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Resumen

El presente estudio muestra una metodologia de las pruebas de estrés al sistema financiero
ecuatoriano para evaluar su capacidad de respuesta ante escenarios adversos, pero factibles.
Durante el desarrollo del trabajo se hace una revision de la literatura mas importante sobre el
tema y se discuten las ventajas de utilizar este tipo de modelos. En la parte empirica, se analiza
los acontecimientos mas importantes en el sector financiero del Ecuador en la tltima década, se
detallan los escenarios de estrés simulados, los supuestos utilizados y los principales resultados
obtenidos de la modelizacion de los tres riesgos principales (liquidez, crédito y tasa de interés) a
los cuales se expone el sistema, a traves de choques aplicados a variables determinantes de éste.
Ademas se introduce una técnica que involucra a las principales variables macroecondmicas
determinantes de la liquidez, la cual permite prevenir efectos perjudiciales para la economia, con
el correcto monitoreo y supervision de las entidades financieras. Finalmente se exponen las
principales conclusiones obtenidas del modelo para el caso del Ecuador en el periodo 2005-2010.

Palabras clave: Pruebas de estrés, sistema financiero, escenarios, supuestos, riesgos,
supervisién, monitoreo.
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Introduccion

En la actualidad, la evaluacion de intermediarios financieros tiene cada vez mas importancia,
principalmente para la elaboracion de politica econdmica y para evitar crisis en el sistema
financiero que inciden en gran parte de las variables y decisiones econémicas.

En este contexto, debido al aumento de la inestabilidad financiera en muchos paises,
principalmente en la década de 1990, nacio la necesidad de conocer mejor las debilidades de los
sistemas financieros y una alternativa poco usada, pero efectiva, para su cuantificacion, son las
“pruebas de estrés” para el sistema financiero, cuyo objetivo es la determinacion de las
respuestas de la estructura del sistema financiero ante choques extremos de vulnerabilidad que
puedan llegar a afectar el sistema de pagos de un pais (Cihak, 2007: 4).

Es importante entender la utilidad de los modelos de estrés® aplicados al sistema financiero de un
pais, principalmente si este ha atravesado por periodos de crisis bancarias y financieras, ya que
ayudaran a entender de mejor manera su estructura luego de dichas crisis y se podran cuantificar
las vulnerabilidades del sistema. Es decir, a través de estas pruebas se intenta cuantificar los
efectos que tendrian los diferentes tipos de riesgos que afectan a un sistema financiero,
esencialmente de liquidez, de solvencia y de rentabilidad en la solidez del sistema bancario.

La evaluacion de la solidez de los intermediarios financieros es un tema preocupante con
respecto a la elaboracién de politica econémica en el mundo, principalmente en Ecuador, debido
a la desconfianza generada en el sector después de la crisis de 1999 y que todavia se siente en la
actualidad. Situacion que hace de las pruebas de estrés un instrumento que permite analizar los
resultados méas desfavorables para el sistema financiero del pais, originados por varios choques
sobre el mismo, mediante la simulacion de los principales factores de riesgo (crédito, tasa de
interés y liquidez), con el objetivo de realizar un monitoreo conjunto de ellos.

Para analizar las repercusiones sobre el sistema que tendran la simulacion de los riesgos antes
mencionados se construyen diferentes escenarios, en los que se simulan varios choques. Para el
caso del Ecuador, la magnitud de estos choques tiene en cuenta los valores extremos que se

! Modelo que subraya la importancia del monitoreo conjunto de los riesgos y la reproduccién de escenarios de
estrés que incluyen choques simultaneos sobre el sistema. A través de este analisis se pueden caracterizar las
principales vulnerabilidades de la estructura del sector financiero, asi como identificar a las IFIS que muestran
mayores debilidades.



observaron en afios pasados, principalmente en los de crisis, cuando se experimentd un notable
crecimiento, asi como los efectos de la reciente crisis internacional del sistema financiero.

La finalidad de este andlisis es determinar las principales vulnerabilidades de la estructura del
sistema financiero del Ecuador e identificar a las instituciones que presentan mayores
dificultades para sobrellevar un choque de esas caracteristicas. De esta manera, se establecen
técnicas que ayudan a una adecuada supervision y monitoreo del sistema financiero nacional, en
cuanto a sus puntos débiles.

Por otro lado, la experiencia internacional ha demostrado que las pruebas de estrés son utiles
para cuantificar las debilidades del sistema financiero frente a situaciones adversas. Por esta
razon, se propone la construccion de un modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador,
cuyo objetivo principal es evidenciar las vulnerabilidades del sistema y comprobar su estabilidad
y solidez. Razon por la cual las pruebas de estrés para el sistema financiero ecuatoriano son
atiles para evaluar las diferentes respuestas de la estructura del sistema, frente a distintos
escenarios que resultan de la simulacién de choques que afectan su estabilidad. En este contexto,
con la aplicacién de la metodologia de las pruebas de estrés en el sistema de pagos del Ecuador,
se logra cuantificar los resultados obtenidos de los tipos de riesgos que lo pueden afectar. Los
choques que se simulan tienen en cuenta el ciclo economico del periodo de analisis. Finalmente,
se identifican las principales falencias de este importante sector de la economia.

La presente investigacion esta conformada por tres capitulos. En la primera parte se expone la
metodologia utilizada, los objetivos y las hip6tesis de trabajo. Se mencionan los principales
antecedentes para formular y aplicar las pruebas de estrés, asi como la presentacion de los
principales indicadores de riesgo financiero para la formulacion del modelo para el Ecuador.

En el capitulo | se revisa la literatura mas importante acerca de las pruebas de estrés, su
formulacién, metodologia y aplicacion. Se detallan las variables que pueden ser estresadas y los
riesgos mas importantes a los que se encuentra expuesto un sistema financiero. Por ultimo, se
muestra los antecedentes de este tipo de pruebas a nivel internacional y las principales
conclusiones derivadas de su metodologia.

En el capitulo Il se hace referencia al sistema financiero del Ecuador, se describe a las
principales instituciones que lo conforman y lo regulan, para finalizar con el anélisis de su
evolucion durante la ultima década y los hechos importantes que han influido en su desarrollo.

En el capitulo 111 se presenta el desarrollo del modelo, el cual se realizo para el periodo 2005-
2010. En la primera parte se describen los principales riesgos a los que se ve expuesto el sistema



financiero ecuatoriano y los escenarios sobre los que se construyd el modelo de estrés, seguido
de la explicacion de los supuestos utilizados para las simulaciones y la razon de su inclusién. Por
altimo, se exponen los resultados de medir los riesgos mas importantes que puede sufrir el
sistema financiero del Ecuador y se explican los célculos mateméaticos para medir los choques
aplicados al sistema.

Finalmente, se presenta la demostracion de las hipotesis y se exponen las conclusiones y
recomendaciones del trabajo desarrollado y se espera que esta investigacion sirva para establecer
mejores politicas de regulacion.



Metodologia del trabajo

La investigacion fue de tipo descriptiva, pues se detallaron eventos y situaciones mas
representativas del sistema financiero del Ecuador y la vulnerabilidad que present6 ante los
diferentes choques simulados a través de su cuantificacion. Se eligié este tipo de investigacion
por cuento ésta permitia la descripcion de las caracteristicas de los modelos de estrés y ayudaba
a identificar los elementos y variables necesarios para su construccion. La investigacion no se
limito solo a la recoleccién de datos, sino que se llegd a la prediccion e identificacion de las
relaciones entre las distintas variables de tipo financiero. De igual manera, ayudod a describir las
particularidades del sistema financiero del Ecuador. Los resultados que se analizaron
minuciosamente fueron la base para la formulacion de nuevas hipétesis y un incentivo para
profundizar sobre el tema de las pruebas de estrés, contribuyendo de esta manera al
conocimiento sobre el sistema financiero ecuatoriano.

La investigacion también fue de tipo correlacional, ya que se asociaron algunas variables a través
de herramientas estadisticas que permitieron hacer relaciones entre variables de tipo monetario y
macroecondémico mas importantes y de gran influencia para el sistema financiero del Ecuador.
De igual manera se determiné el grado de relacién o asociacion de las variables y sus efectos en
el sistema.

El método de investigacion fue inductivo, se hizo un esfuerzo de analizar y sintetizar; el estudio
de este tipo implico esfuerzos de investigacion en recopilar la informacién necesaria y una gran
capacidad de analisis, sintesis e interpretacion.

Con relacion al modelo, éste se implemento en una herramienta practica y facil de usar como es
el Excel, especialmente para fines investigativos y ampliacion del tema, asi como también para
su administracion y actualizacion del mismo, con el fin de que sea un mecanismo de aprendizaje.
Los datos sobre el sistema financiero del Ecuador se tomaron de las fuentes oficiales de
informacidn disponibles en las instituciones que las proveen (SBS y BCE), en algunos casos, los
datos se modificaron para fines de la investigacion.

Para desarrollar el ejercicio de estrés fue necesario recurrir a la informacion de estados
financieros reportados mensualmente a la Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador. El
analisis se lo realizd para los afios 2005-2010. Se tomaron en cuenta los bancos grandes,
medianos y pequefios, cooperativas, mutualistas y sociedades financieras; es decir, todo el
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sistema financiero del Ecuador. El anélisis fue de corte transversal y se lo hizo sobre los datos
desagregados para el periodo mencionado.

Para el desarrollo de la investigacion se consultaron fuentes nacionales como el BCE y la SBS, y
fuentes internacionales como Banco Mundial (BM) y Fondo Monetario Internacional (FMI).
Finalmente unas de las principales fuentes de investigacion fueron los estudios similares hechos
en otros paises sobre el tema planteado y se ajusté dichos estudios a las cuentas de las principales
variables financieras del sistema financiero ecuatoriano para el modelo.

La contribucion méas importante del modelo fue permitir la observacion de los efectos que
tuvieron las diferentes simulaciones extremas sobre el sistema y sus principales falencias, de esta
manera se pudieron formular nuevas formas de regulacion para el mismo.

La utilizacion y aplicacion del presente trabajo depende de que esté muy bien construido, se lo
entienda y utilice para los mejores propoésitos. Para la elaboracion del modelo de estrés lo que se
hizo fue: clasificacion de la informacion mas importante con el objetivo de saber la realidad del
sistema financiero ecuatoriano y obtener una base de datos financiera que contiene las
principales cuentas, asegurar la aplicabilidad del modelo al sistema financiero del Ecuador, y por
altimo, simulacion de distintos escenarios, en los cuales se estresaron a las variables y obtuvieron
resultados precisos para la elaboracion de recomendaciones adecuadas para el sistema.

Finalmente, fue de gran importancia y utilidad el apoyo de docentes, quienes aportaron con sus
conocimientos para mejorar, principalmente, los aspectos metodologicos y conceptuales para la
elaboracidn del modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador.

Preguntas de investigacion

e ;Cual es la utilidad de los modelos de estrés en el andlisis y monitoreo del sistema
financiero?

e Es posible construir un modelo de estrés para el sistema financiero en el Ecuador para

analizar los principales riesgos que puede sufrir el mismo y contar con una herramienta que
facilite la aplicacion de normas de regulacion y minimizar los ciclos en la economia?
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Delimitacion del problema

El modelo estéa disefiado para realizar simulaciones de choques adversos al sistema e impactos de
politica econOmica-financiera, las cuales exponen sus principales puntos débiles. La
investigacion se centro en el analisis del sector financiero ecuatoriano para el periodo 2005-2010.
De esta manera se pudo estudiar el desarrollo de la actividad financiera para esta etapa, y se
encontraron sus principales falencias y debilidades, a través de los choques aplicados al sistema.

Objetivos
General

Construir un modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador, que permita evaluar
vulnerabilidades del sector.

Especificos

e ldentificar la utilidad de los modelos de estrés para analizar y monitorear el sistema
financiero.

e Probar la estabilidad del sistema financiero del Ecuador a través de la construccion de
diferentes escenarios en los cuales se estresen las principales variables, de forma que se

exceda su capacidad operacional hasta una situacion extrema, pero posible.

e Construir una herramienta que facilite aplicar normas de regulacion y asi minimizar los
ciclos en la economia.

Hipotesis

a) Se puede realizar un modelo de estrés para poner en evidencia las principales
vulnerabilidades del sistema financiero del Ecuador, identificar sus mayores dificultades y
permite establecer su correcta supervision, regulacion y monitoreo.

b) El sistema financiero puede soportar un drenaje de liquidez sin afectar el capital.
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c) EIl impacto del choque de tasa de interés es mayor que el deterioro de la cartera riesgosa
sobre la solvencia.
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Capitulo I: Marco teorico

1.1 Modelos de estrés financiero

En respuesta a la creciente inestabilidad financiera que vivieron varios paises en la década de los
90 y la reciente crisis financiera, a finales de la Ultima década, hacedores de politica,
investigadores y profesionales mostraron interés en comprender las vulnerabilidades del sistema
financiero razon por la cual se han desarrollado técnicas clave para cuantificarlas como son las
pruebas de estrés (Crockett, 1997, citado en Cihak, 2007: 4).

Una prueba de estrés es un término general que abarca varias técnicas para determinar la
resistencia de un sistema a acontecimientos extremos. Estas pruebas se utilizan para determinar
la estabilidad de un determinado sistema o entidad, e implican poner a prueba su capacidad mas
alla de su funcionamiento normal hasta un punto de quiebre, con el fin de observar los
resultados. En literatura financiera, las pruebas de estrés se refieren tradicionalmente al
portafolio de activos, pero recientemente han sido aplicadas a todos los bancos, sistemas
bancarios y sistemas financieros®. Estas pruebas ayudan a comprender de mejor manera cémo los
distintos choques potenciales se pueden dar al mismo tiempo y como las pruebas de estrés
complementan a otras herramientas analiticas, tales como los indicadores de solidez financiera
(ISF) y los sistemas de supervisién de alerta temprana®, los cuales tradicionalmente han sido
usados para calcular probabilidades de no pago (Cihak, 2007: 4).

El autor citado menciona que a las pruebas de estrés se las puede tomar como un proceso que
incluye algunos elementos como:

e ldentificar vulnerabilidades especificas o areas de preocupacion.
e Construir un escenario numeérico.

e Trazar los resultados del escenario de forma que se pueda utilizar para analisis de los
balances de las instituciones financieras y estados de resultados.

? Fuera del tema de las finanzas, el término “prueba de estrés” se utiliza en varias areas, como cardiologia, ingenieria
y programacion.
¥ \Véase anexo C para una explicacion de la relacion entre las pruebas de estrés y otras herramientas analiticas.
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e Tener en cuenta los efectos secundarios de los choques, y

e Resumir e interpretar los resultados.

Para entender como se disefian los diferentes tipos de choques y escenarios de las pruebas de
estres, el autor mencionado sefiala que es importante tener una buena comprension del sistema
financiero y del ambiente en el cual se desenvuelve y funciona. Por otro lado, es también
importante tener un buen conocimiento de la macroeconomia y su consistencia para mejor
comprension de los vinculos existentes entre el sector financiero y el marco macroeconémico.
Tal marco incluye tipicamente un modelo que caracteriza los vinculos entre las variables
macroecondmicas clave, como el PIB, tasas de interés, tipo de cambio, entre otras (véase gréafico
1). Con este objetivo, también se utilizan modelos macroeconémicos de mediana escala (por
ejemplo, los que un banco central emplea para realizar prondsticos macroeconémicos), que
incluyen decenas de relaciones estimadas o calibradas (si estos modelos no estan disponibles, se
pueden considerar los modelos de vectores autorregresivos o de vectores de correccion de
errores).

Gréfico 1: Entorno de las pruebas de estrés

Choques externos

Modelo macroeconémico Modelo satélite
Vincula los choques externos a las .| Vincula las variables macroeconémicas
variables macroeconémicas (PIB, a la calidad de los activos de los bancos
tasas de interés, tipo de cambio, etc.) (principalmente banco por banco)
A\ 4 \ 4

Aplicacion de la hoja de balance
Dirige los choques a los resultados banco por banco

¢ Efectos de
retroalimentacién?

A\ 4
Impactos
(Ej.: en términos de inyeccion
necesaria de capital)

Fuente: Introduccion a la aplicacion de pruebas de estrés, FMI 2007
Elaboracion: Nathaly Andrade
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Dado que estos modelos generalmente no incluyen variables del sector financiero, el marco de
las pruebas de estrés también puede incluir un “modelo satélite” que establezca una
correspondencia entre (un subconjunto de) las variables macroeconoémicas y las variables del
sector financiero, especialmente la calidad de los activos. Este modelo satélite se puede construir
en base a los datos de cada banco en un periodo de tiempo: usando técnicas de datos de panel; la
calidad de los activos en bancos individuales se puede explicar como una funcién de las
variables de los bancos individuales y las variables a nivel del sistema.

Junto al modelo macroecondmico, el modelo satélite se puede utilizar para establecer una
correspondencia entre los choques externos supuestos (por ejemplo, una disminucion en el PIB
mundial) y los choques de calidad de los activos banco por banco. Es decir, se centra en la
manera de calcular los impactos de los choques externos en cada uno de los bancos y la forma de
coémo expresar estos impactos en términos de algunas variables como la suficiencia de capital o
inyeccion de capital necesaria como porcentaje del PIB. No se detalla el marco macroecondémico
més amplio, ni los posibles efectos de retroalimentacién® sobre la economia en general.

1.2 Metodologia de las pruebas de estrés

Hay dos enfoques principales que Cihak explica para entender a los chogques macroeconémicos y
los escenarios como variables del sector financiero, uno de estos es el denominado “de abajo
hacia arriba” (bottom-up), en el cual el impacto se estima a partir de datos de carteras
individuales. Otro enfoque es el “de arriba hacia abajo” (top-down), en el cual el impacto se
calcula utilizando datos agregados de los balances y estados de pérdidas y ganancias de las
instituciones financieras.

La desventaja de un enfoque de arriba hacia abajo es que la aplicacion de las pruebas solo a datos
agregados puede pasar por alto la concentracion de riesgos al nivel de cada institucion y los
vinculos entre instituciones. Por lo tanto, este enfoque puede pasar por alto el riesgo de que las
fallas en pocas instituciones débiles se puedan extender al resto del sistema. Por otro lado, el
enfoque de abajo hacia arriba debe ser capaz de capturar la concentracién de riesgos y de
contagio, y debe, por lo tanto, dar lugar a resultados mas precisos, pero puede verse
obstaculizado por la escasez de datos y por la complejidad del célculo.

* Un efecto de retroalimentacién es una expresion utilizada en la macroeconomia, a nivel de los agregados
econémicos y monetarios; es un ajuste del precio o de la cantidad de un mercado provocado por los ajustes del
precio y de la cantidad de mercados relacionados con éste. Se dice también que es el canal de transmision del
sector real al sector monetario sobre las preferencias por liquidez.
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Contar con informacion detallada sobre la exposicion al riesgo de cada uno de los bancos a cada
prestatario debe, en principio, llevar a obtener resultados mas exactos, que el uso de datos
agregados; pero, sobre todo, para grandes y complejos sistemas financieros esto puede terminar
en insuperables problemas de célculo.

Por lo tanto, la mayoria de pruebas de estrés macroprudenciales tratan de combinar las ventajas y
minimizar las desventajas de los dos tipos de enfoques.

La metodologia utilizada por Cihdk, 2007, es la de abajo hacia arriba, es decir, simula el riesgo
sistémico utilizando datos individuales de cada una de las instituciones financieras, en
contraposicion al enfoque agregado que deja de lado consideraciones de concentracion del riesgo
entre intermediarios, como se explicO antes. Ademas, se muestran distintos indicadores de
solidez financiera con el fin de analizar su reaccion ante choques adversos, propuestos como
escenarios de estrés.

1.3 Variables que pueden ser estresadas

Para que una variable pueda utilizarse para medir los impactos de las pruebas de estrés debe
poseer dos propiedades segtin Cihak:

1. Debe ser posible interpretar a la variable como una medida de la solidez financiera del
sistema en cuestion.

2. Debe estar vinculada a los factores de riesgo.

Los indicadores son: volumen de capital, indicadores de solvencia (capital sobre activos
riesgosos), inyecciones necesarias de capital, utilidades bancarias, retornos sobre el patrimonio y
sobre los activos, ingresos netos por intereses, cartera vencida, indicadores de liquidez,
calificaciones y probabilidades de no pago.

La siguiente es una lista de las variables cominmente usadas:

17



a)

b)

d)

Capital: Usar el capital como una medida de impacto tiene una motivacion clara. Si el riesgo
tiene un impacto significativo en la solvencia, tiene un impacto en el capital. Expresar los
impactos en términos de capital podria ser utilizado para conectar directamente las pruebas
de estrés a otras partes del marco de programacién financiera (a pesar de que es solo una
pequefia parte de los efectos de retroalimentacidn del sector financiero a la macroeconomia).

La desventaja de usar el capital como una medida de impacto es que solo una parte del dinero
debe ser comparado con algo mas para tener una idea sobre el impacto en la solidez (por
ejemplo, dividiéndolo para los activos ponderados por el riesgo) y en el entorno
macroecondmico (por ejemplo, dividiendolo para el PIB).

Capitalizacion: La ventaja de las medidas de capitalizacion (capital o patrimonio/activos, o
capital/activos ponderados por el riesgo) es que la suficiencia de capital es un indicador de
solidez comUnmente reconocido. En comparacion con el capital, esta medida se escala, por lo
que permite la comparacion entre instituciones de diferente tamafio.

La desventaja de esta medida, es que un cambio en capitalizacion no indica por si mismo la
importancia macroecondmica de los impactos calculados. Por lo tanto, debe ir acompafiada
de otras medidas, tales como medidas de apalancamiento, interno como externo, teniendo en
cuenta el plazo de la deuda; entre otras.

Inyeccién necesaria de capital: (por ejemplo, como porcentaje del PIB), este indicador
proporciona un enlace directo a la macroeconomia. Esta provee un limite superior a los
potenciales costos fiscales de quiebras bancarias asociadas con el escenario de estrés
supuesto.

Beneficios (utilidad): En una situacion normal, sin ninguna prueba de estrés (escenario de
referencia), los bancos normalmente crean beneficios. Al llevar a cabo las pruebas de estrés
es importante tener en cuenta que se esta evaluando los impactos en contra de una linea base
(escenario de referencia) ya que los bancos normalmente utilizan las utilidades como la
primera linea de defensa antes de la inmersion en capital.

Expresar los choques en términos de capital puede dar lugar a sobreestimacion del impacto
real si los bancos fueran rentables en el escenario de referencia.

Rentabilidad: (rendimiento sobre el capital, activos, o activos ponderados por riesgo). En

comparacion con los beneficios, estas medidas se aplican en escala segun el tamafio del
banco, lo cual permite una comparacion entre bancos de diferentes tamafos.
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f)

9)

h)

)

Ingresos netos por intereses y otros componentes de los beneficios: A veces puede ser Util
realizar las pruebas de estrés a los componentes de los beneficios por separado. Por ejemplo,
el ingreso neto de intereses es probable que tenga una relacion mas directa con las tasas de
interés y, por lo tanto, pueden ser mas susceptibles de analisis econométrico. Sin embargo,
este enfoque ofrece una vision parcial del valor econémico de un banco y su resistencia
frente a eventos adversos.

Puntuacion-Z: se ha convertido en una medida popular de la solidez de los bancos (Boyd y
Runkle, 1993: 47-67; o Hesse y Cihak, 2007, citados en Cihak, 2007: 15). Su popularidad se
debe al hecho de que esta directamente relacionado con la probabilidad de insolvencia de un
banco, es decir, la probabilidad de que el valor de sus activos sea menor que el valor de la
deuda. La puntuacion-Z se puede resumir como z=(k+)/c, donde k es el capital (patrimonio,
acciones) como porcentaje de los activos, u es la utilidad promedio después de impuestos
como porcentaje de los activos, y o es la desviacion estandar de la utilidad después de
impuestos sobre activos, como variable representativa de la volatilidad de rendimiento.

La puntuacion-Z mide el nimero de desviaciones estandar del rendimiento, el cual tiene que
caer con el fin de agotar el capital, bajo el supuesto de normalidad de los rendimientos de los
bancos. Una puntuacién-Z mas alta corresponde a una menor probabilidad de riesgo de
insolvencia.

Préstamos incobrables: Este enfoque tiene sus ventajas (en particular, es mas facil aplicar en
los célculos de arriba hacia abajo que las medidas de célculos de pérdidas de capital), su
desventaja es que no tiene en cuenta los reguladores de los bancos (beneficios y capital)
contra esas pérdidas.

Se puede subestimar el impacto global si las pérdidas se concentran en instituciones débiles.

Indicadores de liquidez: Para las pruebas de estrés de liquidez, los efectos tienen que ser
medidos de forma diferente que para las pruebas de solvencia, es decir, en términos de
indicadores de liquidez.

Calificaciones y probabilidades de no pago: Proporcionan una manera Util de combinar los
riesgos de liquidez y de solvencia. Por definicion, las calificaciones tratan de combinar varios
riesgos de liquidez y solvencia en una sola medida. Se puede utilizar el sistema disefiado para
calificaciones y observar como los cambios en las diferentes variables se traducen en
cambios en las calificaciones.

Si se tiene un modelo que vincula las calificaciones y las probabilidades de incumplimiento,
también se puede calcular como un escenario de estrés influye en la probabilidad de no pago.
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Esta lista no es exhaustiva ya que es posible calcular y presentar los impactos de la prueba de
estres en términos de otras variables que capturen la solidez de las instituciones financieras y
puedan vincularse de modo convincente a los factores de riesgo.

Por ejemplo, en lugar de los datos contables expuestos, es posible presentar el impacto de un
escenario de estrés en relacion con indicadores de mercado de la solidez del sector financiero,
como los precios relativos de los valores emitidos por titulos financieros, la distancia al
incumplimiento® para las acciones de los bancos o las primas por permuta de incumplimiento
crediticio.

Una de las ventajas de los indicadores basados en el mercado, es que suelen estar disponibles con
maés frecuencia que los datos contables. Sin embargo, una de sus principales desventajas es la
ausencia en muchos paises de suficientes mercados profundos, desde los cuales los indicadores
pueden ser derivados (por ejemplo, las acciones de los bancos no son comerciables o el mercado
para estas acciones es iliquido).

Existen algunos intentos de vincular los indicadores de mercado, tales como la distancia al
incumplimiento, a las variables macroecondmicas; pero el trabajo sobre el uso de este tipo de
relaciones para las pruebas de estrés, es limitado hasta ahora segun estudios de Cihak.

Estas variables junto con las pruebas de estrés buscan responder a dos preguntas:
e ;Qué bancos podrian resistir los chogues propuestos y cuéles no?
e ;Cudles son los costos potenciales para el gobierno asociados con las fallas bancarias en

periodos de estrés?

Un enfoque comun para responder a la primera pregunta es considerar el coeficiente de capital;
dicha relacion es regulatoria. Segun las normas de Basilea, un banco debe cumplir con la razén

® Distancia al incumplimiento es una implementacién de la puntuacion-Z, para los bancos con acciones que cotizan
en mercados de valores liquidos. La distancia al incumplimiento utiliza datos del precio de las acciones para
estimar la volatilidad en el capital econémico del banco (Danmark Nationalbank, 2004, citado en Cihak, 2007:
16).
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minima de solvencia, definido como el capital reglamentario total con respecto a los activos
ponderados por el riesgo, del 8%.

Por otro lado, una economia que se enfrenta a mas riesgos es necesario que cumpla con una
razén de solvencia mayor. Cuando la razén de solvencia de un banco cae por debajo del valor
minimo exigido, sus duefios se ven obligados a inyectar capital para permanecer en el negocio; si
no lo hace, el banco sera cerrado y le sera retirada su licencia bancaria.

Si la razon de solvencia se encuentra por debajo de 0, el banco posee un capital negativo o lo que
es lo mismo, es insolvente (y, por supuesto, debe ser cerrado o se le debe inyectar capital).

Para responder a la segunda, es necesario considerar otra pregunta: Si los duefios de los bancos
no inyectan capital en caso de insolvencia, ¢cuanto capital deberia inyectar el gobierno con el fin
de alcanzar el valor minimo exigido de la razén de solvencia?

Para los bancos de propiedad del Estado, es evidente que el gobierno tiene que inyectar capital
para que sigan operando. Para los bancos de propiedad privada, esta pregunta supone que el
gobierno tiene una garantia, implicita o explicita, para el sector bancario, que puede o no ser el
caso. Si es asi, una respuesta a esta pregunta se puede encontrar en la relacion contable:

C+1

APR+q1  °

donde, C es el capital regulatorio del banco; APR, los activos ponderados por riesgo; | la
inyeccion de capital necesaria; g, el porcentaje de inyeccion de capital que es usado para
incrementar los activos ponderados por riesgo; y p, el capital regulatorio minimo exigido (9% en
el caso ecuatoriano).

La inyeccidn necesaria de capital se puede expresar como:

__ pAPR—C
1-qp

Si C < pAPR

21



I = 0 En caso contrario

Si g =0, la inyeccidn necesaria de capital no se utiliza para incrementar los APR (al menos en el
muy corto plazo) y si se reemplaza p por el 9% que se utiliza para el caso del Ecuador, se puede
calcular la inyeccion de capital como I = 0.09 x APR — C. Los valores de los pardmetros p y q
son valores supuestos.

Si los activos ponderados por el riesgo (APR) se incrementan como resultado del aumento del
capital (es decir, si g > 0), la inyeccion necesaria de capital es mayor pero, generalmente, el
impacto de los cambios en g es bastante pequefio.

1.4 Balances, cuentas de ingreso y otros datos del sistema financiero

La disponibilidad de datos es un factor importante y determinante de la calidad de una prueba de
estrés y de los escenarios; es decir, la informacion cuantitativa es necesaria para llevar a cabo
una de estas pruebas, pero no es el Unico requisito, es posible realizar pruebas de estrés
rudimentarias con pocos datos, como se explica en el recuadro 1.

Hay varias cuestiones que analiza Cihak y se deben mencionar con respecto a este tema:

e Las pruebas de estrés analizan la situacion econdémica de los bancos (patrimonio neto): en
principio, esto deberia estar alineado con los datos reportados sobre el capital, pero en la
préactica pueden haber diferencias importantes entre el patrimonio econdémico neto calculado
de un banco y los datos reportados sobre el capital. Este puede ser el caso, por ejemplo,
cuando algunos activos son sobrevalorados en los balances de los bancos, o cuando los
reguladores toman como capital algunos pasivos que en realidad no son capital (por ejemplo,
algunos préstamos a largo plazo).

La persona que realice una prueba de estrés, en primer lugar debe tratar de ajustar los datos a
dichos sesgos.

e Los datos deben reflejar no solo los activos y pasivos, sino también las colocaciones que no
estan dentro del balance. Por ejemplo, las colocaciones netas en moneda extranjera deben
reflejar el equivalente en las opciones de cambio de divisas.
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e Los datos sobre la exposicion de un banco a otro pueden ser dificiles de recolectar en
muchos paises. En estos casos, se aproximan los célculos utilizando menos datos (por
ejemplo, datos sobre la exposicion de cada banco al resto del sistema en su conjunto) al
menos para evaluar en términos generales los riesgos asociados, a pesar de que estos
métodos pueden pasar por alto algunas exposiciones (impactos) en el sistema.

e Para los célculos de los riesgos de interés, es importante disponer de datos sobre el tiempo
para la redeterminacién de tasas de interés. Por ejemplo, desde una perspectiva de riesgo de
interés, un préstamo hipotecario a 20 afios con una tasa de interés que puede cambiar cada 6
meses, deberia tratarse como un préstamo con una tasa de interés fija de 6 meses, no como
un préstamo de 20 afios. Sin embargo, obtener datos sobre el tiempo de redeterminacion de
tasas de interés puede ser dificil de conseguir en algunos casos.

