0971857] [0.080061]

DMECME 0.7665183  2.15226 0.000 1.093211 2.98384 0.000
[0.1562641] [0.2636862]

PMCCNP -0.7394257  0.47738R 0.004 -0.2261392  0.767607 0.196
[0.2546304] 0.1748333

CRECOM -2.25E-06 0.9999977  0.153 -2.46E-06 09999975  0.000
[1.58E-06] [6.62E-07]

CRECONVI 2.99E-06 1.000003 0.135 3.47E-06 1.000003 0.000
[2.00E-06] [8.77E-07}

DEPBI -7.891985 0.0003737  0.499 -18.07645 1.41E-08 0.123
[11.66673] [0.829076]

TINI -0.6122249  0.5421433  0.216 0.5720421 1.771882 0.308
10.4944822] [0.5612412]

INFLA 0.9803443  2.665374 0.159 -0.0440692  0.9568878  0.857
10.6963893] [0.2441147]

M2RES 09571718  2.60432 0.560 1.92626 6.863794 0.106
[1.642836) [1.191586]

CREPBI -0.2368589  0.7891026  0.000 -0.2032749  0.8160539  0.007
[0.0617841] [0.075651]

INBUR 0.0181969  1.018363 0.006 0.0162123 1.016344 0.039
[0.0066825] [0.0078627]

CRECRE 02219596 1.248521 0.089 0.3792628 1.461207 0.000
[0.1294773] [0.1087431]

DEFIS 1.068279 2.910367 0.013 1.698889 5.467869 0.040
[0.4311937] [0.829076]

TEND 0.3944334 1.483543 0.068 0.0160078 1.016137 0.861
[0.2157735] [0.0912684]

Log -828.3589 -984.7579

Likelihood

Chi2 (16) 111.60 0.000 92.93 0.000

Nota: Los errores estandar se presentan entre corchetes.



BERCOFF: INDICADORES TEMPRANOS DEL DEBILITAMIENTO DEL SECTOR FINANCIERO. 95
EL CASO ARGENTING

En la informacion presentada en la tabla 3 se observa que alguno de los signos
de los coeficientes de las variables incluidas no son los esperados. En el caso de los
indicadores especificos a cada entidad, esto sucede los dos versiones de CNP para el
cociente entre patrimonio neto y activos totales (PNTARAT). De todas formas este
coeficiente aparece significativo solo en la primera version de CNP.

En el ultimo grupo de variables, los signos de INBUR aparentemente se mueven
en direccién apuesta a la esperada en ambas versiones. Una explicacion para esta
aparente contradicciéon es que un incremento en el indice bursatil puede estar
explicando una expansion en la economia, lo que genera un incremento en los
créditos bancarios, mucho de los cuales pueden no estar comportandose
adecuadamente. Mas aun, en los periodos de actividad economica elevada, las
instituciones financieras pueden estar otorgando préstamos exigiendo menores
requerimientos que en periodos de crisis. Otra posibilidad que explicaria esta
relacion inesperada podria ser que teniendo en cuenta que cuando ¢! rendimiento del
mercado de valores es positivo, el inversor estaria tendiendo en disminuir la
cantidad de depésitos bancarios en su portafolio. Por lo tanto, un aumento en
INBUR podria indicar un mejoramiento en la economia como un todo pero aun asi
provocaria que el sistema financiero aumente su debilitamiento.

Adicionalmente, en la versién 1, la tasa de interés internacional (TINI) muestra
un signo negativo en vez de la relacion positiva predicha originalmente.

La significancia de los parametros de las variables varia de uno a otro y ademas
dependiendo de la version de CNP utilizada; de todas formas, en términos generales
la mayoria de las variables incluidas parecen ser relevantes al explicar ¢l
debilitamiento del sector financiero. Mas aun, en los dos casos estudiados, la
hipétesis nula de que los coeficientes son iguales a cero puede ser eliminada.

Las variables bancarias especificas que aparecen con un rol determinante en la
robustez de una entidad son ALTARAT, DMECME y PMCCPN. Tanto el cociente
entre activos liquidos y los activos totales, asi como el ratio entre los depdsitos en
moneda extranjera y los créditos en moneda extranjera, son, como se discutiera
anteriormente, indicadores del riesgo de liquidez que el banco estd dispuesto a
tomar. Altas proporciones de activos liquidos permiten a la entidad financiera
honrar obligaciones de corto plazo, asi como responder ante posibles corridas
bancarias. Debe notarse que ALTARAT aumenta su significancia a medida que la
definicién de CNP se hace mas amplia. Este resultado no sorprende dado que a
medida que el cociente entre CNP y el total de créditos aumenta, los activos liquidos
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mantenidos por la entidad tienen un papel mas importante ante posibles corridas
bancarias.

