
Crisis y regulación

Clase 3

Curso: Crisis Financieras / MBA Global 
Profesor: Raphael Bergoeing
Semestre: Primavera 2015



Agenda

1. Crisis: los hechos

2. Regulación financiera (bancaria)

3. Lo que viene



Crisis: los hechos











“When the music is playing, you have to get up and dance.”
Citigroup’s former chief executive Chuck Prince (2007).



Crisis

1. “Desarrollo capitalista caótico”. Karl Marx considera 
que las crisis son consustanciales al capitalismo. El 
capitalismo está condenado por la sobreproducción y 
el empobrecimiento. 

2. “Destrucción creativa”. Joseph Schumpeter reformula 
el análisis marxista desde lo positivo. La importancia 
de la eficiencia y de la dinámica de firmas.

3. “Espíritus animales”. John Maynard Keynes atribuye 
un rol clave a las expectativas. La importancia de la 
política macro.

4. “r > g”. Thomas Piketty plantea tendencia a la 
desigualdad. La importancia de la (des)igualdad.











La regulación bancaria



 Por qué regulamos los bancos

 Cómo regulamos los bancos

 Algunos desafíos para el supervisor



Por qué regulamos los bancos



Activos USD 301,1 Pasivos USD 276,3

Patrimonio USD 24,8

12,1 veces 
el patrimonio.  

Balance bancario en Chile (miles de millones, 2013).

Qué hace especial a un banco: apalancamiento



Berlín, julio 13 de 1931. París, diciembre 7 de 2010.

Confianza



La preocupación por los recursos públicos



El contrato social con la banca

Al captar depósitos, los bancos están autorizados a emitir (colocar) dinero, lo 
que les permite lucrar ofreciendo seguros de liquidez al resto de la economía 
(y transforman plazos – maturity, pues captan depósitos de corto plazo para 
colocarlos como créditos para inversiones de largo plazo, con mayores 
retornos). Los bancos ganan el diferencial entre las tasas pagadas por los 
depósitos y cobradas por los préstamos, más que compensando el riesgo de 
crédito. Pero los descalces de plazos inherentes a los balances bancarios les 
hace susceptibles a las corridas, y por lo tanto, a colapsar. Y su rol en el 
sistema de pagos de la economía (por su gran apalancamiento y tamaño) 
hace que su fracaso sea muy costoso (sistémico). Por ello, estas instituciones 
han tenido acceso a la liquidez de los bancos centrales, y sus captaciones han 
estado sujetas a seguros de depósitos. Así, se reduce la probabilidad de 
fracaso no justificado, pero aumentando la rentabilidad privada de banqueros 
y accionistas al transferir cierto riesgo al Estado (Riesgo moral por seguro 
que reduce problema de iliquidez pero motiva demasiado riesgo). Algo de 
iliquidez es necesaria, pero demasiada puede provocar profunda crisis.

La parte final del contrato incluye la regulación y supervisión de estas 
instituciones, para mitigar los riesgos que representan para la economía.



Cómo regulamos los bancos



El modelo Basilea (I y II): Enfoque de supervisión de 
la gestión basado en riesgos, y bajo estándares 
prudenciales.

Esto es: 

i) Enfocarse en las actividades e instituciones que
imponen el mayor riesgo para el sistema
financiero, 

ii) evaluando el proceso de gestión que identifica, 
mide, monitorea y controla los riesgos.

Modelo supervisor evalúa gestión de riesgos



El Bank of International Settlements (BIS), creado en 1930 a partir del 
Tratado de Versalles (1919), para hacer uso de los pagos de reparación 
que Alemania debía realizar por perder la guerra. 

Desde su creación, dentro del BIS se crearon 4 diferentes comités: 
1- El Comité sobre el sistema financiero global (1961). 
2- El Comité de mercado (1962). 
3- El Comité para la Supervisión Bancaria (1975), que busca dar 
pautas internacionales que mejoren la supervisión bancaria. 
4- El Comité de pagos (1990). 

En 1988 el comité publica un documento acerca del uso de capitales 
mínimos de una entidad financiera. Parte la idea de que los 
requerimientos de capital deben estar ligados a los activos y no a los 
pasivos. En 1992, el Acuerdo de Capitales (Basilea I) fue adoptado por 
todos los países del G-10, y alrededor de 100 países. En 2004 se publica 
Basilea II, y en 2010 se aprueba Basilea III, que debería estar 
implementado en 2019.

La historia de la supervisión basada en riesgo



La calificación individual de un banco se basa en: 

(1) Solvencia (clasificación pública y basada en la razón 
de adecuación de capital, para pérdidas inesperadas)

(2) Gestión (nivel definido por la superintendencia, es 
privado y basado en distintas categorías de riesgo 
asociadas con ocho materias -crédito, mercado y 
liquidez, operacional, lavado de activos, atención a 
usuarios y transparencia, exposición en el exterior y en 
sociedades, estrategia de negocios y gestión del 
capital, auditoría interna; y se enfoca en provisiones, 
para pérdidas esperadas) 

Modelo supervisor evalúa gestión de riesgos



Activos
Pasivos

Patrimonio

Balance bancario en Chile (miles de millones, 2013).

Regulación basada en riesgos

Activos (APR)

Capital 

regulatorio
≥ 8%

Modelos de provisiones

(clasificación de 

carteras)

+

Pérdidas inesperadas

Pérdidas esperadas

Salida neta de 

efectivo 30d

Activos líquidos
≥ 100%

Test de estrés



Las lecciones de la crisis subprime



Qué nos enseñó la crisis reciente

1. El riesgo agregado en el sistema financiero es mayor 
que la suma de los riesgos individuales. Las 
instituciones deben ser suficientemente sanas como 
para garantizar la estabilidad de todo el sistema. La 
política macroprudencial busca mitigar estos riesgos 
sistémicos (por tamaño e interconexiones).

