
internacionales
meses de imDortación 7 meses

37.6V0

E. = 6Xr + 2\ + a\ + 120D(n +X/6

E. = 6(6.40) + 2(3.0) + 4(4.9) + 12017 + 37 '616

= 87.4 puntos

valor equivale a un riesgo cali-
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Un sistema de garantía de depósitos
puede contribuir a la estabilidad fi-
nanciera, siempre que cuente con fon-
dos adecuados y otros mecanismos de
salvaguardia, como un sólido progra-
ma de supervisión bancaria.

En la fábula de Esopo sobre la liebre
y Ia tortuga, la tortuga aceptó echar
una carrera con la liebre. La liebre.
mucho más veloz que la tortuga, sa-
lió corriendo a toda velocidad en el
primer tramo de la carrera, pero des-
pués se acostó a dormir una siesta,
convencida de que podría adelantar
a su contrincante. Cuando despertó,
la tortuga, que había avanzado len-
tamente pero con constancia, se es-
taba acercando a la meta. La liebre
no pudo alcanzar a la tortuga y ésta
ganó la carrera.

Un sistema de garantía de depósitos
eftcaz se asemeja más a una tortuga

* Autorizado por Revista Finanzas y Desanollo

que a una liebre. Aprimera üsta pa-
rece que puede establecerse rápida-
mente y con facilidad un sistema na-
cional de garantía de depósitos que
anuncie una garantía pública para los
depósitos de los bancos. Algunos paí-
ses, a fin de evitar el retiro masivo
de depósitos que podría llevar a la
quiebra a los bancos en situación só-
lida y a fin de estabilizar un sistema
bancario en dificultades, han inten-
tado crear un sistema de garantía de
depósitos de esta forma. Lamentable-
mente, a menos que el sistema cuen-
te con fondos suficientes para hacer
frente a una grave crisis financiera y
con un sólido programa de supervi-
sión bancaria, este sistema está des-
tinado al fracaso.

Financiamiento del sistema
de garantía de depósitos
Si bien la necesidad de fondos sufr-
cientes es evidente, puede resultar
menos cierto que el mejor enfoque
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consiste en financiar el sistema me-
diante primas que paguen los bancos
participantes, aunque sea necesario
un préstamo del Estado Para dar co-
mienzo a la acumulación de capital.
En primer lugar, al dotar de fondos
al sistema, en lugar de recurrir a la
garantía del Estado, el organismo
encargado de sus operaciones lo ad-
ministrará de manera resPonsable
desde el punto de vista fiscal. En se-
gundo lugar, dicho organismo Podrá
contar con eI capital de operaciones
necesario para resolver las quiebras
bancarias. Si hay que esperar que eI
poder legislativo asigne el capital de
operaciones necesario, el costo de la
resolución de las quiebras bancarias
será mucho mayor, como se compro-
bó en los Estados Unidos durante la
crisis de las asociaciones de ahorro y
préstamo en los años ochenta Y como
puede comprobarse hoy en JaPón. En
tercer lugar, si los bancos pagan pri-
mas para financiar el sistema de ga-
rantía de depósitos, tendrán un in-
centivo para vigilar las operaciones
del sistema y velar por que éstas se
Ileven a cabo de manera responsable
desde el punto de vista frscal.

Según una encuesta del FMI realíza'
da en 1996 por G. García Y C. Lind-
gren, de los 182 países miembros del
FMI, unos cincuenta tenían un siste-
ma de garantía de depósitos explíci-
to en ese momento, Pero muchos no
aplicaban las normas reconocidas
como prácticas óptimas. En un estu-
dio posterior (García, 1998) se defr-
nieron como prácticas óptimas crear
una autoridad juúdica y reguladora
del sistema, otorgar al supervisor
bancario nacional la facultad de adop-
tar sin demora medidas correctivas
frente a instituciones insolventes,

resolver rápidamente la situación de
los bancos en quiebra, mantener en
un bajo nivel los depósitos cubiertos
por garantías de depósitos, obligar a
los bancos a que participen en el sis-
tema a fin de evitar la selección ad-
versa, pagar los depósitos con garan-
tía, cobrar primas de seguro ajusta-
das en función del riesgo y velar por
la independencia del organismo de
garantía de depósitos.

