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1. Introduccion

Desde el comienzo de la crisis, las autoridades nacio-
nales e instituciones internacionales' estan desarrollando
iniciativas encaminadas a proponer medidas y cambios
que refuercen el sistema financiero internacional®. Entre
ellas, la reforma de los sistemas de garantfa de depdsitos
(en adelante SGD), como elemento clave de las redes de
seguridad de los sistemas financieros y, por tanto, de la es-
tabilidad financiera mundial.

El papel fundamental atribuido al seguro de depdsitos es
estabilizar el sistema financiero en caso de quiebra banca-
ria, avalando a los depositantes el acceso a sus fondos ase-
gurados. Esta seguridad reduce la posibilidad de una retirada
masiva de dinero o situaciones de panico bancario, que afec-
tarfan tanto a bancos sélidos como en dificultades y la con-
siguiente crisis sistémica, sin olvidar, que los SGD suelen
llevar a cabo medidas que permiten un proceso ordenado

" Departamento de Economia Financiera y Contabilidad. Univer-
sidad de Jaén.

! El Foro de Estabilidad Financiera, a instancia de los ministros
del G7 y los gobernadores de los bancos centrales en octubre de
2007, coordind gran cantidad de trabajo y aportaciones desarro-
llados por los principales organismos internacionales (BCBS,
I0SCO, IAIS, IASB, CPSS, CSFM, FMI 'y BPI) y autoridades nacio-
nales de los principales centros financieros.

2 El Foro de Estabilidad Financiera propuso una serie de acciones
concretas agrupadas en cinco areas: fortalecer la supervision de
capital, liquidez y gestion de riesgos, aumentar la transparencia y
valoracion, cambiar el papel y usos de las calificaciones crediticias,
incrementar la capacidad de respuestas de las autoridades a los
riesgos y realizar acuerdos robustos para tratar la tensién en el sis-
tema financiero.

de gestion en caso de insolvencias bancarias, contribuyendo
a limitar el coste de la crisis. En momentos de mayor volati-
lidad, las ventajas que aporta para la estabilidad del sistema
son evidentes, aunque su funcionamiento no esta exento
de riesgos e incentivos perversos en la conducta de los de-
positantes y entidades aseguradas (riesgo moral, seleccién
adversa, subsidio transversal, entre otros). Garantizar la es-
tabilidad financiera, minimizando los riesgos implicitos, es
uno de los mayores retos a los que se enfrentan las autori-
dades monetarias para la reforma de los SGD. En este sen-
tido, los Principios Basicos para la implantacién de seguros
de dep6sitos efectivos, desarrollados por el Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea y la Asociacion Internacional
de Aseguradores de Depositos (BCBS/IADI, 2009) como
una solucién més a futuras crisis, representan un paso ade-
lante que define los sistemas de garantia del futuro.

El articulo muestra las principales iniciativas de los orga-
nismos financieros internacionales sobre la reforma de los
SGD a raiz de las experiencias y consecuencias de la Ultima
crisis financiera internacional, analizando la funcionalidad, li-
mitaciones y modificaciones necesarias para garantizar la
efectividad de un pieza clave para la estabilidad financiera.

2. Limitaciones de los SGD para
una eficaz disciplina de mercado

En el marco de Basilea 113, el tercer pilar (disciplina de
mercado) considera la importancia de exigir a las entida-

3 “International Convergence of Capital Measurement and Capi-
tal Standards: A Revised Framework-Comprehensive Version”
(Basel Committee on Banking Supervision, 2006).
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des la divulgacién de metodologias y criterios utilizados en
la determinacién de los requerimientos de capital, la ges-
tion, y el nivel de riesgo asumido, complementando a los
dos primeros pilares (requerimientos de capital y proceso
de supervision). El objetivo es conseguir que el mercado
disponga de informacién suficiente, comprensible y com-
parable sobre la exposicion de la entidad financiera a los
riesgos, y pueda castigar una toma excesiva o una gestion
deficiente. En este sentido, y en pura logica, los depositan-
tes deberfan colocar sus fondos en instituciones solven-
tes, y alin mds, esperar recibir recompensa por cualquiera
de los riesgos adicionales que decidan asumir. Esta nece-
sidad de informar con mayor transparencia no solo a los
depositantes, sino a todos los participantes en el mercado,
constituye la esencia de la disciplina de mercado.