En muchos paises, los bancos informan un desglose de los activos por vencimiento o
vencimiento residual®. Si bien los datos sobre este desglose son importantes para el analisis
de la liquidez, utilizarlos como indicador de tiempo de redeterminacion de tasas de interés
puede conducir a resultados engafiosos (normalmente exagerando el riesgo de tasa de
interés).

Es posible que se necesiten datos adicionales para realizar pruebas de estrés para otros tipos de
riesgos; por ejemplo, para llevar a cabo pruebas de estrés relativas al riesgo de precios de las
acciones y el riesgo de precio de los productos basicos, se necesitarian datos sobre las posiciones
abiertas netas en acciones y en productos basicos (el proceso de la prueba es similar a la prueba
de solvencia de tipo de cambio directo).

Ademas, para realizar pruebas de tension por separado en moneda extranjera, se necesitarian
desgloses de activos y pasivos por vencimiento residual/tiempo para la redeterminacion de las
tasas de interés y moneda (Cihdk, 2007: 22).

® Es el tiempo restante hasta el vencimiento o la devolucién del instrumento financiero. Se define como la diferencia
entre la fecha de la evaluacion y la de finalizacion del contrato en dias.
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Recuadro 1: ;Como hacer pruebas de estrés cuando los datos no estan disponibles?

El hecho de que no haya datos disponibles se debe, por ejemplo, a la débil supervision de los sistemas de
informacion o a restricciones legales en el intercambio de datos.

Si algunos de los datos no estan disponibles, una version mas rudimentaria de las pruebas de estrés se puede
realizar simplemente con los estados financieros basicos, siempre que estén disponibles para un nimero
suficiente de periodos. Pueden estar basados en las relaciones observadas (o supuestas) entre los factores de
riesgo, los diferentes partidas en las cuentas de resultados y balances. Por ejemplo, aunque no hayan datos
disponibles sobre los segmentos de redeterminacion de las tasas de interés de activos y pasivos, y sobre la cartera
de bonos* de los bancos, una prueba de estrés muy rudimentaria para el riesgo de tasa de interés podria basarse
en los ingresos netos por intereses en las cuentas de resultados de los bancos.

En particular, se podria realizar una regresion de los datos pasados sobre la renta neta por concepto de intereses
de los bancos individuales a través del tiempo sobre tasas de interés y otras posibles variables para calcular cémo
respondid la renta neta por concepto de intereses de los bancos a los cambios en las tasas de interés, y se puede
utilizar el coeficiente de pendiente estimado para trasladar un cambio en las tasas de interés al impacto en
relacion con las utilidades (y potencialmente el capital).

Del mismo modo, se pueden realizar regresiones de las provisiones para pérdidas de préstamos de la cuenta de
resultados sobre los factores de riesgo y otras variables explicativas para analizar el impacto en la rentabilidad de
los bancos. Si no se dispone de series cronoldgicas lo suficientemente prolongadas para llevar a cabo estas
regresiones en un pais, los coeficientes de la pendiente pueden ser calibrados a través de la informacion de
expertos o de la experiencia de otros paises.

Incluso, si cada uno de los items de los estados financieros esta disponible, todavia podria ejecutarse una prueba
de estrés pero de manera reducida y si hay datos fiables de series de tiempo. Por ejemplo, se necesita solo de
capital, activos y datos sobre el rendimiento en el tiempo de cada uno de los bancos para calcular la puntuacién-Z
como sustituto de la solidez de cada uno de los bancos.

Se puede hacer una regresién de la puntuacién-Z para cada uno de los bancos en un rango de variables
macroecondmicas (por ejemplo, tasa de crecimiento real del PIB, tasa de interés, tipo de cambio, etc.) y variables
a nivel del banco (por ejemplo, el tamafio de los activos o la relacién préstamo-activos).

La pendiente de los coeficientes de esta regresién puede a continuacion utilizarse para asignar un escenario
macroecondmico en la puntuacion-Z para aproximar el impacto del estrés macroeconémico sobre la solidez de
cada banco (Un enfoque similar también se puede utilizar con otros indicadores basados en la solidez de cada
institucion).

El principal reto en este tipo de enfoque es agregar los datos de solidez de cada uno de los bancos en un indicador
para todo el sistema (Un tema que se analiza con mas detalle en Cihak, 2007).

*Las carteras de bonos contienen gran variedad de tipo de bonos de inversion emitidos por empresas y gobiernos. A menudo
se establecen carteras de bonos con el objetivo de usar los pagos de interés de bonos como ingresos suplementarios.
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1.5 Tipos de riesgos

e Prueba de liquidez y contagio de liquidez

Realizar pruebas de riesgo de liquidez es importante. En las ultimas dos décadas gran parte de la
atencion en la gestion de riesgo y supervision prudencial estuvo dirigida hacia el capital, en
parte, en relacion con los esfuerzos para estandarizar los requisitos de adecuacion de capital entre
paises. En este proceso, se ha prestado poca atencién a los flujos de efectivo y al anélisis de
liquidez (Goodhart, 2006, citado en Cihak, 2007: 43). El analisis de la liquidez es un importante
reto porque los problemas de liquidez se manifiestan a menudo, en el corto plazo.

La presentacion de los efectos de la prueba de estrés es diferente de las pruebas de solvencia.
Cihak sefiala que el impacto se muestra para cada banco en términos del ndmero de dias que
seria capaz de sobrevivir a un drenaje de liquidez sin tener que recurrir a fuentes externas (otros
bancos o banco central)’.

e Riesgo de crédito

Los préstamos son el nicleo del negocio bancario tradicional. En la mayoria de los sistemas
bancarios el riesgo de crédito es el tipo dominante de riesgo. Al mismo tiempo, es el tipo de
riesgo en el cual los modelos existentes son los que méas necesitan de fortalecimiento. El riesgo
de crédito se refiere a cuando prestatarios de los bancos dejan de pagar sus obligaciones
contractuales.

Existen cuatro tipos de riesgos de crédito: sobre las provisiones, sobre la cartera en riesgo, sobre
el tipo de cartera y sobre los mayores deudores, los mismos que se explicaran con mayor detalle
en la parte empirica.

" Como regla general, algunos supervisores ven 5 dias como un importante umbral para la capacidad del banco de
soportar una corrida de liquidez. El nimero 5 es, normalmente, elegido porque después de 5 dias 0 menos los
bancos cierran por un fin de semana o por feriado, dando un “tiempo para respirar” a la gestion de los bancos y a
los supervisores para reagruparse, evaluar la situacion y decidir sobre las medidas y anuncios publicos que se
deben hacer. Por supuesto, esta regla general, se ha diluido en parte con el crecimiento de las actividades bancarias
directas (en particular, internet).
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A continuacion, se discute como se puede ampliar a un enfoque mas realista; en particular, en el
recuadro 2 se discuten los vinculos entre el riesgo de crédito y el riesgo macroeconémico.

Recuadro 2: Relacion entre el riesgo de crédito y los modelos macroeconémicos

Una serie de trabajos han tratado de vincular el riesgo de crédito a las variables macroeconoémicas a través del
uso de modelos econométricos™.

Por ejemplo, Pesola, 2005, presenta un estudio econométrico de los determinantes macroeconémicos del riesgo
de crédito y otras fuentes de fragilidad bancaria y angustia en los paises ndrdicos, Bélgica, Alemania, Grecia,
Espafia y Reino Unido desde principios de los afios 80 hasta el 2002. Para Austria. Boss, 2002 y Boss y otros,
2004, proporcionan estimaciones de la relacién de las variables macroecondmicas y el riesgo de crédito. Para
Finlandia, Virolainen 2004, desarrolla un modelo de riesgo macroecondmico estimando la probabilidad de no
pago en varias industrias en funcion de una serie de variables macroecondmicas. Para Noruega, el banco Norges
tiene modelos de una sola ecuacion para deuda de los hogares y para precios de las viviendas, y un modelo de
bancarrotas corporativas basadas en las cuentas anuales para todas las empresas noruegas (Eklund, Larsen, y
Berhardsen, 2003). Para Hong Kong, hay dos estudios disponibles sobre el tema, uno es una estimacion agregada
de una sola ecuacién (Peng y otros 2003), y otra es un panel que usa datos de cada banco (Gerlach, Peng y Shu,
2004). Para la Republica Checa, (Baboucek y Janc¢ar, 2005) se estima un modelo de vectores autoregresivos con
los préstamos en mora con un conjunto de variables macroeconémicas.

Modelos similares también son comunes en los programas de evaluacién del sector financiero (PESF). Por
ejemplo, una nota técnica del PESF incluye una estimacién de una regresién la cual explica a los préstamos en
mora a nivel agregado con los indicadores del sector financiero y un conjunto de indicadores macroeconémicos.
Varias cuestiones deben tenerse en cuenta en la interpretacién de los modelos macroeconémicos de riesgo de
crédito.

En particular, la literatura estd dominada por modelos estadisticos lineales. La aproximacion lineal puede ser
razonable cuando los choques son pequefios pero los no lineales es probable que sean importantes para choques
grandes: duplicar el tamafio del chogque puede mas que duplicar su impacto. De hecho, modelos de riesgo de
crédito a nivel micro, a menudo se encuentran en una relacion no-lineal entre la magnitud de los choques y la
probabilidad de no pago, para choques macroecondmicos, (Drehmann, 2005) también reporta una relacién no
lineal con el riesgo de crédito.

Por otra parte, los modelos estan sujetos a la critica de Lucas, (Lucas, 1976: 19-46) ya que sus parametros y
formas funcionales pueden llegar a ser inestables, especialmente si se expone a un gran estrés.

Como un ejemplo extremo, al considerar un escenario que implica el vinculo de un pais con un régimen de
convertibilidad, los modelos estimados sobre datos pasados tienden a decir muy poco sobre el impacto de una
variacion en el tipo de cambio en el riesgo de crédito. En tal situacién, otros enfoques, como la calibracién que
utiliza los parametros basados en la experiencia de otro pais, puede ser mas apropiado.

*Los autores aqui citados han sido referenciados por el autor Cihak, 2007, en la pagina 28.
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¢ Riesgo de tasa de interés

El choque de tasa de interés calcula el riesgo de interés directo, el cual se refiere al riesgo que
una institucién financiera incurre cuando la sensibilidad de la tasa de interés de sus activos y
pasivos no coincide. Ademas, una institucion financiera también esta expuesta al riesgo de tasa
de interés indirecto, el cual resulta del impacto de las variaciones de las tasas de interés en la
solvencia de los prestatarios y capacidad de pago®. El riesgo de interés indirecto es parte del
riesgo de crédito.

e Riesgo de tipo de cambio

El riesgo cambiario se refiere al riesgo de que las variaciones en los tipos de cambio afecten el
valor de la moneda nacional de los activos, pasivos y de las partidas que no se encuentran en el
balance (Cihak, 2007: 34). El riesgo de tipo de cambio se compone de tres tipos de riesgos: el
riesgo de solvencia directo (como resultado de las posiciones abiertas netas de los bancos en
moneda extranjera y aquellas en moneda local que se encuentran indexadas al tipo de cambio), el
riesgo de solvencia indirecto (derivado del impacto de las posiciones del tipo de cambio
adoptadas por los prestatarios en su solvencia y capacidad de pago y, por lo tanto, en las
instituciones financieras) y el riesgo de liquidez de tipo de cambio (como resultado de los
desajustes de liquidez en el tipo de cambio)®.

e Riesgo de contagio interbancario de solvencia

Hasta ahora se ha asumido que no hay contagio entre los bancos en el caso de un fallo en el
mercado®

Esta seccion, se centra en el contagio a traves de la insolvencia (riesgo de contagio interbancario
de solvencia). Cihak menciona que existe también el riesgo de contagio de liquidez a través de

& para una explicacion del riesgo de tasa de interés directo e indirecto y sus célculos véase anexo B.

% Los riesgos de solvencia directos e indirectos del tipo de cambio también se los conoce como “Riesgos de tipo de
cambio” (para una explicacidn detallada de cada uno de estos riesgos véase anexo B).

1%En un ejercicio real de pruebas de estrés, se tiene que comenzar desde el principio con balances que incluyan las
exposiciones interbancarias. Esto haria que la agregacién de los datos de cada uno de los bancos sea complicada
(se deberia averiguar la red de exposicion de los bancos).
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una corrida bancaria provocada por una corrida en otro banco. El principio de tener una matriz
con las exposiciones de cada banco es el mismo en todas las pruebas de contagio, pero la
especificacion de la matriz es diferente para una prueba de liquidez.

Este riesgo se refiere al contagio entre los bancos del sistema bancario (nacional), es decir, en las
exposiciones interbancarias. Por simplicidad (y debido a la obtencion de buenos datos de cada
uno de los bancos extranjeros no es trivial en la préctica) segin la metodologia de Cihak, se
centra en las exposiciones interbancarias en el mercado interno. Sin embargo hay que ser
conscientes que ademas de las exposiciones nacionales, puede haber importantes exposiciones
internacionales y el riesgo de contagio relacionado.

El riesgo de contagio interbancario se divide en contagio interbancario puro y contagio
interbancario macro, esta clasificacion se discute con mayor detalle en el anexo B.

1.6 Representacion de los efectos de retroalimentacion

Los célculos de prueba de estrés que aqui se presenta, se centran en los impactos de los choques
derivados del entorno macroeconémico y que afectan al sector financiero. Desde una perspectiva
macroecondmica, una cuestion importante, es si la crisis en el sector financiero puede tener
efectos de retroalimentacion que afectan el entorno macroeconémico. Sin embargo, este es uno
de los varios impactos potenciales. En algunos casos, los efectos dependen del comportamiento
de las instituciones en situaciones de estrés (Cihak, 2007: 53). Por ejemplo, si los bancos intentan
vender ciertos tipos de activos (por ejemplo, bienes inmuebles) en situaciones de estrés, ellos
pueden reducir el precio de los activos, con efectos de repercusion en otros sectores (por
ejemplo, consumo de los hogares).

Ademas, las quiebras bancarias provocadas por el estrés pueden resultar en una contraccion del
crédito.

1.7 Antecedentes de pruebas de estrés a nivel internacional

La evidencia hallada a nivel internacional con respecto a estos estudios ha sido mixta. Cihak en
un apartado de su documento afirma que muchos paises han desarrollado este tipo de pruebas,

28



entre los cuales se encuentran: Austria, Republica Checa, Dinamarca, Alemania, Hungria,
Letonia, Polonia, Holanda, Noruega y Suecia (véase anexo D). Los resultados difieren en todos
los casos, debido a los diferentes choques macroecondémicos aplicados y a las distintas
estructuras del sistema financiero que tienen estos paises. Las conclusiones han sido desiguales
en todas estas experiencias; se han encontrado sistemas con alta estabilidad como el caso de
Polonia, bancos con suficiente resistencia a los choques econémicos como Holanda y sistemas
con alta vulnerabilidad respecto al riesgo de crédito, en los cuales los hogares son los que
generan el mayor riesgo como en los casos de Letonia y Noruega.

La experiencia internacional ha demostrado que las pruebas de estrés tienen ventajas, ya que dan
una medida cuantitativa de las posibles vulnerabilidades que puede tener un sistema financiero
ante diferentes escenarios adversos. Como se menciond, los resultados han sido diversos en los
paises en los cuales se han realizado estas pruebas; en conclusién, el objetivo final es evidenciar
la vulnerabilidad de un sistema financiero o qué tan fuerte es su estabilidad en cada pais.

Martin Cihak, 2007 propone una aproximacion de cémo convendrian efectuar los choques
macroecondmicos al sistema, dada la falta de literatura que proporcione una pauta de cémo
construir una prueba de estrés, pero recalca que una de las claves esenciales para la construccion
de la prueba son los supuestos, los cuales tienen importancia particular. De igual manera, disefiar
escenarios soélidos, explicativos y coherentes con la realidad es una parte esencial en la
elaboracion de las pruebas de estrés, ya que al momento de introducir diversos choques sobre el
sistema, se debe obtener de manera consistente la reaccion de las distintas entidades financieras,
ante situaciones como las propuestas en esta investigacion.

1.8 Conclusiones y recomendaciones de la metodologia de las
pruebas de estreés

Es dificil para una persona entender realmente a las pruebas de estrés hasta que realiza los
calculos de las mismas. De acuerdo a Cihdk, las pruebas de estrés son complementarias a otras
herramientas para el analisis de la estabilidad financiera. En particular, se pone de manifiesto que
las pruebas de estrés son adicionales a los ISF, las cuales permiten la evaluacion comparativa, es
decir, para una evaluacion inicial del sistema financiero en una situacion sin estrés. Los ISF
también se pueden utilizar para describir el impacto del estrés en un sistema. Las pruebas de
estres también son complementarias al sistema de supervision de alerta temprana, el cual se
utiliza tradicionalmente para el célculo de calificaciones y las probabilidades de no pago en el
escenario inicial (base), pero, también puede ser utilizado para producir calificaciones y
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probabilidades de no pago en un escenario de estrés (véase anexo C para una descripcion de
tallada de la relacion de las pruebas de estrés y estas herramientas).

Ademas, las pruebas de estrés son complementarias a otras herramientas, entre ellos se incluyen
las evaluaciones del cumplimiento de las normas y cddigos (por ejemplo, los principios basicos
de Basilea o principios basicos de seguros). También es importante una evaluacion de un amplio
marco de estabilidad financiera que incluye redes de seguridad financiera (mecanismos de
respaldos de liquidez, mecanismos de apoyo, proteccion de los depositos y otros sistemas de
proteccion y gestion de crisis).

Segun el criterio de Cihak, hay varios retos que hay que tener en cuenta al momento de realizar
pruebas de estrés:

e Las pruebas de estrés requieren muchos datos. Las pruebas se estrés implica que enfrentan
eventos de baja probabilidad, esto implica que siempre habra una carencia de datos para
realizar una prueba de estrés. Llevar a cabo una de estas pruebas requiere de una
simplificacion de supuestos. La clave del analisis es la transparencia sobre la naturaleza de
los supuestos.

e Para empeorar las cosas, es probable que la falta de linealidad contribuya a los shocks de
gran envergadura que se contemplan en las pruebas de tension.

e Modelos macroeconémicos y otros modelos tienen a descomponerse en momentos de crisis.
Las crisis pasadas pueden no ser una buena guia para el futuro. A modo de ejemplo, un
cambio en las caracteristicas del prestatario puede dejar al crédito méas vulnerable al riesgo
de tasa de interes.

e El impacto de los choques se distribuye a través del tiempo. Toma tiempo para que la calidad
de activos se deteriore y para que el deterioro tenga un impacto. Cuando un sistema se
encuentra en crisis, ésta se desarrollard durante un periodo, a veces muchos afios. Modelar
escenarios de estrés, por lo tanto, debe tomar en cuenta la dimension temporal. Es importante
tener claro el significado de un escenario de referencia, y que contra este se compara el
escenario de estrés.

e Una serie de medidas de mitigacion pueden ser adoptadas por los participantes y por las
autoridades, sobre todo si lo que se busca son periodos de tiempo mas largos. Ademas, los

efectos de regeneracion empiezan a jugar un papel importante en el tiempo.
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De igual manera, Cihak menciona que se pueden tomar dos medidas importantes para hacer
frente a estos retos:

Mantener supuestos transparentes y ser claro en la sensibilidad de los resultados con
respecto a los supuestos. Es importante ser transparente tanto sobre los supuestos
subyacentes de los escenarios asi como en la sensibilidad de los resultados de esos
supuestos.

Presentar los resultados de las pruebas de estrés a través del tiempo. Presentar los
resultados a través del tiempo ayuda a decir si el conjunto general de los riesgos ha
cambiado o si la estructura de los riesgos ha cambiado. La mayoria de informes sobre la
estabilidad financiera ain no ofrecen resultados en el tiempo, lo que hace que la
interpretacion de los resultados presentados sea mas dificil para los lectores (Cihak, 2006).

La siguiente es una lista que Cihék recomienda y vale la pena considerar:

Nexo del riesgo de crédito con la macroeconomia: El riesgo de crédito es la principal fuente
de riesgo en la mayoria de los sistemas financieros. Al mismo tiempo es la parte en que este
ejercicio es mas simplificado. Idealmente seria necesario disponer de datos mas detallados
sobre las exposiciones de préstamos y desempefio de los préstamos por sector econémico,
asi como datos sobre la solidez financiera de los sectores empresarial y doméstico. Series
temporales de datos historicos se deben utilizar para establecer vinculos entre las variables
macroeconomicas y rendimiento de los préstamos (0, en ausencia de series de tiempo de
confianza, las estimaciones de otros paises podria ser utilizado).

Modelos de crédito VAR: Relacionado con el punto anterior, los bancos comerciales de los
paises desarrollados y algunos bancos de paises de ingresos medios estan utilizando modelos
de riesgo (VAR) como base para las pruebas de estrés del riesgo de crédito. Hay una gama
de estos modelos, los cuales comparten un propo6sito en comun para determinar la
distribucion de probabilidad de las pérdidas de una cartera de préstamos y otros instrumentos
de deuda. Ser capaz de calcular la distribucion de pérdidas de una cartera es fundamental, ya
que permite la determinacion del capital economico requerido por las operaciones de crédito.
La aplicacion de pruebas de VAR para riesgo de crédito en el nivel macro es mas compleja
que para el modelo VAR de riesgo de mercado debido a que: pocos son los bancos que lo
utilizan, los factores de riesgo y su parametrizacion es probable que difieren entre los
bancos, haciendo que la comparacion y la agregacién sea mas dificil. Sin embargo, la
implementacién de modelos de riesgo de crédito a nivel macro es posible y puede
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proporcionar un punto de referencia util para la evaluacion del riesgo de crédito como se
ilustra en Avesani y otros, 2006, citado en Cihak, 2007: 56, sobre el modelos de riesgo de
crédito. De hecho, algunos PESF recientes han hecho uso de estos métodos.

e Pruebas de estrés basadas en modelos de factores: Esto incluye i)modelos de gestion de
riesgo de cartera mediante modelos estructurales de riesgo de crédito de los activos de los
deudores y deuda de alto riesgo sobre la base de modelos de factores nacionales e
internacionales, tales como los modelos de gestion de cartera “KMV”*, CreditMetrics'?, o la
probabilidad condicional de incumplimiento de los modelos de no pago™ (por ejemplo,
Segoviano y Padilla, 2006, citados en Cihak, 2007: 56), ii)modelos estructurales tipo
Merton™* de bancos que calibran el riesgo a través del ajuste de los balances e implica a los
activos de los bancos que seran vinculados a modelos de factores nacionales e
internacionales. Las pruebas de estrés pueden analizar la manera en que los cambios en los
principales factores nacionales e internacionales impulsan el riesgo de los bancos
individuales y el riesgo sistémico. Estos tipos de modelos se pueden aplicar a los sistemas
bancarios en aproximadamente 30 paises de medianos ingresos y en algunos paises de bajos
ingresos, y a sistemas bancarios de paises desarrollados.

e Modelos de pruebas de estrés que utilizan un modelo de un banco estructural combinado
con un modelo de tasa de interés temporal. Estos modelos, como el modelo Shimko-
Tejima-van Deventer, de solidez del banco y la adecuacion del capital, tratan de evaluar el
impacto del nivel de las tasas de interés, la volatilidad del tipo de interés, y las correlaciones
de tasa de interés activa, la tasa de riesgo de cada banco y el riesgo sistémico. (Por ejemplo,
Belmont, 2004).

e Otros factores de riesgo: Dependiendo de la sofisticacion del sistema financiero y del
tipo de exposiciones puede ser necesario llevar a cabo también pruebas de estrés para otros
factores de riesgo. Estos podrian incluir los chogues de precios de activos (incluyendo, por
ejemplo, choques al mercado inmobiliario), y los choques a los precios de los productos

KMV es una marca registrada de “KMV Corporation”, fundada en 1989. El modelo de KMV se basa en el calculo
de la frecuencia esperada de incumplimiento (EDF por sus siglas en inglés), este utiliza la estructura de capital de
la empresa, la volatilidad de los retornos de activos y el valor de los activos actuales. Este modelo se aplica mejor
a las empresas que cotizan en bolsa para que el valor de las acciones sea determinado por el mercado.

2CreditMetrics es un esquema de Valor en Riesgo (VaR) para medir el riesgo de activos no negociados como
préstamos y bonos; responde a la pregunta: en el caso de que el proximo afio haya un choque, ;cuanto se perdera
en la cartera de préstamos?”

3I_os modelos de probabilidad condicional de incumplimiento (CoPoD por sus siglas en inglés) miden el riesgo de
incumplimiento en el tiempo, a través del uso de series pequefias de tiempo.

Y_os modelos estructurales de Merton se desarrollan para empresas, y muestran, principalmente, que la diferencia
entre el valor econémico de los activos y las deudas estd directamente relacionada con la probabilidad de
insolvencia.
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basicos (especialmente en los paises en desarrollo con exposiciones significativas a los
productos basicos).

Por otro lado, Cihéak resalta a las pruebas de estrés como una herramienta fundamental de la parte
cuantitativa de los programas de evaluacién del sistema financiero (FSAP). Todas los trabajos de
los FSAP han incluido algun tipo de pruebas de estrés que van desde una evaluacion muy basica
de la sensibilidad de las fuentes de ingresos de las hipétesis ad-hoc, para la elaboracion de
simulaciones de Monte Carlo o modelos desarrollados por las propias instituciones financieras.
Las pruebas han sido muy adaptadas a las circunstancias especificas de cada pais, en particular,
para reflejar la complejidad del sistema financiero y la disponibilidad de datos.

La oficina de evaluacion independiente del FMI hizo una revision a las pruebas de estrés en los
PESF como parte de su evaluacion del programa PESF. Se encontr6 que la calidad general de los
trabajos de pruebas de estrés es muy alta, pero los reportes de los resultados de las pruebas de
estrés a menudo toman un enfoque de “caja negra” con poca discusion sobre las limitaciones en
los datos y las restricciones metodoldgicas y la selecciéon de los choques que se analizan. Se
recomienda un mayor cuidado en la interpretacion de los resultados. También Cihak sefiala que
existe una brecha considerable entre el enfoque de "buenas practicas" para modelar los choques y
aquellos que se utilizan en muchos otros casos. También sefial6 que algunas evaluaciones
evitaban el andlisis de las consecuencias de los choques sensibles de politica (por ejemplo,
incumplimiento de la deuda publica).

Con el tiempo las pruebas de estrés en los PESF se han vuelto mas sofisticadas. Evaluaciones
antiguas sobre todo contenian un andlisis de sensibilidad de un solo factor basado en los
extremos histdricos. Las pruebas de estrés en las evaluaciones mas recientes, Cihak dice que se
caracterizan generalmente por un mayor énfasis en el andlisis de escenarios, una mayor
participacién de las autoridades (incluyendo los modelos macroecondmicos o modelos de crédito
a nivel micro), una mayor participacion de las instituciones financieras (incluyendo los modelos
internos y los calculos de valores de riesgo) y la inclusion méas frecuente de contagio
interbancario y de instituciones financieras no bancarias.

La razon para centrarse en los PESF europeos, segin Cihak, esta en el hecho de que Europa es la
primera region en ser completamente cubierto por los trabajos de los PESF. Para ejemplos
especificos de las pruebas de estrés Europeos, véase FMI, 2005 para Francia, el FMI, 2006 de
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Espafia, Boss y otros, 2004: 841-852 de Austria, Hoggarth, 2005: 392-408 para el Reino Unido,
y Cihak, 2004 para la Republica Checa®®.

En este contexto es importante recordar a las distintas crisis econdmicas-financieras que han
sucedido en el mundo y que en muchas de ellas, se ha culminado con eventos de quiebras
masivas de bancos, por ejemplo se puede mencionar la caida de Wall Street en 1987 y su
impacto a nivel mundial, al efecto “tequila” que se inicid con el colapso financiero en México en
1994-1995, la crisis asiatica de 1997 que se origind con las famosas burbujas financieras, la
cesacion de pagos de bonos en Rusia en 1998, los ataques terroristas en Nueva York en 2001 o
simplemente se pude mencionar a la reciente crisis financiera de 2007, la cual tuvo su origen en
el mercado hipotecario estadounidense y que evidencié la falta de regulacion y monitoreo en el
mercado financiero. La crisis actual puso de manifiesto la falta de supervisién de los organismos
encargados de proteger la estabilidad financiera internacional; de igual manera, el fallo en las
evaluaciones de las agencias de calificacion crediticia, dado que no previeron los riesgos en que
incurrian los inversionistas al adquirir activos cuando se presentaban condiciones adversas,
también se comprobo la falta de las pertinentes actualizaciones en las calificaciones, la falta de
claridad en los métodos y datos utilizados para emitir sus evaluaciones y por ultimo, la
deficiencia en el manejo de riesgos y en las normas contables y de regulacion (Lépez, 2011: 57).

En el 2010, el mundo vivid la crisis de déficits fiscales, principalmente, del continente europeo y
sus efectos en la economia mundial y es aqui donde permanece la incertidumbre de los mercados
y de las perspectivas econémicas. Por estas razones, para disminuir dicha incertidumbre, se
utilizaron mecanismos para evaluar el entorno y situacion del sistema financiero para hacer
frente a la mencionada coyuntura; es decir, las pruebas de estrés que son consideradas técnicas
para evaluar con mayor precision a los sistemas financieros y se las definen como una
simulacion de efectos y respuestas del sistema financiero ante la presencia de riesgo probables.

De esta manera, en este escenario de crisis, las pruebas de estrés se convirtieron en una de las
herramientas mas importantes para medir la resistencia de las entidades del sector financiero; es
decir, con la ayuda de parametros introducidos en los escenarios mas desfavorables, los cuales no
estan previstos en el escenario de crisis, se esta midiendo a las entidades lo suficientemente
solventes que pueden resistir un deterioro de la situacion actual que no esta prevista pero que es
posible que ocurra.

>Para ver algunos ejemplos de pruebas de estrés en informes de estabilidad financiera véase anexo C.
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Tanto en Estados Unidos como en los paises europeos se han realizado pruebas de estrés con el
objetivo de garantizar que las entidades financieras establezcan procesos de planificacion de
capital para hacer frente al futuro, estos procesos han tenido en cuenta los riesgos propios de las
instituciones para que de esta manera puedan permanecer dentro de sus operaciones cuando se
presenten situaciones de estrés econdmico y financiero. Por ultimo, lo que se ha buscado, a
través de dichas pruebas, es que se mantenga la credibilidad de las entidades de crédito para que
puedan tener el capital suficiente y continden con su funcion principal de prestar dinero a
empresas y familias, aun en condiciones adversas para que se mantenga el dinamismo en la
economia y por para dar mayor certidumbre y confianza a los mercados.

En conclusion, la regulacion del sistema financiero internacional durante la dltima crisis
econOmica presentd problemas tanto por el lado de la implementacién de normas, estandares de
regulacion y en la falta de informacion, asi como por el lado del manejo del riesgo, ya que se
subestimaron los riesgos de inversion y sistémicos (Lopez, 2011: 71).

