








ba una compensacion por la mayor probabilidad de
pérdidas en que incurre. Si, por el contrario, la mi-
sion es evitar la quiebra de las instituciones, las pri-
mas variables no serian ninguna solucién; en el
mejor de los casos, Unicamente serviran para de-
sincentivar determinadas actividades.

Mayores dudas se han expresado acerca de la
viabilidad en la practica de un sistema que exige
asignar un determinado coeficiente de riesgo a cada
uno de los activos que conforman la cartera de las
instituciones financieras, existiendo, por definicion,
imperfecciones en la medicion del riesgo. Cuanto
mayor sea la probabilidad de errores en la medicion,
menor sera el atractivo de un sistema de primas va-
riables. Asi, si las primas fuesen excesivamente ele-
vadas, se estaria inhibiendo de forma innecesaria e
ineficientemente la toma de riesgos por parte de los
banqueros; alternativamente, si su cuantia fuese
muy reducida, los niveles de riesgo asumidos por el
sistema podrian ser excesivos.

Incluso obviando estos problemas, se cuestiona
el impacto de las primas variables sobre la con-
ducta de las instituciones aseguradas. Cierto es
que, consideradas ex-ante, pueden incentivar el
desplazamiento hacia actividades menos arriesga-
das, al modificar la relacion riesgo-beneficio. Sin
embargo, y en la medida en que debilitan la posi-
cion financiera de las instituciones, pueden produ-
cir el efecto contrario de inducir una mayor toma
de riesgos. Se recuerda también que las condicio-
nes en las que se desarrolla la actividad bancaria
pueden verse rapidamente alteradas, surgiendo
nuevas clases de riesgo no contempladas inicial-
mente. Para evitar este problema, seria preciso
que los aseguradores auditaran permanentemente
las operaciones de las instituciones, incurriendo
para ello en elevados costes, dificiles de mantener
a largo plazo.

Una segunda linea de criticas cuestiona la utilidad
de establecer un sistema de primas variables. La
equivalencia, cierta para otras clases de seguro,
entre riesgo de quiebra y pérdidas para la compafia
aseguradora no se cumple exactamente en el caso
del seguro de depdsitos (Horvitz, 1983). En este Ul-
timo, por el contrario, las pérdidas dependen basica-
mente de las condiciones en las que se realice el cie-
rre de la institucion. La cuestion fundamental no es
el nivel de riesgo asumido por el asegurado, sino la
capacidad de los aseguradores para evitar que sus
clientes sigan en la actividad una vez que han ago-
tado su patrimonio neto.

Los defensores de las primas variables recono-
cen las dificultades existentes para instrumentar un
esquema que recoja con precision todos los riesgos
inherentes a la actividad bancaria, y aceptan, por
consiguiente, la imposibilidad de establecer un sis-
tema o6ptimo. A pesar de ello, no encuentran razo-
nes para no intentar avanzar en esa linea ni motivos
para pensar que esta tarea haya de ser intrinseca-

mente mas compleja en este caso que en otros
campos del seguro.

Una posibilidad seria medir el riesgo de los acti-
vos bancarios tomando como referencia el valor de
mercado de las acciones bancarias (23). El supues-
to basico que subyace en este enfoque es un mer-
cado de capitales eficiente, que permite que las opi-
niones de los inversores acerca del riesgo y del
valor de una entidad financiera se reflejen instanta-
neamente en el precio de mercado de sus acciones.
Los reguladores dispondrian asi de un indicador
continuo de riesgo con el que determinar las primas
especificas de cada entidad. Bien es cierto que esta
metodologia solo puede aplicarse a aquellas em-
presas que tienen una presencia activa en el mer-
cado, y suponiendo que las transacciones se llevan
a cabo en condiciones competitivas. El numero de
instituciones que cumplen estos requisitos es redu-
cido.

Otra posibilidad para estimar la cuantia de las pri-
mas seria utilizar la informacion que obra en poder
de los supervisores. No en vano se reconoce que, a
pesar de sus limitaciones, la mejor fuente de infor-
macion sobre la solvencia bancaria resta en sus
manos, ya que no solo inspeccionan periddicamen-
te a las empresas bancarias, sino que disponen
también de informacion de caracter confidencial
sobre su condicion. El uso cada vez mas generali-
zado de sistemas de clasificacion, como el denomi-
nado CAMEL, y los nuevos coeficientes de recursos
propios, que ponderan los diferentes activos segun
su nivel de riesgo, serian las referencias a seguir
para la gradacién de las primas (24).