Los SGD, en su funcion de promover la estabilidad fi-
nanciera, otorgan proteccién a los ahorradores con poca ca-
pacidad para efectuar el control y seguimiento de las
actividades desarrolladas por los bancos. En principio, ambas
funciones son compatibles, en la medida que los deposi-
tantes se sienten protegidos, disminuye la posibilidad de epi-
sodios de pénico que provocarian una retirada masiva de
fondos, haciendo peligrar la estabilidad del sistema. Por con-
tra, esta proteccion reduce el papel de la disciplina emanada
del mercado y genera incentivos perversos, alterando la con-
ducta de depositantes y entidades aseguradas.

La empatia protectora provoca que los ahorradores no
necesiten elegir entre las entidades en funcion del nivel de
solvencia, ni exigirles una prima adicional por riesgo en la
rentabilidad de sus depositos. Compleja realidad a la que
no son ajenos los aseguradores de depositos; diferenciando
entre depdsitos asegurados y no asegurados, pretenden ast
que el colectivo no asegurado ejerza cierta disciplina de mer-
cado controlando el grado de aversion al riesgo de las enti-
dades con las que trabaja y exija, en consecuencia, tipos de
interés que compensen este riesgo. Planteamiento normal-
mente eludido ante la creencia ampliamente extendida de
que la autoridad monetaria correspondiente intervendra
cuando un banco se encuentre en dificultades, facilitando
los medios necesarios para su recuperacion y saneamiento,
provocando que incluso los depositantes no asegurados ca-
rezcan también de incentivos para llevar a cabo la corres-
pondiente disciplina de mercado.

En este contexto, las entidades aseguradas no temen
un posible encarecimiento del coste financiero de los de-
positos por el riesgo asumido y disponen de recursos a
coste inferior al que deberian satisfacer en ausencia del se-
guro de depésitos, realidad que promueve la asuncion de
riesgos en busqueda de una mayor rentabilidad. Bajo este
amparo, las entidades trasladan el riesgo de sus activida-
des al asegurador, a los depositantes y al sistema en gene-

ral, generando un problema conocido como riesgo moral“.
El trabajo de loannidou y Penas (2010) demuestra un au-
mento de riesgo moral de los bancos tras la implantacién
del seguro de depésitos en Bolivia, incrementando la con-
cesion de créditos a prestatarios de baja calidad crediticia y
disminuyendo la disciplina de mercado en los grandes de-
positantes. El estudio de Demirglic-Kunt y Serven (2010),
evidencia igualmente como la proteccién otorgada por el
seguro de depdsitos perjudica la disciplina de mercado,
sobre todo en los bancos insolventes.

Esta anomalia en el funcionamiento y comportamiento
de los mecanismos aseguradores, impulsa a los deposi-
tantes a colocar sus ahorros en las entidades que ofrecen
mayor retribucién, sin entrar a considerar la mayor o menor
solvencia de éstas, fomentando el desplazamiento de de-
positos de los bancos mds seguros a los més arriesgados,
generando un problema de seleccién adversa.

Otro aspecto no exento de inconvenientes para el
desarrollo de una adecuada disciplina de mercado, es la fi-
nanciacién de los SGD. La manera de proceder en muchos
paises, entre ellos Espafia, de financiarlos con aportaciones
independientes del riesgo asumido por la entidad, fomenta
malas practicas. La inexistente relacién entre el coste del
seguro de depositos v los riesgos supone una injusta pena-
lizacion para las entidades eficientes en su gestion, consin-
tiendo que las més solventes estén obligadas a pagar en
exceso, mientras otras aportan una cuantia insuficiente, pro-
vocando un problema de subsidio transversal. Esta falta de
equidad bancaria agrava el problema de riesgo moral e in-
centiva a las entidades que llevan a cabo una gestion pru-
dente de sus riesgos a descuidar la efectiva administracion
de las contingencias.

3. Armonizacion y reforma
de los SGD en el ambito europeo

Los primeros intentos de armonizacion de los seguros
de depdsitos dentro del dambito europeo aparecen en la
Recomendacion 87/63/CEE con el propdsito de obtener
la cooperacion voluntaria de los estados miembros, en la
creacion de dispositivos de garantia en los paises donde
aun no existian y, armonizar los existentes o en fase de
elaboracion. El carécter voluntario de la Recomendacién y
la inmadurez del sistema bancario Unico, impidi6 conseguir

4 Riesgo moral es un término utilizado por los economistas para
referirse a todo elemento (por ejemplo un seguro o subsidio pu-
blico) que fomenta un comportamiento arriesgado, llevando a
los agentes que asumen un riesgo financiero a creer que obten-
dran los beneficios de las inversiones arriesgadas que hagan, que-
dando al mismo tiempo protegidos contra las pérdidas.
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los resultados esperados, no alcanzéndose una armoniza-
cién minima hasta varios afos después con la Directiva
94/19/CE. En noviembre de 2006, la Comision Europea
emite un comunicado® al Consejo y al Parlamento Europeo
donde manifiesta la intencién de reexaminar la Directiva,