Por estas razones, se hace un llamado a una mayor definicion de las estructuras de regulacion
para asi dar mayor eficiencia en la prevencion de problemas que afecten al sistema. También es
importante que el papel del Estado, en los diferentes paises, tenga una mayor participacion en el
mercado financiero para que se exija la publicacion oportuna de la informacién y se permita un
mayor acceso a la misma. La calidad de la informacion también ayudara a mejorar la eficacia de
las pruebas de estrés, para que estas se conviertan en la base de una mejor regulacion.
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Capitulo I1: Estructura y evolucion del sistema financiero del
Ecuador 2005-2010

En el Ecuador, el sistema financiero es considerado un eje fundamental para la sostenibilidad de
la dolarizacion y para la evolucion de la economia, principalmente, desde la crisis econdmica-
financiera de 1999-2000. Por esta razon es de gran importancia estudiar su estructura y
evolucion. En este capitulo se analiza la conformacion del sistema financiero ecuatoriano y sus
entes reguladores, asi como los principales hechos ocurridos en los ultimos diez afios, los cuales
han afectado a la liquidez y solvencia de las distintas entidades financieras y, por ende, a la
economia en general. El analisis toma en cuenta los hechos que asocian los aspectos mas
relevantes que han ocurrido en las variables que se encuentran relacionadas con riesgos
potenciales en el sistema financiero.

2.1 Estructura

Los sistemas financieros son considerados como factores importantes en el interior de una
economia dada su funcion principal de canalizar el ahorro hacia la inversion por eso, el sistema
financiero del Ecuador tiene un rol importante en la actividad econémica y productiva del pais,
ya que es la base para la creacion de riqueza; esta es la razén por la que agentes econémicos
recurren a las instituciones financieras para conseguir capital de trabajo, expansion productiva e
infraestructura, entre otras.

Hablar de estabilidad financiera se refiere a aquella situacion en la que el sistema financiero
conduce eficientemente ahorros desde oferentes de recursos hacia emprendedores e
inversionistas y en la cual el sistema de pagos nacional opera de manera segura y eficiente. El
gran dinamismo y relacion entre estabilidad financiera y crecimiento econdémico sostenido
justifica que la estabilidad financiera constituya un bien social que el Estado debe buscar y
proteger.

En el caso de los bancos, sus riesgos mas importantes estan asociados con:

e Cambios en el entorno econdmico: actividad interna, en las condiciones externas, tasas de
interés y paridades cambiarias; en general en los precios de los activos financieros.
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e Cambios tecnoldgicos: reducen el costo de transferir y procesar informacion.

e Uso de nuevas tecnologias e innovaciones financieras: facilitan la gestion de riesgos, pero
que mal manejados pueden terminar agravandolos, afectando no solo la solvencia de una
institucion financiera sino también la estabilidad del sistema o de la economia en su
conjunto.

Un sistema financiero esta formado por entidades publicas y privadas que se dedican a dar
servicios financieros a los agentes econdémicos, es decir, clientes, socios, inversionistas, etc.,
estos servicios se encuentran regulados y, en muchas ocasiones, este sector de la economia es
considerado uno de los mas importantes en la misma.

Las funciones principales de un sistema financiero son: captar unidades deficitarias y
excedentarias de liquidez para canalizar el ahorro hacia la inversion productiva, ofrecer servicios
de pagos, facilitar el intercambio de bienes y servicios, conseguir crecimiento econdmico,
contribuir a la efectividad de la politica monetaria para favorecer al desarrollo del pais. Los
servicios existentes en un sistema financiero son utilizados por familias, empresas y el gobierno.

El sistema financiero ecuatoriano se encuentra formado por principios y normas juridicas que se
basan en documentos e instrumentos que permiten canalizar el ahorro hacia la inversion de todos
los sectores de la economia y contribuye al desarrollo de la misma.

Las principales instituciones que conforman el sistema financiero del Ecuador son:

e Bancos publicos y privados
e Cooperativas de ahorro y crédito
e Mutualistas

e Sociedades financieras
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Dichas instituciones se encargan de la intermediacién financiera™ entre el pablico y las
diferentes entidades, absorben los recursos del publico en forma de ahorro, y lo dirigen hacia el
crédito y la inversion.

Con respecto a la estructura del sistema financiero, esta depende de la politica escogida por el
Banco Central, la cual tiene relacion con los 6rganos reguladores como son: el Directorio del
Banco Central, la Superintendencia de Bancos y Seguros (controla y supervisa las actividades de
las IFIS) (véase grafico 2) y las entidades financieras publicas y privadas.

Gréfico. 2: Estructura del sistema financiero del Ecuador
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Fuente: Ley General de Instituciones del Sistema Financiero
Elaboracion: Nathaly Andrade

El esquema anterior es una representacion grafica de la estructura del Sistema Financiero del
Ecuador. Como se observa, est conformado por:

e EIl Directorio del BCE, se encarga de la administracion de las instituciones del sistema
financiero privado. Sus principales funciones son: Definir la politica financiera y crediticia
de la institucion y controlar su ejecucién, analizar y pronunciarse sobre los informes de
riesgo crediticio, y la proporcionalidad y vigencia de las garantias otorgadas, emitir opinion,
bajo su responsabilidad, sobre los estados financieros y el informe de auditoria interna, que

1|_as instituciones financieras se dedican a conducir el ahorro financiero hacia empresas que han dispuesto efectuar
inversiones reales. Estas instituciones también pueden suministrar fondos para el gobierno y los hogares. Este
proceso se denomina intermediacion financiera y tiene estrecha relacion con la modificacion de la estructura de
vencimientos de los activos financieros.
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deberd incluir la opinién del auditor, referente al cumplimiento de los controles para evitar el
lavado de dinero, y cumplir y hacer cumplir las disposiciones emanadas en Ley General de
Instituciones del Sistema Financiero, de la Superintendencia de Bancos, de la Junta General y
del mismo directorio, aprobar el monto de crecimiento de los medios de pago; establecer el
monto de encaje que deben mantener las instituciones financieras (IFIS) sujetas a control,
autorizar créditos a bancos privados y otras instituciones de crédito; establece las tasas de
interés activas y pasivas que manejan las instituciones financieras y las tasas de comisiones
de las operaciones que se efecttan; y por ultimo, establecer el proceso de liquidacion de
divisas que entran y salen del pais.

El Banco Central del Ecuador (BCE), esta institucién estd controlada y supervisada por el
Estado, tiene duracion indefinida y patrimonio propio. Sus principales funciones son:
establecer y aplicar politicas crediticias y financieras; dar créditos en casos especiales a IFIS
privadas; mantener el encaje bancario y excedentes del sistema; reponer y cambiar monedas
y billetes que no pueden ser utilizados; intercambio de cheques de las instituciones a través
de la camara de compensacion; manejar la camara de compensacion.

Estas son algunas de sus principales funciones pero luego de la dolarizacion dejo de lado su
funcidn principal que era la emision de dinero, ahora solo se encarga de controlar para el
buen funcionamiento del sistema financiero.

La Junta Bancaria es el organismo que esta bajo el control de la SBS, es la encargada de
dictar leyes, resoluciones y regulaciones para el buen funcionamiento del sistema en
economia. Sus principales funciones son: elaboracion de politicas de control y supervision
del riesgo de acuerdo a las mejores practicas internacionales y en especial a las
recomendaciones del Comité de Basilea, las cuales deben ser acogidas y efectuadas por la
SBS; y permitir actividades que tengan relacion con las operaciones que realizan las
instituciones aunque no estén en la ley.

La Superintendencia de Bancos y Seguros es el ente encargado de la supervision y monitoreo
del sistema financiero ecuatoriano en distintos periodos, también realiza auditorias a las IFIS.
Sus principales funciones son: vigilar el buen funcionamiento de las instituciones, hacer
inspecciones cada cierto tiempo para examinar la situacion economica y verificar si las IFIS
estan actuando de acuerdo a lo establecido, controlar el cumplimiento de la normatividad
implantada; sancionar los incumplimientos y permitir el acceso al buré de crédito con el
objetivo de contar con informacién sobre los principales deudores en las diferentes
instituciones financieras. Actualmente (2011) la SBS supervisa y controla a 25 bancos
privados, 37 cooperativas, 4 mutualistas y 10 sociedades financieras.
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Los bancos son las instituciones que realizan intermediacion financiera, reciben depdsitos y
dan créditos, deben, como obligacion, mantener reservas con el fin de tener activos
disponibles para responder a depositantes. Se clasifican en publicos y privados:

Bancos publicos: entidades financieras cuyo principal accionista es el Estado. En el
Ecuador estas entidades son el Banco Central del Ecuador (BCE), Banco Nacional de
Fomento (BNF), Banco Ecuatoriano de la Vivienda (BEV), Banco del Estado (BEDE),
Corporacion Financiera Nacional (CFN), y son instituciones encargadas de controlar y
aplicar la politica monetaria.

Bancos privados: es el grupo de instituciones méas importantes del sistema financiero
del pais, son instituciones encargadas de canalizar recursos (depdsitos) de personas que
no necesitan dinero por el momento, a personas gque necesitan de esos recursos para
emprender cualquier tipo de actividad econémica, principalmente de tipo productivo.

Las mutualistas tienen como objetivo principal la captacion del ahorro del publico y con esos
recursos dar créditos de vivienda. En los Gltimos afios, estas han crecido gracias a la facilidad
de financiamiento a largo plazo que otorgan a sus clientes.

Las cooperativas de ahorro y crédito no tienen fines de lucro y son instituciones financieras
de derecho privado. Su principal objetivo es planear y ejecutar actividades con fines sociales
y colectivos, es decir, dan servicios a los sectores olvidados del pais para mejorar su calidad
de vida.

Las sociedades financieras colaboran con las instituciones financieras a fin de obtener un
mejor desemperio.

Por otro lado, el sistema financiero ecuatoriano esta formado por un sector formal y por otro no
regulado o informal.

El sector formal esta normado por la Ley General de Instituciones del Sistema Financiero
(2009) y esta sujeto a la supervision de la SBS. Este sector esta conformado por bancos
privados, IFIS publicas, mutualistas y compafiias de seguros y reaseguros. Este sector brinda
tanto operaciones activas como pasivas®".

YEs decir, créditos, cuentas corrientes, depésitos a plazo y a la vista. Operaciones activas: son aquellas generadoras

de rendimientos y que supone una colocacion de fondos y asumir riesgo por parte del intermediario financiero.
Operaciones pasivas: son aquellas generadoras de egresos y que suponen una captacion de fondos.
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e El sector informal est4 constituido por instituciones financieras no formalizadas bajo la Ley
General de Instituciones del Sistema Financiero (2009). Su objetivo principal es financiar
programas y proyectos agropecuarios para desarrollar y mejorar la situacién econdémica del
campesinado a través de servicios crediticios. Este sector no se encuentra bajo el control de la
SBS.

Por la limitada actividad que el mercado de valores tiene dentro de sistema financiero nacional,
solo se realiza un anélisis exclusivamente del sector financiero del pais.

2.2 Evolucidén en la Gltima década

Para comenzar con el analisis de la evolucion del sistema financiero del Ecuador es necesario
conocer los hechos que ocurrieron en los afios 90, periodo en el que el Ecuador inici6 una
reforma estructural de mediano plazo basada en la liberalizacion y apertura externa; las medidas
y politicas que respaldan estos hechos son: el equitativo tratamiento a la inversion extranjera,
flotacion de la divisa, libre determinacion de las tasas de interés, disciplina fiscal, eliminacion de
barreras arancelarias, etc. En este contexto se publico la Ley General de Instituciones del Sistema
Financiero (LGISF) de 1994, la cual origind un fuerte proceso de desregulacion bancaria,
permitiendo a las instituciones financieras incursionar en nuevos mercados y actividades que
implicaron mayores riesgos, agrandando la brecha de un proceso de supervision apropiado para
el sistema.

Periodo 1995-1998

Durante el periodo comprendido entre 1995-1998, el Ecuador sufrio el impacto de las crisis
energéticas, conflictos bélicos, problemas de gobernabilidad, desastres naturales, caida del precio
del petroleo, crisis de Asia y México, etc.; es decir, se enfrentd a un deterioro de la situacion
economica-politica del pais y del exterior, la cual que desembocd en una recesion incontrolable y
se convirtio en la peor crisis de la historia del Ecuador.

En el siguiente cuadro se puede observar los principales indicadores econémicos durante este
periodo:
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Cuadro 1: Indicadores econémicos Ecuador: 1995-1998
Como %
Variable 1995 1996 1997 1998
Inflacion 22,80 25,50 30,70 43,40
Tasa pasiva 47,72 33,68 31,53 49,45
Tasa activa 59,92 45,96 39,02 60,53
RMI (mil. de dolares) 1,557 1,831 2,093 1,698
Crecimiento del PIB (%) 2.30 1,80 3,40 1,40

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Estos problemas reflejaron la fragilidad del sistema financiero ecuatoriano, hubo intervencion a
ciertos bancos debido a problemas de liquidez y concentracion de créditos, estas dificultades se
manifestaron durante 1998 y comienzos de 1999 con la liquidacion y saneamiento de un nimero
moderado de bancos, entre los que se encuentran Solbanco, Banco de Préstamos, Filanbanco,
Banco del Tungurahua, Financorp, Banco del Azuay, Banco del Agro (Finagro), Banco del
Occidente, América Sociedad Financiera y Mutualista Prevision y Seguridad.

El presidente de entonces, Dr. Jamil Mahuad Witt, planteé la creacién de la Agencia de
Garantias de Depositos (AGD), entidad que se estableci6 el 25 de noviembre de 1998 con el
objetivo de garantizar el pago de la totalidad de los depdsitos que el publico mantenia en el
sistema financiero, fortalecer el sistema y reestructurar la cartera de crédito. Esta decision tuvo
efectos importantes en el &mbito, politico, financiero y econdmico del Ecuador, situacion que
afectd principalmente a la politica monetaria y fiscal. Esta crisis provocd un ajuste monetario
constante, fuertes incrementos de las tasas de interés, inestabilidad del sucre frente al dolar,
inflacion incontrolable y escasez de billetes.

A fines de los noventa, la combinacién de un contexto econémico desfavorable: caida de los
precios del petréleo, presiones fiscales, desastres naturales y la disminucion de los flujos de
financiamiento externo afectaron de manera negativa a la economia ecuatoriana, la cual se
encontraba en un escenario caracterizado por altos niveles de deuda y su fragil sector financiero
afectado por una alta exposicion cambiaria.
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Periodo 1999-2000: Crisis financiera

En el aflo 1999, el sistema financiero ecuatoriano sufri6 una grave recesion econdmica,
caracterizada por el cierre de las lineas de crédito del exterior, fuga de capitales, incremento de
las tasas de interés, morosidad en el pago de la deuda externa, reestructuracion de la deuda
interna, pérdida de valor de la moneda (que afecté aun mas la solvencia de los deudores del
sector privado y bancario), inestabilidad politica y se generd desconfianza generalizada.

Ante este crudo escenario, el presidente Mahuad buscaba recuperar la confianza de inversionistas
nacionales, extranjeros e instituciones crediticias internacionales para que se invierta dentro del
pais con el fin de reactivar la economia afectada por la crisis nacional y las internacionales; por
los fendbmenos climaticos y por politicas de gobiernos anteriores. Estos elementos incidieron en
el aumento de la desconfianza reflejada en las consecutivas corridas de depositos y presiones
cambiarias y, por ende, en la decision de decretar un feriado bancario nacional.

Los principales problemas de las instituciones financieras ecuatorianas en este periodo fueron los
de liquidez, capitalizacion (reflejados en la insuficiencia de patrimonio), solvencia, alta
concentracion de créditos, problemas de vinculaciones a empresas relacionadas, créditos que
implicaban un alto riesgo para las instituciones y mala administracion de las mismas. Estos
hechos desfavorables pusieron de manifiesto sus puntos mas débiles y fueron la causa de la
implantacién del sistema de seguros de depdsitos AGD.

Para junio del mismo afio, se dio otra crisis de confianza debido a la decisidn del gobierno de no
pago de los bonos Brady y euro bonos, esta situacion limitd aun mas el acceso al crédito
internacional, la reestructuracion de la deuda interna y agravé los problemas de liquidez del
sistema financiero. En este contexto, hubo mas presion al alza del tipo de cambio, de las tasas de
interés (para contrarrestar la desconfianza, emision de dinero y devaluacion). El problema de
solvencia de los agentes de credito se agravo, la posesion de activos en dolares se incremento, las
obligaciones de los deudores estaban en dolares y sus ingresos se liquidaban en sucres.

Por lo tanto, los factores mas importantes que afectaron al sistema financiero ecuatoriano durante
este periodo fueron de tipo estructural, entre los que se puede mencionar a la demora en la
supervision y regulacion prudencial dado el acelerado proceso de liberalizacion financiera, la
fragil supervision bancaria, falta de cumplimiento de las leyes, no habia informacién
transparente, ineficiencia en el aspecto financiero, no se manejaron los riesgos de crédito, de tasa
de interés, de liquidez, de tipo de cambio de una forma adecuada, la existencia de préstamos
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vinculados, la presencia de varias instituciones financieras en relacion al tamafio del mercado y
finalmente, el decadente entorno macroeconémico.

Con respecto a los principales riesgos que sufrié el sistema financiero ecuatoriano en el afio de la
crisis, los datos demuestran que el sistema se deteriord con respecto al nivel de solvencia®®, el
cual para mediados de 1999 era de 8,2% con respecto al 10,6% de 1998. Por otro lado, el
indicador de exposicién patrimonial®® fue preocupante, para el afio de la crisis llegé hasta
125,5%, siendo el punto mas alto durante ese afio; este valor se debid a los resultados que se
obtuvieron de las auditorias realizadas a las instituciones financieras con el fin de vislumbrar el
estado verdadero de los balances de los bancos.

Debido al incremento de la cartera vencida y a las pocas provisiones mantenidas en el sistema
financiero, los indicadores de morosidad y cobertura de provisiones entre diciembre de 1998 y
octubre de 1999 pasaron de niveles de 9,2% a 39,5% y de 99% a 55,5% respectivamente.

Esta situacion fue el resultado de la debil y limitada capacidad del sistema para mantener
provisiones para los créditos incobrables (véase cuadro 2).

Cuadro 2: Indicadores de riesgo
Como %
Indicadores Dic-98 | Abr-99 | Jul-99 | Oct-99 | Dic-99
Relacién de solvencia 10,60 10,20 8,20 10,70 11,40
Exposicién patrimonial 1,00 28,10 69,00 125,50 39,60
Cobertura de provisiones 99,00 58,20 50,90 55,50 87,80
Cartera vencida / Cartera total 9,20 17,40 33,30 39,50 40,20

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

La rentabilidad del sistema financiero colapso, para 1999 las pérdidas por rentabilidad fueron de
alrededor del 14% debido al deterioro de los activos productivos, que para julio de ese afio
fueron de -2,7% (véase cuadro 3), esta situacion se deteriord ain mas con el incremento de los

Indicador de solvencia: patrimonio técnico/activos ponderados por el riesgo, para el caso de Ecuador el patrimonio
minimo exigido corresponde a 9% segln la normas de Basilea, cualquier valor que se encuentre por debajo del 9%
demuestra la insolvencia de la institucion y/o sistema financiero.

9 a exposicion patrimonial: activos improductivo/capital y reservas, mide la proporcion del patrimonio que se
encuentra expuesta a la volatilidad propia del desempefio técnico.
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intereses pagados a los pasivos con costo. Para contrarrestar la pérdida de rentabilidad de los
activos productivos se decidio diversificar las utilidades.

Cuadro 3: Indicadores de rentabilidad
Como %
Indicadores Dic-98 | Abr-99 | Jul-99 Oct-99 Dic-99
Rentabilidad total -0,60 -1,10 -3,60 -5,20 -14,00
Rentabilidad activos productivos 11,60 0,30 -2,70 1,70 2,80
Diversificacion de utilidades 34,30 nd -137,40 139,50 146,40
Costo de pasivos con costo 19,00 35,30 28,80 22,00 25,80

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Por su parte, la eficiencia del sistema financiero disminuy6 durante este periodo. La relacion de
gastos operacionales con respecto a los activos productivos aumenté de 9,6% hasta 15,3% a
finales de 1999 (véase cuadro 4), los activos improductivos se incrementaron de manera
apresurada, esta fue una de las razones por las que el rendimiento de los activos productivos
disminuyo.

Cuadro 4: Indicadores de eficiencia
Como %

Indicadores Dic-98 | Abr-99 Jul-99 Oct-99 Dic-99
Gastos (_)peracmnales/Actlvos 9,60 1580 13.80 13.10 1530
productivos
Gastos operacionales/Margen 8520 | 7050 | -516,60 | 77690 | 54440
financiero+ ingresos ordinarios
ﬁ)c;tlt\)/os productivos / Pasivos con 98.10 99.10 87.70 88.90 82,60

Fuente: Banco Central del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Con respecto a los activos del sector bancario, para 1999 estos presentaron un aumento: en
diciembre esta cuenta fue del 70,6%: la cartera represent6 el 58%, los fondos disponibles el 28%,
las inversiones disminuyeron, en 1998 este rubro fue de 43% y en 1999 fue de 17%. Por el lado
de la cartera total, la cartera vencida tuvo un acelerado crecimiento, en el 99 se ubicé en 538,1%,
esta situacion fue el resultado de la inestabilidad economica y financiera y por el decadente
entorno del sector productivo. En consecuencia, los niveles de riesgo empeoraron.
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Por otro lado, hubo un incremento de los activos en moneda extranjera, ubicandose en el 68% a
finales de 1999, al mismo tiempo que los activos en moneda nacional disminuyeron de 51%
hasta llegar al 32%, este fue el resultado de la gran volatilidad del tipo de cambio. El crédito,
tanto en dolares como en sucres, se contrajo en 14% y 20%, respectivamente, debido a la
creciente iliquidez, a la incapacidad de pago de los deudores, a las altas tasas de interés, etc.

En el cuadro 5 se aprecia la variacion de los activos entre 1998 y 1999:

Cuadro 5: Activos del sistema bancario
Cifras en términos reales
(miles de millones de sucres)
L % Participacion
CUENTAS 1998 1999 % Variacion

1998 1999
Activo 26.103,9 29.235,4 12,0
Fondos disponibles 3.196,6 4.092,2 28 12,2 14,0
Fond_os interbancarios 244.9 2108 13,9 0.9 0.7
vendidos
Inversiones 4.676,6 5.491,2 17,4 17,9 18,8
Cartera 12.407,1 12.853,7 3,6 475 44
Deudores por 342 3216 6,0 13 11
aceptaciones
Cuentas por cobrar 422,2 727,8 72,4 1,6 25
Activo fijo 1.776,4 1.980,9 11,5 6,8 6,8
Otros activos 2.791,1 2.978,8 6,7 10,7 10,2

Fuente: Banco Central del Ecuador-Balances mensuales de bancos privados
Elaboracion: Nathaly Andrade

Por su parte, los pasivos del sistema financiero del Ecuador, para el afio 1999, aumentaron
nominalmente el 108,7%. La participacion de los depdsitos a la vista y a plazo en el total de
depdsitos disminuyo del 29% al 21% y de 26% a 24%, respectivamente. Los créditos con otros
bancos e instituciones y las cuentas por pagar, por su parte, tuvieron importante participacién en
los pasivos, los cuales se incrementaron reflejando de esta manera las necesidades de liquidez del
sistema financiero (véase cuadro 6) (BCE, 2006).
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Cuadro 6: Pasivos del sistema bancario
Cifras en términos reales
(miles de millones de sucres)
L % Participacion
CUENTAS 1998 1999 % Variacion

1998 1999
Pasivos 22.710,8 31.128,1 37,1
Depositos a la vista 6.539,2 6.629,6 1,4 28,8 21,3
Fondos interbancarios 136,5 107.3 445 0.6 0.6
comprados
Obligaciones inmediatas 1.227,1 1.864,9 46 5,6 6
Depositos a plazo 5.945,1 7.612,4 28 26,2 24,5
Aceptaciones en 342 321,6 6,0 15 1
circulacién
Cuentas por pagar 566,6 2.317,6 309 2,5 7,4
Crédito a favor de
bancos y otras 6.027,7 9.258,9 53,6 26,5 29,7
instituciones
Valores en circulacion 934,3 843 -9,8 4,1 2,7

Fuente: Banco Central del Ecuador-Balances mensuales de bancos privados
Elaboracion: Nathaly Andrade

Por el lado del patrimonio para 1999, present6 un resultado negativo que repercutié en las
perdidas del sector financiero las cuales aumentaron de 0,3 a 17,1 billones de sucres (véase
cuadro 7) y no se pudo compensar con los aportes adicionales que se realizaron, como
consecuencia, el nivel de apalancamiento aument6 significativamente.

Cuadro 7: Patrimonio del sistema bancario
(miles de millones de sucres)
L % Participacion
CUENTAS 1998 1999 % Variacion
1998 1999

Patrimonio 8.177,5 -6.946,3 -184,9 -155,8
Capital pagado 4.869,7 4.917,7 1 -33,7 -70,8
Reservas 3.929,3 3.921,8 -0,2 -24,5 -56,5
Capital suscrito no 0 0 0 0 0
pagado
Aportes patrimoniales 376 3.557,3 846 521,2 -51,2
Partidas de -480,2 -2.213,2 -360,9 2026 | 31,9
consolidacion
Resultados -313,9 -17.130,0 -5.356,7 -3.483,3 | 246,6
Reexpresion monetaria -203,5 0 -100 100 0

Fuente: Banco Central del Ecuador-Balances mensuales de bancos privados
Elaboracion: Nathaly Andrade
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Consecuencias de la crisis

Los resultados de la crisis que se produjo en 1999 provocaron el colapso parcial del sistema
financiero (quebraron 20 bancos que concentraban mas de 50% de los depositos del sistema,
entre ellos la institucion financiera mas grande del pais), el congelamiento de los depdésitos, la
moratoria del pago de la deuda publica y el estancamiento econémico.

Con el objetivo de vencer la crisis economica y social y controlar la hiperinflacién (103% en
1999), el 9 de enero de 2000 las autoridades ecuatorianas acogieron el délar estadounidense
como moneda de curso legal.

En este entorno adverso, desde el afio 2000 el gobierno ecuatoriano con el apoyo de organismos
multilaterales como el Fondo Monetario Internacional, Banco Interamericano de Desarrollo,
Banco Mundial y Corporacion Andina de Fomento, inicié maniobras para el fortalecimiento de
su sistema financiero, cuya ejecucién fue confiada a instituciones publicas como el Ministerio de
Economia y Finanzas (MEF), Banco Central del Ecuador, Agencia de Garantia de Depdsitos,
Superintendencia de Bancos y Seguros, entre otras.

Periodo 2000-2010: Ultima década

Durante los primeros seis afios transcurridos después de la crisis se cumplieron algunos de los
objetivos propuestos; sin embargo, para el 2006 todavia no se consiguié pagar a todos
depositantes de las instituciones financieras que quebraron; la recuperacion de cartera y de
activos fue y es lenta, y dificil; uno de los bancos capitalizados por el Estado (Filanbanco) tuvo
que pasar a liquidacion y otro (Pacifico) logrd recuperarse pero para este afio todavia no fue
reprivatizado (BID, 2006: 3).

Por otro lado, en la post-crisis, se puede decir, segun el BID, que el sistema financiero se ha
recuperado, favorecido por un ambiente macroecondémico beneficiado principalmente por los
altos precios del petréleo, pero a pesar de esto, los indicadores de crecimiento manifiestan que,
comparado con otras economias en desarrollo, los resultados del sistema financiero ecuatoriano
no han sido lo bastante alentadores, para diciembre de 2005 se tuvieron los siguientes resultados:

e El crédito total del sistema financiero como porcentaje del PIB fue 19,3%.
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Las comisiones por créditos y los ingresos por asesoramiento aumentaron su participacion en
de la carga financiera, con lo cual el costo de intermediacion del sector financiero reflejo
mayor dependencia de ingresos por comisiones y honorarios.

Existi6 una estructura con una fuerte concentracién, en cinco bancos grandes® que
representaban el 81% del sistema.

Las provisiones para enfrentar posibles pérdidas por deterioro de la cartera tuvieron una tasa
de crecimiento limitada frente a la variacion relativa de la cartera improductiva.

Los grandes porcentajes de inversiones y de fondos disponibles privilegiaron la liquidez y
limitaron la expansion del crédito.

Se redujo la posibilidad de realizar operaciones de largo plazo y se elevo el riesgo de liquidez
del sistema financiero, esta situacion se debié a que los pasivos, mas explicitamente, las
obligaciones con el publico, estaban concentradas en dep06sitos a la vista cuya duracion no se
conocia y en depositos a plazo mayoritariamente a menos de 91 dias.

La competitividad del sistema financiero ecuatoriano se encontraba por los Gltimos puestos
de la categoria global y tenia niveles menores comparado con otros paises de la regidn
(paises andinos, Chile y Costa Rica)*.

La banca publica concedia operaciones de primer piso, ocupando, de esta manera, el segundo
lugar en importancia dentro del sistema financiero nacional; sin embargo, presentaba un
indice de morosidad mas alto que el del sistema privado; esta situacién posiblemente se debid
a procesos de condonacion de deudas, canje de cartera por CDRS# y castigos de la misma.

De acuerdo al reporte del programa de evaluacion del sector financiero, de marzo de 2005,
que existe falta de cumplimiento con 21 de los 30 puntos de los principios de Basilea.

El crecimiento del mercado de capitales fue limitado, la capitalizacion del mercado a
diciembre del 2005 fue de alrededor de 22% con relacion al PIB, 20 compafiias cotizaban en
bolsa y la renta variable® constituyé el 4,11% de las transacciones.

% Banco del Pichincha, Banco de Guayaquil, Produbanco, Banco del Pacifico y Banco Bolivariano.

2! Segiin Reporte de competitividad global 2005-2006, elaborado por el Foro Econémico Mundial (WEF).

%2 CDRS: Certificados de depésitos reprogramados, luego del feriado y congelamiento bancario.

% |os instrumentos de renta variable son aquellos que no tienen predeterminado ni su valor, ni el plazo ni el
rendimiento. Los mas conocidos de este tipo de renta son las acciones que representan parte del capital social de
una empresa que son colocados a los inversionistas a través de la bolsa de valores para obtener financiamiento.
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Estos resultados se deben a los procesos de inestabilidad macroeconémica y politica que atravesd
el pais y a la falta de continuidad en la sostenibilidad de reformas estructurales, como por
ejemplo, la de la seguridad social, la no inclusion a los grupos de bajos ingresos en las reformas,
los reducidos niveles de eficacia, calidad y buena orientacion de la intervencion del Estado, la
divulgacion de informacion y transparencia de las cuentas financieras de las empresas. Esta
situacion causé que la gente aumente sus preferencias por mantener activos liquidos,
esencialmente para motivos transaccionales y de precaucion. Por otro lado, la devolucién de los
fondos de reserva del IESS, a traves de sus cuentas en la banca privada, privilegié al aumento de
la liquidez en el 2005.

En el 2006, el sistema financiero estaba conformado por 80 instituciones privadas* activas (de
acuerdo a los boletines financieros publicados en el portal electronico de la SBS) y 4 entidades
publicas. El total de activos de las entidades financieras privadas era de $14.139 millones a
diciembre de 2006, de los cuales el 84,10% correspondian a los 24 bancos operativos. Los cinco
bancos mas grandes alcanzaban el 57,39% de los activos del sistema financiero y el 68,24% del
total de bancos privados operativos. Se trata de una estructura con una fuerte concentracion en
cinco bancos grandes, tendencia que se ha venido observando desde hace algunos afios. A la
misma fecha, la cartera de créditos del sistema financiero privado era de $ 7.896 millones.

A febrero 2006 el patrimonio técnico constituido del sistema financiero privado alcanz6 los
$1.374 millones, el patrimonio técnico constituido respecto a los activos y contingentes
ponderados por riesgo de los bancos fue de 11,96%, de las sociedades financieras de 16,32%, de
las mutualistas de 12,22% y de las cooperativas de 23,53%, en todos los casos superior al
requerido por Ley de 9% (a excepcion de las cooperativas de ahorro y crédito cuyo
requerimiento legal es del 12%).