Por otra parte, la introducciéon de un sistema de
primas variables no exige necesariamente que las
cuotas deban abonarse integramente de forma an-
ticipada. Seria posible, por el contrario, implantar un
esquema de contribuciones ex-post, que atenuaria
los problemas ya comentados de medicion del ries-
go y permitiria, al mismo tiempo, una distribucién
mas justa de responsabilidades entre las institucio-
nes, sus accionistas y la compania aseguradora.
Esta ultima deberia poder exigir pagos adicionales a
los accionistas de una institucién quebrada o, alter-
nativamente, participar en los beneficios de la enti-
dad si se considera que han sido obtenidos me-
diante una excesiva exposicion al riesgo.

Las criticas a esta propuesta no se han hecho es-
perar. Exigir pagos adicionales a las entidades que
han experimentado cuantiosas pérdidas en el ejer-
cicio de su actividad sélo servira para agravar su ya
de por si delicada situacion. Lejos, pues, de discipli-
nar su conducta, su introduccion tendria el efecto
perverso de animar la toma de riesgos, en un inten-
to de recomponer rapidamente sus anteriores nive-
les de rentabilidad. Cabe también la posibilidad de
que las obligaciones adicionales impuestas a las
entidades sean interpretadas como indicadores de
solvencia y provoquen el hecho que se desea elimi-
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nar: la quiebra de aquellas que satisfacen mayores
cuotas. En ultima instancia, dificilmente podra inhi-
bir de una manera eficaz la toma de riesgos un es-
quema asegurador que reconoce el riesgo con pos-
terioridad a que se hayan producido pérdidas.

Los defensores de un sistema de primas vincula-
das al riesgo reconocen, por ultimo, que la implan-
tacion de tales sistemas tendria que ser progresiva
y gradual. En una primera fase, y hasta disponer de
una mayor experiencia en el calculo de las primas,
unicamente seria viable establecer amplias catego-
rias de riesgo, evitando, al mismo tiempo, introducir
sensibles diferencias en las primas que deberan
pagar las distintas entidades. A titulo de ejemplo,
cabe senalar que el sistema de primas variables im-
plantado por la FDIC estadounidense en 1993 dife-
rencia unicamente nueve categorias de primas, que
oscilan entre el 2,3 y el 3,1 por 1.000 de los depdsi-
tos. Se trata, pues, de un sistema muy moderado y
cauteloso. Dificilmente, se contrargumenta, esas di-
ferencias seran suficientes para alterar la conducta
de las instituciones e inhibir una toma de riesgos ex-
cesiva (Flood, 1993). Una segunda critica, mas ge-
neralista, cuestiona la eficacia de este proyecto y la
capacidad de las agencias gubernamentales para
establecer un sistema adecuado de primas varia-
bles en el futuro. La imposibilidad de verificar la ido-
neidad de las cuotas seria el problema basico inhe-
rente a cualquier propuesta gubernamental.

7. Laviabilidad de los sistemas
de seguros privados

En un buen numero de paises, el seguro de de-
positos es de naturaleza publica, interviniendo las
autoridades tanto en el diseno como en la gestion
del mecanismo asegurador. Para sus detractores,
es precisamente esa falta de sancion por el merca-
do la que distorsiona la labor de las agencias gu-
bernamentales, al carecer éstas de incentivos para
medir y evaluar adecuadamente el riesgo en que in-
curren las entidades aseguradas. Los criterios se-
guidos por los supervisores, se argumenta, basados
en los principios y convenciones contables general-
mente aceptados, no solo no reflejan la realidad,
sino que, paradojicamente, refuerzan el rechazo de
los organismos supervisores a usar principios de
evaluacion de mercado, que pondrian de manifiesto
la critica situacion en la que se encuentra un eleva-
do numero de instituciones y la necesidad de pro-
ceder a su cierre (25).

Desde esta perspectiva, la principal ventaja que
supondria el establecimiento de un sistema privado
seria el papel relevante que tendrian las fuerzas del
mercado; el propio interés de los aseguradores pri-
vados por reducir sus pérdidas incentivaria que los
intermediarios fueran bien analizados, exigiéndoles
un nivel de primas acorde con el riesgo asumido.