La red de seguridad financiera
Estas normas son fundamentales
para el funcionamiento eficaz del sis-
tema de garantía de dePósitos, no
obstante no son suficientes por sí so-
las para garantizar la estabilidad del
sistema financiero.

La red de seguridad tiene por objeto
mantener la estabilidad del sistema
financiero, protegiendo la importan-
tísima función de intermediación fr-
nanciera que desempeñan los bancos
(dando acceso al ahorro Para la in-
versión y el desarrollo) y su papel en
el sistema nacional de pagos. Normal-
mente, además de Ia garantía de de-
pósitos, la red de seguridad incluye
el crédito a corto plazo del banco cen-
tral para gatantizar la liquidez ban-
caria. En los Estados Unidos existen
dos mecanismos de resPaldo en ma-
teria de liquidez: un servicio de cré-
dito a corto plazo con garantía a tta-
vés de la ventanilla de descuento del
Sistema de la Reserva Federal, que
se utiliza para proporcionar efectivo
a los bancos solventes cuando éstos
tienen problemas de liquidez a corto
plazo, y un servicio de giro en descu-
bierto a menor plazo para garant'izar
el buen funcionamiento del sistema
de pagos. La función de la garantía
de depósitos es estabilizar el sistema
frnanciero en caso de quiebras ban-
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carias ofreciendo a los
seguridades de que tendrán
inmediato a sus fondos
aunque quiebre su banco,
do así el incentivo de los
tes a retirar su dinero del
más de frenar el retiro masivo
pósitos de los bancos, la gara
depósitos también puede evita
el pánico se propague a todo el
ma financiero y ponga en peli
to a los bancos en difrcultades
los bancos solventes.

Dado que los bancos reciben
pósitos y los convierten en prés
no líquidos, incluso los bancos
solventes se ven incapacitados
hacer frente a un retiro ilimi
inmediato de depósitos. La
ha demostrado la importancia
tablecer un mecanismo que i
confianza a los depositantes.

Sin embargo, estas cifras
más cornplejo. Inmediatamente
pués de su creación, la FDIC
4.000 inspectores sobre el
para evaluar los bancos que
participar en el fondo de ga
depósitos. Se reconoció, desde el
cipio, que el sistema de garantÍ
depósitos no funcionaría e
te sin una supervisión
los bancos.

La falta de una firme
bancaria puede resultar en q
banco central y el sistema de
tía de depósitos tengan que
respaldo financiero a bancos i
ventes involucrados en activi
riesgosas que podrían afectar la
dez del sistema frnanciero.
pervisión prudencial, que
una superwisión interna de los
cos por medio de evaluaciones y
supervisión externa por medio
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carias ofreciendo a los depositantes
seguridades de que tendrán acceso
inmediato a sus fondos asegurados
aunque quiebre su banco, reducien-
do así el incentivo de los depositan-
tes a retirar su dinero del banco. Ade-
más de frenar el retiro masivo de de-
pósitos de los bancos, la garantía de
depósitos también puede evitar que
el pánico se propague a todo el siste-
ma financiero y ponga en peligro tan-
to a los bancos en dificultades como a
los bancos solventes.

Dado que los bancos reciben los de-
pósitos y los convierten en préstamos
no líquidos, incluso los bancos más
solventes se ven incapacitados para
hacer frente a un retiro ilimitado e
inmediato de depósitos. La historia
ha demostrado la importancia de es-
tablecer un mecanismo que inspire
confianza a los depositantes.

Sin embargo, estas cifras reflejan algo
más complejo. Inmediatamente des-
pués de su creación, la FDIC envió
4.000 inspectores sobre el terreno
para evaluar los bancos que iban a
participar en el fondo de garantía de
depósitos. Se reconoció, desde el prin-
cipio, que el sistema de garantía de
depósitos no funcionaría eficazmen-
te sin una supervisión adecuada de
los bancos.