En una economia dolarizada, sin prestamista de Ultima instancia y con un nivel de provisiones
adecuado, menciona el BID que el patrimonio deberia ser mayor debido a que frente a una
coyuntura adversa podrian las entidades financieras verse forzadas a tener que vender activos no
liquidos a precios bajos y con castigos altos y a la limitada capacidad del sistema financiero de
generar capital via utilidades.

Por otro lado, las entidades del sistema financiero privado a diciembre de 2006 mantenian $2.053
millones colocados en inversiones, los cuales junto a los fondos disponibles formaban el 32,91%

# Incluye a Banco del Pacifico, cuyo accionista es el Estado a través del Banco Central del Ecuador y Banco de Los
Andes entrd en liquidacion en noviembre de 2006.
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de los activos del sistema, situacion que demostraba de que las entidades del sistema financiero
estaban privilegiando la liquidez y limitando la expansion del crédito, hecho que se explicaba por
la falta de un prestamista de Gltima instancia en una economia dolarizada y esta coincidia con la
limitada profundidad del sistema financiero nacional.

En cuanto a los pasivos y obligaciones del sistema financiero privado, hasta diciembre 2006
ascendieron a $.10, 65 millones, de los cuales los bancos representan el 88,46%. EI 86% de los
pasivos del sistema financiero privado estaban conformados por obligaciones con el publico, las
cuales a su vez estan constituidos en un 66,33% por depdsitos a la vista (cuenta corriente y
ahorro).

La disminucion de la tasa de crecimiento de los depoésitos pudo estar relacionada con las
expectativas generadas por el proyecto de Ley de Rehabilitacion de la Produccion Nacional, el
cual proponia limitar la competencia del sector financiero. Sus propuestas mas importantes, de
acuerdo a un estudio del BID, fueron:

e Asignar un porcentaje de los depdsitos del pablico (70%) de forma a priori a colocaciones
crediticias por sector econdmico (lo cual no toma en cuenta elementos de analisis de riesgo).

o Definir que un porcentaje de los depdsitos monetarios del sector, una vez deducidos los
colocados en operaciones de crédito y el encaje bancario legal a ser depositado en el BCE, se
mantengan dentro de sus actividades propias (esto en cierta medida puede interferir con la
administracion del riesgo de liquidez y otros).

e Asignar un margen entre tasa maxima convencional y la tasa activa referencial no mayor a 3
puntos porcentuales, es decir, se establece un techo a la tasa de interés activa (lo cual no
permite que refleje los costos reales de la administracion financiera y los distintos riesgos).

e Definir que las instituciones financieras no puedan cobrar valores adicionales al interés. (Esto
impide el cobro de los servicios prestados por parte de los bancos).

En el 2007, se aprobd la Ley de Justicia Financiera que proponia direccionar el crédito a nuevos
sectores de la economia y la reduccion de las tasa de interés; pero lo que se hizo con la ley fue
permitir que el Banco Central maneje y fije las tasas de interés efectivas referenciales y
méaximas, se prohibid el cobro por concepto de comisiones, entre otras medidas. Al aplicarse la
Ley, la tendencia de las tasas de interés fue a la baja, pero al sentir los efectos de las crisis

51



internacional, se optaron medidas para mantener constantes a las tasas de interés, ya que la
disminucion de las tasas de interés en cada segmento tuvo mayor impacto en bancos medianos y
pequefios debido al estrecho margen de maniobra en cuanto a sus costos y a sus limitaciones en
capitalizacion para mantenerse dentro del negocio (Parrefio, 2011: 4).

Durante los afios siguientes aumentd la preferencia por liquidez por parte del publico como
consecuencia de la incertidumbre que generé el estallido de la crisis financiera en el mercado
estadounidense (2008) y su expansion a todo el mundo, pero principalmente por sus efectos en el
sistema financiero nacional. Esta situacion se vio reflejada en la disminucion de los depdsitos en

el sistema, y por ende, en la contraccién de crédito (véase grafico 3), como consecuencia, hubo
pérdida de dinamismo en la economia ecuatoriana.

Grafico 3: Evolucion de depositos y crédito del sistema financiero (2005-2010)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

En los primeros meses del 2008, se promulgo la “Ley organica para la recuperacion del uso de
los recursos petroleros” la cual elimind los fondos petroleros que se alimentaban de los
excedentes por exportaciones, y los transfirieron directamente al presupuesto del Gobierno
Central (PGC) como ingresos de capital, cuyo objetivo fue destinarlos Gnicamente a inversion y
a flexibilizar la politica fiscal, en lugar de destinarlos a gasto corriente. Estos recursos pasaron a
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ser administrados por el Ministerio de Economia y Finanzas (MEF) a traves de la cuenta Unica
del tesoro nacional (Parrefio, 2010: 30). Debido a este suceso, a inicios de 2008, principalmente
en el mes de abril se observa un extraordinario aumento de la liquidez, el mismo que se explica
por la acumulacién de depositos del Gobierno Central en el BCE dada la transferencia de los
fondos petroleros al presupuesto general del Estado (PGE). Y con el fin de garantizar y mantener
buenos niveles de liquidez en el sistema financiero, el gobierno central deposita cuantiosos
recursos en la banca ecuatoriana.

Por otro lado, a finales de 2008 se aprobd la “Ley de Seguridad financiera”, la cual dio origen a
la creacidn del Fondo de Liquidez que tiene como proposito actuar como prestamista de Gltima
instancia y otorga préstamos de liquidez para las instituciones financieras que tuvieren problemas
de liquidez y que son sujetas de encaje en el BCE, es decir, el fondo de liquidez es financiado
por el aporte de las instituciones financieras privadas, por un equivalente no menor al 3% de sus
depositos sujetos a encaje en el BCE. Dicho fondo opera a través de la constitucion de un
fideicomiso mercantil de inversion que es controlado exclusivamente por la Superintendencia de
Bancos y Seguros y administrado por el Banco Central del Ecuador .Ademas, el seguro de
depdsitos garantiza cubrir montos de hasta $20 000.

A comienzos de 2009 los factores que incidieron en el deterioro de la liquidez del sistema
financiero fueron: la disminucion de las remesas que enviaban los emigrantes, la caida del precio
del petroleo, la falta de competitividad del Ecuador en cuanto a sus exportaciones y la baja
inversion extranjera directa que se ha presenciado en los Gltimos afios (Parrefio, 2009: 1). Por
otro lado, el crédito se expandid después de la contraccién que se presentd en el 2009 por la
recuperacion econémica y la imposicion del coeficiente de liquidez de 45% de sus activos
depositados o invertidos en el pais.

En el segundo semestre de 2009 se aplicaron nuevas regulaciones al sistema financiero, con
respecto al tema de la liquidez, el Directorio del Banco Central ordeno la repatriacion de los
fondos liquidos que el sistema financiero mantenia en el exterior con el fin de incentivar al
crédito productivo y a la produccién nacional (Gestion, 2011: 34). Esta medida vino acompafiada
del establecimiento de un coeficiente de liquidez, es decir, se ordend a las instituciones
financieras mantener reservas minimas de liquidez en relacion a sus captaciones. Por ejemplo,
para los bancos, la medida que se estableci6 fue 25% de los depoésitos a plazo y a la vista, y el
45% de los fondos disponibles en la economia nacional para cumplir con el coeficiente de
liquidez domeéstica.
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En relacion al tamafio de banco, los grandes han sido los mas afectados con esta medida, dado
que la mayor parte de sus excedentes lo colocan en el exterior, para el primer semestre de 2009,
estos mantuvieron, en promedio, un coeficiente de 30%, 15 puntos porcentuales por debajo del
coeficiente establecido por ley (Parrefio, 2010: 1); pero a pesar de que el 2009 fue un periodo
negativo para economia ecuatoriana, el sistema bancario incremento su liquidez, en especial, los
bancos grandes.

Debido a la medida antes explicada, para el primer semestre de 2010 los recursos de las
entidades financieras que ingresaron al pais representaron el 0,7% del PIB. Parrefio menciona
que debido a las estimaciones de crecimiento de la economia ecuatoriana para el 2010 (6%), se
establecio que el 45% de coeficiente de liquidez doméstica se aplique, también, a los fondos
disponibles que las entidades financieras mantenian en el exterior con el fin de reactivar al
crédito productivo; por lo que se puede constatar los depoésitos y los créditos han tenido una
notable recuperacion para este afio (véase grafico 3).

Para finales de 2010, casi el 50% de los activos se concentran entre los tres bancos privados mas
grandes del pais (42,07%)% y el Banco del Pacifico (9,32%), cuyo accionista es el BCE (véase
grafico 4).

Gréfico 4: Participacion en el sistema financiero como % de los activos

Probubanco
7,94%

Pacifico
9,32%

Guayaquil
10,95%

Pichincha
23,18%

Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

% Banco de Guayaquil, Banco de Pichincha y Produbanco.
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Por altimo, es importante mencionar que en la tltima década, desde la crisis financiera vivida en
1999, los créditos y los depositos en las entidades financieras han crecido de forma sostenida.
Los agentes econdmicos tienen preferencia por mantener sus activos en plazos cortos; cerca del
70% de depositos a la vista del sistema financiero mantienen sus depositos a la vista, y el 30%
restante pertenecen a los depdsitos a plazo (datos a diciembre de 2010).

Con respecto al crédito, Parrefio resalta que este también ha crecido de manera sostenida, los que
mayor participacion tienen dentro del sistema bancario frente al total son los créditos comercial y
de consumo, 45,5% y 32,7% respectivamente; seguidos por el crédito de vivienda (12,9%) y para
la microempresa (8,7%). (Véase gréafico 5).

Gréfico 5: Participacion del crédito, sistema bancario (diciembre 2010)
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Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Por el lado del patrimonio del sistema de bancos privados, es importante destacar que en la
ultima década su crecimiento ha sido sostenido y se ha mantenido su tendencia creciente; todo
esto gracias al buen manejo del spread financiero y de la rentabilidad luego de la crisis de 1999,
y por ultimo a las oportunidades de inversién de los bancos dado el financiamiento limitado
(Parrefio, 2011: 2).

Con respecto a la evolucion de las tasas de interés, a partir de septiembre 2007 hasta octubre
2008, el gobierno llevo a cabo una politica de disminucion de tasas activas méaximas, desde esta
fecha, las tasas se han mantenido estables, a excepcion de los segmentos de: consumo que paso
de 16,30% a 18,92% en junio 2009 y en febrero 2010 retornd a su tasa anterior (16,30%);
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microcredito minorista (antes microcrédito de subsistencia) de 33,90% disminuyé a 30,50% en
mayo de 2010 y, microcredito de acumulacion simple de 33,30% se redujo a 27,50% en mayo de
2010.

Por su parte, el 18 de junio 2009, mediante cambio del instructivo de tasas de interés, los rangos
de credito establecidos para los segmentos de microcrédito se modificaron, ademas la
denominacién de los segmentos conocidos como comerciales pasaron a llamarse productivos,
adicionalmente se crea un nuevo segmento, productivo empresarial. Finalmente los segmentos
consumo y consumo minorista se unifican para formar un solo segmento denominado Consumo
(BCE, 2009). (\Véase grafico 6).

Grafico 6: Evolucion tasas de interés activa referencial
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Entre los principales indicadores, menciona Parrefio, se tiene al indicador de morosidad, el cual
en la dltima década ha disminuido hasta llegar a un nivel de 2,05% en el sistema bancario. Este
nivel de morosidad es el resultado del buen manejo del riesgo crediticio y por el dinamismo de la
economia ecuatoriana. De igual manera, otro indicador de igual importancia es el de cobertura, el
cual presenta buenos niveles gracias a las correctas provisiones que se mantienen como
porcentaje de la cartera de créditos total (275,7% a diciembre de 2010). Por ultimo, los
indicadores de liquidez también presentan altos niveles, 23,13% de liquidez inmediata (activos
liquidos/activos totales) y 29,36% de liquidez a corto plazo (activos liquidos/pasivos a corto
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plazo), esto se debe a que el sistema financiero del Ecuador, a raiz de la crisis financiera y
economica del 1999-2000, se quedd sin prestamista de Gltima instancia, razén por la cual se ha
tendido a mantener mayores niveles de liquidez.

Con respecto a las medidas de regulacion, en el sistema financiero ecuatoriano hay lentitud en la
aplicacion de las normas de Basilea Il y falta de cumplimiento de las mismas, por lo que en
algunos bancos se ha comenzado a medir riesgos que antes no se tomaban en cuenta como son el
caso del riesgo de liquidez, de mercado, operativo, entre otros.

Con relacion a Basilea Il y la necesidad de llevar el capital minimo de un banco del 2%
actualmente a un 7% en el afio 2019, vale anotar que en Ecuador desde el inicio de la
dolarizacion, la exigencia patrimonial ha sido alta y ha estado alrededor del 9% del
patrimonio técnico. Por tanto, la aplicacion de la norma internacional no requeriria de
capital adicional para los bancos ecuatorianos (Parrefio, 2011: 3).

Después de analizar la evolucién del sistema financiero en la tltima década, se puede decir que
el sector financiero ecuatoriano debe mantener su nivel de profundizacién, aumentar su
competitividad y eficiencia, contar con un verdadero fondo de liquidez?®, el cual existe, pero los
aportes que se realizan son minimos al igual que su efectividad, por lo que no podria enfrentar
situaciones de iliquidez bancaria, de acuerdo a Parrefio, y debe fortalecer sus lineamientos e
instrumentos de regulacion, todo esto con el objetivo de generar mayor estabilidad al sistema y
eficacia, y de esta manera, conseguir impactos positivos sobre el crecimiento y desarrollo
economico del Ecuador; asi se superaran los principales desafios que presenta la crisis
econdmica actual y las posibles crisis futuras.

Por todas estas razones, es importante medir la resistencia del sistema financiero ecuatoriano a
los distintos choques que lo puedan afectar y ser capaces de detectar sus principales
vulnerabilidades dados cambios en el entorno econémico.

% E| fondo de liquidez fue ratificado e incorporado en la Ley de seguridad financiera a finales de 2008 (Parrefio,
2011: 4).

57



Capitulo I11: Desarrollo del modelo y aplicacion al caso
ecuatoriano

En la coyuntura actual de crisis econémica internacional y las secuelas de crisis anteriores las
pruebas de estrés constituyen un método util y cada vez mas empleado para analizar la
resistencia de los sistemas financieros a eventos adversos. Esta investigacion pone en practica la
metodologia de las pruebas de estrés para identificar los puntos mas débiles y fuertes del sistema
financiero en su conjunto. ElI modelo de estrés para el Ecuador se lo realizd a través de un
gjercicio basado en Excel con datos presentados institucién por institucion y agrupados por
tamafio de banco. El método de las pruebas de estrés se aplico a los tres riesgos principales a los
que estd expuesto el sistema (liquidez, crédito y tasas de interés) y se orienta en el disefio de
escenarios y la utilizacion de los supuestos. En este capitulo se presenta la aplicacion de la
metodologia de las pruebas se estrés al sistema financiero ecuatoriano, se describen los
escenarios de estrés en los cuales se aplican choques a fin de determinar la reaccion del sistema
ante situaciones adversas, se presentan los supuestos que se utilizaron para la construccion del
modelo y las razones de su inclusion y, por ultimo, se exponen los principales resultados después
de la simulacién de los choques aplicados sobre las variables de riesgo mas importantes, se
caracteriza las mayores vulnerabilidades de la estructura bancaria y se identifica las entidades
que presentan los mayores problemas.

3.1 Descripcion del modelo y construccion de escenarios de estrés

Un tema que es relevante dentro de la elaboracion de politica econémica en todo el mundo es la
evaluacion del sector financiero de un pais ante choques adversos. En este contexto en el
Ecuador, a través de la metodologia de las pruebas de estrés, se cuantifican las repercusiones
que tendrian los principales riesgos que afectan directamente en la solidez de su sistema
financiero.

Varios estudios proveen una introduccion general sobre las pruebas de estrés y se han dedicado a
discutir su estructura y propositos. Por ejemplo, (Blaschke y otros, 2001) discuten algunos
conceptos y técnicas basicas de este tipo de pruebas y suministran herramientas para su manejo
Por su parte, (Hilbers y Slack, 2004) intentan responder algunas preguntas basicas que pueden
surgir en el desarrollo de las pruebas de estrés. De la misma manera, (FMI y Banco Mundial
2005b, Cihak, 2004a, 2005) realizan una revision de la literatura con respecto a métodos
cuantitativos para medir las vulnerabilidades que presenta el sistema financiero; igualmente
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discuten los elementos claves para construir un escenario de estrés que se ajuste al sistema
bancario de un pais. El objetivo de estos estudios?’ ha sido introducir una metodologia que sirva
como herramienta para evaluar las vulnerabilidades del sistema financiero, que permita poner a
prueba la estabilidad de un sistema o de alguna entidad en particular; y para lograrlo es necesario
la construccion de escenarios, en los cuales se pueda estresar a los sistemas de forma que se
exceda su capacidad operacional hasta un punto extremo, pero posible.

El ejercicio aqui desarrollado involucra tres factores de riesgo individuales (de liquidez, de
crédito y de tasa de interés), asi como las consecuencias sobre el sistema financiero que
produciria la aparicion de choques adversos en la economia.

El analisis utilizado segin la metodologia introducida por Cihak, 2007 es la de abajo hacia
arriba, es decir, modela los distintos riesgos con base en datos de cada una de las instituciones.
También se muestra algunos indicadores de solidez financiera para analizar la reaccion del
sistema ante los choques propuestos como escenarios de estrés.

Los indicadores presentados son: liquidez inmediata y liquidez a corto plazo, indice de solvencia
(capital sobre activos riesgosos), volumen de capital, utilidades, ingresos por intereses, cartera en
riesgo (improductiva + vencida), entre otros.

Fuente y descripcién de la informacion

Para construir el modelo de estrés fue necesario recurrir a la informacion disponible en los
estados financieros mensuales reportados a la Superintendencia de Bancos y seguros del
Ecuador®®. Las instituciones que se tomaron fueron: bancos grandes, medianos y pequefios,
cooperativas de ahorro y crédito, mutualistas y sociedades financieras. Sin embargo el analisis se
lo realizo a nivel del total del sistema financiero y sistema bancario.

Es importante mencionar que el estado de resultados de las entidades financieras se lo anualiz6
para obtener los acumulados de aquellas cuentas como intereses de cartera de créditos,
comisiones ganadas, intereses causados, entre otras cuentas, para el periodo 2005-2010.

%" Todos los estudios aqui citados han sido referenciados en Cihak, 2007 en la pagina 4.
8 En el anexo A se presenta la informacién necesaria para realizar el modelo de estrés.
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Por su parte, con el objetivo de analizar la respuesta del sistema que tendria la simulacién de los
riesgos que se describirdn mas adelante, se construyen diferentes escenarios en los que se
introducen choques negativos en la economia. La eleccion de la magnitud de los choques se baso
en valores extremos que se presentaron en afos pasados en los que el sistema se encontraba en
auge y cuando estaba en crisis.

Por ultimo, se presentan los choques que se realizan a los principales riesgos que puede sufrir el
sistema financiero en el Ecuador. Los escenarios de estrés que se simularon, se construyeron en
base al periodo de andlisis 2005-2010, tomando en cuenta los peores escenarios, es decir, el
periodo de tiempo en el que la liquidez o la cartera de créditos tuvieron el mayor deterioro.

3.2 Escenarios

Una parte fundamental del ejercicio estriba en disefiar escenarios consistentes, coherentes e
informativos en los cuales al insertar los choques sobre el sistema se pueda determinar con
mayor claridad la reaccion de los bancos ante una situacién de esta naturaleza. La idea es
analizar los resultados que produciria cada tipo de choque sobre los riesgos del sistema, por
separado, para luego observar lo que ocurriria en caso tal que distintos chogques se presenten
simultaneamente (Morales, Pifieros, Uribe, 2008: 12) (véase recuadro 3 sobre la conveniencia de
sumar los impactos de los choques).

Los escenarios muestran como los choques de varios factores de riesgo se pueden combinar en
un solo escenario. La razén principal para el uso de escenarios en vez de factores de choque
individuales es que, en el contexto macroeconémico, los cambios en varios factores de riesgo,
normalmente suelen estar relacionados entre si. Por ejemplo, un aumento en las tasas de interés
nominales puede conducir a un aumento en las tasa de interés reales, 1o que puede contribuir a un
aumento de la morosidad (tal vez con un desfase). Si este es el caso, los bancos se veran
afectados, no solo por el impacto directo del incremento de las tasas de interés nominales, sino
también por el impacto indirecto a través del riesgo de crédito (Cihdk, 2007: 44).
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Recuadro 3: ¢Se pueden sumar los impactos de los choques?

En primer lugar, hay que tener en cuenta la concentracion de riesgos de las instituciones. Al sumar todas las
pérdidas causadas por choques individuales podria pasar por alto situaciones en la que los riesgos se concentran
en una institucion o en un grupo de instituciones.

En las pruebas de estrés se resuelve este problema mediante el calculo de los impactos en cada uno de los
bancos. Esto permite ver si algunos bancos son afectados por la combinacion de choques méas que otros (que de
hecho lo son). En segundo lugar, no es trivial combinar los riesgos de solvencia y de liquidez. Las pruebas de
estrés utilizan el sistema de alerta temprana para combinar los cambios en la solvencia y en la liquidez (y otras
medidas) para identificar el cambio en la calificacion de supervisién y el cambio que implica la probabilidad de
no pago. Existen algunas limitaciones a este enfoque (en particular, las probabilidades de no pago no se pueden
agregar facilmente para el sistema en su conjunto), pero es una buena ilustracion.

Disefio de escenarios consistentes

¢ Como se puede disefiar escenarios coherentes? En general, hay dos maneras de hacer preguntas
sobre la exposicion del sistema financiero. La primera manera es preguntar, de acuerdo a Cihék,
para un determinado nivel de verosimilitud®®, qué escenario tiene el peor impacto sobre el
sistema; la segunda manera, es preguntar, para un impacto determinado sobre el sistema, cuél es
la combinacion méas verosimil de choques que tendria que ocurrir para tener ese impacto (“el
enfoque del umbral™).

El grafico 7 muestra el proceso de seleccion del escenario en el marco del enfoque del “peor
caso” y el “enfoque del umbral”, para un caso simplificado cuando solo hay dos factores de
riesgo (por ejemplo, los cambios en las tasas de interés y en tipos de cambio). Cada eclipse
representa el conjunto de combinaciones de los dos factores de riesgo con la misma probabilidad
de ocurrencia. La forma de la eclipse refleja la correlacion entre ambos factores, y su tamafio
refleja el nivel de verosimilitud (mientras mas grande la eclipse, mas pequefia es la
verosimilitud), las lineas diagonales representan la combinacion de los factores de riesgo que
conducen a la misma repercusion global, medida aqui por un cambio en la razon de adecuacion
de capital del sistema. El impacto aumenta con el tamafio de los choques de los factores de
riesgo, de modo que el indice de solvencia disminuye en la direccion noreste. Las lineas
diagonales no tienen que ser rectas, pero se grafican de esta manera por simplicidad (Cihdk,
2007: 46). El gréafico 7 ilustra que los dos enfoques mencionados anteriormente son dos formas
equivalentes de analizar el mismo problema®. El enfoque, segin Cihak, del peor caso comienza
con la seleccién de un nivel de verosimilitud (por ejemplo, 1%), y la basqueda de la combinacion

2 \erosimilitud se refiere a la semejanza con datos reales, veraces.
% para algunos lectores, estos dos enfoques se parecen a las tareas duales de la microeconomia.
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de los choques con este nivel de verosimilitud que tiene el peor impacto en la cartera. Esto
significa la badsqueda del punto del eclipse méas grande que se encuentra, en la medida de lo
posible, al noroeste. En el grafico 7 éste es el punto A.

El enfoque del umbral se inicia con la seleccion del umbral, es decir, la linea diagonal y se busca
el choque mas plausible (es decir, el mas pequefio) para llegar a este umbral. Es sencillo si hay
solo un factor de riesgo, pero si hay 2 factores hay que tener en cuenta la correlacion entre los 2
factores. Para el patron de correlacion especifica en el grafico 7, la seleccién de un umbral de
indice de solvencia de 0, conducira de nuevo a la combinacion de choques que corresponden al
punto A.

Gréfico 7: Enfoque del caso peor vs Enfoque del umbral
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Fuente: Introduccién a la aplicacion de pruebas de estrés, FMI 2007
Elaboracion: Martin Cihak

Determinar el grado de verosimilitud de un escenario puede ser dificil en la practica, dado que el
escenario debe tener una baja probabilidad. Para los factores de riesgo con buenas series de
tiempo de datos histdricos (en particular riesgos de mercado), el punto de partida natural es a
base a escenarios de volatilidad pasados y patrones de covarianza. Calibrar los choques es
particularmente sencillo para pruebas de estrés de un sélo factor: un choque de tipo de cambio se
puede basar en tres desviaciones estandar de las Ultimas variaciones del tipo de cambio (que
corresponde, aproximadamente, a 1% de nivel de confianza). Con mdltiples factores de riesgo, se
necesita observar las estadisticas de covarianza de las variables o el uso de simulaciones
estocasticas basadas en los modelos macroecondmicos. De acuerdo a Cihék, estos célculos estan
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sujetos a una serie de advertencias. En particular, los modelos se pueden descomponer debido a
grandes conmociones, sin embargo, los modelos (si se utilizan con cautela) pueden ayudar a
encontrar una primera aproximacion de corte de los escenarios de las pruebas de estrés (véase
recuadro 4 para una discusion adicional sobre como “escoger el escenario correcto”).

Recuadro 4: Eleccion el escenario correcto

En las discusiones sobre el disefio de las pruebas de stress, a menudo se establece el escenario correcto. Por
supuesto, es importante, al menos en teoria, para los escenarios ser coherentes a nivel interno, como se destaca,
por ejemplo en, Jones, Hilbers, y Slack, 2004, citados en Cihak, 2007: 49 o en el grafico 7. En la practica la
evaluacion de esta coherencia es dificil, porque se supone que los escenarios son excepcionales, pero posibles.

¢Coémo hacer frente a este desafio? Un enfoque consiste en elegir escenario extremo histérico (por ejemplo, la
crisis del Este Asiatico de 1997) y calcular cual seria el impacto de repetir tal escenario (0 una adaptacién de la
situacion de este tipo) en la situacion actual del sistema bancario. La principal ventaja es que los escenarios
historicos son faciles de comunicar y poner en practica. Ademas, son plausibles, porque esta situacion de hecho
ocurri6 en el tiempo. Su principal desventaja, es que la crisis del pasado puede que no sean buenos ejemplos para
futuras crisis pro diferencias en el entorno macro y micro. Ademas, el nivel de probabilidad de un escenario
histérico pasado puede no estar claro.

El desafio de este enfoque surge, a menudo, del hecho de que tales modelos macroeconémicos no suelen incluir
una medida del riesgo de crédito (por ejemplo, la cartera vencida / cartera total, u otra medida de calidad de los
activos). Por lo tanto, este enfoque implica generalmente la estimacién de un modelo "satélite" que vincula una
medida del riesgo de crédito a las variables del modelo macroeconémico.

A diferencia del modelo macroeconémico, el modelo satélite se puede estimar (y, por lo general debe ser
estimado, si hay datos adecuados disponibles) con los datos de cada banco (e incluso cada prestatario).

Otro enfoque, y quizds més directo, puede utilizar las observaciones existentes de los factores de riesgo (de una
manera similar, como se muestra en el gréfico 7, para dos factores de riesgo) en contra de una medida de la
solidez (por ejemplo, la proporcidn de adecuacion de capital) y se usa para identificar las combinaciones mas
estresantes de factores de riesgo (en términos del grafico 7, esto significaria la identificacion de los puntos que se
encuentran mas hacia el noreste).

En suma, hay una gama de métodos, cada uno con sus ventajas y desventajas. Escoger un escenario que es
estresante y posee un historial interesante y coherente es importante. Sin embargo, en la mayoria de los casos la
identificacion del escenario correcto es casi utopica. Mucho mas importante que los escenarios de ajuste es (i) la
transparencia acerca de los supuestos subyacentes de los escenarios, (ii) ser transparente en cuanto a la
sensibilidad de los resultados de esos supuestos, y (iii) mostrar cdmo los resultados con los mismos supuestos,
cambian con el paso del tiempo.

Mostrar los resultados con el paso del tiempo permite hacer juicios sobre los acontecimientos en el conjunto
general de los riesgos y en la estructura de los riesgos que enfrenta un sistema financiero.
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Descripcion de los choques utilizados

En este apartado se describe la légica de detras de los choques propuestos para el caso
ecuatoriano. Pero antes se hace una explicacion de cada uno de los riesgos que puede sufrir el
sistema financiero del Ecuador. Este punto va a ser desarrollado a la luz de la metodologia
propuesta por Cihak (2007).

e Prueba de liquidez y contagio de liquidez

Las pruebas de riesgo de liquidez son poco comunes en los informes de estabilidad de los bancos
centrales y en los trabajos del FMI que hacen pruebas de riesgo de solvencia. Esto refleja, segun
Cihak, principalmente el hecho de que realizar pruebas de riesgo de liquidez es mucho mas
complejo. En primer lugar, por el hecho de modelar de una manera correcta las fluctuaciones de
liquidez de los bancos, los datos de alta frecuencia deben ser bien detallados. En segundo lugar,
para modelar el impacto de grandes choques de liquidez, es necesario considerar un marco mas
amplio de gestion de liquidez, en particular, la funcion de prestamista de Gltima instancia de
muchos bancos centrales.

En el modelo de riesgo de liquidez se supone un drenaje de la misma, el cual afecta a todos los
bancos del sistema de manera proporcional en funcién del volumen de los depésitos a la vista y
depositos a plazo. En el modelo se permite cambiar el supuesto sobre el porcentaje de retiros
diarios de los depdsitos antes mencionados sobre el porcentaje de activos liquidos y otros activos
que los bancos pueden convertir en efectivo cada dia™.

Los modelos de contagio de liquidez consisten en que la menor liquidez se inicia en los bancos
mas pequefios y, ademas, prueban cémo ésta situaciéon puede afectar a los bancos mas grandes o
méas fuertes. La prueba permite tres medidas de seguridad bancaria: activos totales, activos
totales con una prima de propiedad estatal y una calificacion previa al choque. En el primer caso
los depositantes perciben la seguridad del banco en relacion a su tamafio, aproximado por los
activos totales; en el segundo caso, se perciben a los bancos estatales mas seguros que los bancos
de propiedad privada (a causa de una garantia gubernamental implicita o explicita en el caso

3 Otra distincion Gtil en muchos casos, es diferenciar entre los depésitos de moneda nacional y extranjera (y
activos).
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anterior). En el tercer caso, las percepciones de los depositantes sobre la seguridad del banco
estan correlacionadas con los resultados financieros recientes de los bancos®.

Escenario de riesgo de liquidez

Para el caso del Ecuador solo se simulé un potencial riesgo de liquidez, mas no el contagio
debido a la falta de datos disponibles para su modelizacion. Disefiar un riesgo de liquidez se
refiere a simular lo que ocurriria cuando un intermediario financiero no puede cubrir sus
obligaciones de corto plazo con sus activos corrientes o que le resulte muy costoso hacerlo.

Al modelar el riesgo de liquidez no se suponen choques especificos, lo que se trata de demostrar
es la resistencia de las distintas entidades financieras ante un retiro masivo de los depdsitos, tanto
a la vista como a plazo, por parte de sus clientes; y como este retiro termina afectando a la
solvencia de las entidades financieras.