Autores tan poco sospechosos de ser considera-

dos partidarios de la intervencion gubernamental en
la economia en general, y en el sector financiero en
particular, como Meltzer (1967) reconocen las difi-
cultades que presenta el establecimiento de un sis-
tema privado de seguro de depdsitos. La primera de
ellas es la reducida capacidad financiera de las
companias privadas. A pesar del reducido valor de
la ratio pérdidas/depdsitos asegurados, las compa-
fias privadas nunca dispondran de los recursos su-
ficientes como para garantizar el volumen de depo-
sitos cubiertos en la actualidad por los esquemas
gubernamentales. Se recuerda, en segundo lugar,
que las crisis bancarias no presentan una distribu-
cion aleatoria a lo largo del tiempo, y que determi-
nadas condiciones econdémicas incrementan la
probabilidad de quiebra simultanea de todas las ins-
tituciones del sistema. A diferencia, pues, de lo que
ocurre en otras ramas del seguro, no es posible en
este caso reducir el riesgo de pérdidas a través de
una adecuada diversificacion. Ciertamente, la pro-
babilidad de que ocurra un suceso de estas carac-
teristicas es muy reducida; sus elevadas pérdidas
elevan, sin embargo, hasta niveles inviables el
coste del seguro. Adicionalmente, en el supuesto de
que hayan sobrevivido a la crisis, las companias de
seguros pueden verse en dificultades para pagar las
indemnizaciones puntualmente, ya que no dejan de
ser otros depositantes del sistema.

Otro problema que obstaculiza el establecimiento
de un sistema privado se encuentra intimamente li-
gado a la naturaleza del contrato de seguro. Como
se ha visto, el volumen de pérdidas potenciales del
asegurador depende, en gran medida, de su habili-
dad para cerrar la entidad con anterioridad a que su
situacion se deteriore en exceso. Mientras que los
organismos supervisores toman la decision en el
contexto de sus responsabilidades publicas, y han
de valorar los costes sociales que la quiebra puede
causar a la comunidad, las compahias privadas,
guiadas por los légicos incentivos economicos,
siempre optaran por cerrar la institucion lo antes po-
sible. Esta actitud, justificable desde la dptica eco-
nomica del asegurador, dejaria sin proteccion a los
depositantes justo en el momento en que mas la ne-
cesitan.

Campbell y Glenn (1984) reconocen que alguna
forma de participacion de las autoridades siempre
sera esencial para garantizar la credibilidad de un
seguro de depositos de naturaleza privada. Aceptan
también las dificultades que comporta transferir a
los aseguradores privados la potestad para determi-
nar el momento en que debe procederse al cierre de
un banco asegurado (26). No obstante, consideran
util y viable asignar a las autoridades el papel de ga-
rante ultimo del sistema, dejando la responsabilidad
de su gestion en manos privadas.

Una primera alternativa seria establecer un siste-
ma de seguro mixto publico-privado, transfiriendo al
socio gubernamental la capacidad discrecional para
clausurar una entidad. Su punto débil es que los
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aseguradores privados podrian presumir que sus in-
tereses serian los primeros sacrificados y estable-
cerian, por tanto, un nivel de primas acorde con esa
probabilidad. Otra posibilidad seria delimitar algu-
nos criterios, forzosamente arbitrarios, que permitan
determinar el momento en el que los asegurados
deben poner fin a sus actividades. La decisién po-
dria tomarse, por ejemplo, cuando el patrimonio
neto de la entidad alcanzara una proporcién con-
creta de los depositos asegurados. Alcanzado dicho
nivel, los reguladores decretarian el cierre y las
companias privadas reembolsarian a los depositan-
tes el importe de sus fondos. En el caso de que las
autoridades opten por mantener la entidad en fun-
cionamiento, las companias privadas quedarian exi-
midas de sus compromisos contractuales siendo su
carga financiera asumida por las autoridades.

8. La creacion de un nuevo tipo
de depdsitos

Para Dale (1984), todos los proyectos que asig-
nan a los depositantes la funcion de disciplinar la
actuacion de las instituciones bancarias presentan
el mismo problema: los ahorradores, en lugar de in-
tentar corregir la conducta de una entidad bancaria,
siempre preferiran retirar sus fondos si existen
dudas en torno a la solvencia del intermediario. La
falta de transparencia informativa que rodea a la ac-
tividad bancaria dificultaria, por otra parte, la labor
disciplinadora de las primas en funcion del riesgo.

