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Capitulo 1:

ANALISIS Y DETERMINACION DEL

PROBLEMA DE INVESTIGACION

1.1  NOCIONES GENERALES

El sistema financiero boliviano ha sido objeto de una profunda transformacion
en los iltimos afios y es que, las funciones econdmicas de los bancos han ido mucho
mds alld de la mera asignacion de capital, produciendo modificaciones en la
composicion del mercado bancario boliviano. Los nuevos instrumentos financieros
permiten ahora que, los agentes econdmicos, elijan con mayor eficiencia la
distribucion temporal del consumo (consumo actual por patrimonio finuro), la
diversificacion de activos financieros (gestion de riesgo), la separacion de propiedad
y el bontro! operativo diario (gestion corporativa) y, el uso de informacion agregada

sobre los resullados de las empresas en el mercado.

El negocio bancario, se ha convertido en un regocio de alto riesgo
estructurado sobre la confianza del piiblico en las Instituciones Financieras y sobre la
competencia profesional de éstas para adminisirar los riesgos que se derivan de su
operatoria. Si se debilita la fe piiblica en la solvencia, liguidez o idoneidad de una
institucion financiera o si la calidad de sus activos se deterioran y con ellos su
adecuada solvencia y liquidez, bien sea por -razones imputables a su gestion

adminisirativa 0 a razones exdgenas a su propia actividad, se presenta la crisis.



Z La Crisis Bancaria en Bolivia

Algunos autores, opinan que las crisis financieras son ocasionadas
generalmente por tensiones macroeconémicas (1), que agravan los problemas de un
sistema bancario ya debilitado (2), caracterizado en general por situaciones de
insolvencia en diversos grados (3), asociados con una situacion en que una fraccion
importante de deudores con el sistema bancario y financiero, no es capaz de cumplir
con sus compromisos de pago en los términos paciados, ex ante (4). La contrapartida,
por el lado de las instituciones financieras bancarias, es la incapacidad de éstas para
servir sus compromisos con sus acreedores, también, en los términos inicialmente

Jfijados.

Pero, al ser el sistema financiero una caja de resonancia de lo que ocurre en
el sistema econdmico en su conjunio, creemos que no es lo mismo enfrentar el
problema de uno o varios bancos inestables que una crisis generalizada, por tanto,

debemos identificar algunas caracteristicas que definen una crisis bancaria.

i) Los desarreglos fiscales gubernamentales pueden originar posiciones de
endeudamiento interno o externo, con una incidencia implicita en el desempeiio de la
banca. Si el gobierno opta por el endeudamiento interno, éste, presianard la demanda
en el mercado de dinero, encareciéndolo y generando un efecto crowding out en el
sector privado, deteriorando ast, la calidad de la cartera bancaria. Si opta por el
endeudamiento externo, los negocios financieros se canalizardn a través de la banca
extranjera restdndole a la banca privada nacional la posibilidad de lograr una mayor

y mejor diversificacion de su cartera con activos de mejor liquidez.

Véase, Kindleberger, 1978; Minksy, 1980; Diaz Alejandro, 1985; Friedman y Schwartz, 1960.
Patifio Sarcmelli, 1997, Pag, 39

Le Fort V., Vial Ruiz-Tagle, 1987, Pag. 30

Solimano Andrés, 1987, Pag. 109

o B —



3 Anilisis y Drerminacion def Froblema

i} La inflacion es un enemigo peligroso de la estabilidad del sistema financiero.
Afecta inicialmente las expectativas de los agentes econémicos, Hevdndolos a tomar
decisiones de inversién en instrumentos de muy corto plazo, produciendo, el riesgo de
liquidez bancaria. Segundo, porque puede ser la causa de un fendmeno de
desmonetizacion que induzca al sistema a financiarse a través de fuentes de recursos

RIS ONErosas.

iii)  La recesion econdmica es otro fenémeno que afecta la solvencia del sistema
bancario producto de las moras_generalizadas del sector real de la economia,
generando procesos masivos de  refinanciamiento por un efecto negativo en la

capacidad de pago de los titulares de los créditos.

iv) La crisis bancaria entonces, puede tener origen en el comportamiento mismo
de las empresas financieras; particularmente, el referido al manejo del riesgo
crediticio, por lo que la concentracion de la cartera en pocos individuos o empresas

O en cleros sectores econdmicos es causa recurrente de bancarrota.