Para realizar este riesgo se tomo a la mayor variacion negativa de los retiros, tanto de depoésitos a
la vista como de depésitos a plazo efectuados mes a mes de acuerdo a su desviacion estandar?;
al definir la desviacion estandar como una medida de la variacion de los depositos, esta medida
se basa en los cambios porcentuales que sufren los mismos.

Existen dos formas de calcular estos cambios porcentuales: La manera correcta de tomar el
porcentaje es en cambios logaritmicos, ya que es una manera de interpretar que los depdsitos no
pueden tomar valores negativos, y por lo tanto considera mayores los movimientos al alza que
los movimientos a la baja.

Lo importante no es saber como se calcula cada uno de estos parametros, lo relevante es la
interpretacion, mas concretamente, qué sugieren la media y la desviacion estandar en términos de
probabilidad del movimiento de los depoésitos. Posteriormente, se calcularon los indicadores de

%2 El riesgo de contagio de liquidez también puede ser tomado en términos de una matriz de exposicién similar a la
matriz que utiliza el riesgo de contagio de solvencia, solo que en lugar de “exposicion bancaria neta sin garantia”
iria una medida de “seguridad bancaria”.

% |a eleccion de esta medida estadistica se debe a que se la considera como una medida de variacién que se basa en
los cambios porcentuales que sufren los distintos valores, y dice, cuanto tienden a alejarse los valores de la media,
en otras palabras, se puede decir que es una medida de la volatilidad que tienen ciertos valores, y también es (til
para buscar la probabilidad de ocurrencia de un evento.
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liquidez més importantes® para medir este riesgo se tomaron los fondos disponibles y se calculé
el porcentaje que representan de los activos liquidos.

En este escenario de liquidez, al modelo se lo separa en dos momentos en el tiempo, es decir,
antes y después de la eliminacién de los fondos petroleros y se asigné un valor de retiro diferente
para cada periodo.

La segmentacion de los dos periodos de debe a que la eliminacion de los fondos petroleros en el
Ecuador tuvo gran incidencia dentro de la liquidez del sistema financiero ecuatoriano a inicios de
2008, afio que corresponde al inicio del segundo periodo.

Por ultimo, el modelo de estrés, en la seccion del riesgo de liquidez, presenta un nuevo indicador,
diferente de los indicadores financieros tradicionales, el cual muestra la necesidad de activos
liquidos que las entidades financieras requieren para hacer frente a los retiros de depositos, en el
caso de que un escenario como este suceda en realidad.

El indicador toma el nombre de “presion de liquidez”, y muestra como comenzaria a afectarse el
capital de las instituciones para hacer frente a ese drenaje de liquidez, lo que implica en otras
palabras que el indice de solvencia requerido para el Ecuador (9%) comienza a disminuir.

Entonces el problema que era, en un principio, de liquidez, termina convirtiéndose en un
problema de solvencia para el sistema y todas las entidades que lo conforman. Este indicador
sirve para saber cuales son las necesidades de liquidez para evitar un riesgo de este tipo.

e Riesgo de crédito

Hay tres grupos basicos de enfoques para modelar el riesgo de crédito como parte de las pruebas
de estrés, de acuerdo al autor citado. En primer lugar, hay enfoques mecanicos (normalmente
usados cuando no hay datos suficientes o si los choques son diferentes de los anteriores). En
segundo lugar, hay enfoques basados en el rendimiento de los datos de préstamos (por ejemplo,
probabilidades de no pago, perdidas en caso de no pago, préstamos en mora y provisiones) y

* Indicador de liquidez inmediata (activos liquidos/activos totales) e indicador de liquidez a corto plazo (activos
liquidos/pasivos a corto plazo (dep. a la vista + dep. a plazo)).
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regresiones (por ejemplo, una ecuacidn unica, estructural y vector auto-regresivo). En tercer
lugar, hay enfoques basados en datos del sector empresarial (por ejemplo, cobertura de interés) vy,
posiblemente, en datos de los hogares (a pesar de que estos datos son mucho mas dificiles de
conseguir que los datos del sector empresarial).

Escenario de riesgo de crédito

Al hablar de riesgo de crédito, se refiere a cuando una entidad financiera se enfrenta a pérdidas
de capital dado que los prestatarios no devuelven el principal de su préstamo y no paga los
intereses de acuerdo a lo estipulado en el contrato.

Como se explico en el capitulo 1, hay cuatro tipos de riesgos de crédito: sobre las provisiones,
sobre la cartera en riesgo, sobre el tipo de cartera y sobre los mayores deudores. En el modelo de
estrés para el Ecuador se modelaron los siguientes escenarios:

Primer choque de crédito: Ajuste por subprovisionamiento

El propésito de la primera parte del célculo del riesgo de crédito es hacer que la prueba de estrés
se centre en el valor econémico subyacente del banco (patrimonio neto). En general, el valor
economico puede diferir del capital regulatorio que informa el banco. Por ejemplo, como parte
del capital que se reporta, algunos bancos incluyen algunos elementos que no son parte del
capital y deben tratarse como algo mas (por ejemplo, préstamos a largo plazo). O pueden
exagerar algunos activos, dando como resultado capital exagerado.

Debido a que todos los célculos de las pruebas de estrés se relacionan con el valor econémico del
banco, el analista de las pruebas de estrés debe ajustar primero los datos presentados para obtener
una mejor imagen de la situacion econdmica inicial (base) de un banco. El primer choque de
crédito muestra un ejemplo de tal ajuste®.

% En sentido estricto, esto s6lo un ajuste del punto de partida, no es parte de las pruebas de estrés. Sin embargo, en
un sentido mas amplio, es una prueba de estrés que muestra como los datos reportados cambiarian si el sistema de
informacion cambia a uno que refleje mas de cerca el valor econémico de un banco. Por supuesto, si el sistema de
informacién ya refleja el valor econémico, no hay ningln ajuste y se puede proceder directamente al segundo
choque de crédito y asi sucesivamente.
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En el primer choque de crédito se determina lo que ocurriria si los bancos corrigen sus
insuficientes reservas actuales para satisfacer los requerimientos existentes de provisiones.

Escenario 1: Ajuste por subprovisionamiento

El primer choque de crédito determina lo que ocurriria si las entidades financieras corrigen su
insuficiente aprovisionamiento actual para satisfacer los requerimientos existentes de
provisiones, a fin de cumplir por completo con los requisitos de reserva (a este primer choque se
lo utiliza como un escenario base) y de esta manera ver si alguna entidad no esta cumpliendo con
los estandares requeridos.

Para el caso del Ecuador, el supuesto consiste en determinar el porcentaje de provision legal de

acuerdo con la calificacion de la cartera, es decir, de acuerdo a lo que dicta la ley (véase cuadro
8):

Cuadro 8: Provisiones por calificacion de cartera

Categoria/Calificacion Porcentajes de provisiones
Minimo Méaximo
Riesgo normal A 1 4
Riesgo potencial B 5 19
Deficiente C 20 49
Dudoso recaudo D 50 99
Pérdida E 100

Fuente: Normas generales para la aplicacién de la Ley General
de Instituciones del Sistema Financiero (Libro 1).
Elaboracion: Nathaly Andrade

Al hablar de categorias se refiere a:

Riesgo normal: los clientes cuyos flujos de fondos cubren de manera suficiente las obligaciones
con la entidad y los demas acreedores. Es decir, cubren tanto el capital como los intereses.

Riesgo potencial: los clientes cuyos flujos de fondos cubren de manera suficiente las
obligaciones con la entidad y los demaés acreedores, pero no en el debido tiempo.
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Deficiente: los clientes con fuertes debilidades financieras, que determinan que la utilidad
operacional o los ingresos disponibles sean insuficientes para cubrir el capital y los costos
financieros en las condiciones pactadas originalmente.

Dudoso recaudo: los clientes cumplen las caracteristicas de los créditos deficientes més
cualquiera de las siguientes condiciones: el prestatario no genera ingresos suficientes para el
pago en un plazo razonable, el pago esta condicionado a ingresos de terceros, operaciones en las
que se han ejercido acciones penales, operaciones reestructuradas.

Pérdida: son las operaciones no recuperables.

Segundo choque de crédito: Aumento de la morosidad

Si el primer choque de crédito es un “ajuste del punto de partida”, entonces el segundo choque de
crédito se puede considerar como la primera prueba de estrés “real” de acuerdo al autor citado al
principio de esta seccion. Esta modela una disminucion general de la calidad de los activos que
afecta a todos los bancos de una manera proporcional. Se supone que la morosidad aumenta en
un determinado porcentaje, los valores de no pago son un porcentaje de los créditos morosos.
Esto significa que el banco debe realizar una provisién adicional en el mismo porcentaje que la
morosidad existente para cada uno de los grupos que constituyen esta cartera. Sin embargo, el
impacto sobre los activos ponderados por riesgo puede ser menor si los activos afectados tienen
un peso inferior a 1 en los mismos. Normalmente, la distribucion precisa de la de la morosidad
en las categorias de riesgo, la cual usualmente no esta disponible.

La hipdtesis inicial del segundo choque de crédito es que el aumento de la morosidad en cada
uno de los bancos es proporcional a la misma morosidad existente en estos bancos. En otras
palabras, los bancos que tuvieron mas créditos morosos en el pasado, se supone que tienen mas
morosidad como resultado del choque. Este es el calculo mas sencillo, pero hay distintos
criterios. Por ejemplo, la nueva morosidad puede ser proporcional al volumen total de préstamos
0 para el total de cartera morosa.

AUn no se ha determinado si debe utilizarse la morosidad de la cartera o la cartera por vencer
como base para evaluar un futuro riesgo de crédito. Es una cuestion empirica, que en caso de que
existan suficientes datos empiricos, puede y debe decidirse empiricamente, mediante el analisis
de los factores que explican los cambios en la morosidad de cada uno de los bancos. A falta de
datos empiricos detallados suficientes o confiables, a menudo es necesario recurrir a supuestos
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simplificados. Como regla general, el uso de la morosidad existente es correcto si los préstamos
riesgosos existentes son un buen indicador de la calidad de la gestion de riesgo de un banco vy,
por lo tanto, del riesgo que corre éste en el futuro. Por el contrario, el uso de la cartera por vencer
existente puede justificarse por el hecho de que la cartera por vencer se refiere a los préstamos
que pueden convertirse en incobrables, es decir, se mueve a la categoria de morosidad, y por lo
tanto indican el potencial del riesgo de crédito.

El uso de la cartera vencida como base, puede ser justificado si se ha producido un cambio
estructural en la economia (y, por lo tanto, la razon de morosidad pasada brinda orientacion
limitada para la evaluacion de riesgos futuros de crédito).

El uso de la morosidad anterior como base para el incremento de cada uno de los bancos puede
dar lugar a resultados engafiosos y sefiales equivocadas.

Escenario 2: Aumento de la morosidad

En el segundo choque de crédito para el sistema financiero del Ecuador se modela un deterioro
de la cartera en riesgo (cartera riesgosa: cartera vencida mas cartera que no devenga intereses), es
decir, se simula un aumento de dicha cartera en todo el sistema financiero, el mismo que es
proporcional al riesgo existente en todas las entidades; entonces las IFIS que han tenido una alta
cartera en riesgo en el pasado tendran mas riesgo como resultado del choque.

Vale resaltar que la cartera vencida es considerada como un indicador la capacidad gerencial de
una institucion financiera, por esta razén, aquellas entidades que tienen mas morosidad al
momento de realizar el choque se vieron méas afectados que las que tenian menor morosidad.

Tercer choque de crédito: Choques sectoriales

Los choques sectoriales sirven como ilustracién para mostrar como el riesgo de crédito en cada
uno de los bancos pueden ser modelados de una manera mas realista.
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Este ejercicio permite seleccionar diferentes choques hacia los sectores econémicos y observar
cémo cada banco se ve afectado en funcion de los tamafios relativos de las exposiciones de
crédito de los bancos hacia estos sectores.

Un ejemplo de esta situacion puede ser el inicio de un ataque terrorista, el cual incrementa el
riesgo de crédito en el turismo y el comercio. Segin Cihak, la calibracion de los choques
sectoriales se puede basar en un escenario historico (por ejemplo, un ataque terrorista en el pais o
en un pais vecino), o en modelos empiricos que expliquen, en funcion de datos pasados, las tasas
de no pago en distintos sectores como una funcién de variables macroeconémicas y otras
variables explicativas. Las definiciones de los sectores se pueden adaptar en funcion del pais y
del tema analizado. Por ejemplo, el sector “otros” puede dividirse en una serie de sub-sectores.

Otra alternativa es que, en lugar de utilizar la principal actividad econémica de la contraparte
como la caracteristica definitoria, los sectores pueden ser definidos por la naturaleza de la
contraparte. Por ejemplo, los “sectores” pueden ser los hogares (residentes/ no residentes), las
empresas no financieras (residentes/no residentes), instituciones financieras no bancarias y el
gobierno (nacional/extranjero) (Cihak, 2007: 31).

El aumento de la morosidad se supone que es proporcional al riesgo de crédito a un sector que
tiene un banco en particular, estimado por los préstamos totales que el banco otorg6 a ese sector.

Escenario 3: Choques sectoriales

Como se explico anteriormente, el modelo de estrés financiero tiene la posibilidad de simular
choques en los distintos sectores econdmicos, de esta manera se puede ver cdmo cada entidad
financiera se ve afectada en funcion de los tamafios relativos de las exposiciones de crédito de
dichas instituciones hacia los diferentes sectores.

En esta investigacion no se realizé simulaciones a los sectores de la economia, lo que se hizo, fue
aplicar distintos choques a los tipos de cartera de crédito (comercial, consumo, vivienda,
microempresa), y se considera que este tipo de anélisis resulta un tanto intuitivo.
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Cuarto choque de crédito: Riesgo de concentracion

La prueba de estrés permite modelar el fracaso de las mayores entidades de contrapartida de los
bancos individuales y ver como se afectarian las instituciones de crédito (Morales, Pifieros y
Uribe, 2008: 8). Si los supervisores disponen de datos sobre las exposiciones de los bancos hacia
instituciones financieras no bancarias (IFNB), este tipo de prueba también se puede utilizar para
modelar el impacto del crédito que tienen los fracasos de las IFNB més grandes, sobre los
bancos.

Escenario 4: Riesgo de concentracion

Para el caso ecuatoriano no fue factible realizar este riesgo debido a que la informacion sobre los
mayores prestatarios de las entidades financieras no se publica en el portal de la SBS.

e Riesgo de tasa de interés

Construir un escenario de riesgo de tasa de interés es ver como una entidad financiera incurre en
pérdidas debido a modificaciones de las tasas de interés, ya sea porque estas variaciones afectan
al margen financiero (ganancias) de la entidad o porque afectan a su patrimonio. Un enorme
riesgo en la tasa de interés representa una significativa amenaza para los ingresos del banco y
para su capital. Las variaciones de las tasas de interés perturban la utilidad neta de las
instituciones financieras, dado que se afectan los ingresos provenientes de intereses y por ende,
los otros ingresos que son sensibles a las tasas de interés.

Escenario de riesgo de tasas de interés

Para la medicion de este riesgo, en primer lugar, se calculé tasas de interés implicitas para
compararlas con las tasas referenciales que estable el BCE y de esta manera determinar la
existencia o no de usura por partes de las entidades financieras. El objetivo es identificar a las
entidades financieras, principalmente entidades bancarias, que cumplen con la ley y las que no.
Luego se simula una variacion en las tasas de interés para observar su efecto en el margen de
ganancias de las distintas instituciones, y por ultimo, su efecto sobre el patrimonio.
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Para realizar este ejercicio no se utilizaron las tasas de interés activas efectivas referenciales que
establece el BCE dado que la SBS presenta cuatro tipo de carteras de crédito: cartera comercial,
de consumo, vivienda y microcrédito, mientras que el BCE establece tasas de interés activas
méximas y referenciales para ocho segmentos de crédito®®, es decir, la SBS mezcla dichos
segmentos, los cuales tienen tasas de interés diferentes, por lo que no se puede establecer que
tasa referencial se puede utilizar.

En esta seccion se realizé el calculo de las tasas de interés referenciales a través del monto de
crédito que se entrega diariamente en todas las IFIS, ponderado por su tasa de interés. Para el
segmento comercial y microcrédito se ponderaron con las tasas de interés de los tres segmentos
productivos y de microcrédito respectivamente.

3.3 Supuestos®’

Una de las claves para realizar pruebas de estrés radica en la buena utilizacién de los supuestos y
la claridad con la que se plantean, ya que esto determina la solidez de los resultados que se
presentan a través de la utilizacién de los principales indicadores de riesgo, los cuales se
explicaran mas adelante.

Los principales supuestos que se utilizaron para el modelo de estrés son los siguientes:
Supuestos: riesgo de liquidez
Para la simulacion de este riesgo se suponen varias cosas:

e Se supone un retiro masivo de los depdsitos: en el primer periodo los depésitos a la vista son
retirados a razon del 5% diario y los depositos a plazo a razon del 3%; por otra parte, en el

*productivo corporativo, productivo empresarial, productivo pymes, consumo, vivienda, microcrédito de
acumulacién ampliada, microcrédito de acumulacion simple y microcrédito minorista.

%"Es importante aclarar en esta seccion, que el modelo se lo realizé de tal manera, que es posible cambiar el valor de
los supuestos en las celdas de Excel (programa donde se lo construyd) y observar lo que sucede en las diferentes
secciones donde se simularon los tres tipos de riesgos que més afectan al sistema financiero del Ecuador.
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segundo periodo los depdsitos a la vista son retirados a razon del 12% diario y los depositos a
plazo a razon del 6% cada dia®.

e El sistema financiero liquida el 75% de sus activos liquidos en un dia*; el sistema bancario y
bancos grandes el 76%, bancos medianos el 79% y bancos pequefios el 71%.

e Todo el sistema financiero liquida el 1% de los activos no liquidos®.

Lo que se trata de obtener, a través de la utilizacion de estos supuestos, es cuantos dias resiste el
sistema financiero del Ecuador y las entidades que lo conforman, ante un escenario como el
propuesto en este ejercicio.

Las principales variables que se utilizaron para medir el riesgo de liquidez fueron: los fondos
disponibles, depdsitos a la vista y a plazo, y el total de activos separados en activos liquidos y no
liquidos.

Los principales calculos del riesgo de liquidez fueron los siguientes:

Re = Dv + Dp — ((Dv — %Dv) + (Dp — %Dp))
L=Fd+1,,—Re
Liquido > 0
Iliquido < 0

Li=12
AT
Indicadores de riesgo:
L Fd
_ T Ry

*8Este es un escenario extremo ya que estos valores son los mayores porcentajes de retiros que se haya presentado en
el sistema en un mes, durante el periodo de analisis 2005-2010 de acuerdo a su desviacion estandar.

®Este valor es el resultado de calcular el porcentaje promedio que representan los fondos disponibles (que
mantienen las entidades financieras) en los activos liquidos en el periodo de anélisis.

“Este iltimo dato se tomé del ejercicio original propuesto por Cihak (2007).
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Donde,

Re : Retiro de efectivo

Dv : Depositos a la vista

Dp  :Depésitos a plazo

L : Liquidez

Fd : Fondos disponibles

L : Liquidacion activos no liquidos
Li - Liquidez inmediata

L.,  :Liquidez acorto plazo

AT : Activos totales

P, : Pasivos de corto plazo

Supuestos: riesgo de crédito

Para medir el riego de crédito, las variables utilizadas fueron: la cartera de créditos por vencer, la
vencida y la que no devenga intereses, las mismas que se encuentran clasificadas por modalidad
de crédito (comercial, consumo, vivienda, microempresa).

Lo primero que se hizo en esta seccion, fue calcular el patrimonio técnico de todo el sistema
financiero, asi como de las entidades que lo conforman, y se lo hizo a través de los activos
ponderados por el riesgo; para su calculo se tomo el 100% de los APPR, es decir, se asignd una
ponderacion de 100% a cada uno de estos, a excepcion de los fondos disponibles.

Es importante explicar que para el caso del Ecuador, el indice de solvencia exigido es 9% (es
decir, un punto porcentual por encima de la sugerida por Basilea), se calculd los activos
ponderados por el riesgo (APPR) y de este resultado se sacé el 9%.

Por lo tanto, se supone que el 9% de los APPR es el patrimonio que mantiene el sistema
financiero y las entidades bancarias.

Primer riesgo de crédito

El primer choque de credito tiene una representacion puramente regulatoria. Aqui se utilizaron
los porcentajes de provision de acuerdo a la calificacion de la cartera (véase cuadro 9).
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Supuestos:

e Hay una garantia para recuperar el 25% de la cartera de alto riesgo (cartera en riesgo =
cartera vencida + cartera que no devenga intereses).

o Del 75% de la cartera en riesgo que no se recupera, se provisiona el 100%*" de estos créditos
para corregir las provisiones insuficientes (si es que las hubiesen).

Célculos:
Garantia : 25%

Vg = Cc, X 25%
py = Z((chv xT,) + (Cey X T,))
PN>P:PN_P:P7-
Cps, =C — P,
APPR,; = APPR —P.

. . C
Indicador de riesgo: ACAR = —P52
¢ APPR,,,

Donde,
Vg : Valor de garantia
Cc,  :Cartera de créditos en riesgo

Py : Provisiones necesarias

Ccy, : Cartera de créditos por vencer

T, : Tasa de provision

P : Provisiones (escenario base)

B. : Provisiones a realizarse

Cps, - Capital post-choque

C : Capital (escenario base (calculado))

APPR,,, - Activos ponderados por el riesgo post-choque
CAR : Capital Adequacy Ratio (por sus siglas en inglés)

*! Porcentaje de provision en asignado en la categoria de pérdida.
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Segundo riesgo de crédito

Para el segundo choque de crédito, se calcularon las variaciones de la cartera en riesgo durante el
periodo de analisis, para el total del sistema financiero y para el sistema bancario; de estas se
sacaron las variaciones mas significativas de acuerdo a sus desviaciones estandar y se eligio al
mayor valor, el cual se registro en febrero de 2009: 20%.

Supuestos:

e Hay un aumento proporcional de la cartera de alto riesgo de 20%. Esto significa que una
entidad debe generar provisiones adicionales del 50% segun la calificacion de la cartera.

Célculos:

Aumento de la morosidad: 20%
M, = Cc, X 20%
P, = 50%
P, =M, x50%
Cps, = Cps, — P4

APPR,, = APPR,, — P,

Indicador de riesgo: ACAR = &
' APPRy,
Donde,
M, : Morosidad adicional
Cc, :Carterade créditos en riesgo
P, : Provisiones adicionales

Cps, - Capital post-choque
APPR,,,: Activos ponderados por el riesgo post-choque
CAR : Capital adequacy ratio
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Tercer riesgo de credito

Para el tercer choque de crédito, se supone que una parte de la cartera por vencer se vuelve
riesgosa y esta parte es proporcional a la cartera en riesgo por tipo de crédito que tienen las
distintas entidades financieras, para esto, se utilizaron las mayores variaciones de cada uno de los
tipos de crédito riesgosos y sus respectivas desviaciones estandar, durante todo el periodo de
analisis; de esta manera, los mayores valores de este estadistico fueron*:

Supuestos:

e Para todo el sistema financiero, se supone que el 10% de la cartera comercial pasa a la
categoria de riesgo, el 9% en consumo, el 11% de vivienda y el 13% de microempresa.

Célculos:

E —(CC)XIOO
Cc — CCT

E; = (CCT) x 100
Y \Cer

Mo = ) (Cey X %Mo)
T, = 20%M,
P, =M, XT,

C

ps3

=C

pS1

_Pa

APPR,;. = APPR,; — P,

ps3 ps1

Cps
Indicador de riesgo: ACAR = 23—

ps3

Donde,
E;.  :Estructurade los créditos

Cc : Cartera por modalidad de crédito
Ccy : Cartera de créditos total

2 En el modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador se redondearon los valores y no se usé decimales.
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E; : Estructura de incumplimiento

Cc, :Carterade créditos en riesgo

M, : Morosidad adicional

Ccy, :Cartera de créditos por vencer

M. :Morosidad (escenario base)

T, : Tasa de provision

P, : Provisiones adicionales

Cps, - Capital post-choque

APPRy, : Activos ponderados por el riesgo post-choque
CAR : Capital adequacy ratio

Supuestos: riesgo de tasa de interés

Al modelar el riesgo de tasa de interés, las variables que se utilizaron fueron: las tasas de interés
referenciales calculadas en el modelo y se las compar6 con las tasas de interés implicitas que se
calcularon, antes de proceder a la aplicacion del choque al sistema.

Supuestos:

Se supone una disminucion de las tasas de interés activas referenciales del BCE y de las tasas
de interés implicitas pasivas, proporcional al 1%*, para calcular el impacto sobre el margen
financiero.

Célculos:

Tasa de interés implica activa

ic

Tig = C; x 100
Tasa de interés implica pasiva
i
= x 100

T, =—°
? (Dp+0f)

*La eleccion de este porcentaje se debe a que, una pequefia variacion en las tasas de interés tiene gran impacto en
las ganancias de las entidades financieras.
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e Margen financiero (Spread)
Teap = ) (Tia X %CC)
Spread = Ty, — Ty
e Con el choque

Ti = Tir - 1%

Tps

Ti = Tip - 1%

Pps

Tiaps = Tia — (T — Tia)

Indicador de riesgo: -9 Spread,s = Tiap,s = Tipps
Donde,

Tia : Tasa de interés implicita activa
ice . Intereses de cartera de créditos
Cc : Cartera de créditos
Tip : Tasa de interés implicita pasiva
i . Intereses causados
D, : Dep6sitos a plazo
Of : Obligaciones financieras
Tiap - Tasade interés implicita activa ponderada
Tir : Tasa de interés referencial (BCE)

3.4 Resultados

En esta parte se analiza la respuesta del sistema financiero ecuatoriano y de las entidades
bancarias que lo conforman ante los escenarios de estrés que se explicaron anteriormente. Para
analizar los distintos riesgos que puede sufrir el sistema, se presentan indicadores de liquidez, de
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solvencia y de rentabilidad, por tipo de institucion financiera, con el objetivo de medir la
resistencia de este sector de la economia ante los choques propuestos.

Resultados: choque de riesgo de liquidez

Después de simular un posible riesgo de liquidez sobre el sistema, se encontré que los activos
liquidos del sistema financiero en su totalidad y del sistema bancario lograrian soportar un
drenaje de liquidez por un maximo de tres dias después del choque en el segundo periodo, es
decir, después de la eliminacion de los fondos petroleros; antes de que las entidades financieras
comiencen a vender sus activos iliquidos o antes de que afecten su capital.

En el cuadro 9 se presentan dos indicadores de liquidez antes y después del choque aplicado para
el sistema financiero (SF), para el sistema de bancos (SB), para los bancos grandes (BG), bancos
medianos (BM) y bancos pequefios (BP). Se debe mencionar que los bancos medianos presentan
mejores indices antes del choque durante el periodo de andlisis (4,8 puntos porcentuales por
encima del promedio para el indicador de activos liquidos/total de activos y 3,6 puntos
porcentuales para el indicador de activos liquidos/pasivos de corto plazo), comparado con los
bancos grandes, cuyos indice de liquidez inmediata se encuentra 0,03 puntos porcentuales por
encima del promedio, y el de liquidez a corto plazo 0,24 por debajo del promedio, por su parte,
para los bancos pequefios, los indicadores de liquidez inmediata y de liquidez a corto plazo
presentan indices de 4,61 y 2,84 puntos porcentuales por debajo del indice promedio para el
periodo de anélisis, respectivamente.**

Es por esto, que después de aplicar el choque de liquidez al sistema bancario, los bancos
medianos todavia mantienen indicadores positivos en el cuarto respecto a las otras entidades.

Este resultado en los bancos medianos, ante este tipo de shock, posiblemente se debe a que desde
el segundo semestre del afio 2005 estas entidades aplicaron nuevas estrategias para captar mas
depdsitos, las cuales se basaron en atender con mayor dinamismo a la parte de la poblacion que
se dedica a la microempresa y gque no tenian acceso al sistema, la cual no tenia mucha apertura
en bancos grandes; a través del estudio de las necesidades de sus clientes para convertirlas en
productos y servicios.

*Hay que recalcar que estos resultados sélo son a diciembre de 2010, es decir, del final del periodo de anélisis,
debido a la cantidad de datos que hay. (Para méas detalles véase el archivo Excel “Modelo de estrés para el sistema
financiero del Ecuador”).
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También entregaron mas créditos a los pequefios empresarios, estos crecieron, presentaron

mayor fidelidad, contribuyeron a la economia y las entidades medianas crecieron (Diario
Expreso, 2006).

En el gréafico 8 se puede observar claramente el deterioro del indicador de liquidez inmediata
después del choque aplicado al sistema. En el dia No. 4, este indice se vuelve negativo, por lo
que las entidades deberian comenzar a fondearse para cubrir los requerimientos de liquidez, en el
caso de que se presente un escenario como este en la realidad.

Como se Ve, en el periodo en el cual estallé la crisis econdmica internacional (2007-2008), hubo
mas liquidez dentro del sistema debido a las medidas tomadas por las instituciones financieras
para contrarrestar sus efectos negativos dentro del sistema financiero; por lo que los indicadores

de liquidez inmediata y de corto plazo (véase grafico 9) no se deterioran tanto comparados con el
periodo anterior o con el siguiente.

Esto muestra que la medida fue acertada en ese momento, ya que en el caso de que este escenario
suceda, las entidades financieras tendran un buen manejo ante el riesgo.

Grafico 8: Liquidez inmediata-sistema financiero del Ecuador
-en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade
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Cuadro 9: Indicadores de liquidez, antes y después del choque

Diciembre de 2010 -cifras en porcentajes-

Un dia Tres dias Cuatro dias
Activos liquidos/Total SF SB BG BM BP SF SB BG BM BP SF SB BG BM BP
de activos
Pre-shock 21,14 23,13 22,29 27,12 17,65\ 21,14 23,13 22,29 27,12 17,65 21,14 23,13 22,29 27,12 17,65
Post-shock 1528 17,04 1595 21,09 1293 | 2,58 348 211 6,79 3,02 [-253 -194 -340 1,03 -1,02
Activos liquidos/pasivos
de corto plazo
Pre-shock 2751 29,36 28,47 32,35 2587|2751 29,36 28,47 32,35 25,87 |27,51 29,36 28,47 32,35 25,87
Post-shock 20,40 22,16 2090 25,62 1955 432 574 352 1037 559 | 473 -358 -642 1,76 -2,09

Nota: SF= sistema financiero, SB= sistema bancario, BG= bancos grandes, BM= bancos medianos, BP= bancos pequefios
Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador

Elaboracion: Nathaly Andrade
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Gréfico 9: Liquidez a corto plazo-sistema financiero del Ecuador
-en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Ademas, como se menciond en la seccion de los escenarios de estrés, en la seccién de riesgo de
liquidez se muestra el indicador de presion de liquidez. Es decir, en el caso de que se presente un
retiro masivo de los depositos, las entidades financieras se veran obligadas a buscar recursos
liquidos para hacer frente a estos retiros. Después de que liquiden sus activos menos liquidos y
dadas las necesidades de liquidez, se comenzara a afectar al patrimonio de las instituciones

financieras, entonces, el problema se convierte en un problema de solvencia, ya que el indice
requerido por el Ecuador de 9% comenzara a disminuir.

Para el periodo de anélisis, al darse una situacion de estrés, el patrimonio de las entidades
bancarias se afectaria en promedio en 16%, y del sistema financiero en 18,43%.