La falta de una firme supervisión
bancaria puede resultar en que el
banco central y el sistema de garan-
tía de depósitos tengan que ofrecer
respaldo financiero a bancos insol-
ventes involucrados en actividades
riesgosas que podrían afectar la soli-
dez del sistema financiero. Una su-
perwisión prudencial, que consiste en
una supervisión interna de los ban-
cos por medio de evaluaciones y una
supervisión externa por medio de de-

claraciones financieras periódicas
utilizando nonnas contables interna-
cionalmente aceptadas, constituye el
mecanismo de vigilancia de los ban-
cos centrales y de los sistemas de ga-
rantía de depósitos. Este mecanismo
facilita la tarea de determinar si las
instituciones no son solventes o sim-
plemente tienen problemas de liqui-
dez. Sin una supervisión prudencial
efrcaz, el sistema de garantía de de-
pósitos y los demás elementos que
constituyen la red de seguridad pro-
tegen a los bancos imprudentes con-
tra las pérdidas a las que éstos debe-
rían hacer frente al arriesgar sus ac-
tivos con la esperanza de obtener al-
tos rendimientos.

Un país necesita la voluntad política
para establecer un sistema de super-
visión bancaria efrcaz, y el deseo de
ganar credibilidad en los mercados fi-
nancieros internacionales será proba-
blemente un incentivo importante.
Además, es necesario contar con pro-
fesionales capacitados en materia de
supervisión bancaria que pongan en
práctica el nuevo sistema. Varios or-
ganismos en los países en desarrollo e
instituciones financieras internacio-
nales ofrecen este tipo de capacitación.
Más importante aún, el Comité de
Basilea de Supervisión Bancaria ha
formulado una serie de directrices, los
principios fundamentales para una
supervisión bancaria efrcaz, que pue-
den aplicar los países que desean es-
tablecer un sistema de supervisión
prudencial eficaz. Además, a partir de
1988 el Comité de Basilea estableció
norrnas relativas a la suficiencia de
capital en función del riesgo.

Las normas reguladoras del capital
son el eje fundamental de una super-
visión prudencial eftcaz. Un nivel só-
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lido de capital constituye un buen sis-
tema de proteccióncontra problemas
y eleva los costos de la especulación
y del comportamiento imPrudente
puesto que los inversionistas están
expuestos a mayores Pérdidas si el

banco quiebra. No obstante, cabe re-

cordar que si bien es fundamental
contar con un nivel sólido de capital,
este factor, por sí solo, no puede evi-
tar la quiebra de un banco. El capital
de un banco puede desaparecer rápi-

damente si sus activos no son sóIidos.
Además, Ios bancos más nuevos que

no han establecido un historial de
resultados y cuya gerencia no tiene
experiencia presentan más riesgos
que los bancos bien establecidos, los

bancos que operan en una economía
en desarrollo o en transición, sin ex-
periencia en el mercado, se encuen-
tran en una situación aún más arries-
gada. Cabe destacar que las normas
establecidas por el Comité de Basilea
se aplican a los bancos de los países

desarrollados, con experiencia, que

llevan a cabo sus operaciones a esca-
la internacional. El Comité ha hecho
hincapié en que los niveles de capital
deben ser mucho mayores en el caso
de bancos que se encuentran en otras
circunstancias.

Riesgo moral
Independientemente de la eficiencia
del sistema de supervisión bancaria
de un país o del nivel de capital exi-
gido por las normas de dicho País, no
cabe duda de que los elementos de
una red de seguridad nacional, como
el crédito a corto plazo por medio de
la ventanilla de descuento y la garan-

tía de depósitos, presentan un peli-
gro, en el sentido de que pueden dis-
torsionar eI mercado reduciendo las
pérdidas que podrían producirse por

decisiones económicas equivocadas.
La red de seguridad plantea, Pues, la
cuestión del riesgo moral'