Como alternativa, ha propuesto el establecimien-
to de un sistema dual en el que los bancos tengan
obligatoriamente que ofrecer a sus clientes dos
tipos de depdsitos antagonicos: protegidos y no pro-
tegidos. Para poder atraer el volumen exigido de de-
positos sin seguro, las entidades deberan ofrecer a
sus clientes una «prima de riesgo» reflejo de su cre-
dibilidad en el mercado, que podra ser utilizada
como referencia al establecer las cuotas que ha de
pagar cada entidad por los depdsitos asegurados.
El peso relativo de los depositos no asegurados ten-
dra, con todo, que ser lo suficientemente reducida
—por ejemplo, un 10 por 100 del total— como para
evitar poner en peligro la solvencia de la entidad;
por otra parte, habra de ser suficiente para permitir
crear un mercado de este tipo de depdsitos.

Tobin (1987) comparte las criticas que sefialan al
seguro de depdsitos como incentivador de compor-
tamientos imprudentes y arriesgados. Considera,
en cambio, que la reforma de los actuales mecanis-
mos aseguradores ha de ser compatible con el
mantenimiento de un sistema de pagos lo mas se-
guro posible. En esa linea, dos han sido sus pro-
puestas. La primera es poner a disposicion del pu-
blico un nuevo tipo de depdsito —denominado
deposited currency— que no necesite ser asegura-
do, y que posea al mismo tiempo la seguridad del
efectivo y la comodidad de los depdsitos bancarios

tradicionales. Para ello, seria preciso que los bancos
aislaran los deposited currency del resto de sus pa-
sivos, invirtiéndolos integramente en activos de ele-
vada seguridad predeterminados de antemano, ta-
les como las obligaciones a corto plazo del Tesoro.

La segunda propuesta de Tobin es redefinir las
funciones de los bancos comerciales, de tal forma
que la cartera de activos de los «nuevos» bancos
comerciales estuviera formada basicamente por
fondos publicos, crédito comercial e instrumentos
negociables (27). Como contrapartida, los depositos
situados en los «nuevos» bancos comerciales y a
diferencia de los poseidos por el resto de institucio-
nes financieras, quedarian totalmente asegurados.
El propio Tobin reconoce que su propuesta rompe
parcialmente el vinculo tradicional entre depodsitos
bancarios y actividad crediticia que existe en la ac-
tualidad, ya que la posesion de activos a largo plazo
y las operaciones con valores quedarian fuera del
alcance de los bancos. Considera, sin embargo,
que esa relacion no es mas que la consecuencia de
un «accidente de la historia» (28).

V. RESUMEN Y CONCLUSIONES

La mayoria de los paises europeos disponen en
la actualidad de alguna forma de seguro de depdsi-
tos. Su introduccion, relativamente reciente salvo
contadas excepciones, no puede desvincularse de
los episodios de crisis bancarias acaecidos desde
mediados de la década de los setenta. La creacion
de un esquema voluntario y privado en ltalia tras la
crisis del Banco Ambrosiano, la modificacion y re-
forzamiento del esquema existente en Alemania in-
mediatamente después de la quiebra de la Banca
Herstatt, el establecimiento de un esquema guber-
namental en el Reino Unido una vez superadas las
dificultades de los «bancos secundarios» y, por su-
puesto, la experiencia espafnola son algunos de los
ejemplos que pueden citarse en este sentido.

Se constata la existencia de dos grandes siste-
mas: aquellos que cuentan con un fondo acumula-
do nutrido en el transcurso del tiempo con las apor-
taciones periddicas de sus asociados y los que,
funcionando como un mecanismo de garantias mu-
tuas, exigen a sus miembros contribuciones especi-
ficas para responder a las obligaciones contraidas
por una entidad en dificultades. Ambos presentan
problemas. En los primeros, es practicamente impo-
sible determinar la cuantia éptima del fondo y, por
consiguiente, la de las primas a pagar por los ase-
gurados. Los segundos no sélo impiden que la enti-
dad fallida contribuya a cubrir los costes generados
por su quiebra, sino que ademas hacen que el resto
de la comunidad bancaria pueda verse obligada a
realizar sus aportaciones justamente cuando esté
experimentando presiones sobre su cuenta de re-
sultados.
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Entre los sistemas que disponen de un fondo
acumulado es posible, a su vez, diferenciar dos mo-
delos opuestos: el meramente asegurador, que
entra en funcionamiento con posterioridad a la de-
claracion de insolvencia, y el que, en linea con un
objetivo mas general, goza de amplios poderes para
intentar salvar a la entidad en dificultades. El tama-
fo de las entidades, el grado de nacionalizaciéon o
control estatal del sistema bancario y la extension y
tradicion de la figura del prestamista de ultima ins-
tancia son algunos de los factores que influyen en la
eleccion de uno u otro sistema.