En el caso de darse este escenario, los bancos medianos y pequefios serian los mas afectados, ya
que la probabilidad de que estas entidades puedan conseguir financiamiento tanto interno como

externo es demasiado baja, y debido a la falta de mecanismos anticiclicos y de seguridad en el
caso de un drenaje de liquidez (Parrefio, 2011: 4).
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Por dltimo, para determinar los factores que mas influyen en la liquidez dentro del sistema
financiero, se estimd una ecuacion que toma en cuenta a algunas de las principales variables
macroeconomicas, las cuales afectan de manera positiva y negativa en la misma. El resultado que
se obtuvo fue, que el comportamiento de la liquidez del sistema financiero ecuatoriano se explica
en un 50% por variables como: la balanza comercial no petrolera, el déficit o superavit global del
gobierno central, la deuda externa privada, el riesgo pais, el indice de actividad econémica
coyuntural (IDEAC*) y el precio del petréleo WTI. De igual manera se utilizé una variable
dummy para explicar los chogques que se han presentado en el sector financiero:

ADepositos = f, + f1BCnopet;_; + B,ADefSup;_; + B3ADpriv,_s + B4 AEmMbi,_s + BsAldeac

+ BeAWTI_, + Dummy;,

Donde,

BCnopet,_, :Balanza comercial no petrolera rezagada un periodo.
DefSup,_5 : Déficit/Superavit fiscal rezagado tres periodos.

Dpriv,_s : Deuda privada rezagada cinco periodos.
Embi,_s : Riesgo pais rezagado cinco periodos.

Ideac - Indice de actividad econémica coyuntural
WTI,_, : Precio del petroleo WTI rezagado dos periodos.

A través de esta estimacion®, se puede tener una idea de como las variables macro antes
mencionadas tienen influencia sobre la liquidez, y por tanto en la solvencia del sistema en el
tiempo, ya que la mayoria de ellas se encuentran rezagadas, lo que es de gran importancia para la
toma de politicas en el momento adecuado, dado que ya se tiene una idea de cdmo variara la
liquidez cuando estas variables presenten algun cambio, ya sea al alza o a la baja.

Por su parte, es también importante mencionar, que al tener en cuenta la dimension temporal, e
intuir como se vera afectado el sistema financiero ante un cambio en la macroeconomia, el
monitoreo y supervision al sistema mejorard como resultado de las medidas a tiempo que se
puedan prever.

“*E| IDEAC es un indicador mensual, elaborado en base a ponderaciones sectoriales de diversas actividades de la
esfera real. Mide la evolucidn econdmica coyuntural del pais.
“®\/¢ase anexo F para mayores detalles de la estimacién econométrica.
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En conclusion, se puede decir que después de modelar un posible riesgo de liquidez sobre el
sistema financiero del Ecuador, este no es necesariamente vulnerable a este tipo de riesgo; sin
embargo, llama la atencion la sensibilidad de la relacion de solvencia ante los choques que
conciernen al riesgo de liquidez; dado que este si termina afectando a la solvencia del sistema,
razén por la cual, se tendria que acudir a nuevas adiciones de capital para mantener la solvencia
del mismo.

Cabe mencionar también, que los activos liquidos de las entidades financieras nacionales
solamente podrian resistir un maximo de tres dias frente a un chogque como el planteado en esta
investigacion, antes de que se drene totalmente su liquidez, a excepcién de los bancos medianos
quienes presentan los mejores indicadores.

Resultados: choque de riesgo de crédito
Choque 1: Ajuste por subprovisionamiento

Como se mencion6 anteriormente, este choque tiene caracter regulatorio y busca abastecer las
provisiones insuficientes, que mantienen las entidades como porcentaje de la cartera de créditos
total, si es que las hubiese.

Los resultados que se obtuvieron fueron los siguientes:

e EI SF y el SB en su totalidad muestran buenos indices de provisiones, por lo que no fue
necesario realizar provisiones adicionales.

e Por tamafio de banco: los BG mantienen buenos niveles de provision, no se realizaron
provisiones adicionales; pero los BM y BP si presentaron problemas en cuanto a sus
provisiones, en ciertos meses del periodo de analisis, por lo que al corregirlas su indice de
solvencia se vio afectado, ya que presento valores por debajo del minino exigido para el
Ecuador (9%), pero no es significativa esta disminucion.

Es importante resaltar, que aungque se haya presentado, en BM y BP, una deficiencia en las
provisiones necesarias, en general, no son bajas las provisiones que mantienen.
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Los BG presentan buenos resultados debido a la mayor cantidad de recursos que poseen respecto
a los bancos de menor tamafio (véase cuadro 10).

Choque 2: Aumento de la morosidad

Al simular un aumento de los créditos morosos sobre el sistema financiero, se obtuvo como
resultado una disminucion del indice de solvencia. En promedio, para el periodo que se analizd,
el sistema financiero disminuye 0,25; el sistema bancario 0,21; los bancos grandes 0,17; los
bancos medianos 0,26 y los bancos pequefios 0,36 puntos porcentuales por debajo del indice
exigido.

En este aspecto, el sistema financiero si es vulnerable a un choque como el planteado, dado que
si disminuye el indice de solvencia, por lo que se lo puede declarar insolvente si este no inyecta
el capital necesario para cumplir con el nivel de solvencia exigido.

Los resultados por tamafio de bancos, muestra que los bancos pequefios tienen mayor impacto en
su patrimonio debido a la limitada estructura de recursos que mantienen para hacer frente a este
tipo choque (véase cuadro 10).

Por otro lado, al simular un deterioro de la cartera morosa, el indice de morosidad aumentd
como resultado del choque. La morosidad del sistema financiero pasé de 3,80% a 4,57%"
después de aplicado el choque. Y el indice de cobertura se mantiene en buenos niveles (mayor a
100%).

Choque 3: Choques sectoriales

Este choque constituye otra forma de analizar la solidez del sistema; lo que se hace en esta
seccidn es observar la reaccion de éste ante choques individuales a los distintos tipos de cartera
(comercial, consumo, vivienda y microempresa).

*" para el modelo se simulé un aumento de la cartera riesgosa.
*® Estos valores son el promedio del periodo de anélisis de los indices de morosidad antes y después del segundo
choque de crédito.
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En el sistema financiero ecuatoriano, el choque sectorial es el que mas impacto causa dentro de
las entidades financieras, es decir, a su patrimonio. Al simular un deterioro a cada tipo de cartera
de crédito por vencer, se encontraron los siguientes resultados:

e En el sistema financiero, el indice de solvencia, en promedio, cae hasta 7,06% por debajo del
limite permitido.

e En el sistema bancario disminuye hasta 7,10% por debajo del minimo exigido.

e Por tamafo de banco: el indice de solvencia de los BG cae hasta 7,18%; el de los BM cae a
6,97% vy el de los BP cae hasta 6,83%.

En conclusion, al tercer choque de crédito es el que mayor impacto tiene dentro del sistema
financiero, ya que lo lleva a convertirse en insolvente, a menos de que se haga una fuerte
inyeccion de capital. Los bancos pequefios son los mas afectados ya que su indice de solvencia
cae en mayor magnitud por debajo del minimo exigido (véase cuadro 10).

Con estos resultados, se llega a la conclusion de que las entidades bancarias del Ecuador son
muy vulnerables a choques que afectan a los principales sectores de la economia a los cuales se
destina el crédito, por lo que es necesario que se elabore planes de contingencia para
contrarrestar las crisis que afecten principalmente a los sectores productivos de la economia
ecuatoriana. Esto es en parte lo que influy6 al desarrollo la crisis financiera de 1999.

En la siguiente tabla se puede observar los resultados antes explicados en términos del principal
indicador de riesgo de la prueba de estrés de crédito, el indice de solvencia, el cual se presenta
para el final de cada afio* del periodo de anélisis.

Claramente se ve como el indicador se va deteriorando después de cada choque gque se simula
para las distintas entidades financieras, principalmente para las instituciones de menor tamafio,

* os resultados de la simulacion del riesgo de crédito se presentan solo a final de cada afio del periodo de anélisis,
por cuanto, la gran cantidad de datos no permite visualizar bien los resultados. Los datos aqui presentados dan
cuenta de la tendencia que tiene el indice de solvencia, para todo el periodo de analisis, después de aplicar el
choque al sistema.
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las cuales resultan ser las mas afectadas debido a su limitado manejo del riesgo que presentan y a
la falta de recursos lo suficientemente estables que les permitan afrontar este tipo de problemas.

Cuadro 10: Razon de solvencia antes y después de los choques

Dic-05 Dic-06 Dic-07 Dic-08 Dic-09 Dic-10
Ajuste por subprovisionamiento
SF 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
SB 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
BG 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
BM 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
BP 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00 9,00
Aumento de la morosidad
SF 8,73 8,79 8,80 8,81 8,80 8,84
SB 8,77 8,83 8,84 8,84 8,83 8,87
BG 8,82 8,89 8,88 8,87 8,84 8,88
BM 8,71 8,77 8,77 8,83 8,83 8,89
BP 8,64 8,65 8,78 8,73 8,74 8,72
Choques sectoriales
SF 7,08 7,08 7,05 6,94 7,02 7,02
SB 7,13 7,12 7,09 6,97 7,06 7,06
BG 7,23 7,23 7,17 7,01 7,09 7,08
BM 6,98 6,96 6,93 6,95 7,05 7,04
BP 6,96 6,86 7,08 6,87 6,90 6,98

Nota: SF= sistema financiero, SB= sistema bancario, BG= bancos grandes, BM= bancos medianos, BP=
bancos pequefios

Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador

Elaboracion: Nathaly Andrade

En conclusidn, después de simular los posibles escenarios de riesgo de crédito que puede sufrir el
sistema financiero, se puede decir, que este es vulnerable a choques adversos, ya que, como se
demostro, estos afectan la solvencia de las instituciones financieras.

Al comparar los tres tipos de choques aplicados a la cartera de créditos, es indudable que el
tercer tipo de choque, el cual afecta a cada tipo de cartera de crédito (comercial, consumo,
vivienda y microempresa), es el que mas efecto negativo tiene en la relacion de solvencia.

Pero en general, se encontrd que la solvencia del sistema financiero ecuatoriano parece ser
sOlida, en especial la de los bancos de mayor tamarfio. En cuanto a los bancos de menor tamario,
estos se encuentran mas cerca del minimo regulatorio y son mas sensibles ante choques adversos.
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Resultados: choque de riesgo de tasas de interés

El objetivo de realizar este choque al sistema fue observar el nivel de cumplimiento de las
normas establecidas por el BCE en cuanto a las tasas de interés que cobra cada entidad bancaria,

la medida en que se ve afectado su margen de ganancias y su impacto en el capital.

Al calcular las tasas de interés implicitas, los resultados que se obtuvieron fueron los siguientes:

e Los bancos grandes y medianos mantienen sus tasas de interés de los cuatro segmentos de

crédito de acuerdo a las tasas referenciales que establece el BCE.

e Por su parte, en el 2009 las tasas de interés implicitas de los bancos pequefios, sobrepasan las

referenciales establecidas para los segmentos: comercial, vivienda y microcrédito,

excepcion del segmento de consumo

a

En los siguientes graficos se puede observar este resultado durante el periodo comprendido entre

enero 2008 a diciembre 2010.

Gréfico 10: Tasas de interés: segmento comercial —en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade
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Grafico 11: Tasas de interés: segmento de consumo —en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracién: Nathaly Andrade

Gréfico 12: Tasas de interés: segmento de vivienda —en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
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Grafico 13: Tasas de interés: microcrédito
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Esta situacion en los bancos pequeios, en parte, puede ser el resultado de la “Ley de Justicia
Financiera” aprobada en el 2007, cuyo fin fue regular los costos efectivos que cobran las
instituciones financieras por los créditos; se elimino el cobro de comisiones para incorporarlas en
las tasas de interés y se establecié un nuevo mecanismo de fijacion de las tasas maximas que se
pueden cargar a un préstamo. En otras palabras, el objetivo de esta ley fue controlar las tasas de
interés y fijarlas, a través de una nueva metodologia de calculo™.

Segun la Asociaciéon de Bancos Privados del Ecuador (2007/05: 1): ...la fijacion de las
tasas maximas, ... , tiene varias implicaciones para la banca nacional: 1) en el caso que se
encuentren sobre las tasas maximas, producira pérdidas para las entidades que tenga que
ajustarse a la baja; ii) habra afectacion sobre los flujos de efectivo de los intermediarios
financieros ya que el efecto seria similar al de diferir el cobro de la comisién a lo largo
del tiempo; iii) la reduccion “artificial” de la dispersion implicaria, en el corto plazo,
contar con tasas fijas por segmento, a medida que disminuya la volatilidad; iv) el efecto
es mayor mientras mayor es el plazo de colocaciones de las instituciones financieras; iv)
existe una subestimacion del efecto a nivel de cada entidad y del sistema financiero en su

*La metodologia consiste en afiadir dos desviaciones estandar a las tasas promedio por segmento; las tasas
promedio son el resultado de la suma de los ingresos por intereses mas ingresos por comisiones anualizadas,
dividida para la cartera crediticia por vencer de cada segmento y subsegmento.
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conjunto, ya que las entidades que se encuentran bajo las tasas maximas, pueden tener
productos especificos sobre los limites, que no se pueden analizar por la metodologia
empleada.

Las entidades de menor tamafio fueron las mas afectadas con esta ley, ya que sabian que al bajar
las tasas de interés, sus utilidades sufririan el mayor impacto y se reduciria su patrimonio. Esta es
la razon, porque al realizar el calculo de la tasa de interés implicita en el modelo de estrés, para
los segmentos de crédito de los bancos pequefios, estas presentan valores por encima de las
establecidas por el Directorio del BCE. Pero como se observa en los graficos 10-13, en el 2010,
ya comienzan a bajar y se colocan por debajo de las tasas de interés referenciales.

En segundo lugar, se procedio a realizar el impacto sobre el margen financiero de las entidades
del sistema bancario, en el caso de que la tendencia a la baja de las tasas de interés, que fija BCE,
hubiera continuado sino estallaba la crisis internacional. Los resultados fueron los siguientes:

e EIl margen financiero de los bancos grandes disminuye hasta volverse negativo. Para el
periodo de estudio, el margen disminuye en promedio 2,27 puntos porcentuales, en este
aspecto es importante decir que estas entidades mantienen buenos niveles de capitalizacion y
su estructura de costos es flexible, en otras palabras, su margen de maniobra en cuanto a sus
recursos es solido para resistir un chogue como el planteado en este ejercicio (véase grafico
14).

e En los bancos medianos también se reduce el margen de ganancias, pero no se vuelve
negativo como en los bancos grandes. En el periodo de analisis el margen disminuye en
promedio 1,93 puntos porcentuales. EI comportamiento similar al de los bancos grandes,
pero su estructura de costos no es la misma, por lo que este choque tiene mayor impacto en
estas entidades financieras, en términos de capital.

e Por altimo, las entidades financieras pequefias también reducen sus ganancias después del
choque, en promedio disminuyen 1,35 puntos porcentuales, este valor es menor comparado
con la reduccion del margen de las entidades grandes y medianas. Esto se debe a que su
comportamiento frente a la disminucion de tasas que estableci6 BCE fue opuesto al de las
entidades grandes y medianas, principalmente en el 2009, periodo en el cual continuaron
cobrando tasas de interés mayores a las establecidas como referenciales y no se apegaron a la
ley (véase gréafico 15).
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Grafico 14: Margen financiero, bancos grandes —en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Gréfico 15: Margen financiero, bancos pequefios —en porcentajes-
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Fuente: Modelo de estrés para el sistema financiero del Ecuador
Elaboracion: Nathaly Andrade

Al relacionar el riesgo de tasa de interés con el patrimonio técnico, los BG disminuyen en
promedio 2,27 puntos porcentuales por debajo del exigido (9%), los BM disminuyen 1,93 y los
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BP 1,35, en otras palabras, el patrimonio de las entidades se ve afectado en la misma magnitud
que la disminucion de su margen de ganancias. Es decir, el choque de tasas de interés tiene una
fuerte interrelacion con el patrimonio de las entidades, ya que afecta directamente a su solvencia.

En conclusion, luego de simular un posible riesgo de tasas de interés sobre el sistema financiero
del Ecuador, se pudo determinar las consecuencias para las entidades bancarias que pudieron
suceder si BCE continuaba con su politica de disminucion de tasas de interés, de igual manera se
constatd que este tipo de riesgo termina afectando en mayor magnitud directamente a la
solvencia de las entidades bancarias que cumplen con los limites establecidos para las tasas de
interés. Al afectar su principal fuente de ingresos, su utilidad se ve perjudicada y por ende su
patrimonio, dado que se volvera mas dificil cumplir con el 9% que establecen las normas para el
sistema financiero ecuatoriano. La rentabilidad también se deteriorara dado que el negocio ya no
es beneficioso en términos de ganancias.
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Resultados

En esta seccion se expresa de manera sintética los resultados mas significativos que se
obtuvieron en esta investigacion a través de la comprobacion de las hipdtesis que se plantearon al
comienzo del trabajo, asi como los objetivos generales y especificos.

Para finalizar con la investigacion se exponen las principales conclusiones del modelo de estrés y
las recomendaciones propuestas con el objetivo de incentivar a nuevas investigaciones
relacionadas con el tema.

Hipdtesis No. 1

Se puede realizar un modelo de estrés para poner en evidencia las principales vulnerabilidades
del sistema financiero del Ecuador, identificar sus mayores dificultades y permite establecer su
correcta supervision, regulacién y monitoreo

Se acepta la hipdtesis No.1. Los resultados del modelo indican que durante el periodo de analisis,
el sistema financiero ecuatoriano no es especialmente vulnerable a un riesgo de liquidez, pero si
a los riesgos de crédito (especialmente al que afecta a los distintos sectores de la economia) v al
riesgo de tasa de interés. En este aspecto, Ilama la atencion la sensible relacién entre el indice de
solvencia y los choques que conciernen a los tres riesgos planteados en esta investigacion, ya que
los choques aplicados al sistema si terminan afectando a su solvencia, razon por la cual se tendria
que acudir a nuevas adiciones de capital para mantenerse dentro del negocio.

Por otro lado, dado que el impacto de los choques se distribuye a través del tiempo, es decir toma
tiempo para que la calidad de activos se deteriore y para que tenga un impacto, es posible
supervisar y establecer regulaciones a tiempo. A través de la relacién entre las variables macro y
la liquidez que se presentd anteriormente, se puede evaluar el estado actual del sistema y se
puede tener una idea de como se veran afectadas las principales variables financieras cuando las
variables macro varien, esto constituye una importante fuente de ayuda para la supervisiéon y
monitoreo del sector financiero, y a través de las medidas a tiempo que se podran tomar se
evitard los ciclos en la economia ecuatoriana, dada la fuerte relacion de este sector con el
crecimiento.
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Hipdtesis No. 2

El sistema financiero puede soportar un drenaje de liquidez sin afectar el capital.

La hipdtesis No. 2 se acepta de manera parcial. Durante el periodo de andlisis, la liquidez en el
sistema financiero presenta buenos niveles, pero en el caso de darse una situacion de estrés y
haya un retiro masivo de los depdsitos, los activos liquidos de las entidades financieras
nacionales solamente podrian resistir un maximo de tres dias antes de que se drene totalmente su
liquidez. Por otro lado, la solvencia del sistema financiero ecuatoriano parece ser solida, en
especial para los bancos de mayor tamarfio, los bancos de menor tamario se encuentran mas cerca
del minimo regulatorio y son més sensibles ante choques adversos en circunstancias especificas,
los bancos medianos se mantienen estables dentro del sistema financiero del Ecuador. Por
altimo, se demostrd que un problema de liquidez prolongado termina convirtiéndose en uno de
solvencia.

Hipdtesis No. 3

El impacto del choque de tasa de interés es mayor que el deterioro de la cartera riesgosa sobre
la solvencia.

Se acepta la hipotesis No.3. Al realizar la simulacion de riesgo de tasa de interés, el sistema
financiero ecuatoriano fue vulnerable a este riesgo. El resultado que se obtuvo, después de
aplicados los choques de crédito y de tasa de interés fue que un mayor impacto en la solvencia
tiene este Gltimo, es decir, para los bancos grandes, en diciembre de 2010, el aumento de la
cartera riesgosa hace que el indice de solvencia disminuya a 8,8%, 0,12 puntos porcentuales por
debajo del exigido, en los medianos cae a 8,89% y los pequefios cae a 8,72%; en cambio, una
variacion en las tasas de interés hace que el indice de solvencia de las entidades grandes caiga a
5,87%; 3,13 puntos porcentuales por debajo del minimo exigido, el de los bancos medianos cae a
7,80% Y el de los bancos pequefios a 7,24%. En conclusion, un choque de tasas de interés afecta
directamente a la solvencia de las entidades financieras, mucho més que el deterioro de la cartera
en riesgo.
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Conclusiones

A través de la metodologia de las pruebas de estrés, para el caso del Ecuador, se realizaron
diferentes ejercicios aplicados al sistema financiero para el periodo 2005-2010. Se cuantificé y se
analiz6 el impacto que tendrian diferentes tipos de choques adversos que se podrian dar, sobre
los riesgos de liquidez, de credito, y de tasas de interés, los cuales, a su vez, repercutieron en la
solidez del sistema. Para ello se consideraron diferentes escenarios con base, tanto en casos
histdricos extremos exhibidos por las entidades financieras durante el periodo de analisis, en que
experimentaron periodos de recuperacion, gran expansion del crédito y contraccion del mismo,
como en casos en que se simuld un deterioro sustancial en la calidad de la cartera y de la
liquidez. Y finalmente, se identificaron las principales vulnerabilidades del sistema.

Las pruebas de estrés implican que un sistema financiero enfrenta eventos de baja probabilidad;
llevar a cabo una de estas pruebas requiere de una simplificacion de supuestos, es decir, lo
importante del analisis es la transparencia de los supuestos y el escenario en el que se los aplica.
Al realizar este tipo de modelos es importante tomar en cuenta la dimension temporal, y tener
claro el significado de un escenario de referencia, y que contra este, se compara el escenario de
estrés. En este sentido, a través de la técnica de la pruebas de estrés, fue de gran importancia
evaluar la capacidad de respuesta del sistema financiero ecuatoriano, con respecto a su liquidez y
solvencia ante los diferentes escenarios de estrés propuestos, asi como también el impacto de las
nuevas regulaciones financieras sobre este sector de la economia, ya que esta técnica puede
convertirse en un pilar fundamental para la sostenibilidad de la dolarizacién.

Los resultados que se obtuvieron del modelo indican que durante el periodo de analisis, el
sistema financiero ecuatoriano no es especialmente vulnerable al choque de liquidez. Sin
embargo, se debe mencionar que la relacion de solvencia que concierne a este riesgo ante un
choque como el planteado en esta investigacion, es muy sensible; dado que este si termina
afectando a la solvencia del sistema, razén por la cual se tendria que acudir a nuevas adiciones de
capital para mantener la solvencia del mismo. En este sentido es importante que se planteen
mecanismos de seguridad ante situaciones de falta de liquidez.

En el caso de que se presente un choque adverso en la economia, las entidades bancarias sufriran
un deterioro en sus principales indicadores de riesgo. A través del modelo se demostro que los
activos liquidos de las instituciones solamente podrian resistir maximo tres dias frente a un retiro
del 12% de los depdsitos de las entidades bancarias después de la eliminacion de los fondos

98



petroleros, antes de que se la drene totalmente y comiencen a liquidar a sus activos menos
liquidos.

Con respecto al choque de crédito, al analizar por modalidad de cartera (comercial, consumo,
vivienda y microempresa) se trabajé con choques como proporcién de los créditos por vencer
que se convierten en cartera mas riesgosa y se encontro que la relacion de solvencia del conjunto
de bancos disminuyo por debajo la minima regulatoria (9%), lo que sugiere que el sistema
financiero, en general, es vulnerable a choques que afecten a los principales sectores de la
economia a los que estan destinados el credito, dado que la morosidad aumentaria mas de lo
esperado. Mientras que un aumento de la cartera en riesgo (total) no afecta significativamente a
la solvencia del sistema. El sistema financiero mantiene un buen nivel de provisiones para los
créditos incobrables, razon por la cual, los indicadores de morosidad y cobertura presentan
buenos niveles para el periodo de analisis.

En relacion al riesgo de tasa de interés, se encontré que el sistema financiero ecuatoriano si es
vulnerable a este tipo de choque ya que al verse afectado su margen de ganancias, el impacto es
directo sobre el capital de las instituciones bancarias. Con el resultado que se obtuvo de la
simulacion de este riesgo, se comprueba que si el BCE continuaba con la politica de disminucion
de tasas de interés, las instituciones méas afectadas hubieran sido las entidades medianas y
pequefias debido al limitado margen de maniobra que tienen con sus recursos para enfrentar a un
choque como este, lo contrario sucede con las entidades financieras de mayor tamafo.

En sintesis, a través del modelo de estrés, se encontrd que la solvencia del sistema financiero
ecuatoriano parece ser sélida, en especial para los bancos de mayor tamafio, los bancos de menor
tamafio se encuentran mas cerca del minimo regulatorio y parecen ser mas sensibles ante
choques adversos en circunstancias especificas; los bancos medianos se mantienen estables
dentro del sistema financiero del Ecuador. Y por Gltimo, como se menciond anteriormente, se
demostro que un problema de liquidez prolongado termina convirtiéndose en uno de solvencia.
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Recomendaciones

Se espera que esta investigacion sea un incentivo para ampliar y profundizar sobre el tema de las
pruebas de estrés. Se sugiere para futuros estudios, realizar estos analisis para diferentes periodos
de tiempo del sector financiero ecuatoriano, antes y después de la crisis financiera de finales de
la década de los noventa, perfeccionando los valores de los choques propuestos (por ejemplo,
tomando como valores extremos los arrojados durante ese dificil periodo) y tomando en cuenta a
la banca off shore para obtener resultados mas precisos sobre los riesgos mas importantes del
sector financiero en el Ecuador.

Seria interesante realizar el modelo a nivel de cada institucion que conforma el sistema
financiero, de esta manera se obtendrian resultados de las instituciones mas debiles. También
podria pensarse en ampliar y precisar la metodologia de estas pruebas y convertirlas en un
modelo mas dindmico a través del calculo de las probabilidades de ocurrencia de los distintos
choques aplicados a través de la ayuda de la desviacion estandar, ya que este estadistico es
considerado como una medida de dispersion, que indica cuanto pueden alejarse los valores
respecto a la media, por lo tanto es Gtil para buscar probabilidades de que un evento ocurra y
determinar, en el modelo de estrés, qué tipo de activos pueden ser mas volatiles que otros.

Se debe incentivar, en el caso del Ecuador, al andlisis del riesgo de contagio interbancario, para
de esta manera obtener la exposicidn real del sistema ante choques que involucren a varias
instituciones y ver como es la dindmica del sector financiero. Para esto es importante contar con
la informacion precisa y de cada institucion, es decir, se deberia mejorar la informacion que
publica la SBS, por ejemplo, con respecto a los deudores mas grandes de las instituciones
financieras para poder medir el riesgo de concentracion en el crédito, y de esta manera observar
el efecto real que tendria un choque en cada uno de estos.

En este contexto, es interesante realizar un esfuerzo para mejorar el modelo de estrés aqui
presentado. Con respecto al modelo de liquidez, un interesante estudio podria ser la utilizacion
de variables macroeconémicas mas adecuadas, las cuales estén en la capacidad de controlar la
situacién de la economia y que puedan prever las expectativas sobre el comportamiento futuro de
la misma con respecto al sistema financiero.

Por altimo, es relevante que en el Ecuador se establezca una verdadera red de seguridad bancaria
relacionada con el tamafio de los bancos y no sélo en relacion a los de propiedad estatal, asi

100



como también, que tenga relacion con el desempefio financiero, debido al gran papel que juega el
sector financiero dentro de la economia ecuatoriana; todo esto a través de una buena supervision
de este sector y de medidas acertadas, principalmente relacionadas con la proteccion de liquidez
del sistema.

101



Referencias bibliograficas

Asociacion de Bancos Privados, (2007, mayo), Ley de Justicia Financiera.
http://www.asobancos.org.ec/inf_macro/InfoMes%20May0%202007.pdf.
[Consulta: 20 de septiembre de 2011]

Avesani, Renzo G. Kexue Liu, Alin Mirestean y Jean Salvati, (2006), Review and
implementation of credit risk models of the financial sector assessment Program,
Documento de trabajo No 06/134 (Washington: Fondo Monetario Internacional).

Baboucek, Ivan y Martin Jancar, (2005), Effects of macroeconomic shocks to the quality of the
aggregate loan portfolio, Documento de trabajo No. 1/2005 del Banco Central de la
Republica Checa.

Banco Central de Dinamarca, (2004), Market-based risk measures for banks, en Financial
Stability 2004 (Copenhague: Banco Central de Dinamarca).

Banco Central del Ecuador, Direccion General de Estudios, (2005-2010), Gestion de liquidez
del panorama bancario, Quito: Banco Central del Ecuador.

Banco Central del Ecuador, Direccion General de Estudios, (2005-2007), Ecuador: evolucion
del crédito y tasas de interés, Quito: Banco Central del Ecuador.

Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Departamento Regional de Operaciones 11 (2006),
Nota sectorial: sector financiero ecuatoriano, Abril.

Belmont, David P., (2004), Value added risk management in financial institutions:
leveraging Basel 11 & risk adjusted performance measurement (Hoboken, NJ: Wiley)

Blaschke, Winfrid, Matthew T. Jones, Giovanni Majnoni y Soledad Martinez Peria, (2001),
Stress testing of financial systems: An overview of issues, methodologies, and FSAP
experiences, Documento de trabajo n.° 01/88 del FMI (Washington: Fondo Monetario
Internacional).

102


http://www.asobancos.org.ec/inf_macro/InfoMes%20Mayo%202007.pdf

Boss, Michael, (2002), A macroeconomic credit risk model for stress testing the austrian
credit portfolio. Financial Stability Report No. 4 (Vienna: Banco Central de Austria).

Boss, Michael, Gerald Krenn, Markus Schwaiger, and Wolfgang Wegschaider, (2004), Stress
testing the Austrian banking system, Banco Central de Austria, Osterreichisches
Bankarchiv 11/04,
http://www.oenb.at/de/img/artikel 9 841852 boss_et al 11 tcm14-27296.pdf.

Bowen, Alex, Mark O'Brien, y Erling Steigum, (2003), Norges bank's financial stability
report: A review (Oslo: Norges Bank).
http://www.norgesbank.no/front/rapport/en/fs/2003-01/vedlegg.html.

Boyd, John H., and David E. Runkle, (1993), Size and performance of banking firms, Journal
of Monetary Economics, Vol. 31.

Cihak, Martin, (2004a), Stress Testing: A Review of Key Concepts, Nota de politica de
investigacion n.° 2/2004 del Banco Central de la Republica Checa,
http://www.cnb.cz/en/pdf/IRPN_2_2004.pdf.

, (2005), Stress testing of banking systems, Finance a ivér/Czech Journal of Economics
and Finance, vol. 55, n.° 9-10.

, (2006), How do central banks write on financial stability? Documento de trabajo n.°
06/163 del FMI (Washington: Fondo Monetario Internacional),
www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2006/wp06163.pdf.

, (2007), Introduction to applied stress testing, IMF Working Paper Series, 07- 59.