Riesgo moral es un término utilizado
por los economistas para referirse a
todo elemento -por ejemplo; un segu-
ro o un subsidio público- que fomen-
ta un comportamiento arriesgado, lle-
vando a los agentes que asumen un
riesgo frnanciero a creer que obten-
drán los beneficios de las inversiones
arriesgadas que hagan, quedando al
mismo tiempo protegidos contra las
pérdidas. El respaldo a instituciones
financieras insolventes ciertamente
entraña riesgo moral, pero aun eI res-
paldo en forma de liquidez a institu-
ciones en difrcultades, pero solventes,
también puede entrañar riesgo mo-
ral si este respaldo sirve de escudo
para dichas instituciones frente a la
realidad del mercado. Al crear una
red de seguridad, los países deben lle-
gar a un equilibrio entre dos metas
rivales: mantener un sistema frnan-
ciero estable cuando surgen proble-
mas de liquidez y de solvencia, Y re-
ducir al mínimo eI riesgo moral.

La forma más eficaz de logtar que la
red de seguridad limite eI riesgo mo-
ral es permitir que el mercado casti-
gue a los agentes que asumen un ries-
go frnanciero, dejando que quiebren
las instituciones financieras insolven-
tes e imponiendo costos a las institu-
ciones que lleguen cerca de la quie-
bra. En este último caso, la solución
sería algo tan simPle como aPlicar
altas tasas de interés por el respaldo
en forma de liquidez a corto plazo. Sin
embargo, en el primer caso, todos los
países del mundo han tratado a me-
nudo de rescatar instituciones consi-
deradas "demasiado grandes Para
quebrar) a fin de evitar Problemas

sistémicos. Una forma de
equilibrio razonable entre
moral y un sistema fi
ble sería permitir una
limitada -en el caso de qui
planteen un riesgo si
jar que el mercado castigue
portamiento imprudente,
modo, en general, los bancos
tes quebrarían y los accioni
deúan su capital accionario
co recibe asistencia para
en funcionamiento. Este
garantiza que, como norma,
seguridad sea una red a
cual las instituciones insolve
den caer, y no una plata
evite que estas instituciones
a un nivel que las haga

En los Estados Unidos la
riesgo moral fue un aspecto im
te de la reacción legislativa
crisis de la banca y el ahorro
taron a las instituciones fina
entre 1982 y 1994. La crisis
por sí sola entrañó 1.617 qui
casos de bancos que se man
abiertos con el respaldo de la
El Congreso cuestionó los

objeto de crítica por dar
vés de su ventanilla de
demasiados bancos insol
acabaron siendo insolven
FDIC fue objeto de crítica por
paldo para mantener abiertos
siados bancos insolventes.

Como reacción a estas críticas,
greso de los Estados Unidos
gó una ley orientada a reducir
go moral. La Ley de mejora de
poración Federal de Garantía
pósitos, que entró en vigor en
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biempo protegidos contra las
idas. El respaldo a instituciones

insolventes ciertamente
ña riesgo moral, pero aun eI res-
en forma de liquidez a institu-
en dificultades, pero solventes,

ién puede entrañar riesgo mo-
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idad del mercado. Al crear una
de seguridad, los países deben lle-
a un equilibrio entre dos metas
Ies: mantener un sistema frnan-

estable cuando surgen Proble-
de liquidez y de solvencia, Y re-
al mínimo el riesgo moral.

forma más eficaz de lograr que la
de seguridad limite el riesgo mo-
es permitir que el mercado casti-
a los agentes que asumen un rres-

financiero, dejando que quiebren
instituciones financieras insolven-
e imponiendo costos a las institu-

que lleguen cerca de la quie-
En este último caso, la solución

a algo tan simple como aPlicar
tasas de interés por el resPaldo

forma de liquidez a corto plazo. Sin
en el primer caso, todos los

del mundo han tratado a me-
de rescatar instituciones consi-

adas "demasiado grandes para
braro a frn de evitar problemas

sistémicos. Una forma de lograr un
equilibrio razonable entre el riesgo
moral y un sistema frnanciero esta-
ble seúa permitir una excepción muy
limitada -en el caso de quiebras que
planteen un riesgo sistémico- y de-
jar que el mercado castigue el com-
portamiento imprudente. De este
modo, en general, los bancos insolven-
tes quebrarían y los accionistas per-
derían su capital accionario si el ban-
co recibe asistencia para perrnanecer
en funcionamiento. Este equilibrio
gatantiza que, como norma, la red de
seguridad sea una red a través de la
cual las instituciones insolventes pue-
den caer, y no una plataforma que
evite que estas instituciones caigan
a un nivel que las haga quebrar.