V) Puede presentarse una crisis generalizada por pdnico, caracterizada a su vez,
por corridas de depdsitos y desconfianza del piblico. Este proceso se denomina "efecto
domind" y da lugar al "riesgo de contagio”, cuya materializacion puede originar una
"crisis sistémica” y/o un "sobreendeudamiento financiero”, llevando inicialmente a
los agentes econdmicos, a un inevitablemente estado de cesacion de pagos por

iliquidez, y posteriormente por afectacion de su propia estructura de solvencia,

Bolivia ha vivido entre 1994 'y 1997 una crisis en su sistema financiero con
serios problemas e la Banca que representa en promedio, cerca del 83 por ciento del

Sistema Financiero, por lo que la vulnerabilidad de la economia a un mal
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Juncionamiento de las Instituciones Financieras se hizo atin mayor.

Este es el reino del banquero... "afirmd hace afios Georges Ripert (5), lo que
actualmente no resulta alejado de la realidad, pues hoy la acentuacion del interés
econdmico, fundado en la movilidad de la riqueza, significa un desarrollo importante
de la actividad bancaria de Bolivia, convirtiéndose en palanca insustituible para el

normal desenvolvimiento del sistema econdmico.

1.2 PROBLEMATICA

Desde el principio de la historia de las finanzas, la Banca ha sido
intermediaria de riesgos, de hecho, la razon de existir de las instituciones Sfinancieras
bancarias es precisamente su capacidad de desarrollar dicha intermediacion. Sin
embargo y mity a menudo, derivados del manejo del riesgo de liguide; y del riesgo
crediticio, los bancos, manejan otro tipo de riesgos, pudiendo ser estos, de mercado,

operativos, legales y/o normativos.

Preguntémonos entonces:

St la intermediacion de riesgos es tan antigua como la Banca misma, por qué durante
los wltimos afios, la administracion de riesgos en Bolivia, adquiere relevancia y
sofisticacion?. La respuesta no necesariamente se encuentra en que el mercado
Jinanciero se haya convertido en mds riesgoso, sino, creemos que se debe al desarrollo

de cuatro razones fundamentales:

3 Ver, Vergara Blanco Alejandro, 1990, Pag.14
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aj Un mayor apetito por riesgos en los Intermediarios Financieros Bancarios.
b) Una mayor competencia entre intermediarios.

c) Una mayor transparencia en el mercado financiero.

d) El desarrollo de un sistema de regulacion mds eficiente.

1.3  AMBITO TEORICO Y PRACTICO DEL PROBLEMA.

El sistema financiero parte de la existencia de unidades excedentarias y
deficitarias de liquidez en la economia (6). Sf los agentes economicos optan por gastar
o consumir esa liquidez, estamos frente a unidades deficitarias, y si sacrifican la
satisfaccion de una necesidad proxima mediante el ahorro de esa liquidez estamos ante
unidades superavitarias. Entonces, el proceso de intermediacion financiera (7), es
aquella actividad habitual realizada por una entidad autorizada, consistente en la
mediacion entre la oferta y demanda de recursos financieros prestables, donde, tanto
los recursos propios como los recursos provenientes de terceros (8), juegan un rol

preponderante en la empresa.
1.4  JUSTIFICACION TEORICA DEL PROBLEMA.

Si bien el proceso descrito anteriormente estd debidamente respaldado por
disposiciones legales vigentes, lo que se modifica a fravés del tiempo, son los
Instrumentos financieros que aparecen como respuesta a las nuevas regulaciones

establecidas por la autoridad competente, lo que implica, la presencia de continuas

6 Ver, Grossman S. Miller, 1988, Vol 43 No. 3

7 Ley No.[488, de Bancos y Entidades Financieras.

8  Pecking Order establece un orden de prioridad a partir del origen de los recursos de terceros, en la
cual, el financiamiento via patrimonio posee la dltima prioridad, siendo los recursos propios 1a primera

5
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innovaciones (Miller 1986), consecuencia de las diferentes invenciones gue se vienen
realizando en este contexto. Kane (1981) define a la invencion como el acto de
encontrar nuevas formas de hacer mds itil v rentables las cosas y, a la innovacion

como el acto de poner en prdctica la invencidn.