Crockett, Andrew, (1997), Why is financial stability a goal of public policy? In: Maintaining
Financial Stability in a Global Economy, a Symposium (Jackson Hole, Wyoming:
Federal Reserve Bank of Kansas City).
http://www.kc.frb.org/publicat/econrev/pdf/4q97croc.pdf.

Diario Expreso, (2006, 08, 30) Los bancos medianos son los que mas crecen. Hoy, Ecuador.

103


http://www.norgesbank.no/front/rapport/en/fs/2003-01/vedlegg.html
http://www.cnb.cz/en/pdf/IRPN_2_2004.pdf
http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2006/wp06163.pdf
http://www.kc.frb.org/publicat/econrev/pdf/4q97croc.pdf

Drehman, Matthias, (2005), A market based macro stress test for the corporate credit exposures
of UK banks,
http://www.bis.org/bcbs/events/rtfO5Drehmann.pdf.

Elsinger, Helmut, Alfred Lehar y Martin Summer, (2003), Risk assessment for banking systems,
Documento de la 14th Annual Utah Winter Finance Conference; Documento n.° 437 de la
conferencia anual 2003 de la EFA.

Eklund, Trond, Kai Larsen y Eivind Berhardsen, (2003), Model for analysing credit risk in the
enterprise sector.
http://www.norgesbank.no/english/publications/economic_bulletin/2001-03/eklund-

larsen.pdf.

Fondo Monetario Internacional, (2003), Financial soundness indicators-Background paper, 14
de mayo de 2003,
http://www.imf.org/external/np/sta/fsi/eng/2003/051403bp.pdf.

, (2004), Financial soundness indicators compilation guide,
http://www.imf.org/external/np/sta/fsi/eng/guide/index.htm

, (2005b), France: Financial sector assessment program--Technical notes-Stress
testing methodology and results; integration into global financial markets; and
public intervention in financial markets-Obstacles to monetary transmission,
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2005/cr05185.pdf.

, (2006), Spain: FSAP—Technical note—Stress testing methodology and results,
Informe de pais del FMI n.° 06/216 (Washington: FMI),
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2006/cr06216.pdf.

Gerlach, Stefan, Wensheng Peng y Chang Shu, (2004), Macroeconomic conditions and banking
performance in Hong Kong: A panel data study, Memorando de investigacion de la
Autoridad Monetaria de Hong Kong, abril de 2004,
http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/RM_macro_and_banking.pdf.

Goodhart, Charles, (2006), A framework for assessing financial stability?, Journal of Banking
and Finance.

104


http://www.bis.org/bcbs/events/rtf05Drehmann.pdf
http://www.norgesbank/
http://www.imf.org/external/np/sta/fsi/eng/2003/051403bp.pdf
http://www.imf.org/external/np/sta/fsi/eng/guide/index.htm
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2005/cr05185.pdf
http://www.imf.org/external/pubs/ft/scr/2006/cr06216.pdf
http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/RM_macro_and_banking.pdf

Hesse, Heiko y Martin Cihak, (2007), Cooperative banks and financial stability, Documento de
trabajo n.° 07/02 (Washington: Fondo Monetario Internacional).

Hoggarth, Glenn, Andrew Logan y Lea Zicchino, (2005), Macro stress tests of UK banks, BIS
Papers n.° 22. Independent Evaluation Office (IEO) del FMI, 2006,

www.imf.org.

Jones, Matthew, Paul Hilbers y Graham Slack, (2004), Stress testing financial systems: What to
do when the governor calls, Documento de trabajo No. 04/127 del FMI (Washington:
Fondo Monetario Internacional).

Kraft, Evan y Tomislav Galac, (2007), Deposit interest rates, asset risk and bank failure in
Croatia, Journal of Financial Stability, volumen 2, nimero 4.

Ldpez, Julio, (2011), Las fallas del sistema de regulacion financiera internacional durante la
crisis financiera de 2007 (Disertacion de grado), Facultad de Economia de la PUCE,
Ecuador.

Lucas, Robert E., (1976), Econometric policy evaluation: A critique. Primera serie de
conferencias Carnegie-Rochester sobre politica publica.

Morales, Miguel Angel, Pifieros, José, & Uribe Jorge, (2008), Anélisis de estrés sobre el
sistema bancario colombiano: un escenario conjunto de riesgos, septiembre. Reporte de
estabilidad financiera.

Parrefio, Lenin, (2009, junio), Ecuador: regulaciones para repatriacion de capitales del sistema
financiero. Ecuador, CAF documento interno.

, (2010, febrero), Propuesta para administrar intertemporalmente la venta de
recursos naturales no renovables: el caso del petréleo en Ecuador, febrero. Quito:
Pontificia Universidad del Ecuador

, (2010, mayo), Ecuador: reactivaciébn econdmica, regulaciones al sistema
financiero, reformas a balances del Banco Central, credito de la banca publica e
informe de GAFISUD. Ecuador, CAF documento interno.

105


http://www.imf.org/

, (2011, julio), Sistema financiero ecuatoriano con buenos indicadores de
desempefio a pesar de las crisis en las dos ultimas décadas. Ecuador, CAF documento
interno.

Peng, Wensheng, Kitty Lai, Frank Leung y Chang Shu, (2003), The impact of interest rate
shocks on the performance of the banking sector, Memorando de investigacion de la
Autoridad Monetaria de Hong Kong, mayo de 2003.
http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/RMQ7-2003.pdf.

Pesola, Jarmo, (2005), Banking fragility and distress: An econometric study of macroeconomic
determinants, Documento de anélisis e investigacion No. 13 del Banco de Finlandia
(Helsinki: Banco de Finlandia).
http://www.bof.fi/eng/6_julkaisut/6.1 SPn_julkaisut/6.1.5 Keskustelualoitteita/0513netti.

pdf

Sahajwala, Ranjana y Paul Van den Bergh, (2000), Supervisory risk assessment and early
warning systems, Documento de trabajo No. 4 del Comité de Supervisién Bancaria de
Basilea.
http://www.bis.org/publ/bcbs_wp4.pdf.

Segoviano Basurto, Miguel A. y Pablo Padilla, (2006), Portfolio credit risk and
macroeconomic shocks: Applications to stress testing under data-restricted
environments, Documento de trabajo n.° 06/283 del FMI (Washington: Fondo Monetario
Internacional).

Shu, Chang, (2002), The impact of macroeconomic environment on the asset quality of Hong
Kong's banking sector, Memorando de investigacién de la Autoridad Monetaria de Hong
Kong, diciembre de 2002.
http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/index.htm.

Urgilés, Eduardo (2011, agosto), EI Ecuador crecera en 6,4% en 2011 de acuerdo a la Cepal.
Revista Gestion, 206, Ecuador.

Virolainen, Kimmo, (2004), Macro stress testing with a macroeconomic credit risk model
for Finland, Documento de andlisis n.° 18/2004 del Banco de Finlandia.

106


http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/RM07-2003.pdf
http://www.bof.fi/eng/6_julkaisut/6.1_SPn_julkaisut/6.1.5_Keskustelualoitteita/0513
http://www.bis.org/publ/bcbs_wp4.pdf
http://www.info.gov.hk/hkma/eng/research/index.htm

Anexos
Anexo A: Lista de las principales cuentas utilizadas en el modelo de estrés

Balance General y Estado de Resultados

Codigo Cuenta Cadigo Cuenta
1 Activos 4 Gastos
11 Fondos disponibles 41 Intereses causados
12 Operaciones interbancarias 4101 | Obligaciones con el publico
13 Inversiones 4102 | Operaciones interbancarias
14 Cartera de créditos 4103 | Obligaciones financieras
Cartera de créditos comerciales 4104 | Valores en circulacion y obligaciones convertibles
Cartera de créditos de consumo 4105 | Otros intereses
Cartera de créditos de vivienda 42 Comisiones causadas
Cartera de créditos para la microempresa 43 Pérdidas financieras
1499 | Provisiones para créditos incobrables 44 Provisiones
15 Deudores por aceptaciones 45 Gastos de operacion
16 Cuentas por cobrar 46 Otras pérdidas operacionales
17 Bienes realizables 47 Otros gastos y perdidas
18 Propiedad y equipo 48 Impuestos y participacion a empleados
19 Otros activos 5 Ingresos
Activos liquidos 51 Intereses y descuentos ganados
2 Pasivos 5101 | Depésitos
21 Obligaciones con el publico 5102 | Operaciones interbancarias
2101 | Depésitos a la vista 5103 | Intereses y descuentos de inversiones en titulos valores
2102 | Operaciones de reporto 5104 | Intereses de cartera de créditos
2103 | Depésitos a plazo 510405 | Cartera de créditos comercial
2104 | Depésitos de garantia 510410 | Cartera de créditos de consumo
22 Operaciones interbancarias 510415 | Cartera de créditos de vivienda
23 Obligaciones inmediatas 510420 | Cartera de créditos para la microempresa
24 Aceptaciones en circulacion 510425 | Cartera de créditos reestructurada
25 Cuentas por pagar 52 Comisiones ganadas
26 Obligaciones financieras 53 Utilidades financieras
2602 | Obligaciones con IFIS del pais 54 Ingresos por servicios
2603 | Obligaciones con IFIS del exterior 55 Otros ingresos operacionales
2606 | Obligaciones con IFIS del sector pablico 56 Otros ingresos
2607 | Obligaciones con organismos multilaterales 3 Patrimonio
27 Valores en circulacion 31 Capital social
28 Obligaciones convertibles 32 Prima o descuento en colocacion de acciones
29 Otros pasivos 33 Reservas
Fuente: Superintendencia de Bancos y Seguros 34 Otros aportes patrimoniales
del Ecuador 35 Superavit por valuaciones
Elaboracién: Nathaly Andrade 36 Resultados
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Anexo B: Tipos de riesgos: descripcion, clasificacion y calculos

¢ Riesgo de tasa de interés: clasificacion y calculos

Riesgo de tasa de interés directo

El célculo del riesgo de tasa de interés directo consta de dos partes que reflejan el impacto de los
cambios de las tasas de interés en el flujo y las acciones. Se calcula los cambios en los ingresos y
gastos por intereses, los cuales resultan de la brecha entre el flujo de intereses en las tenencias de
activos y pasivos de cada segmento. La brecha en cada periodo de tiempo de revision de precios
muestra como los ingresos netos por intereses se veran afectados por un cambio en las tasas de
interés. Los calculos suponen que los bonos se ajustan al mercado, es decir, cambios en su valor
de mercado tienen un impacto directo en la capitalizacién de los bancos. El impacto del cambio
de tasa de interés en el valor de mercado se aproxima usando la duracion de bonos en poder de
los bancos (Cihak, 2007: 31).

El impacto directo de tasas de interés nominales mas altas sobre la adecuacion del capital y sobre
el capital suele ser negativo, esto se da, por el hecho de que las instituciones financieras operan
con una brecha de tiempo (calce financiero) entre sus activos y pasivos. La duracion de los
activos (DA) y pasivos (DL), se define como el periodo hasta el vencimiento medio ponderado
del flujo de fondos de un activo (pasivo),donde las ponderaciones son los valores presentes de
cada flujo efectivo futuro como un porcentaje del precio total del activo (pasivo)™. Segun Cihak,
la duracion aproxima la elasticidad de los valores de mercado de los activos y pasivos a las
respectivas tasas de retorno,

AA(I"A) ~ —DAAFA AL(I‘L) ~ —DLAI'L
A(rp) — @+ra)’ L) T @+’

(b.1)

*! Ver la guia de recopilacién FSI (FMI, 2004, parrafo 3.52) para ver la formula. En la practica, el calculo de la
duracion de los activos y pasivos totales de un sistema financiero es una tarea de célculo dificil y varias
simplificaciones para este calculo se utilizan en la practica (por ejemplo, la duracion se calcula para grupos de
activos y pasivos con caracteristicas comunes y globales a través de estos grupos, o la duracion es reemplazada por
un vencimiento residual y por el tiempo de revision de precios).
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Donde, A(ra) Yy L(ry) son los valores de mercado de activos y pasivos del sistema financiero, y
ry Y 1 son las tasas de interés anuales de los activos y pasivos®®. Diferenciando el indice de
adecuacion de capital con respecto a la tasa de interés sobre activos, y sustituyendo en la
ecuacion (b.1), se obtiene:

1_AARW C
A[C(rarL)/Arw(ra)] o [L/Arwl] (D o l4ra ﬂ) ARw AC (b.2)
Arp - 1+rp A L 1+rp, Arp 1—% '

Se supone que los activos ponderados por el riesgo se mueven proporcionalmente a los activos
totales, es decir, AAgw/Arw=AA/ A, la ecuacion (b.2) se puede simplificar en:

L
A[C(ra,rL)/Arw(ra)] ~ _ (W) GAPp, (b.3)

Arp 1+ra

Donde GAP, es el intervalo de duracion, definido como®

GAP, = D, — D “Xfalm (b.4)

1+ry, Arp

La mayoria de instituciones financieras, y los bancos en particular, operan mediante la
transformacion de los pasivos con bajas tasas de interés a corto plazo en activos con altas tasas
de interés a largo plazo. Esto significa, de acuerdo a Cihak, que D,>>Dy, ry>ry, Y GAP,>0.

Por lo tanto, un aumento de las tasas de interés tiene un impacto negativo sobre el patrimonio
neto y la capitalizacién de las instituciones, lo que lleva a una mayor vulnerabilidad del sector
financiero.

%2|_os resultados son aproximaciones de primer orden; para grandes cambios en las tasas de interés se debe incluir
las segundas derivadas para representar la convexidad de las carteras. Por otro lado, la elasticidad de precios de los
bonos con respecto a los cambios de tasas de interés puede ser empiricamente estimada utilizando datos pasados.

*3Sj las tasas de interés para pasivos y activos se mueven simultaneamente, el intervalo de duracién se puede
aproximar como una diferencia de las dos duraciones, DA-DP.
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Riesgo de tasa de interés indirecto

Los efectos indirectos, relacionados con los nexos entre tasa de interés-riesgo funcionan en la
misma direccion. Un aumento en las tasas de interés nominales —en la medida en que este
incrementa las tasas de interés reales, hace mas dificil para los prestatarios pagar sus deudas y
obtener nuevos créditos- es probable que tenga un efecto al alza sobre el riesgo de crédito de los
prestatarios de las instituciones financieras. En iguales condiciones, un mayor riesgo,
eventualmente, se traduce en mayores perdidas y una caida del patrimonio neto de las
instituciones financieras. El impacto exacto, de acuerdo a Cihak, depende de factores como los
ingresos de los prestatarios en relacion con los intereses y los principales gastos, provisiones de
créditos incobrables y el grado de constitucion de garantias de los préstamos.

El calculo basico no cubre el impacto de los cambios de las tasas de interés nominales en las
tasas de interés reales y, por lo tanto, en la solvencia y capacidad de pago de los prestatarios. El
tamafo del impacto depende principalmente del dinamismo del sector empresarial y de su
exposicion al mercado inmobiliario (el cual también es probable que reciba la influencia de los
cambios en las tasas de interés). A fin de evaluar este tipo de riesgo, por lo general se necesita
estimar el impacto de los cambios en las tasas de interés en la morosidad mediante un modelo de
regresion de acuerdo al autor citado.

e Riesgo de contagio interbancario de solvencia: clasificacion

Contagio interbancario puro

El contagio interbancario puro muestra lo que sucederia con el capital de un banco si otro banco
no paga todos sus préstamos interbancarios, de esta manera se medirian el impacto directo del
fracaso de un banco sobre el capital de cada uno de los otros bancos a los que les debe, segin
Cihak. En este caso, la prueba de estrés ejecuta varias iteraciones ya que los fallos causados por
contagio (“primera iteracion”) puede causar fallos en otros bancos (“segunda iteracion”), los
cuales pueden conducir a més fracasos (tercera iteracion), y asi sucesivamente.

Se supone, por simplicidad, que si el capital del banco se mantiene positivo después de una
iteracion, los bancos no fallan y siguen siendo capaces de cumplir con todas sus obligaciones
interbancarias; si su capital se hace negativo se produce una falla y los bancos no pueden pagar
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sus obligaciones. El calculo puede ser mas realista mediante la estimacion de un esquema mas
complejo entre el coeficiente de solvencia y la probabilidad de no pago de un banco.

La prueba de contagio interbancario puro puede interpretarse como medida de la importancia
sistémica de cada uno de los bancos: cuanto més grande es la disminucion del capital del sistema
(o el indice de solvencia), mas importante se vuelve para el sistema el banco que cae. Esta
prueba (o este conjunto de pruebas) es util, pero no toma en cuenta la probabilidad de fallos en

los diferentes bancos, un tema que se trata en el contagio interbancario “macro™.

Contagio interbancario “macro”

En esta parte, se modela el caso en el que las quiebras bancarias son provocadas por la evolucion
macroecondmica (véase grafico 16).

(Cudl es la principal diferencia entre las pruebas de contagio interbancario puro y las “macro™?.

De acuerdo a Cihak, en la prueba de contagio interbancario puro se supone una falla en un s6lo
banco del sistema, por ejemplo, por alguna razon interna (un gran fraude en el banco), esta
prueba no distingue la probabilidad relativa de fracaso de varios bancos. Esto es lo que la prueba
de contagio interbancario hace.

Se analizan situaciones en las que todos los bancos se debilitan al mismo tiempo por un choque
externo comun (por lo general, macroeconémico), que afecta a cada banco de forma diferente en
funcion de sus exposicion a los diferentes factores de riesgo y hace que algunos de los bancos
(quizés mas de uno) quiebren.

* Las pruebas de contagio interbancario puro son mas comunes en la literatura. Por ejemplo, el banco de Sveriges
presenta sus resultados periddicamente en su informe de estabilidad financiera. En las pruebas de contagio
“macro” son menos comunes, pero se presentan, por ejemplo, Elsinger, Lehar y Summer, 2003 para Austria o por
Cihak, Hefmanek y Hlavagek, 2007 para la Republica Checa. (Autores citados en Cihak, 2007 en la pag 44)

111



Graéfico 16: Contagio interbancario “macro”
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Impactos macro en los
resultados de la prueba de
stress

Fuente: Introduccién a la aplicacion de pruebas de estrés, FMI 2007
Elaboracién: Nathaly Andrade

e Riesgo de tipo de cambio: clasificacion y calculos

Riesgo de tipo de cambio directo

5. Quiebras
bancarias como
resultado del
contagio
interbancario

El riesgo de tipo de cambio directo se puede evaluar mediante la posicion abierta neta en moneda
extranjera, uno de los indicadores de solidez financiera (ISF) definidos en el FMI (2004). El
riesgo de tipo de cambio directo es, sin duda, para Cihak, la parte mas facil de implementar de la
prueba de estrés. Para ilustrar esta prueba, F representa la posicion abierta neta en moneda
extranjera, C el capital, Agy, los activos ponderados por riesgo (todos en unidades de moneda
nacional) y e el tipo de cambio en unidades de moneda extranjera por unidad de moneda
nacional. Una depreciacion del tipo de cambio lleva a una disminucion proporcional en el valor
de la moneda nacional de la posicion abierta neta, es decir, Ae/e = AF/F (para F # 0). Se
supone que esto se traduce directamente en un descenso en el capital, es decir, A C/AF = 1>,

El impacto del choque de tipo de cambio en la relacion entre capital y activos ponderados por el

riesgo es:

*® Un enfoque alternativo, y probablemente més realista, es deducir primero el impacto de los beneficios (si los hay),

y después el del capital.
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AA
AC@/Arw(©)] L gArw-CRYS  1F C (1—amw _C ) (b.5)

Ae AZw ~ eCArw AC Agrw

Que utiliza el hecho de que AC/Ae = AF/Ae = F/e. El simbolo = significa que la ecuacion
solo funciona para cambios grandes y no para cambios infinitesimales. La ecuacion (b.5) puede
ser reescrita de la siguiente manera:

AlC(e)/Arw(e)] = o (1 - 22w =) (b.6)

El término AAgrw/AC puede tener valores de 0 a 1, y refleja el grado de co-circulacion del capital
y de los activos ponderados por el riesgo®. En el caso especial en el cual Adgy, /AC = 0, s
decir, si los activos ponderados por el riesgo no cambian, el cambio en el coeficiente de
solvencia es igual al choque de tipo de cambio, medido como producto de la posicién abierta
neta F/C al capital y la adecuacién de capital (C/Agy ), l0s cuales son los ISF basicos segun lo
definido por el FMI (2004). Esto a veces es utilizado como un célculo corto de la prueba de
estrés de tipo de cambio directo. Cabe sefialar que la ecuacién (b.6) solo expresa una
aproximacion lineal, la cual funciona bien en los sistemas financieros no sofisticados. Sin
embargo, de acuerdo al autor citado, si las instituciones financieras tienen una posicion
importante en las opciones de cambio, la relacion entre la variacién del tipo de cambio y el
impacto en el capital puede llegar a ser altamente no-lineal. En tales casos, las pruebas de estrés
basadas en la descomposicion detallada de las posiciones abiertas de las instituciones financieras
son una herramienta superior de analisis®’.

Solo un nimero muy limitado de bancos tienen posiciones abiertas pequefias, por lo tanto los
efectos de una depreciacién son igualmente pequefios, incluso algunos bancos se benefician de
una depreciacion. Dado que la mayoria de los bancos centrales imponen limites en las posiciones
de moneda extranjera con respecto al capital, este resultado no es inusual. Para la mayoria de los
sistemas bancarios el riesgo de solvencia de tipo de cambio directo es méas bien pequefio. Las
posiciones abiertas netas en moneda extranjera de los bancos se encuentran, de hecho, bajo
estrecha vigilancia por parte de los administradores y supervisores de riesgos de los mismos
bancos. Los bancos en algunos paises tienen limites explicitos en estas posiciones como un
porcentaje del capital del banco (los techos suelen estar en el rango entre 10% y 20% del capital).

56 iri ’ - -7
Empiricamente, AAgy /AC podria ser estimada por una regresion.

" Como un punto de vista general, las pruebas de estrés deben incluir todos los items pertinentes que no se
encuentren en el balance.
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En otros paises esto se trata a través de la inclusion de las posiciones abiertas netas en el calculo
de la suficiencia de capital. En general, las posiciones abiertas tienden a ser pequefias y por lo
tanto, el impacto directo de una depreciacion del tipo de cambio (o apreciacion) tiende a ser
pequefio.

Riesgo de tipo de cambio indirecto

Ademas de los efectos directos de la depreciacion, una variacion en el tipo de cambio también
influye en la solvencia y en la capacidad de pago del sector empresarial. Una variacion en el tipo
de cambio influye en el sector empresarial de dos importantes formas: en primer lugar, cambia su
competitividad en relacion con el sector empresarial extranjero; en segundo lugar, influye
directamente en los balances de las empresas través de sus posiciones abiertas netas en moneda
extranjera (por ejemplo las empresas pueden pedir préstamos en moneda extranjera de una
manera masiva) (Cihak, 2007: 36).

El riesgo de tipo de cambio indirecto parece ser muy importante. Los programas de evaluacion
del sector financiero (PESF) por lo general no han sido capaces de recoger datos sobre la
exposicion del sector empresarial con respecto al tipo de cambio. Pero estos programas que
analizaron al sector corporativo en detalle, encontraron que el riesgo de tipo de cambio indirecto
es mas importante que el directo. El riesgo de tipo de cambio indirecto parece ser
particularmente importante en paises que se controla de cerca el tipo de cambio.

Para ilustrar la importancia del riesgo indirecto en el riesgo global del sector bancario, se denota
la deuda del sector empresarial, el patrimonio neto, y la posicién abierta en divisas como D.(e),
E.(e) y F.(e), respectivamente®®. Se va a suponer que, de manera similar a la posicién abierta
neta de los bancos, un cambio porcentual en el tipo de cambio se traducira en el mismo cambio
porcentual en el valor de la moneda nacional de la posicidn abierta neta, que a su vez de lugar a
un cambio equivalente en el patrimonio neto del sector empresarial, es decir, AE./Ae =
AF./Ae = F/e. El impacto del tipo de cambio en la fuerza (apalancamiento) de las empresas
D./E. viene dado por,

*®Dadas las dificultades practicas que entrafia la obtencién de datos empiricos sobre las posiciones abiertas del sector
de los hogares, por simplicidad, aqui se refiere solo para el sector corporativo (empresarial), a pesar de que el
analisis teorico seria en esencia el mismo, incluso si se incluye al sector de los hogares.
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ADcFe Fc
A[Dc(e)/Ec(e)] AEc e EC_DC? ~ 1F, (& ADC) (b 7)

Ae = E2 = eEc\Ec AE.

Asi, si el sector empresarial posee poca moneda extranjera, una depreciacion en el tipo de
cambio conlleva un aumento en el apalancamiento de este sector. Este aumento normalmente
esta positivamente correlacionado con la proporcion de los préstamos bancarios en mora en
relacion a los  préstamos  totales (denotado como  NPL/TL, es decir
A(NPL/TL)/A(D./E.) = a> 059 El impacto de una variacion del tipo de cambio en la
relacion NPL/TL se puede expresar como,

- Dc(e)] . AeFc (D, AD
A(NPL/TL) = aA [EC 5] = —?eE—Ca(E—C - AEc) (b.8)

En el caso especial, cuando AD./AE. = 0, el cambio en la relacion NPL/TL es igual a la
variacion del tipo de cambio y regula al respectivo ISF (posicion abierta neta), regula el
pardmetro a, el cual se puede estimar empiricamente como se muestra en el ejemplo del FMI
(2003) o en Boss y otros, 2004, citados en Cihak, 2007: 37. Para conocer el impacto de la
adecuacion del capital, se puede suponer, como se ha hecho en algunos PESF, que el choque de
crédito cambia algunos préstamos de la cartera por vencer a la categoria de préstamos morosos.
Al diferenciar, C/Agy con respectoa NPL/TL,y sustituir para NPL/TL de la ecuaciéon (b.8), se
obtiene:

MC/Ay) =22 (15 AARW)nia (&—ﬂ) (b.9)

e ARw ARw AC E; E. AE.

Donde se supone, (varias PESF lo han hecho) que las provisiones se expresan como un
porcentaje fijo (1) de los préstamos morosos y que se deducen directamente del capital.

La incorporacién de efectos indirectos hace que el analisis de riesgo de tipo de cambio sea méas
complejo y dependiente de supuestos adicionales o de analisis de regresion. Una de las razones
que se afiade a la complejidad de la prueba de estrés de riesgo de tipo de cambio indirecto es el
hecho de que se incluye los efectos sobre las acciones asi como en los flujos. El céalculo de los

*EMI (2003) muestra que para un grupo de 47 paises, un aumento del 10% en el apalancamiento de las empresas se
asocié con un aumento de 1,1% en la proporcion de la cartera vencida del total de los préstamos, después del
periodo de un afio.
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efectos indirectos segun (b.9) necesita reflejar el impacto de las variaciones del tipo de cambio
en el valor presente neto del sector corporativo (empresarial), o que significa tener en cuenta los
cambios en el valor presente neto de las ganancias futuras. Por ejemplo, en las empresas que se
dedican a la exportacion, en general, esperan una depreciacion para aumentar sus ingresos
futuros.

En términos de valor presente neto, el efecto es equivalente al impacto de una posicion grande en
moneda extranjera. Sin embargo, puede ser mas practico calcular el impacto sobre los flujos,
mediante la estimacién de la elasticidad de las ganancias con respecto a los intereses y gastos
principales (un ISF alentador) con respecto al tipo de cambio. Y luego estimar la relacién entre
este ISF y la relacion NPL/TL . Por otra parte, seria Gtil elaborar un indicador que mida la
exposicién de los flujos del sector corporativo, por ejemplo, una relacion entre las ganancias en
moneda extranjera y las ganancias totales, o una relacion entre los ingresos en moneda
extranjera, interese y los principales gastos en moneda extranjera (Cihak, 2007: 37).

En la prueba de estrés el impacto se aproxima suponiendo que la variacién en la cartera vencida
es proporcional al volumen de préstamos en divisas en un banco. La idea detras de este supuesto
de acuerdo a Cihak, es que una depreciacion aumenta el valor de la moneda nacional en esos
préstamos, lo que haria més dificil para los prestatarios pagar.
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Anexo C: Pruebas de estrés y su relacion con otras herramientas analiticas

Pruebas de estrés en los informes de estabilidad financiera

Las pruebas de estrés se han convertido en una herramienta analitica utilizada extensamente en el
andlisis de la estabilidad financiera. La proporcion de los informes de estabilidad financiera de
los bancos centrales (IEF), que incluye resimenes de las pruebas de estrés fue alrededor del 75%
a finales de 2005 (Cihak, 2006, citado en Cihak, 2007: 61).

Un patron comun es que en IEF recientes, las pruebas de estrés no se implementan sino que sélo
se incluyen en las siguientes, hasta que banco central se encuentre mas coémodo con la
presentacion bésica. Esto indica que la importancia de las pruebas de estrés como herramienta de
analisis en el trabajo de la estabilidad financiera esta creciendo cada vez més, al mismo tiempo
que los bancos centrales tratan de mejorar la calidad de sus I1EF°.

Existe una variacion considerable entre paises con respecto al tamafio y el alcance de los choques
y en las metodologias aplicadas. Esto refleja las diferencias en los sistemas financieros, de
acuerdo a los riesgos que enfrentan, asi como las diferencias en la calidad y la estructura de los
datos disponibles. Sin embargo, Cihak menciona varias caracteristicas comunes las pruebas de
estrés en los IEF, entre las cuales se encuentran:

e Las pruebas de estrés en los IEF tienden a tener una amplia cobertura del sector bancario,
incluyen todos los bancos o practicamente todo en términos de participacion de mercado.
Otras partes del sector financiero estan cubiertos mucho menos, aungue hay excepciones.

e La mayoria de las pruebas de estrés presentados se basan en los datos de cada uno de los
bancos del sistema. Esto puede ser entendido como un reconocimiento de que las pruebas de
estrés realizadas con datos agregados pueden pasar por alto algunos riesgos potencialmente
importantes que resultan de la concentracion de riesgos en instituciones mas débiles.

% | a proporcion de IEF que publican pruebas de estrés se redujo en el periodo 2004-2005. Esto puede ser solo un
reflejo del rapido crecimiento de nuevos IEF: los bancos centrales a menudo comienzan a publicar IEF sin pruebas
de stress y solo después de que se sienten mas cdmodos con la publicacién, comienzan a incluir los resultados de
estas pruebas de (Cihak, 2006 citado en Cihak, 2007: 61).
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Los bancos centrales que no estan involucrados en la supervision microprudencial y no
tienen acceso a los datos de control, los cuales son mas propensos a confiar en enfoques de
arriba hacia abajo o de célculos basados en datos que no se supervisan.

El riesgo de crédito esta cubierto en casi todas las pruebas de estrés. El riesgo de interés se
trata en la mayoria de las pruebas de estrés, el riesgo de tipo de cambio esta cubierto en
algunos, pero en muchos casos se analiza s6lo en términos de posiciones abiertas, sin una
prueba de estrés explicita.

La mayoria de las pruebas de estrés presentadas en los IEF son calculos de sensibilidad.
Algunos incluyen el anélisis de escenarios, basados en escenarios historicos o hipoteéticos.
Pocas pruebas de estrés se basan en un modelo econométrico. Cuando estos modelos se
ponen en practica, tienden a ser relativamente rudimentarios en comparacion con los
utilizados en el trabajo de otros bancos centrales, como la estimacién de la inflacion.

La inclusion de los efectos indirectos del tipo de cambio y el contagio son poco frecuentes.
Cuando ésta se realiza, es un ejercicio basico basado en la exposicion neta del mercado
interbancario.