Con respecto a DMECME esta variable indica cuan bien una institucion
financiera puede responder a una crisis monetaria. Su signo positivo sefiala que un
cambio no esperado en la tasa cambiaria disminuiria ¢l valor dcl cocicnte debido a la
composicion de activos y pasivos en moneda extranjera en poder del banco.

Otro de los indicadores que aparece como muy importante, especialmente en la
version 1, es el cociente entre la provision para malos créditos y los créditos que no
se comportan correctamente (PMCCNP). Esta variable muestra cuanto riesgo una
entidad esta dispuesta a tomar y que tan bien protegida se encuentra ante choques
externos que puedan causar un incremento en CNP.

Algunas variables macroecondmicas son también importantes para explicar que
tan saludable esta el sector financiero. Especificamente CREPBI y DEFIS son
factores determinantes. Ademas, el indice bursatil (INBUR) es una variable muy
significativa aunque como se mencionara con anterioridad, aparentemente su signo
no es el correcto. Adicionalmente, la tasa de crecimiento del crédito (CRECRE) es
muy significativa en la version 2.

El altimo pardmetro incluido en las tablas 3 y 4 es una variable que intenta
capturar la tendencia temporal. Se trata simplemente del nimero de observacion de
cada institucion financiera. Como se aprecia en ambas versiones, este coeficiente
muestra una relacion positiva con el incremento de la debilidad del sistema.
Sorprende que esta variable no sea muy significativa en la version dos de CNP. Una
de las posibles explicaciones para este resultado es que en la primera version de
CNP usada, se incluyen créditos que tienen mayores probabilidades de no ser
honrados en comparacion con la segunda version, por lo que el riesgo de falla
cuando se toma este criterio se incrementa a través del tiempo. Por lo tanto, se
observa mayor significancia para el coeficiente TEND en el caso de la version uno.
En otras palabras, el riesgo de repago decrece con el tiempo a medida que se
considera una definiciéon mas amplia de los créditos que no se comportan
correctamente.

Una segunda posibilidad seria que el tiempo afecte las variables en una forma no
lineal. En efecto, si se estiman los coeficientes usando el MPH de Cox incluyendo
un término cuadrado de la variable TEND, se nota el aumento en la significacion de
dicho término. A pesar de esto. el indicador cuadratico de TEND no se incluye, pues
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los signos y niveles de significancia del resto de las variables se deterioran
notablemente.

A pesar que las estimaciones logradas en el caso de que sean considerados
(nicamente los bancos comerciales (tabla 4), muestran resultados similares a los
obtenidos para la totalidad de las instituciones financieras, se deberia puntualizar
algunos aspectos. En primer lugar, el pardmetro CRECRE aumenta su significancia
en las dos versiones de CNP, notablemente en la primera de ellas. Este resultado no
resulta sorprendente si se considera que los bancos comerciales dependen
mayormente del mercado crediticio, mientras que otro tipo de instituciones como los
bancos de inversiones o el Banco Hipotecario Nacional, basan sus operaciones en
otras areas.

Otra de las diferencias con los resultados obtenidos para todas las instituciones
financieras es el inesperado signo en la segunda version de la variable ARPNRAT.
A pesar de esto el coeficiente continta teniendo poca significacion.

Adicionalmente, la direccion en que se mueve la variable INFLA aparece
opuesta a lo quc sc podria haber esperado. Una causa plausible para este
comportamiento seria que las bajas y esperadas tasas de inflacién (incluso negativas)
podrian haber sido indicadores para ciertos periodos de baja actividad econémica
con sus consecuencias negativas para el sistema financiero.

Finalmente, se debe notar que la composicion del portafolio de créditos (entre
comerciales , de consumo y vivienda) no presentan un rol importante para explicar
el incremento en la debilidad del sector financiero argentino. Este resulitado
contradice en cierta medida a los encontrados en los estudios mexicano y peruano en
los que la asignacion de los créditos en los diversos sectores econdmicos tiene
importantes consccuencias en la probabilidad del debilitamiento de las entidades

~ . 1
financieras.

Resumiendo, en el caso argentino los factores que disminuyen la solidez del
sector financiero son, en primer lugar, los relacionados con las entidades en forma
individual (DMECME, PMCCNP y ALTARAT), en segundo lugar, las condiciones
macroeconomicas (CREPBI, DEFIS, CRECRE) y, en alguna medida M2RES.

Debe ser sefialado que como se comenté antes se debe sefialar, siguiendo a
Gonzalez-Hermosillo et al (1996), que existe evidencia de que las variables

Y ver Gonzalez-Hermosillo et al (1996) y Canta et al (1997).
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macroeconémicas determinarian el momento de la falla mas que ser determinantes
directos del aumento en el debilitamiento de las instituciones.

5.3.  Elindice de fragilidad del sistema

El las figuras 3 y 4 se observa un indice agregado de la fragilidad del sistema
como un todo. En cada uno de ellos se reporta el indice considerando las dos
medidas de cartera vencida. El indice fue construido como un promedio ponderado,
por los activos, de los valores predichos de la funcion hazard para cada entidad
financiera. En otras palabras, el indice representa la suma de las probabilidades de
falla bancaria, multiplicado por la participacién que cada institucion financiera
posee en el total de activos del sector.