2. La capacidad para resolver ordenadamente bancos 
grandes (y no tanto) en problemas (la capacidad de 
fracasar de una manera ordenada). 

3. Exigencias microprudenciales más rigurosas: más y 
mejor capital y liquidez.

4. ¡Es el crédito! 



El crédito (de consumo), fuente de inestabilidad

“All financial crisis are 
brought about by the 
same circumstances: 
easy money, slack 
regulation, and blue skies 
thinking.” (Christine 
Lagarde, 2011)



Haciendo las tareas (microprudenciales)

 Es necesario avanzar hacia políticas macroprudenciales 
que mitiguen el riesgo sistémico. Sin embargo, ………. 

 ……… la crisis subprime fue también resultado de una 
inadecuada gestión de riesgo individual: instituciones no 
bancarias livianamente reguladas, que combinaron alto 
apalancamiento con fondeo de corto plazo.

 Citibank, Bear Stearns, Lehman, Merrill, UBS, AIG 
colapsaron; PERO JP Morgan Chase, Goldman, Morgan 
Stanley, Deutsche, credit Suisse, Met Life se mantuvieron 
sanos.

 Gobierno corporativo: los bancos que pagaron mayores 
compensaciones a sus CRO (con respecto a sus CEO) 
sufrieron menos riesgo ex ante y menos pérdidas ex post.



Regulaciones recientes



Enfoque supervisor y regulatorio tradicional 
microprudencial

Evaluación individual y preventive de la gestión de riesgo de cada
banco (provisiones para pérdidas esperadas) y definición de
exigencias de capital (suficiencia mínima para pérdidas no esperadas)
y de liquidez.

Adicionalmente, post la crisis subprime, se ha intentado crear un 
nuevo  Contrato Social incorporando (1) un enfoque 
macroprudencial orientado a la salud del sistema como un todo 
y (2) mecanismos de resolución ordenada.  

Desde la micro a la macroprudencia



Política macroprudencial (PMa)

1. Su objetivo: limitar el riesgo sistémico, esto es, el riesgo de 
alterar generalizadamente la provisión de servicios
financieros, con su grave impacto para la economía
agregada.

2. Su ámbito: el foco es en el sistema financiero como un todo
(incluyendo las interacciones entre los sectores financiero y 
real), en contraposición con sus componentes individuales, 
que consideran al resto del sistema como dado.

3. Sus instrumentos y governanza: se usan principalmente
herramientas prudenciales calibradas para apuntar a las
fuentes del riesgo sistémico. Y cualquier herramienta no 
prudencial que sea parte de esta estructura debe claramente
apuntar al riesgo sistémico.



PMa: toolbox



En resumen

 Pero hay un trade-off….

 … un sistema financiero altamente desarrollado e 
innovador es indispensable para el crecimiento económico, 
aunque también existe el riesgo inherente de exagerar. La 
regulación debe contener esta exageración, pero sin 
castigar la innovación y su impacto en el crecimiento 
económico.

 La PMa junto a la PMi, al proveer las herramientas para 
enfocarse en la estabilidad financiera del sistema como un 
todo (y de cada institución por separado) permite ese 
balance. 

 Más fácil decirlo que hacerlo: para que la Pma funcione, 
quedan muchas preguntas por responder. Datos, modelos, 
……….



Basilea III

Capital Liquidez
Riesgo 

sistémico

Calidad, 

transparencia

Todos los 

riesgos

Leverage

Buffers

LCR corto 

plazo

NSFR largo 

plazo

+ k bancos 

sistémicos 

+ k derivados 

sistémicos

+ k exposición 

inter financiera

Capital 

contingente

CCP para 

OTC



Reformas y desafíos pendientes



Brechas regulatorias en América Latina

 Implementación de Basilea III

 Supevisión consolidada

 Resolución de bancos en problema

 Gobierno corporativo de los reguladores

 Otros temas clave para sistema financiero sustentable

o Protección al consumidor: bienes jurídicos protegidos

o E-banking: grupos de interés y riesgo operacional

o Una reflexión final: autorregulación y la fe pública 





Nota: Definición de inclusión financiera de la OCDE.





Depósito

en celular

Pago con 

celular

Países 

pobres

9,1% 2,7%

A.Latina 1,9%  1,9%

Notas: % población > 15 años y > 25 años, 
respectivamente .
Fuente: Banco Mundial, 2011



Obvio, pero incorrecto, hasta ahora

“Si su banco pudiera partir de cero, así sería” (campaña 
de marketing para el lanzamiento en 1999 del banco 
por internet Wingspan). Un año después no existía…..

…. y 10-20% más 
sucursales hoy que 
una década atrás. 



Innovación y riesgo operacional: balance necesario

The Royal Bank of 
Scotland (RBS)  
experimentó fallas de 
sistema recientes.Las 
fusiones explican en 
parte estos problemas. 



La única obligación de una 
empresa es aumentar sus 
utilidades, 
………………“siempre y 
cuando respete las reglas 
del juego, esto es, 
participe abierta y 
competitivamente, y sin 
engañar ni cometer 
fraude”, Milton Friedman.

Para un mercado sustentable, también la ética

Do business schools incubate criminals? Luigi Zingales (Julio 16, 2012)
http://www.bloombergview.com/articles/2012-07-16/do-business-schools-incubate-criminals-
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