5> Comunicacién de la Comisién al Parlamento Europeo y al Con-
sejo sobre la revision de la Directiva 94/19/CE relativa a los siste-

y explorar la idoneidad de las disposiciones vigentes ante
la creciente diversidad, complejidad e integracion finan-
ciera y las fusiones transfronterizas entre entidades de cré-
dito; iniciativa que no implicaba una modificacién a corto
plazo, pero sentaba las bases para su futura reforma.

mas de garantia de depdsitos. Bruselas, 27.11.2006, COM(2006)
729 final.

Cuadro 1

CARACTERISTICAS DE LOS SISTEMAS DE FINANCIACION DE LOS SGD EN LA UE

Pais SGD Tipo de financiacion Cogturig)“u(;ién ajucs(t):é?jalljcl'iigggo
Alemania The Deposit Protection Fund of The German Ex-ante No No
Private Commercial Banks
Deposit Protection Scheme of The National Mixta No Si
Association of German Cooperative Banks
Austria Deposit Protection Company of de Austrian Ex-post No Si
Commercial Banks
Bélgica Deposit and Financial Instrument Protection Fund Ex-ante No No
Bulgaria Bulgarian Deposit Insurance Fund Ex-ante Si No
Chipre Deposit Protection Scheme Mixta No No
Dinamarca The Guarantee Fund for Depositors Investors Mixta No No
Eslovaquia Deposit Protection Fund Ex-ante No No
Eslovenia Deposit Gurantee Scheme Ex-post No Si
Esparia Deposit Guarantee Fund for Banking Institutions Ex-ante No No
Estonia Deposit Guarantee Sectoral Fund Ex-ante No No
Finlandia Deposit Guarantee Fund Ex-ante Si Si
Francia Deposit Guarantee Fund Mixta No Si
Grecia Hellenic Deposit Gurantee Fund Ex-ante No No
Hungria National Deposit Insurance Fund of Hungary Ex-ante No No
Irlanda The Irish Deposit Protection Scheme Ex-ante No No
Italia Interbank Deposit Protection Fund Ex-post No Si
Deposit Guarantee Fund of Cooperative Credit Banks ~ Ex-post No No
Letonia State Company Deposit and Investment Insurance Ex-ante Si No
Lituania Deposit and Investment Insurance Ex-ante Si No
Luxemburgo Deposit Gurantee System Ex-post No No
Malta Depositor Compensation Scheme Mixta No No
Paises Bajos Collective Guarantee Scheme of credit institutions Ex-post No No
for repayable funds and portfolio investments
Polonia Bank Guarantee Fund Mixta Si No
Portugal Deposit Guarantee Fund Ex-ante No Si
Reino Unido Financial Services Compensation Scheme Mixta No No
Republica Checa Deposit Insurance Fund Ex-ante No No
Rumania Deposit Guarantee Fund Mixta No Si
Suecia Deposit Guarantee Board Ex-ante No Si

Fuente: European Forum of Deposit Insurers (2006) y European Commission (2008).
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La complejidad de los acontecimientos ante la critica si-
tuacién de los mercados financieros provoca que, en oc-
tubre de 2008, el Consejo de la Union Europea acuerde
una modificacion con cardcter urgente en tres aspectos
fundamentales, dando lugar a la Directiva 2009/14/CE de
11 de marzo, que modifica la Directiva 94/19/CE relativa
a los SGD, para fortalecer la proteccion de los depositan-
tes y evitar situaciones de péanico bancario: a) aumento del
nivel minimo de cobertura; b) reduccion del plazo de pago
y; ) eliminacion del coaseguro.

