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EL RIESGO EN LA ACTIVIDAD FINANCIERA

| riesgo es un elemento inherente a la

actividad financiera y por ello las enti-

dades que intermedian recursos del
publico deben asignar la mayor prioridad a
todas las préacticas relacionadas con su admi-
nistracién, lo cual significa estimar, cuantificar
y realizar un monitoreo permanente del ries-
go; fijar limites a sus niveles de exposicién, y
protegerse frente a las contingencias median-
te la constitucién de reservas y provisiones y
las operaciones de cobertura.

La inestabilidad de los sistemas financieros se
origina con mucha frecuencia en factores de
tipo macroeconémico; por ello los gobiernos y
las autoridades monetarias y cambiarias tienen
una cuota de responsabilidad que los obliga a
imponer controles para minimizar el riesgo que
se transmite a la actividad financiera y, por su
conducto, a los ahorros del pablico, a raiz de
problemas fiscales, monetarios, y cambiarios.

Por su parte, las autoridades de regulacién y
supervisién bancaria imponen limites a los ni-
veles de riesgo que asumen las entidades vigi-
ladas y exigen medidas de proteccién en
cumplimiento de su funcién de velar por la se-
guridad de los ahorros del pablico.
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Si se preguntara a cualquier supervisor, cudl es
el motivo de controversia mas frecuente con sus
vigilados, sin duda responderia que son las pro-
visiones. Este desacuerdo refleja, en el mejor de
los casos, diferentes percepciones sobre el ries-
go y, en muchas ocasiones, discrepancias sobre
su cuantificacién. No entraremos aqui a discutir
otro tipo de divergencias relacionadas con la
distorsién deliberada de los estados financieros
en cuyo caso las diferencias entre el supervisor
y el vigilado son irreconciliables porque esta en
juego el principio fundamental de la transpa-
rencia en la revelaciéon de informacién.

Considerando que el concepto de riesgo lleva
implicito un elemento de subjetividad, las préac-
ticas de regulacién y supervisién bancaria es-
tablecen férmulas para medir las principales
contingencias de acuerdo con factores objeti-
vosy cuantificables. Naturalmente se ha dado
prioridad a los riesgos que afrontan la cartera
y las inversiones, que son los principales acti-
vos de las entidades financieras. Sin embargo,
en los Ultimos anos se ha prestado especial aten-
cién a los riesgos de administracion y gestion.
Este interés por los asuntos relacionados con
el gobierno corporativo se debe, al menos en
parte, a las fallas que se hicieron evidentes en la
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quiebra del banco Barings. En esa ocasién se
presentaron atribuciones desproporcionadas en
cabeza de un funcionario para asumir riesgos a
nombre del banco, lo cual revelaba problemas
en los sistemas de supervisioén y control internos.

Los avances en la tecnologia informética han
permitido sofisticar notablemente el andlisis del
riesgo de cartera. Varios bancos en paises desa-
rrollados han disenado modelos complejos que
estiman el riesgo en funcién de las caracteristicas
de sus clientes, su comportamiento histérico y
las fluctuaciones de los negocios y de la econo-
mia en general. El propio comité de Basilea esta
avalando estos modelos al proponer menores
ponderaciones de riesgo en la relacién de sol-
vencia para los créditos otorgados a bancos que
utilizan modelos de riesgo propios.

Por lo general los bancos de paises en desarro-
llo carecen de bases de datos suficientemente
largas para construir modelos propios. Por ello
deben recurrir a modelos estandarizados, como
el que se esta poniendo en préactica en Colom-
bia mediante el SARC. Si bien este paso cons-
tituye un avance fundamental, es necesario que
las entidades financieras comiencen a crear sus
propias series de informacién histérica, que les
permitan estimar el riesgo de acuerdo con las
particularidades de su propia cartera, sus ni-
chos de mercado v sus politicas crediticias.

Sin duda, la crisis asiatica y posteriormente la
rusa revelaron altos niveles de exposicion de
grandes bancos internacionales en economias
vulnerables. Esta preocupacién se ha reflejado
en las directrices de Basilea, especialmente en
lo que se refiere a crédito entre bancos y a los
factores que deben tenerse en cuenta en la eva-
luacién del riesgo de crédito. Menos atencién
se ha prestado a los factores que contribu-
yen a subestimar el riesgo durante la fase
ascendente de los ciclos econémicos y que
posteriormente ayudan a pronunciar la
desaceleracién econémica.

La mayor parte de las crisis financieras del mun-
do han sido precedidas por un periodo de creci-
miento exagerado del crédito, durante el cual se
desarrollan factores de riesgo que pocas veces se
reflejan en los estados financieros con la debida
oportunidad. Este fenémeno, que la literatura de-
nomina "miopia frente al desastre", consiste en
proyectar los periodos de prosperidad més alla
de su duracién usual. En esta forma, durante el
boom econdémico, las entidades financieras
incrementan su cartera sin considerar que la ca-
pacidad de pago de los deudores tiene un com-
portamiento ciclico correspondiente a las
fluctuaciones de la economia general.