Recordemos que los cambios paulatinos en los sistemas de regulacion
Jinanciera en las ultimos diez arios, han provocada, que los servicios prestados par los
Intermediarios Financieros Bancarios sean numerosos y de diversas clases
evidenciando, la presencia de economias de dmbito (9) desarrollando, una mayor
competencia por la aparicion de diversos tipos de intermediarios financieros (10) a
inversionistas privados. Por lo tanto, esa libertad econdmica - a la que estd
acostumbrada el sistema financiero - estd definida fundamentalmente por los derechos
de propiedad y la libertad de elegir; y la debilidad de la economia es la ausencia de
una culfura de ahorro interno, relevando la importancia de crear adicionalmente, una

culiura de administracion de riesgos.

1.4.1 JUSTIFICACION METODOLOGICA

Para el logro de los objetivos del tema de investigacion, y para la
comprobacidn de la hipdtesis, empleamos en el andlisis economico los Métodos
Inductivo e Historico. El peligro de la induccion, al igual que el método historico en
general, reside en que un suceso que sigue a oiro no justifica necesariamente la
conclusion de que estd originado por él, por lo que atras causas menos obvias y mds

alld de nuestra propia atencion, pueden funcionar. Salvando esta apreciacidn,

fuente de financtamienio.

9 Gregoire J, Mendoza, 1990: "Estructura del Mercade Financiero”, Estudios de Economia,
Universidad de Chile, Pag. t5

{4 Ver, Fama Eugene, 1980, Journal of Monetary Econoinics No.6
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relacionamos el conjumo de observaciones a una teoria o hipotesis de causa y efecto,

con un marco tedrico y deductivo definidos.
1.4.2 JUSTIFICACION EMPIRICA

Como toda investigacion cientifica, ésta Tesis de Grado pretende apartar al
mejor control de la Banca en particular y las premisas que en ésta se desarrollan
puede generalizarse a otros intermediarios financieros, en lo correspondiente a sus
diversas actividades. La tesis y los capitulos que la componen, esidn escritos sobre la
base de nuestra corta, pero fructifera experiencid en la banca privada, extranjera y

estatal; asi como de una limitada, pero muy selecta fuente de informacion y literatura.

Fuente Primaria: Informacion Institucional, Legal y Normativa, Boletines Mensuales,
Informacion Analitica Trimestral y Anuarios Estadisticos, de la Superintendencia de

Bancos y del Banco Central de Bolivia.
Fuente Secundaria: Textos especializados en Gestion, Estrategia, Control y

Supervision Bancaria, publicaciones y articulos periodisticos y referencias publicadas

sobre las crisis financieras internacionales.

1.5 DETERMINACION DE LOS OBJETIVOS

Debido a que son muchos los factores que influyeron en la denominada "Crisis

Bancaria Boliviana"(11), el objetivo general del trabajo es demostrar que su origen

t1  La Crisis Bancaria en Bolivia puede tener un origen Microcconémico (administracion bancana,
control de riesgos y/o, funcionamieato del mercado); Macroecondmico (politica monetaria e inflacion,
politica fiscal, pdlitica eanbiaria, etc.); e Institucional (Legislacién Bancaria, Supervision y Control).

7
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no tiene solamente bases macroecondmicos sino que se basa precisamente en aquellas
Consecienclas econdmico financieras que han ejercido influencia sobre la banca
boliviana, es decir, creemos que en determinadas instituciones del sistema bancario
boliviano, se dio una situacion de sobreendeudamiento financiero acarreando una
importanie crisis institucional con efectos lgicos en el sistema financiero de nuestro
pals. Lo que no debe oculiarse sin embargo, es que el diferimiento de pérdidas
definitivamente, tienc causas y efectos muy profundos, reflejados circunstancialmente

ent la situacion delicada de algunos Bancos del sistema financiero.