La Comisién, conforme a su plan de mejora del marco
legislativo de los SGD, pretende modificar el régimen de fi-
nanciacion, estableciendo aportaciones en funcion del per-
fil de riesgo de cada entidad. Si bien la Directiva 94/19/CE
ya autorizaba la introduccion de elementos basados en el
riesgo (el cuadro n° 1 recoge los paises que han adoptado
esta medida), una armonizacidn exigirfa claramente modi-
ficarla, algo que por su complejidad no se expone como un
proyecto a corto plazo, siendo necesario estudiar la situa-
cion actual y el impacto de la reforma. Con esta linea de
actuacion, presentd en junio de 2008 el informe Risk-
based contributions in EU Deposit Guarantee Schemes:
current practices, donde se describen los distintos mode-
los de contribucion basados en riesgo, aplicados por Ale-
mania, Francia, ltalia, Portugal, Finlandia y Suecia. Estudio
que ha servido como base para proponer tres modelos di-
ferentes en el calculo de las contribuciones, recogidos en
el informe Possible models for risk-based contributions to
EU Deposit Guarantee Sechemes de junio de 2009: mo-
delo de indicador Unico, de indicadores mdltiples y de
riesgo de impago. Los dos primeros emplean informacién
contable y el tercero, ademas, informacién de mercado.

El modelo de indicador Unico utiliza para establecer la di-
ferenciacion del riesgo vy las contribuciones al seguro, la ratio
de capital propuesto por Basilea Il. Diferentes estudios en el
&mbito académico corroboran la adecuacion de utilizar la ratio
de capital o algunos de los métodos establecidos en Basilea
Il para medir el riesgo, a fin de establecer un sistema de pri-
mas variables, objetivo y consistente (Sironi y Zazzara, 2004,
Campos, et al., 2007; Lee, 2008; Gilman, 2009, entre otros).

En el modelo de indicadores muiltiples, el coeficiente
de ajuste estaria determinado por cuatro indicadores co-
rrespondientes a las dreas normalmente utilizadas para
evaluar la solidez financiera de un banco: adecuacion de
capital, calidad de activos, rentabilidad y liquidez. Actual-
mente, el FEDIC (Federal Deposit Insurance Corporation)
emplea un sistema de indicadores muiltiples basado en un
sistema de calificacién CAMELS®. Este sistema recibe el

6 El método inicialmente conocido como CAMEL, fue creado por
el Sistema de Reserva Federal (FED) para proporcionar un marco

nombre de las dreas objeto de evaluacién: adecuacion de
capital (capital), calidad de los activos (asset), capacidad
de administracion (management), ganancias (earning), li-
quidez (liquidity) y sensibilidad ante los riesgo de mercado
(sensibility). Las entidades son calificadas en una escala
de uno a cinco (siendo uno la mejor calificacion y cinco, la
peor) vy, en funcion de ésta, las aportaciones al fondo de
garantia.

Por ultimo, el modelo de riesgo de impago, basado en
la teoria de valoracién de opciones, propuesta por Merton
(1977), establece una analogfa entre el precio del seguro
de depdsitos y una opcién de venta para fijar la probabili-
dad de impago. El contrato de garantia de depdsitos se
considera una emisidn por parte del sistema de garantia de
un derecho de venta sobre los activos bancarios a favor
de los depositantes, a un precio de ejercicio igual al valor
de los depositos més los intereses. Esta linea de investiga-
cion, iniciada hace varios afios, ha vuelto a cobrar impor-
tancia con los trabajos de Madan y Pennacchi, 2003;
Campos, et al., 2007; Hwang, et al,, 2009, entre otros.

4. Nuevas tendencias para
la implantacion de SGD efectivos

La gravedad y complejidad de la crisis financiera, ma-
nifestada a raiz del segmento subprime del mercado hi-
potecario norteamericano, evidenciaron la necesidad de
consolidar mecanismos para lograr mayor solidez, transpa-
rencia y confianza en el sistema financiero internacional.
Ademas, la celeridad y urgencia en adoptar medidas por el
répido desarrollo de los acontecimientos, provocd, practi-
camente desde el inicio, que el Consejo de Estabilidad Fi-
nanciera (antes Foro de Estabilidad Financiera), encargado
en Ultima instancia de arbitrar y coordinar los medios para
solucionar la extrema situacion, emitiera las lineas funda-
mentales sobre las que deberia basarse la construccion de
un nuevo paradigma de actuacion del sistema financiero
internacional. Entre las medidas para avanzar méas decidi-
damente en la gestion de crisis, el Consejo recogfa en su
informe “"On enhancing market and institutional resilience”
de 2008, que algunos acontecimientos durante la reciente
agitacion financiera internacional revelaban la importancia
de procedimientos efectivos para compensar al deposi-

metodoldgico de evaluacion de la calidad financiera de las enti-

dades bancarias basdndose en cinco aspectos claves: adecua-
cion de capital, calidad de los activos, gestion administrativa,
ganancias y liquidez. En 1996, en un esfuerzo para lograr que el
sistema de calificacién estuviera mdas enfocado al riesgo, se
agrego a la calificacion CAMEL un sexto componente relacionado
con la sensibilidad al riesgo de mercado, dando lugar a la nueva
metodologia CAMELS.
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Cuadro 2

ELEMENTOS BASICOS PARA EL DISENO DE SGD EFECTIVOS

Medios

Marco legal

Financiacién

* Objetivos de interés publico.