Durante el periodo de desaceleracién econé-
mica los créditos otorgados con prondsticos
errados se tornan impagables y sobreviene una
oleada de cartera vencida, que puede tener
consecuencias desastrosas para las entidades
financieras, especialmente para aquellas que
no tienen respaldo suficiente para obtener ca-
pital de sus accionistas.

Estos problemas de imprevisién son tan fre-
cuentes, que vya se esta discutiendo en la
literatura sobre contabilidad bancaria, la con-
veniencia de calcular las provisiones de carte-
ra con un criterio mas dinamico. En otras
palabras, se trata de reconocer que el riesgo de
cada crédito refleja las variaciones que presen-
ta la probabilidad de pago a lo largo de la vi-
gencia de la obligacién y no solamente en el
momento en que se otorga. Este reconocimien-
to contable evitaria las sorpresas que general-
mente se presentan durante la fase recesiva del
ciclo econémico, cuando las entidades finan-
cieras tienen menos musculo para afrontar el
aumento de la cartera vencida.

El mejor ejemplo de una préactica que recono-
ce el caracter dinamico del riesgo es el caso de
las provisiones contra ciclicas que exige la re-
gulacién bancaria en Espana. Naturalmente
para estimar las provisiones se necesita un in-
dicador que alerte sobre posibles variaciones
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del ciclo, lo cual se logra comparando el cre-
cimiento actual de la cartera con la experien-
cia histérica. Variaciones por encima de ciertos
limites predeterminados pueden anunciar la
proximidad de una desaceleracién. En Espa-
na, la provisiéon contra ciclica se utiliza para
alimentar un fondo que posteriormente se uti-
liza para compensar las menores provisiones
durante la desaceleraciéon. Una politica de esta
naturaleza sin duda contribuye a suavizar las
fluctuaciones del ciclo econémico, en la me-
dida en que evita crecimientos excesivos del
crédito durante el boom econdémico y en la
fase recesiva reduce la magnitud de la con-
traccion.

En un mundo globalizado los movimientos de
los flujos internacionales de capitales también
constituyen una amenaza para la estabilidad
econdmica de los paises y causan fuertes ciclos
que, en no pocas ocasiones, han llevado a crisis
profundas como sucedié en América Latina en
la década de los 90. Durante casi todo el perio-
do, la regién recibié un flujo de capitales impor-
tante que le permitié financiar inversiones
publicas y privadas por encima de su capaci-
dad de ahorro interno. Sin embargo, a raiz de la
crisis asiatica, ocurrida en 1997, estas corrien-
tes se revirtieron causando problemas
cambiarios a lo largo y ancho de la regién.

Los paises con tasa de cambio flexible resolvie-
ronsu crisis rapidamente mediante devaluaciéon
monetaria. Otros paises defendieron su tasa de
cambio durante algiin tiempo a costa de altisi-
mas tasas de interés, lo cual aumenté répidamente
el riesgo de cartera de las entidades financieras,
hasta el punto de crear verdaderas situaciones
de crisis. Aln Argentina, que se preciaba de te-
ner paridad con el délar, terminé devaluando su
moneda, no sin antes diezmar sus reservas inter-
nacionales e imponer a la banca las restricciones
y distorsiones de todos conocidas.

Los desequilibrios macroecondémicos reflejan
hasta qué grado dependen las economias de los
capitales externos y por lo tanto en qué forma
se afectan cuando ocurren retiros masivos, como
los observados después de la crisis asiatica. Esta
es por lo tanto una razén mas para procurar
sanas politicas econémicas y fiscales. Ademas,
la inestabilidad de los flujos de capitales tam-
bién depende del contagio; es decir, de la forma
en que los mercados perciben que el riesgo de
un pais se transmite a los demés. Para ilustrar
este fenémeno basta recordar que las crisis de
Asia, Rusia y Turquia tuvieron mayor repercu-
sién en los precios de los bonos latinoamerica-
nos que la propia crisis Argentina, a pesar de las
escasas relaciones comerciales que se tienen con
esas zonas del mundo.

Sin embargo, con sus escasos niveles de aho-
rro interno, los paises en desarrollo dificilmen-
te podrian prescindir de los capitales externos.
Por ello deben ademas procurar que la finan-
ciacién con recursos externos sea estable, evi-
tando los vaivenes causados por los llamados
"capitales golondrina", que ingresan transito-
riamente para retirarse en el momento en que
cambian los riesgos o la rentabilidad frente a
otros paises. Para este propésito resultaron muy
utiles las restricciones a la importacién de ca-
pitales de corto plazo impuestas en Colombia
y en Chile durante los afios 90.

Las reflexiones anteriores permiten concluir que
para reducir el riesgo de sus economias y sus
sistemas financieros, los paises deben reducir
los desequilibrios macroeconémicos y fiscales,
controlar los flujos de capital de corto plazo;
aplicar politicas cambiarias flexibles en épocas
de crisis e introducir medidas contra ciclicas en
los sistemas de supervisiéon bancaria para sua-
vizar las fluctuaciones de los ciclos de crédito
los cuales se producen, en muchos casos, por
los flujos de capitales externos.
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