1.6 PLANTEAMIENTO DE LA HIPOTESIS

La hipotesis evaluada es la siguiente.

"La Crisis Bancaria en Bolivia es producto del sobreendeudamiento de
determinados Intermediarios Financieros Bancarios que combina una
desvalorizaciéon de activos con una liquidacion de pasivos y; los desajustes

macroeconomicos nto son determinantes en el fratamiento de la crisis".

VARIABLE INDEPENDIENTE (CAUSA)

Inadecuada adminisiracion de riesgos y deficiente funcionamiento del mercado.

VARIABLE DEPENDIENTE (EFECTO)

Sttuacion de sobreendeudamiento en determinados Intermediarios Financieros

Bancarios.

VARIABLE MODERANTE
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Los desajustes macroeconomicos como catalizadores de la crisis bancaria.

1.6.1 JUSTIFICACION DE LA HIPOTESIS

En 1930, Irving Fisher demosiré que los directivos de una empresa deben
invertir en activos reales hasta que la rentabilidad marginal de la inversion sea igual
a la tasa de renfabilidad de las inversiones con un nivel de riesgo similar disponibles
en el mercado financiero y puesto que los accionistas estan undnimemente de acuerdo
sobre los criterios de inversion, estos, pueden delegar la gestion de la empresa en

directivos profesionales y calificados.

En Bolivia, la banca privada cuenta con accionistas de gustos, patriinonios,
tolerancias al riesgo v oportunidudes de inversion personal muy diferentes y como el
mercado financiero es competitivo, la maximizacion del valor presenie neto implica
también la maximizacion de la reniabilidad sobre el costo en términos de utilizacion
de las recursas; por tanto, busca la consecucidn del optimo privada y sacial en el

sentido mds amplio.

Consideramos que, los problemas estrucinrales del sistema bancaria boliviano,
surgieron de las modificaciones del aparato productivo y de la diversificacion de las
empresas bancarias, provocando cada vez con mds intensidad, una demanda creciente
de recursos financieros, sin la contrapartida de un desarrollo paralelo en la estructura
financiera, es decir, las particularidades propias del probeso de intermediacion y del
tipo de desarrallo del "Sistema Financiera Baliviano” incidieron en el comportamiento

de algunos intermediarios financieros bancarios.
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1.7 ALCANCES DE LA INVESTIGACION

El trabajo de investigacion se circunscribe al comportamiento del Sistema
Bancario en las iltimas dos décadas. Se toma como base de estudio a los once (11)
bancos privados nacionales, a los cuatro (4) bancos extranjeros y a los once (11)

bancos en liquidacion que a enera de 1999 existen en el territorio nacional.

Incorporanos en el ambito de estudio la Ley de Bancos y Entidades
Financieras (Ley No.1488), la Ley 1670 del Banco Central de Bolivia, la Ley de
Pensiones (Ley 1732), la Ley del Mercado de Valores (Ley 1834), la Ley de Propiedad
y Crédito Popular (Ley 1864) y la Ley 1178 de Administracion y Control

Gubernamentales.

Asimismo, las modificaciones aprobadas por el Comité de Normas Financieras
de Prudencia, (CONFIP), referentes al Reglamento de Evaluacién y Calificacion de

la Cartera de Créditos vigente a partir de Enero de 1999.
Las instituciones relacionadas con él dmbito de estudio son:

» El Sistema de Regulacion Financiera (SIREFI), creado mediante el Art. 44 de la
Ley de Pensiones, bajo la tuicion del Ministerio de Hacienda y conformado por la
Superintendencia de Recursos Jerdrquicos del Sirefi (SRJ), la Superintendencia de
Bancos y Entidades Financieras normada por la Ley 1488 (SBEF), y la
Superintendencia de Pensiones, Valores y Seguros (SPVS) creada por la Ley 1864
como Organos autdrquicos y personas juridicas de derecho priblica con jurisdiccion

nacional.