« Fuentes de financiacion

« Objetivos de interés publico.

* Recuperaciones.

* Reduccién del riesgo moral.

» Mandato.

« Potestades.

» Gobernanza.

« Relaciones con otros integrantes de la red de seguridad.

« Asuntos transfronterizos.

« Pertenencia obligatoria.

« Concienciacién del publico.

« Proteccién legal.

« Acciones contra los responsables de la quiebra
de un banco.

Objetivos

Restitucidn de depdsitos

Resolucidn de crisis

« Cobertura.

« Deteccion temprana, e intervencion y resolucion oportunas.

« Transicion de una cobertura total hacia un sistema
de seguro de depositos de cobertura limitada.

* Procesos eficaces de resolucion.

» Reembolso a depositantes.

Fuente: elaboracién propia.

tante, resaltando la necesidad de construir acuerdos entre
las autoridades en un conjunto de principios internaciona-
les que contribuyesen a mejorar la eficacia de los SGD.

De acuerdo con este llamamiento, el Comité de Su-
pervision Bancaria de Basilea y la Asociacién Internacional
de Aseguradores de Depdsitos (BCBS/IADI, 2009) han
desarrollado los Principios Bdsicos para sistemas de se-
guros de dep0sitos eficaces. Se presentan estos como un
esquema voluntario que gufe a las autoridades moneta-
rias en la implantacion o modificacion de los SGD, respe-
tando las diferentes caracteristicas en el nivel de desarrollo
econdmico, politico y cultural de los distintos paises.

Considerando a los sistemas de garantia de depdsitos
como mecanismos de restitucién de depdsitos con la fina-
lidad dltima de evitar crisis sistémica ocasionadas por la
pérdida de confianza de los depositantes en las entidades
financieras, que disponen para su consecucion de un

marco legal y financiacion suficiente, establecemos cuatro
admbitos basicos (véase cuadro n° 2), pero fundamentales
para la construccién de una red de seguridad eficaz, a par-
tir de las propuestas de instituciones financieras interna-
cionales e investigaciones realizadas, delimitando los
elementos bésicos en el disefio de SGD que contribuyan
a potenciar su efectividad y reducir los riesgos asociados.

5. Conclusiones

Actualmente, los SGD adolecen de importantes limita-
ciones que merman su eficacia, al provocar una deficiente
disciplina de mercado, hecho del que han sido conscien-
tes las autoridades europeas e internacionales, quienes
emiten diferentes informes y recomendaciones para me-
jorar la eficacia de estos mecanismos reductores de crisis
de confianza sistémica. Un sistema de seguro de depdsi-
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tos bien disefiado y entendido contribuye a consolidar la
estabilidad financiera de un pais. El disefio del sistema
debe ser coherente y creible, es decir, sus objetivos y es-
tructura deben ser compatibles para realizar las tareas asig-
nadas, sin crear riesgos excesivos en el sistema. Para ser
bien entendido, el sistema debe ser trasparente, contar
con normas que delimiten los limites de indemnizacién,
los tipos de obligaciones cubiertas, los métodos de célculo
de las obligaciones, acuerdos de financiacion y el tiempo
en el que el reembolso se llevard a cabo. La necesidad de
revisar los sistemas de seguro de depdsitos es alin més
urgente cuando se analizan las posibles complicaciones
derivadas de la presencia de bancos en diversos paises.

Estd ampliamente aceptado, y suficientemente contras-
tado, que un régimen de seguro de depdsitos incorrecta-
mente concebido provoca problemas de riesgo moral, y
que en gran medida el fortalecimiento del sistema debe ir
unido a la mejora de un marco de supervisiéon prudencial
para reducir este tipo de comportamiento, que por sf sélo
no puede garantizar la estabilidad del sistema financiero. Es
indispensable establecer un sélido sistema de supervision
bancaria que incluya normas para reforzar la solvencia de
las entidades y mejorar la gestién de sus riesgos, ademds
de mecanismos que favorezcan la participacién en el mer-
cado, imponiendo disciplina sobre los participantes, ya que,
de no actuar asf, el sistema de garantia de depdsitos y los
demés elementos de la red de seguridad financiera no
seran eficaces, aumentando el coste y las dificultades para
resolver una crisis financiera.
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