En los Estados Unidos la cuestión del
riesgo moral fue un aspecto importan-
te de la reacción legislativa ante las
crisis de la banca y el ahorro que afec-
taron a las instituciones financieras
entre 1982 y 1994. La crisis bancaria
por sí sola entrañó I.617 quiebras o
casos de bancos que se mantuvieron
abiertos con el respaldo de la FDIC.
El Congreso cuestionó los enfoques
adoptados por los organismos regu-
latorios. El Sistema de la Reserva
Federal de los Estados Unidos fue
objeto de crítica por dar crédito a tra-
vés de su ventanilla de descuento a
demasiados bancos insolventes, o que
acabaron siendo insolventes. La
FDIC fue objeto de crítica por dar res-
paldo para mantener abiertos dema-
siados bancos insolventes.

Como reacción a estas críticas. el Con-
greso de los Estados Unidos promul-
gó una ley orientada a reducir el ries-
go moral. La Ley de mejora de la Cor-
poración Federal de Garantía de De-
pósitos, que entró en vigor en 1991,

redujo la facultad de la Reserva Fe-
deral de conceder crédito por medio
de la ventanilla de descuento. limi-
tándola a los bancos en difrcultades
que podrían superar sus problemas
de liquidez. La ley también exigía a
la FDIC resolver las quiebras banca-
rias utilizando el método que entra-
ñara "el menor costo" para el fondo
de garantía de depósitos, con lo que
se redujo la facultad de la FDIC de
respaldar bancos en quiebra. La ley
estipulaba también que la FDIC es-
tablecería primas de garantía de de-
pósitos basadas en el riesgo, medida
que se adoptó en 1992.

Además, el Congreso de los Estados
Unidos redujo considerablemente el
margen de maniobras de la FDIC y
de la Reserva Federal para aplicar la
doctrina de los "bancos demasiado
grandes para quebrar". También se
exigió a todos los superintendentes
federales de la banca y el ahorro que
aplicaran "medidas correctivas sin
demora" para hacer frente a los pro-
blemas de las instituciones frnancie-
ras aseguradas en difrcultades, requi-
riendo una supervisión más detalla-
da y un mayor nivel de capital en las
instituciones que no cumplieran los
requisitos de umbrales progresivos de
capital. Afrn de evitar pérdidas para
el fondo de garantía de depósitos y,
posiblemente, para los contribuyen-
tes estadounidenses, el Congreso
también alentó a los superintenden-
tes federales a cerrar las institucio-
nes financieras con probabilidades de
quebrar aunque tuvieran hasta un
2Vo de capital tangible.

La ley de mejora de la FDIC tenía por
objeto lograr un equilibrio entre limi-
tar el riesgo moral en el funciona-
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miento del sistema bancario Y man-
tener la estabilidad durante una cri-
sis frnanciera, pero su objetivo prin-
cipal era reducir el riesgo moral. La
cuestión que se plantea hoY es si la
ley no ha hecho demasiado hincaPié
en limitar el riesgo moral en detri-
mento de la estabilidad frnanciera.
Tomando como base la exPeriencia
actual, la respuesta parece ser (no).

Según el estudio de la FDIC de 1997
sobre las causas de las quiebras ban-
carias durante las crisis bancarias
más recientes en los Estados Unidos,
History of the Eighties: I'essons for the
Future, entre el frnal de 1992 -cuan-