10
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» El Comité de Normas Financieras de Prudencia (CONFIP): como drgano
encargado de la aprobacion de las normas de prudencia para el funcionamiento
del sistema financiero nacional e instancia de coordinacion de las actividades de

las SBEF y de las SPVS.(Ley 1864 Art. 30).

» El Banco Central de Bolivia (B.C.B.): como la inica autoridad monetaria del pais
y el drgano rector de todo sistema de captacion de recursos e intermediacion

financiera. (Ley 1488 Art. 143).

> La Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras (S.B.E.F. ). al ser el
organo rector del sistema de control de toda captacion de recursos del piblico y
de intermediacion financiera del pais inclityendo al Banco Central de Bolivia. (Ley

1488 Ant. 153).

1.8 ESTRUCTURA DE LA TESIS

La tesis parte de la hipdtesis de que la crisis bancaria en Bolivia es producto
del sobreendeudamiento de determinados intermediarios financieros bancarios y que
los desajustes de las variables macroecondniicas no son determinantes en el

tratantiento de la misma y solo contribuyen como determinantes empfricos de la crisis.

El Capitulo 1, muestra las razones de indole personal que motivaron la
eleccion del tema, el problema investigado, los objetivos del trabajo y la metodologia
utilizada en la elaboracion general del trabajo. En el Capitnlo 2, desarrollamos el
marco de funcionamiento de los intermediarios financieros bancarios, sus rasgos

generales y elementos bdsicos como entidades de crédito en el Sistema Financiero. La

11
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estructura y las caracteristicas bdsicas del mercado bancario boliviano, son descritos

en el Capitulo 3.

En el capitulo 4,comtextualizamos el estudio de aquellos factores que han
condicionado el entorno del sistema bancario, centrando el andlisis en la evolucion de
la reruabilidad y el riesgo en el negocio bancario a partir del comportamiento de los
indicadores de rentabilidad, capacidad, morosidad, solvencia y eficiencia, basados en

el sistema de evaluacion y calificacion CA.M.E.L.

Como la existencia de prdcticas bancarias _inadecuadas, as{ como la
concentracion del mercado bancario en manos de grupos financieros organizados, no
necesariamente encuentra respuesta en que el mercado se haya convertido en mds
riesgoso, el 5to. Capitulo, desarrolla aquellos supuesios explicativos del
sobreendendamiento que muestran los actores econémicos en el sistema bancario,
evaluando el comporiamiento y los efectos de las variables macroecondomicas en la

crisis bancaria.

El Capitulo 6to., relaciona la gestion de riesgos financieros con un inadecuado
control y supervision del riesgo, los mismos que pudieron levar a la quiebra a
determinadas instituciones financieras, provocar fusiones, hacer inviables planes
estrategicos de recuperacion y fortaleciniento financiero y/o desencadenar graves

incidencias que en nada contribuyen a mejorar los resultados en la gestion bancaria.

Los resultados y conclusiones son preseniados en el Capitulo 7, evidenciando
aquellos factores que indujeron a la crisis bancaria en Bolivia. Presentamos, una guida
praciica para la administracion de riesgos financieros en un banco como parie de
nuesira propuesta y como aporte al problema, a la ciencia financiera y al pais,

12
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ponemos a consideracion de las autoridades financieras un test basado en la teoria de
riesgo de John Hollivell, que nos permitird reducir la exposicion al riesgo o asegurar

su cobertura total o parcial.

Finalmente en los Anexos No.1 y 2 desarrollamos los grados de vinculacion
del sector bancario con el sector real de la economia, desagregando la composicion

de los mayores grupos financieros en Bolivia hasta 1998.

EL AUTOR
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Capitulo 2:

MARCO TEORICO

En este capitulo desarrollamos el marco de actuacion, en el que se desenvuelve la
actividad bancaria, resaltando los factores que, en los wltimos aiios, han condicionado
el negocio bancario y su entorno competitivo. Definimos conceptos bdsicos sobre los
Sistemas Financieros, el rol de los Intermediarios Financieros y la Intervencion Estatal
en la Regulacion Financiera, observando los problemas del financiamienio en la

expansion de la capacidad productiva en el caso boliviano.