Otro de los dilemas al que se enfrentan los se-
guros de depositos es determinar los niveles de co-
bertura que deben proporcionar a la poblacion.
Para atenuar los problemas de incentivos perver-
sos, ninguno de los esquemas vigentes en la ac-
tualidad proporciona, al menos formalmente, una
proteccion total a los depositantes. La mayoria, por
razones similares, excluye los depdsitos interban-
carios. La consiguiente menor capacidad para evi-
tar movimientos de panico que ello supone reintro-
duce la discrecionalidad en la actuacion frente a las
crisis bancarias, al tener que decidir los asegura-
dores y/o las autoridades si procede llevar a cabo
el salvamento de la entidad. Esta situacion de am-
bigliedad permanecera mientras se asignen al
seguro dos objetivos aparentemente complementa-
rios, pero que pueden conducir a soluciones opues-
tas: la proteccion de los ahorradores de medios
modestos y el mantenimiento de la estabilidad del
sistema.

Debido a las dificultades que comporta la medi-
cién de los riesgos bancarios, los seguros se finan-
cian con primas independientes del riesgo asumido,
siendo normalmente el volumen total de depodsitos
la base de célculo. En aquellos paises que disponen
de sistemas bancarios fuertemente concentrados,
las implicaciones son evidentes: la mayor parte de
los recursos son aportados por un reducido numero
de entidades. No faltan, por tanto, las criticas de las
grandes entidades a un sistema que les obliga a su-
fragar, en su opinion sin ninguna justificacion, el
riesgo asumido por el resto de instituciones.

Otra cuestion que se ha revelado polémica es de-
terminar el sistema 6ptimo de gestion del seguro de
depdsitos. En un buen numero de paises, la admi-
nistracion es llevada a cabo directamente por las
autoridades, o éstas comparten su direccién con re-
presentantes de la comunidad bancaria. Evitar un
posible conflicto entre intereses publicos y privados
parece ser el factor principal que ha inducido a optar
por esta férmula.

En contra de las tesis mas liberales —patrtidarias
de que los depositantes puedan elegir si desean o
no asegurar sus depdsitos—, la mayor parte de na-
ciones han optado por el establecimiento de un
sistema que, en la practica, resulta de adscripcion
obligatoria. En el resto, razones de igualdad com-

petitiva inducen a la mayor parte de las entidades a
adscribirse al mecanismo asegurador.

El amplio consenso existente en torno a la nece-
sidad de reformar y modificar el actual sistema de
seguro de depdsitos se troca en desacuerdo cuando
se analizan las numerosas propuestas realizadas en
este sentido. La modificacion del sistema de precios
y la asignacion de un papel activo a los depositantes
como amortiguadores del riesgo asumido por las ins-
tituciones financieras son los principios basicos que
subyacen tras las iniciativas propugnadas por los de-
fensores de la aplicacion de la disciplina del merca-
do. En el extremo opuesto, encontramos a los parti-
darios de elevar los niveles formales de proteccion
proporcionados a la poblacion.

NOTAS

(1) El caracter confidencial de la mayor parte de la informa-
cién suministrada por las entidades bancarias ha sido justificado
enfatizando las negativas consecuencias que podria acarrear su
interpretacion incorrecta.

(2) A MELTZER, por ejemplo, le cuesta aceptar que «el coste
de ajustarse a una pérdida de depdsitos sea sustancialmente
mayor que el de cualquier otra pérdida de riqgueza no asegurada,
tal como la quiebra imprevista de una compania de la que el in-
dividuo sea accionista o la destruccion causada por un incendio,
un desastre o cualquier otro acontecimiento aleatorio» (MELTZER,
1967), pag. 22.