do la prueba del nmenor costo) entró
en vigor- y 1995, los depositantes no
asegurados no tenían protección en
el 637o de todas las quiebras banca-
rias, en comparación con sólo el L9Vo
entre 1986 y 1991. Por lo tanto, es
probable que la Prueba del "menor
costo' reduzca el riesgo moral en el
caso de las garantías de dePósitos,
alentando a los grandes depositantes
no asegurados y a los grandes acree-
dores a que presten más atención a
la conducta y situación de los bancos
con los que llevan a cabo sus opera-
ciones. De hecho, es un enfoque ade-
cuado porque estos gruPos Pueden
comprender mejor que los Pequeños
depositantes los riesgos que asumen
al realizar operaciones con un banco
que actúa de forma imprudente o lle-
va a cabo operaciones en plena rece-
sión. Además con el tiemPo, este en-
foque puede contribuir a que los ge-
rentes de las instituciones financie-
ras sean más prudentes con respecto
a los riesgos que asumen durante las
fases recesivas del ciclo económico,
sabiendo que pueden Perder su em-
pleo y las inversiones que tienen, si
el banco quiebra. Por último, la Po-

sibilidad de perder todo el capital
accionario de un banco en quiebra
-lo que generalmente sucede tras Ia
intervención de la FDIC- intensifica
el nivel de disciplina del mercado
impuesto por la Prueba del "menor
costo>.

La FDIC ha observado que la aPlica-
ción de prontas medidas correctivas
puede llevar al cierre de bancos que
podrían haberse salvado. En un aná-
lisis sobre quiebras bancarias ocurri-
das entre 1980 y L992,la FDIC sos-
tiene que 143 bancos, con activos por

valor de US$11.000 millones, que no
quebraron podrían haber sido cerra-
dos después de 1992 conforme a la

norma del2Vo de capital tangible. Si

bien mantener estos bancos abiertos
podría aumentar la inestabilidad del
sistema frnanciero durante una cri-
sis bancaria, los US$11.000 millones
en activos bancarios representaron
un pequeño porcentaje del total de

activos (algo más de US$206.000 mi-
llones) de todos los bancos que que-

braron durante ese Período.

Sin embargo, la FDIC también ha
observado que, conforme a la norma
del2Vo de capital tangible, 343 ban-
cos probablemente habrían cerrado
antes del momento en que cerraron
durante la crisis bancaria. En conse-
cuencia, la norma del 2Vo de caPital
tangible también sirve para prevenir
pérdidas al cerrarse bancos en quie-

bras con mayor prontitud'

Enseñanzas para los Países
en desarrollo
Para Ios países que están consideran-
do la creación o la reforma de un sis-
tema de garantía de depósitos no cabe
duda de que este sistema Por sí solo

no puede incrementar la esta
del sistema financiero. Si no
blece un sólido sistema de su
bancaria que incluya norrnas
pital sólidas y mecanismos
rezcar:' la participación del
imponiendo disciplina sobre
ticipantes en el sistema, la
de depósitos y los demás
de la red de seguridad frnanci
serán eficaces, y aumentarán
tos y las dificultades para
una crisis financiera. Pueden
cerse mecamsmos para
disciplina de mercado, tales
cunscribir la protección de la
tía de depósitos en los países
sarrollo a los pequeños
resarcir a los depositantes no
radosya losgrandes
último término en caso de liq
de un banco en quiebra y
que los accionistas perderán
capital cuando el banco qui

Lamentablemente, este tipo
mas legislativas no serán
los gobiernos de los países
cados emergentes siguen
plias garantías de respaldo a
ticipantes en el mercado de
ad hoc cuando el sistema fina
comienza a tener dificultades,
instituciones financieras inte
nales alientan a los países a q
porcionen este tipo de
empeño equivocado de garan
estabilidad, lo que no dio
durante la crisis de Asia. Es
pos de medidas se traducen
mayor riesgo moral, sin
estabilidad sistémica. Si bien
sible que la quiebra de las em
insolventes genere mayor i
lidad a corto plazo, cabe pre
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de perder todo el caPital
io de un banco en quiebra

generalmente sucede tras la

ión de la FDIC- intensifica
vel de disciplina del mercado

por la Prueba del "menor

IC ha observado que la aPlica-

de prontas medidas correctivas
llevar al cierre de bancos que

haberse salvado' En un aná-

sobre quiebras bancarias ocurrl-

entre 1980 y l992,la FDIC sos-

que 143 bancos, con activos Por
de US$11.000 millones, que no

podrían haber sido cerra-

después de 1992 conforme a la

del2%a de caPital tangible. Si

mantener estos bancos abiertos

aumentar la inestabilidad del

financiero durante una crr-

bancaria, los US$11.000 millones

activos bancarios rePresentaron
pequeño porcentaje del total de

(algo más de US$206.000 mi-

) de todos los bancos que que-

durante ese Período.