Practicamente todas las encuestas de las pruebas de estrés en los IEF han sido positivas en la
evaluacion general del sector financiero, lo que sugiere gque este es estable. Esto ha reflejado
el hecho de que las IEF tienden a tener resultados positivos en general (Cihak, 2006, citado
en Cihak, 2007: 62). Las pruebas de tension en los IEF tienden a confirmar las conclusiones
positivas, en general, por considerar que el sistema es robusto y capaz de resistir los choques
importantes.

En muchos casos, el interés en las pruebas de estrés fue impulsado por un trabajo del PESF.
En algunas areas, el informe de la reciente estabilidad incluye un resumen de las pruebas de
estrés del PESF y es probable que el banco central continuard con su propio programa de
pruebas de estrés, en lineas generales a lo largo de las lineas del PESF. En otros casos el IEF
incluye las pruebas de estrés, incluso antes de que el pais haya tenido un PESF.

A pesar de que la mayoria de los IEF ahora incluyen pruebas de estrés, todavia hay un namero de
IEF que no y la mayoria de los que si las incluyen pueden dar méas importancia y presenten una
base comparable en el tiempo. En cuanto a la cobertura de las pruebas de estrés, la mayoria de
ellas se benefician de un alcance mas amplio que puede cubrir el riesgo de crédito, su interaccion
con el riesgo de mercado y el contagio interbancario.
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Las pruebas de estrés pueden estar relacionadas con un escenario macroeconémico mas amplio.
Si por ejemplo, un conjunto de pruebas se llevan a cabo regularmente con las mismas hipotesis,
permite al lector observar los cambios a través de tiempo en el conjunto general de riesgos y en
la estructura de los riesgos que enfrenta el sistema financiero.

Presentar los resultados como un unico punto en el tiempo es interesante, pero no permite que el
lector pueda apreciar la evolucion en el conjunto general de los riesgos o cambios en la
estructura de éstos. Por lo tanto, seria particularmente util, comparar los actuales resultados de
las pruebas de estrés con los resultados de pruebas que han sido realizadas anteriormente.

Las mejoras especificas en las pruebas de estrés que pueden ser recomendadas en muchos IEF de
acuerdo a Cihak son las siguientes:

Mejor uso de los escenarios: La mayoria de IEF que incluyen pruebas de estrés los definen
de manera muy estricta, por lo que las pruebas abarcan normalmente un conjunto de choques
de un solo factor. En los IEF que incluyen pruebas de escenarios, estos no estan bien
justificados, no esta claro como el disefio de los escenarios se relaciona con la historia
reciente o con los riesgos futuros.

Integrar los impactos y los amortiguadores: Los resultados de las pruebas de estrés se
presentan a menudo en términos de provisiones especificas para préstamos incobrables. Esto
no toma en cuenta como los riesgos y las exposiciones coinciden con amortiguadores
(utilidades y capital). Esto puede dar lugar a resultados sesgados, en funcion de si los riesgos
y las exposiciones se concentran en las instituciones débilmente capitalizadas o en
instituciones bien capitalizadas.

La presentacion de los impactos en términos de capital (0 de adecuacion de capital o
rentabilidad) permite una mejor evaluacion de la concentracion de riesgos. Para llevar a cabo
este tipo de analisis, es importante disponer de datos de cada una de las instituciones.

Prestar mas atencion a las pruebas de liquidez: Las pruebas de estrés que se presentan en
los IEF normalmente se centran en las pruebas de solvencia de los bancos. Pero también es
importante calcular las pruebas de liquidez, sin embargo, las pruebas explicitas de liquidez
son muy esporadicas en IEF.

Afadir un analisis de contagio: En la mayoria de IEF que presentan los resultados de las
pruebas de estrés, el anélisis puede ser mejorado mediante el analisis de contagio entre los
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bancos y también entre las entidades no bancarias y los bancos. Para llevar a cabo este tipo
de analisis es importante disponer de datos de cada una de las instituciones. El calculo de
contagio interbancario puede incluir dos grandes enfoques. EI primero se centra en el riesgo
de insolvencia a través del mercado interbancario. Un requisito importante para estos
calculos es una matriz de la red de los riesgos interbancarios sin garantia. Los célculos se
pueden implementar de dos formas bésicas: (i) suponer el quiebre de una institucion (por
ejemplo, a causa de una mala gestion); o (ii) realizar una prueba de contagio macro-
relacionadas donde la primera ronda de fracasos (fallas en las variables fundamentales) se
desencadena por un escenario de pruebas de estrés macroecondémico, y a continuacion un
contagio se ejecuta a través del sistema para ver si esto da lugar a otra ronda(s) de fracasos.
El segundo enfoque se centra en el riesgo de corridas de liquidez.

Un requisito importante de este enfoque son los datos detallados sobre los retiros en los
episodios anteriores de corridas bancarias.

Hacer uso de escenarios de estrés: Bowen, O'Brien, y Steigum (2003) sefialaron, en una
revision, de otra manera, muy positiva del IEF del banco de Norges, que el informe tiende a
basarse en un conjunto de supuestos (por ejemplo, asumir que los bancos son capaces de
obtener un nivel satisfactorio de ingresos, incluso en periodos de estrés). Ademas, una
revision mas general del IEF sugiere que para los paises que han tenido un PESF y publican
IEF, los escenarios presentados en el IEF tienden a ser generalmente menos estresantes que
los presentados en los PESF.

La evaluacion de la verosimilitud de un escenario es un tarea compleja, como minimo, se
puede recomendar que las hipétesis sean consistentes a traves del IEF (para permitir la
comparabilidad y evitar el uso de mas supuestos optimistas en periodos de debilidad) y los
IEF, que incluyen también un enfoque para definir los escenarios que no comienzan de un
escenario de plausibilidad.

Utilizar el enfoque del umbral: El enfoque predominante de las pruebas de estrés empieza
mediante la presentacion de escenarios con una probabilidad que se desconoce (al menos
para el lector) y no es facil de calcular. En algunos IEF, también puede ser atil emplear un
"enfoque del umbral", que en vez de comenzar por preguntarse qué impacto se necesita para
hacer que el sistema alcance un determinado umbral (por ejemplo, llegar a la adecuacion del
sistema de capital de 8% o0 hacer un cierto porcentaje de las instituciones insolventes).

Este enfoque fue utilizado en varios PESF e IEF.
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Pruebas de estrés e indicadores de solidez del sistema financiero y estructura

La labor permanente del FMI para elaborar indicadores de solidez financiera (ISF) apoya las

actividades encaminadas a fortalecer los cimientos analiticos de las evaluaciones de

la

estabilidad del sistema financiero. Los ISF se emplean para evaluar la solidez de las instituciones
financieras e identificar vulnerabilidades en el sector de las empresas y los hogares que podrian

plantear riesgos para la estabilidad del sistema financiero (véase cuadro 11) (FMI, 2004: 30).

Los ISF varian de un pais a otro debido a las diferencias en las normas de contabilidad y de
supervision bancaria. Se deben utilizar los ISF y las pruebas de estrés en la supervision
macroprudencial; estas pruebas son valiosas principalmente para evaluar el riesgo de mercado,
pero no deben sustituir a los ISF, sino complementarlos de acuerdo al FMI.

Cuadro 11: Indicadores de solidez financiera basicos y recomendados

Basicos

Instituciones de depdsito
Nivel adecuado de recursos propios

Razén capital reglamentario/activos ponderados en
funcion del riesgo

Razén capital reglamentario tramo I/activos
ponderados en funcion del riesgo

Razén préstamos en mora deducidas las reservas
para pérdidas/capital

Calidad de los activos

Préstamos en mora como proporcion del total de
préstamos brutos

Distribucion sectorial de los préstamos

Ganancias y rentabilidad

Rendimiento de los activos
Rendimiento del capital propio
Razén margen de interés/ingreso bruto

Razdn gastos excluidos intereses/ingreso bruto

Liquidez

Activos liquidos como proporcion del total de
activos (coeficiente de activos liquidos)

Razon activos liquidos/pasivos a corto plazo

Sensibilidad al riesgo de mercado

Razén posicion abierta neta en moneda
extranjera/capital

121



Recomendados

Razon capital/activos
Distribucion geografica de los préstamos

Razén posicion acreedora bruta en derivados
financieros/capital

Razon posicion deudora bruta en derivados
financieros/capital

Ingreso de operaciones como proporcion del ingreso
total

Gastos de personal como proporcion de los gastos
excluidos intereses

o . Diferencial entre las tasas activa y pasiva de
Instituciones de depdsito referencia

Diferencial entre la tasa interbancaria maxima y
minima

Razon depésitos de clientes/préstamos totales (no
interbancarios)

Préstamos en moneda extranjera como proporcion
del total de préstamos

Pasivos en moneda extranjera como proporcion del
total de pasivos

Razon posicion abierta neta en participaciones de
capital/capital

Razon exposicion crediticia amplia/capital

Diferencial promedio entre el precio de compra y el
precio de venta en el mercado de valores*

Promedio del volumen de negocios diario del
mercado de valores.

Liquidez de mercado

Activos como proporcion del total de activos del
Instituciones financieras no bancarias sistema financiero
Razon activos/P1B

Razon deuda total/capital propio

Rendimiento del capital propio

Razon ganancias/gasto por intereses y principal
Razon riesgo cambiario neto/capital propio

Namero de solicitudes de proteccion contra
acreedores

Sector empresarial

Razon deuda de hogares/PIB

Hogares Razén servicio de la deuda y pagos de principal de
los hogares/ingreso

Precios de los bienes raices

Préstamos inmobiliarios  residenciales como
Mercados inmobiliarios proporcion del total de préstamos

Préstamos  inmobiliarios  comerciales como
proporcion del total de préstamos

*Q en otros mercados de mas pertinencia para la liquidez bancaria, como el mercado de cambios.

Fuente: Fondo Monetario Internacional, (FMI) 2004.
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Como se menciono en el marco teorico, los valores de la puntuacion-Z se han hecho populares
como medida de solidez del banco dado que se encuentran directamente vinculados con la
probabilidad de insolvencia de una entidad financiera.

Sistemas de alerta temprana, calificaciones y probabilidades de no pago

Los sistemas de supervision de alerta temprana® (por ejemplo, Sahajwala y Van Den Berg, 2000,
citados en Cihak, 2007: 24) son muy comunes en los organismos de control, y normalmente se
utilizan para evaluar la solidez de los bancos en las condiciones béasicas o de referencia; también
pueden utilizarse para evaluar la solidez en condiciones de estrés. Pero no hay que perder de
vista que estos sistemas de alerta anticipada comdnmente tratan a cada banco por separado y no
toman en cuenta el riesgo de contagio que existe entre bancos.

La clasificacion de las variables se pondera para obtener una clasificacion general de un banco.
Los supervisores utilizan sistemas similares de clasificacion para identificar a los bancos que
merecen mayor atencion (Sahajwala y Van Den Berg, 2000, citados en Cihak, 2007: 25). Detras
de cada sistema de clasificacion hay un vinculo, mas o menos, explicito con la probabilidad de
no pago (o probabilidad de insolvencia técnica, es decir, el indice de adecuacion de capital
disminuya por debajo del minimo reglamentario).

En el modelo de estrés 2.0 se ilustra esta situacion de la siguiente manera: convierte las
calificaciones en probabilidades de no pago, usando una funcion escalonada la cual se ilustra en
el grafico. 2. Segun las estimaciones obtenidas del modelo, un banco con una calificacion de 1
tiene una probabilidad de incumplimiento del 0,1% en un determinado afio; un banco con una
calificacion de 2 tiene una probabilidad del 1%; un banco con una calificacién de 3 tiene una
probabilidad de incumplimiento del 5% y un banco con una calificacion de 4 tiene una
probabilidad de incumplimiento del 30% en el afio entrante (véase grafico 17).

® Evaltan la solidez de los bancos. La inclusién de variables en estos sistemas deben reflejar su poder para
identificar a los bancos mas débiles. Una variable que en algunos casos tiene un buen poder de discriminacion es
la tasa de depdsitos: altas tasas pueden indicar que un banco tiene dificultades para retener a sus depositantes,
signo potencial de problemas (Kraft y Galac, 2006: 337-355, citados en Cihak, 2007: 25).
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Grafico 17: Funcion escalonada (Ejemplo)

30

Probabilidad de incumplimiento (%)

0 5 8 15
Coeficiente de capital (%)

Fuente: Introduccion a la aplicacién de pruebas de estrés, FMI 2007
Elaboracion: Martin Cihak

¢Como se derivan los parametros de la funcion escalonada? Segin Cihdk, en algunos casos se
basan en estimaciones de expertos. En otros casos, los bancos centrales u organismos de
supervision intentan hacer una prueba retrospectiva para ver si dichos sistemas realmente
identifican a las instituciones que tienen problemas (o las que necesitan intervencion).

Una manera de evaluar el desempefio de las entidades de crédito es mediante las calificaciones
que se basan en el sistema de calificacion de supervision documental del banco central del
ejercicio propuesto en el documento de Cihak (2007). El sistema tiene tres umbrales para cada
indicador y determina una calificacion numérica para cada uno, donde uno corresponde a un
nivel de bajo riesgo (mejor calificacion), dos de riesgo en ascenso, tres de riesgo alto y cuatro de
riesgo muy alto (peor calificacion). Las calificaciones intentan medir razones de solvencia,
liquidez, rentabilidad de los activos y sensibilidad ante el riesgo de mercado; para esto se
ponderan las calificaciones de las variables individuales a través de supuestos acerca de la
preponderancia de cada uno de estos factores en términos de regulacién, asi como de los
umbrales a partir de los cuales se construyen las calificaciones antes descritas (Morales, Pifieros
y Uribe, 2008: 18).

El grafico 18 proporciona una ilustracion de una prueba retrospectiva en el caso de dos variables
(adecuacion de capital y cartera bruta vencida/cartera total) y un umbral por variable. Los puntos
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representan las observaciones de los bancos y las dos cajas mas grandes indican dos bancos que
han quebrado. El sistema de supervision de calificacion intenta seleccionar los bancos que han
quebrado (los cuadros méas grandes) reduciendo al minimo la sefial-ruido de la estimacion. Si se
desea capturar todos los bancos que han quebrado en el gréfico 18 (es decir, eliminar errores de
tipo 1), el sistema de alerta temprana se caracteriza por el umbral del indice de adecuacion de
capital y el umbral de morosidad de la cartera que se muestran en el grafico, permitiendo
disminuir el porcentaje de bancos clasificados erroneamente como en quiebra (es decir, errores
de Tipo 1) del 88% (15 de 17, sino se tiene ninguna informacién previa) al 33% (1/3, para el
subgrupo ubicados al noroeste identificado por los dos umbrales). Esa es una importante mejora
en la precision del pronéstico de acuerdo a Cihak.

Gréfico 18: Prueba retrospectiva de un sistema de supervision de alerta temprana

Bancos débiles Umbral de préstamos en mora en relacién al
total de préstamos

| . . Umbral de coeficiente de capital

Cartera bruta vencida/cartera total (%)

Bancos fuertes

Coeficiente de capital (%)

Fuente: Introduccién a la aplicacion de pruebas de estrés, FMI 2007
Elaboracion: Martin Cihak
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Anexo D: Ejemplos de pruebas de tension en informes de estabilidad financiera

- - Riesgo
Pais Cobertura COI'.1C|L.jSIOn Choque de crédito Choql_Je de’tasa de Chogque de't|po Otros choques Escenario cambiario | Contagio
principal interés de cambio o
indirecto
Las ,pruebas de Desplazamiento hacia
estrés Aumento del 30% en - o .
sustentaban las reserva para arriba en las curvas Apfemamon/deprem _ _
Austria Todos los evaluaciones réstamos incobrables EUR, el USD y el acion del EUR en Riesgo de precios Si Si Si
bancos P p CHF; desplazamiento | un 10%. Estimacion | de las acciones.
positivas de la | con respecto a los - !
h . hacia abajo en la curva | del peor caso.
capacidad de préstamos. del YEN
afrontar riesgos. '
E’zléitiir;r?]ente Aumento del 30% en
estable. Cambio los préstamos Aumento de 1 pto. Pct.
Republica | Todos los reciente de incobrables o de I3 2 pt%s_. pcp’ ] Deprec;slacwn della Si. dos _ _
Checa bancos riesgo de puntos porcentuales en Cpr_n_ inacion de moneda nacional escenarios Si Si
crédito a riesdo la razén préstamos déficit ponderado y del 15 0 20%
de tasa de 9 incobrables/préstamos | métodos de duracién.
interés. totales.
Disminucion del
6 grupos Las Aumento de 1 0 2.25 Aumentode 103 30% en los precios
nordicos y 46 | instituciones untos orcentualés en ptos. pct. en las tasas de las acciones. Si, varias
Dinamarca instituciones | bancarias Fas érdﬁdas or de interés. Disminucion del combinaciones No No
danesas (de | aumentaron su régtamos alpsector Disminucién de 1 pto. 40% en los ingresos | de los choques
un total de resistencia en privado pct. en la tasa activa por comisiones y en | aqui detallados.
99) gran medida. P ' promedio. las comisiones
netas.
Si, "escenario
del precio del
Cambios de la curva petréleo”,
Actualmente no de rendimiento en_el Disminucién de los |, coenaro d,e Ia
Una muestra existe riesgo Riesgo de crédito corto plazo, cambios Apreciacion o recios de las tasa de interés”.
. de bancos; g Y - paralelos en todos los preclaciol prec Escenario del
Alemania e para la calculado mediante un L depreciacion del acciones del 30% ] No No
compafiias de e (o vencimientos y riesgo de
estabilidad modelo econométrico. - EUR del 15%. en todos los i
seguros h - fluctuaciones en el crédito
financiera. . . mercados. .
intervalo a medio determinado
plazo. segun un
modelo

economeétrico.
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Riesgo

Pais Cobertura Cor_wclgsmn Choque de crédito ChoqL_Je deltasa de Chogque de_tlpo Otros choques Escenario cambiario | Contagio
principal interés de cambio R
indirecto
Los resultados 4 ghoques en IOS bi ionales:
Todos los indican una préstamos incobrables Tasas nacionales:
. . . + - .
Hungria** | bancos mejora en la (por ¢j. duplicacion, o200 pb, 300 _pb |- 40% No No No No
h - - aumento por 2 Tasas internacionales:
activos. resistencia de o
desviaciones +/- 200pb.
los sectores. .
estandar).
La
vulnerabilidad | Aumento de 3 ptos. .
- . No se incluyen
del riesgo de pct. En la razon de .
- . . pruebas de estrés
crédito general | préstamos incobrables. licita: | Lo |
. Todos los disminuyo en Serie de choques bajo gxfp icita; en e m DeopreCIIacmn de
Letonia bancos. 2004: los el supuesto de que un informe se detalla que | 10% del USD No No No
. . la mayoria de los contra el EUR.
préstamos a % de préstamos a -
prestamos tienen tasa
hogares alguno sectores se
; flotantes.
representaron el | tornan incobrables.
mayor riesgo.
Tres choques:
préstamos No se realiza una
insatisfactorios y prueba de estrés sino Se analizan el
potencialmente un andlisis de las No se realiza una riesgo de precios de
Todos los El sistema riesgosos se tornan ganancias y las prueba de estrés, las accione y los
Polonia bancos presenta una dudosos, prestamos perdidas en sino un analisis del | riesgos del mercado No No
' alta estabilidad. | inferiores y dudosos se | instrumentos sensibles | valor en riesgo y las | de bienes (pero sin
tornan improductivos | a las tasas de interés y | posiciones abiertas. | una prueba de
y quiebra de 3 de los | el vencimiento de los estrés).
principales titulos de deuda.
prestatarios.
Instituciones Movimiento paralelo
financieras . p Cambio de +/- 15%
P Cambio de +/- 50 de +/- 100 pb; - o
principales ‘o . . . en todos los indices | Si, “crisis
Los bancos punto basicos en los aplanamiento/empina | Cambio de +/- 10% .
(84% bancos, | .- L. . - - - .| relevantes del nacional de
tienen suficiente | margenes de crédito miento de 50pb de las | en el tipo de cambio . - . ;
Holanda* 54% comp. . . S mercado de valores; | confianza", No Si
d resistencia a los | (mayor para las comp. | curvas de rendimiento | del EUR comparado o -
€ Seguros, choques de seg. Y las (mayor para las comp. | con otras monedas aumento del 25% crisis del
50% fondo ques. = Y ' | enlavolatilidad del | délar".
de pensiones). de seguros y las mercado.
pensiones). pensiones).
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. Conclusién - Choque de tasa de Choque de tipo . Ries_go_ .
Pais Cobertura S Choque de crédito - . . Otros choques Escenario cambiario | Contagio
principal interés de cambio A
indirecto
Satisfactoria Una caida en los
Todos los perspectiva de precios de las
bancos/ los la estabilidad a Disminucion del Las tasas de interés no propiedades Si. todos
: corto plazo. Sin - cambiaron, pero la disminuye los L
siete crecimiento . vinculados al
Noruega embargo, la PN carga de intereses del valores de las - No No
conglomerad e econdmico; desempleo - riesgo de
. vulnerabilidad . sector real aumento hipotecas y o
0S més creciente. . : . crédito.
randes del sector de considerablemente. ocasiona per_dlt_jas
g ' hogares es por incumplimiento
creciente. de pago.
qu pancos . Aumento de las tasas
principales Quiebra de la -
Cuatro mejoraron su contraparte principal de interés y
Suecia bancos jora raparte principal, | gisminucién del 30% No No Si
rincipales potencial para | razén de recuperacion en el mercado de
P " | afrontar los supuesta del 25%.
valores.
choques.

Nota: PI: préstamos improductivos. PT: préstamos totales. Pct: porcentual. Pb: punto basico. Desv. est.: desviacion estandar. Tasa de int.: tasa de interés. EUR:
euro. USD: délar estadounidense. CHF: franco suizo. YEN: yen japonés.
* Los informes de estabilidad financiera més recientes contienen pruebas de estrés realizadas por (0 en colaboracion con) una misién de los PESF.
** Basadas en los informes de estabilidad financiera a finales de 2003. Los dos informes siguientes presentaron solamente el “coeficiente de capital de estres”,
que muestra la posicion financiera del banco en una situacion donde se cancelan todos los préstamos improductivos.
Fuente: Introduccion a la aplicacion de pruebas de estrés, FMI 2007

Elaboracion: Martin Cihak. Se baso en los Gltimos informes de estabilidad financiera de los bancos centrales. Banco Central de Austria: Informe de estabilidad
financiera No. 7, junio de 2004. Banco Central de Dinamarca: Estabilidad financiera de 2003. Banco Central de Alemania: Informe sobre la estabilidad del
sistema financiero aleman, informe mensual, octubre de 2004. Banco Central de Holanda: Perspectiva general de la estabilidad financiera en Holanda, diciembre
de 2004, publicacién No. 1. Banco Central de Hungria: Informe de estabilidad financiera, junio de 2003. Banco Central de Polonia: Revision de estabilidad
financiera, primer semestre de 2004. Banco de Noruega: Estabilidad financiera, 2004:1, junio de 2004. Banco Central de Suecia: Informe de estabilidad
financiera, 2004: 2.
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Anexo E: Cobertura de las pruebas de estrés

Una vision general de los programas de evaluacion del sector financiero (PESF) muestra que
solo una pequefia parte de éstos han cubierto todos los bancos de un pais. La mayoria de los
PESF han cubierto solo una sub-muestra de los bancos grandes, los cuales representan la
mayoria (por lo general representan entre el 70 y 80% del sistema) de los activos totales del
sistema bancario. Incluir todos los bancos en lugar de una sub-muestra tiene la ventaja de ser
mas amplia y comprensiva (Cihak, 2007: 18). Por esta razon, la mayoria de supervisores apoyan
y utilizan este enfoque para supervisar a todas las instituciones, y no solo a las méas grandes.

Sin embargo, para quien esta interesado principalmente en cuestiones macroprudenciales (por
ejemplo, un banco central que no esta involucrado en la supervision microprudencial), la mera
inclusion de las instituciones sisteméaticamente importantes puede ser suficiente (razén por la que
algunos autores, como Jones, Hilbers y Slack, 2004, citados en Cihak, 2007: 18), se refieren a
este tipo de pruebas como “pruebas de estrés orientadas al sistema” en lugar de “pruebas de
estrés de todo el sistema”). Excluir a las otras instituciones puede resultar practico por razones de
complejidad de calculo®.

Dependiendo del propdsito del andlisis, los bancos se pueden agrupar por su tamafio (grande,
mediano y pequefio), por su estructura financiera (fuerte y débil), de acuerdo a su propiedad (del
Estado o de propiedad privada, bancos extranjeros, etc.). En la practica, los bancos extranjeros
estan presentes en el mercado a través de sus sucursales. La diferencia practica desde el punto de
vista de las pruebas de estrés es que generalmente las sucursales no tienen un capital propio
contra el cual mostrar el impacto de los choques (y la comparacion de los impactos con el capital
de la institucion matriz puede ser engafiosa, porque omitiria los riesgos que enfrenta la misma
institucion en otros paises).Sin embargo, si hay datos disponibles por separado sobre activos,
pasivos, ingresos, gastos, entre otros, las pruebas estdndar se pueden realizar en las sucursales de
estos bancos extranjeros. La principal diferencia practica es que los impactos deben expresarse
en términos de una variable diferente a la del capital o a la adecuacion de capital segin Cihak
(por ejemplo, en términos de beneficios). En la mayoria de paises, los bancos tienden a dominar
el sistema financiero, y son fundamentales para evaluar el riesgo sistémico. Algunos PESF e
informes de estabilidad financiera (IEF) contienen pruebas de estrés explicitas de compafiias de

%2Una complicacion practica con la prueba de estrés orientada al sistema esta en el hecho de que la importancia de
una institucion se establece solo después de realizar las pruebas de estrés, no antes. Como un método practico,
muchos de los PESF utilizan una medida de tamafio (por ejemplo, los activos totales) como una primera
aproximacion de la importancia sistémica. Esta es un buen indicador en la mayoria de casos, pero a veces se puede
dejar de lado a algunas instituciones pequefias, las mismas que tienen gran potencial de impacto sobre otras
instituciones; por ejemplo, a través de exposiciones en el mercado interbancario.
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seguros y fondos de pensiones. Las pruebas de estrés en fondos de pensiones y en compafiias de
seguros pueden ser bastantes complejas. Como ilustracion, en el recuadro 5 se pueden observar
los diferentes tipos de riesgos que pueden ser sujetos para realizar pruebas de estrés en las
compafias de seguros. Algunos de estos riesgos, como el de mercado, el de liquidez o el de
crédito, se pueden modelar de manera similar a las pruebas de estrés de los bancos.

Recuadro 5: Prueba de estrés para compafiias de seguros
Los riesgos que pueden contemplar las pruebas de estrés para el sector de seguros son los siguientes*:

Riesgo de suscripcién: Esto incluye los riesgos asociados con el rapido crecimiento o disminucién del volumen
de la cartera de suscripciones, la incertidumbre de la evolucién de los reclamos, la longitud de la evolucion de la
cola de los reclamos, la dependencia de intermediarios, la posibilidad de incrementar sustancialmente las tasas de
reaseguro, los efectos de un alto nivel de incertidumbre en los precios de suscripcion de mercados nuevos o
emergentes, mezcla geografica de la cartera y la tolerancia a las variaciones de los gastos.

Riesgo de catéstrofe: Refleja la capacidad de un asegurador para resistir eventos catastréficos, incrementos
inesperados de las exposiciones, reclamos latentes o agregados, posible agotamiento de los acuerdos de reaseguro
y la adecuacién de los modelos de catastrofe y de los supuestos utilizados.

Deterioro de las provisiones técnicas: Incluye la idoneidad y la incertidumbre de las reservas técnicas para las
reclamaciones; la idoneidad de otras reservas de suscripcion; la frecuencia y el tamafio de las reclamaciones
importantes; los posibles resultados relacionados con reclamaciones controvertidas, particularmente cuando el
resultado esta sujeto a acciones legales; los efectos de la inflacion y la creciente longevidad en las jubilaciones;
las garantias y las opciones en los términos de las politicas; los riesgos de la terminacion anticipada de las
politicas, lo que puede vincularse con las variaciones en las tasas de interés; los cambios sociales que deriven en
un aumento de la tendencia a reclamar o demandar; otros cambios sociales, econdmicos, legislativos y
tecnoldgicos.

Riesgo de mercado: Refleja el movimiento adverso en el valor de los activos y pasivos de una aseguradora
afectados por el movimiento del mercado. Este riesgo es similar al de la banca.

Riesgo de crédito: Implica el fracaso de las contrapartes (deudores, intermediarios, asegurados, reaseguradores,
garantes), las cuales actuan sobre las obligaciones. También, en este caso, la modelizacion del riesgo es similar al
de la banca.

Riesgo de liquidez: Se refiere a la posibilidad de que el asegurador no pueda liquidar sus activos para financiar
sus obligaciones a medida que se vayan venciendo. Una vez mas, la modelizacion de este riesgo es similar al de
la banca.

Otros riesgos: Incluyen el riesgo operacional, de grupo y el sistémico (impacto de quiebras de otras compafiias
de seguros o bancos).

*Esta lista se basa ampliamente en la Asociacion Internacional de Supervisores de seguros. AISS (2003)
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El impacto de las quiebras de las instituciones financieras no bancarias se puede evaluar como
parte del riesgo de crédito. En primer lugar, se puede incorporar como parte del riesgo de crédito
sectorial, siendo las instituciones financieras no bancarias uno de los sectores. Por lo tanto, se
puede realizar una prueba de estrés basica para averiguar lo que pasaria si un cierto porcentaje de
préstamos otorgados al sector financiero no bancario dejara de ser productivo. En segundo lugar,
se puede incorporar como parte de las pruebas de exposicion de alto riesgo. Si se cuenta con
datos de las exposiciones de alto riesgo de bancos e instituciones financieras no bancarias, Cihak
menciona que se puede realizar una prueba sobre lo que ocurriria con la solvencia de los bancos
si quebraran sus contrapartes principales del sector financiero no bancario.

Anexo F: Estimacion de la ecuacion de liquidez

La ecuacion de liquidez de la pagina 85, se la estimé a través del método de minimos cuadrados
ordinarios para series de tiempo, se realizaron las respectivas pruebas de estacionariedad y se
determind que las series de tiempo que se utilizaron mantienen un orden de integracion 0 (I (0)),
es decir, la estimacion se realizo con todas las series al nivel. Se trabajé con las variaciones
mensuales con el objetivo de evitar los problemas de raices unitarias.

Dependent Variable: DEPOSITOS

Method: Least Squares

Date: 02/05/12 Time: 20:10

Sample (adjusted): 2005M07 2010M12
Included observations: 66 after adjustments

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
C 1.100018 0.174630 6.299121 0.0000
BCNOPET(-1) 0.013208 0.004677 2.823753 0.0065
DEFSUP(-3) 0.000358 0.000149 2.407069 0.0193
DPRIV(-5) -0.157813 0.066476  -2.373984 0.0209
IDEACB 0.026754 0.015251 1.754242 0.0847
EMBI(-5) -0.012799 0.005617 -2.278847 0.0264
WTI(-2) 0.032470 0.017129 1.895603 0.0630
DUMMYDIC 1.526774 0.453209 3.368805 0.0013
R-squared 0.496954 Mean dependent var 1.354885
Adjusted R-squared 0.436242 S.D. dependent var 1.594307
S.E. of regression 1.197066 Akaike info criterion 3.310837
Sum squared resid 83.11213 Schwarz criterion 3.576250
Log likelihood -101.2576 Hannan-Quinn criter. 3.415714
F-statistic 8.185384 Durbin-Watson stat 2.106497

Prob(F-statistic) 0.000001
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