(3) El ejemplo «clasico» citado para ilustrar esta problemati-
ca es la actuacion de la Reserva Federal de los Estados Unidos
durante el panico de los primeros anos de la década de los
treinta.

(4) Segun FRIEDMAN y SCHWARTZ (1963), pag. 440, «lo que di-
ferencia la garantia de los depdsitos del resto de modalidades
del seguro es el ser una forma de seguro que tiende a evitar el
acontecimiento que asegura».

(5) Es interesante destacar, en este sentido, que la creacion
de la FDIC estadounidense fue acogida favorablemente por la
asociacion de bancos pequenos, mientras era ferozmente criti-
cada por los grandes bancos. Para una discusion en profundidad
de esta cuestion, puede verse FDIC (1984)

(6) La determinacion de los niveles adecuados de capitaliza-
cion de una entidad financiera ha sido una de las cuestiones mas
debatidas en los ultimos anos. Una excelente exposicion del es-
tado de la cuestion se encuentra en RODRIGUEZ (1991).

(7) Mientras PeLtzmAaN (1970) encuentra una clara sustitu-
cion entre ambos factores, los resultados de MiNnGo (1975) son
mucho mas ambiguos.

(8) La legislacion que establecid, en 1933, la Federal Depo-
sit Insurance Corporation requeria que cada entidad asegurada
utilizara signos externos para dar a conocer su pertenencia a
ella. Véase FDIC (1984)

(9) Para autores como BENSTON y KAREKEN, la necesidad de
complementar el seguro con una adecuada regulacion y supervi-
sion se debe mas a su deficiente funcionamiento actual que al
principio del seguro per se. Partidarios de la introduccion de me-
canismos de mercado en la actuacion de las autoridades consi-
deran el sistema de prima Unica para todas las entidades el prin-
cipal causante del incentivo hacia posiciones de mayor riesgo.
Véase BeNsTON et alii. (1986) y KAREKEN (1983).

(10) Entre 1829 y 1866, seis estados norteamericanos
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—Nueva York, Vermont, Indiana, Michigan, Ohio e lowa— intro-
dujeron un mecanismo que garantizaba sin ningun tipo de limita-
cion el reembolso de las circulating notes y el de los depdsitos
poseidos por la poblacién. Véase FDIC (1984).

(11) La resolucion conjunta del Congreso y del Senado de
los Estados Unidos de marzo de 1982, por la que «toda la con-
fianza y crédito del gobierno de los Estados Unidos se encuentra
detras de la FDIC y la FSLIC» seria un ejemplo. Véase KANE
(1985)

(12) Bien es cierto que el problema del free-rider no se eli-
mina totalmente con la obligatoriedad; condicionadas por la pro-
teccion limitada ofrecida por los esquemas de seguro, y ante el
temor de desencadenar una crisis generalizada, las autoridades
tienden a una politica de salvamento de entidades. Podria afir-
marse, por consiguiente, que los grandes depositantes siguen
actuando como free-riders sobre los esquemas de seguro.

(13) Algunas entidades de crédito espanolas, tales como el
Banco Hipotecario de Espana y el Banco de Crédito Local, estan
exentas, hasta el 31 de diciembre de 1999, de la obligacién de
adherirse a un mecanismo asegurador. Véase, en este sentido,
RODRIGUEZ (1994).

(14) Con anterioridad a la entrada en vigor de la normativa
comunitaria, la adhesion al seguro de depdsitos en Espana era
voluntaria, si bien el ejercicio del derecho de voluntariedad impli-
caba renunciar al acceso a la financiacion del Banco de Espana,
lo que lo convertia en un sistema compulsivo de facto; en Bélgi-
ca, Francia, Holanda e lItalia, razones de igualdad competitiva in-
dujeron a la mayor parte de las entidades a adscribirse «volunta-
riamente» al seguro de depositos.

(15) Este hecho ha sido criticado por introducir una discrimi-
nacion en favor de las grandes entidades. Los depdsitos situados
en el mercado internacional estarian, de hecho, cubiertos, no
siendo en cambio contabilizados en la determinacion de las cuo-
tas a pagar al seguro de depodsitos. Sobre esta cuestion puede
consultarse CuMmING (1985), y LAWRENCE y ARSHADI (1988).