embargo, la FDIC también ha

lrvado que, conforme a la norma

2Vo de capital tangible, 343 ban-

probablemente habrían cerrado
del momento en que cerraron

la crisis bancaria. En conse-

ia, la norma del2Vo de caPital

también sirve Para Prevenlr
idas al cerrarse bancos en qure-

con mayor Prontitud'

para los países
desarrollo

los países que están consideran-
la creación o la reforma de un sis-

de garantía de dePósitos no cabe
de que este sistema Por sí solo

no puede incrementar la estabilidad
del sistema frnanciero. Si no se esta-
blece un sólido sistema de supervisión
bancaria que incluya norrnas de ca-
pital sólidas y mecanismos que favo-
Íezcart la participación del mercado
imponiendo disciplina sobre Ios par-
ticipantes en el sistema, la garantía
de depósitos y los demás elementos
de la red de seguridad frnanciera no
serán eficaces, y aumentarán los cos-
tos y las dificultades para resolver
una crisis financiera. Pueden estable-
cerse mecanismos para aumentar la
disciplina de mercado, tales como cir-
cunscribir la protección de la garan-
tía de depósitos en los países en de-
sarrollo a los pequeños ahorradores,
resarcir a los depositantes no asegu-
rados y a los grandes acreedores en
último término en caso de liquidación
de un banco en quiebra y establecer
que los accionistas perderán todo el
capital cuando el banco quiebra.

Lamentablemente, este tipo de refor-
mas legislativas no serán eficaces si
los gobiernos de los países con mer-
cados emergentes siguen dando am-
plias garantías de respaldo a los par-
ticipantes en el mercado de manera
ad hoc cuando el sistema financiero
comienza a tener dificultades, o si las
instituciones financieras internacio-
nales alientan a los países a que pro-
porcionen este tipo de respaldo en un
empeño equivocado de garantizar la
estabilidad, lo que no dio resultado
durante la crisis de Asia. Estos ti-
pos de medidas se traducen en un
mayor riesgo moral, sin aumentar la
estabilidad sistémica. Si bien es po-
sible que la quiebra de las empresas
insolventes genere mayor inestabi-
lidad a corto plazo, cabe prever que

a mediano y largo plazo la discipli-
na de mercado contribuya con el
tiempo areforzar y estabilizar el sis-
tema frnanciero.

Con respecto a los países que están
comenzando a considerar la posibili
dad de establecer un sistema de ga-
rantía de depósitos, esta descripción
del papel limitado que puede desem-
peñar la garantía de depósito en el
mantenimiento de la estabilidad del
sistema financiero sin una sólida su-
pervisión bancaria, ni mecanismos
para limitar el riesgo moral, podría
resultar desalentadora, y esto es tal
vez positivo. Los países deben avan-
zar lentamente, como la tortuga de
la fábula de Esopo. Si van demasia-
do de prisa a la hora de proporcionar
garantías de depósitos, sin sentar las
bases financieras y de supervisión
necesarias y sin una disciplina de
mercado, podrían descubrir más ade-
lante que han frrmado un cheque en
blanco para cubrir pérdidas financie-
ras, lo que debilitará su economía y
creará un sólido entorno de riesgo
moral que intensifrcaráelriesgo y los
problemas sistémicos, agravando las
dificultades durante las próximas cri-
sis. El panorama puede parecer som-
brío, pero es más fácil de sobrellevar
que la quiebra de un fondo de garan-
tía de depósitos o una tesorería na-
cional sin fondos.

Este artículo se basa en un discurso
pronunciado por Ia autora eI 9 de sep-
tiembre de 1998 en Ia Conferencia
Internacional sobre Garantía de De-
pósitos, patrocinada por la FDIC, en
Washirugton.
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