Este tipo de indices prove a las autoridades monetarias de informacion clara
sobre las tendencia de la probabilidad de incrementar la debilidad del sector, antes
que la caida de las instituciones financieras.

La figura 3 muestra al indice de fragilidad para el caso de la primera versién de
CNP. Se observa la alta volatilidad en los 37 meses del estudio. Después de alcanzar
un pico en diciembre de 1993, la probabilidad de debilitamiento del sistema tiende
a decrecer a medida que la economia experimenta altas tasas de crecimiento. El
grafico muestra que el indice se encontr6 en su punto mas bajo cuando la crisis
mexicana en diciembre de 1994 (en ese momento existian 200 instituciones
financieras). A partir de ese momento, el indice entré en una tendencia positiva,
mostrando un aumento en la debilidad del sector. Esto continua hasta alcanzar un
nuevo pico en diciembre de 1995, luego de un afio de incertidumbre en términos
generales y en el sector financiero en particular (al final de ese mes existian solo 145
instituciones).

El comportamiento del indice en la version | puede contradecir lo que se podria
haber esperado, teniendo en cuenta que el sector fue reducido causando que solo las
instituciones mas eficientes continfien operando, atn asi el indice de fragilidad
aumenta.

En la figura 4 se aprecia que la tendencia positiva del indice de fragilidad
cambia. Este hecho refuerza el argumento anterior ya que la definicion de CNP en el
segundo caso es mas amplia, incluyendo créditos con cierto riesgo pero con mejores
posibilidades de repago.
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Figura No. 3

Indice de fragilidad del sistema financiero para la versién 1 de CNP
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6. Comentarios finales

La relevancia de la metodologia usada en este estudio se encuentra en el hecho
de que permite obtener informacion sobre el momento de la posible falla de una
institucion, ademds de la probabilidad del debilitamiento del sector en su conjunto.
Mas atin, la inclusién de un conjunto de indicadores bancarios no especificos como
se sugiere en Gonzales-Hermosillo et al (1996) y en Canta et al (1997), provee de
informacioén util sobre la posibilidad de que un pais padezca de inconvenientes con
su sector financiero.

En el caso argentino, en donde la totalidad del sector financiero fue incluido, se
establecié varios de los posibles determinantes del debilitamiento del sistema como
ser la proporcion de provisiones para créditos mal comportados en el total de
créditos asi como la posicion de liquides de las instituciones tomadas
individualmente. Mas aun, algunos indicadores macroecondémicos aparecen como
determinantes y, por consiguiente, su evolucion debe ser monitoreada.

La informacién obtenida puede emplearse como herramientas de deteccion
temprana para asi poder tomar medidas correctivas que refuercen el sistema
financiero y de esta forma minimizar las consecuencias negativas de las crisis
bancarias causadas ya sea por choqueschoques internos o externos.

El caso argentino, en donde la crisis mexicana actué como disparador para
producir cambios estructurales en la composicion y calidad del sector financiero, es
un buen ejemplo de la importancia de poseer un mecanismo de control de las
entidades financieras. Como se remarcara anteriormente, las consecuencias de una
falla bancaria que eventualmente puede conducir a problemas en la totalidad del
sector, tiene efectos mas profundos en la economia que cualquier otra industria y
por lo tanto existe espacio para la regulacion y el control. Como lo discutiera Fisher
(1997), un marco regulatorio beneficioso necesita reforzar los incentivos que logren
la eficiencia en lugar de crear inadvertidamente incentivos perversos. Por lo tanto, ¢l
acceso a informacion confiable sobre la solides de las entidades en forma aislada,
como asi también en forma conjunta es esencial para crear los incentivos
apropiados.

Se puede observar que aunque los resultados que surgen de usar las diferentes
versiones de CNP difieren, las conclusiones generales se mantienen. A pesar de esto,
la correcta seleccién del concepto de créditos mal comportados puede resultar de
gran ayuda al analizar diferentes escenarios.

Finalmente, existen muchos aspectos que se pueden mejorar, partiendo del
presente trabajo; por ejemplo. obtener una variable dependiente que resuma mejor
las caracteristicas generales de un banco en particular, extender el periodo del
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andlisis, asi como obtener mejor informacion sobre las entidades que hubieran
fallado. Estas mejoras ayudaran a entender mejor las causas de la existencia de un
sistema financiero débil y, a la vez, perfeccionar los instrumentos para predecir el
incremento en la debilidad del sector. El mejor entendimiento de estas cuestiones
ayudara a los bancos centrales a minimizar los costos de las fallas bancarias y, por lo
tanto, limitar las consecuencias que una crisis en el sector financiero pueden tener en
el conjunto de la economia.
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