(16) Veéase BERLIN, SAUNDERS y UDELL (1991) para un buen
resumen de las propuestas de reforma realizadas en los ultimos
anos.

(17) SaunDEeRs (1987) ha estudiado la incidencia de las crisis
recientes de grandes entidades sobre el mercado interbancario
internacional de eurodivisas sin encontrar indicios de contagio.

(18) EIl propio SAUNDERS (1987) reconoce este hecho: «La
masiva ayuda proporcionada por la FED y la FDIC al Continental
lllinois y la clarificacion de las responsabilidades de los bancos
centrales respecto a las sucursales en el exterior han indicado al
mercado que no se permitird que tenga lugar la quiebra de una
gran entidad o, alternativamente, se evitara el impacto negativo
de las mismas sobre los grandes depositantes».

(19) Recuérdese que, caso de producirse la quiebra, los de-
rechos de estos obligacionistas al activo estan supeditados a las
reclamaciones de los depositantes, acreedores ordinarios y
agencias aseguradoras, ya que soélo gozan de preferencia con
respecto a los accionistas.

(20) La exposicion ilimitada de los propietarios habria sido
un rasgo caracteristico de los sistemas bancarios de paises tales
como el Reino Unido y los Estados Unidos a lo largo del siglo xix.
Centrandose en el caso norteamericano, EISENBEIS y HORvITZ
(1986) consideran esta medida uno de los factores explicativos
de que en la década de los veinte, y a pesar de los numerosos
episodios de crisis ocurridos, las pérdidas de los depositantes
hayan sido reducidas.

(21) La mayoria de los modelos sobre quiebra bancaria ob-
servan la existencia de una relacion positiva entre mayores nive-
les de recursos propios y menor probabilidad de quiebra. Se re-
conoce, no obstante, que a menudo esa relacion es débil. Véase
sobre esta cuestion BERGER et alii. (1995).

(22) PeARCE (1987) ha recordado que el Continental lllinois
quebro con posterioridad a haberse hecho publico que sus ratios

de capital eran muy superiores a la media de la industria banca-
ria norteamericana.

(28) MeRrTON (1977 y 1978) fue el pionero en utilizar este en-
foque, que luego han continuado autores como MARCUS y SHAKED
(1984) y PENNACCHI (1987)

(24) Los supervisores, tras analizar las cinco areas que
conforman la expresion CAMEL —capital, assets, management,
earnings'y liquidity—, asignan a cada entidad un valor que inten-
ta reflejar la exposicion global de la misma al riesgo, que oscila
entre uno, elevada solvencia, y cinco, situacion de extremado
riesgo.

(25) CawmpPBELL y GLENN (1984) han demostrado la imposibili-
dad de aplicar a las entidades bancarias los criterios seguidos en
el resto de sectores para determinar la situacion de insolvencia.
Como es sabido, ésta tiene lugar cuando la entidad es incapaz
de hacer frente a los compromisos de pago adquiridos. Dicho de
otra forma, cuando no es posible encontrar un prestamista dis-
puesto a avanzar los fondos necesarios para satisfacer a los
acreedores. Mediante el establecimiento del seguro de dep0dsi-
tos, un prestamista particular, el asegurador, adquiere el com-
promiso previo de proporcionar fondos a la entidad en caso ne-
cesario. De esta forma, incluso suponiendo que ésta se halle en
dificultades, los depositantes no tendrian motivo para poner en
duda la capacidad de la misma para cumplir sus obligaciones.

(26) De todas formas, argumentan, si se acepta que la quie-
bra de un elevado numero de entidades de pequefo tamafo no
tiene por qué generar elevados costes sociales para la comuni-
dad, no habria razones para que el comportamiento del asegu-
rador federal fuera distinto al de los privados.

(27) Litan (1987) ha hecho notar que la propuesta de Tobin
descansa en la eliminacion del llamado riesgo de tipo de interés,
sin mostrar, en cambio, una excesiva preocupacion por el riesgo
de crédito. En su opinién, es preciso limitar también esta clase de
riesgo, negando si es preciso a los nuevos bancos la capacidad
para llevar a cabo estas operaciones de crédito.

(28) La posicion de Tobin en este sentido es clara: «Los ban-
cos comerciales no deberian usar el dinero de los depositantes
en juegos de suma cero en los mercados internacionales y de va-
lores».
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