2.1  PRINCIPALES ELEMENTOS DEL SISTEMA FINANCIERO.

Los sistemas financieros estan conformados por las autoridades que los
gobiernan, regulan y supervisan y las instituciones que operan en los mercados del

ahorro, la inversion, el crédito y los servicios auxiliares de los mismos. (12)

Asi pues, en un sistema financiero, encontramos elementas fundamentales coincidentes:

a) Instrumentos o Activos Financieros.

b) Instituciones o Intermediarios Financieros
c) Mercados Finarncieros

12 Banco Mundial, 1289, Pig.28
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15 Marco Teéaco

El sistema financiera es, entonces, el marco dentro del cual las unidades
excedentarias y deficitarias buscan los instrumentos financieros que necesitan,
ofertados, generalinente, por los intermediarios financieros dentro de los mercados

Jinancieros.

a) Instrumentos o Actives Financieros.

Los activos financieros (13), son titulos emitidos por las unidades economicas
de gasto deficitarias, pudiendo ser estos de dos clases: reales (bienes fisicos) o
financieros (pasivos de otros agentes econdmicos). Estos Gltimos tienen como
caracteristicas principales: el grado de liguidez, en funcion de su facilidad de
conversion; el riesgo, en funcion de l.a. solvencia del emisor y sus garantias; y, la

rentabilidad o la capacidad de producir intereses u otros rendimientos.

b) Instituciones o Intermediarios Financieros:

Los intermediarios financieros pueden ser de dos tipos: 1) Entidades
Financieras ¢ aquellas encargadas de recibir fondos prestables del publico con el
compromiso futuro de reembolsar dichos fondos (Bancos, Cajas de Ahorro,
Cooperativas de Crédito y Establecimientos Financieros de Crédito) y, ii) Entidades

No Financieras (Aseguradoras, Almacenes Generales de Depdsito, eic.).

Bencivenga y Smith demostraron ya en 1991, que si los Bancos tienden a
alterar la composicion de sus caplaciones, estos, afectaran la tasa real de crecimiento
econdmico a través de la acumulacion de capital, sin enmbargo en 1993, King y Levine

al desarrollar su modelo de Crecimiento Enddgeno, plantearon que los Sistemas

13 Lapez Pascual Joaguin y Sebastian Gonzales Altina, (1998), "Gestién Bancaria: Los huevos
retos en un entorno global”, Serie McGraw-Hill de management, Barcelona-Espafia, Pag.4 y ss.
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Financieros no solamente movilizan la captacion de recursos para financiar las
actividades mds remtables (productividad y diversificacion del riesgo) sino que también
evaluan, los retornos esperados al realizar actividades "innovadoras” exitosas,
acelerando el crecimiento econdmico. Lo innovador es el rol monitoreador de los
intermediarios financieros , lo que refuerza la propuesta de Diamond (1984) quien
desarrollia la Teoria de Intermediacion Financiera, basada en la minimizacion del
costo de monitoreo de informacion, que es Hitil para resolver problemas de incentivos

entre prestainistas y prestatarios.

Por lo tanto, los bancos se ven afectados, por dos fendmenos: i) la
“desintermmediacion”, que es un proceso por el cual los intermediarios tradicionales,
se ven sorteados por los ofertantes de los productos y por los clientes finales y que estd
a su vez, estrechamente vinculada con la "desregulacion” que stupone la cafda de las
barreras tradicionales que permitia a los Bancos realizar actividades de forma
exclusiva sobre determinados productos y; if) la "Innovacion Financiera", que se
refiere a la creacion de nuevos productos para satisfacer demandas mds exigentes

dentro de una mayor cultura financiera.

c) Grupos Financieros:

Los grupos financieros o conglomerados constituyen una expresion nuis
elaborada de la banca, ya que a través de las subsidiarias, un banco puede desarrollar
cualquier otro iipo de actividad financiera (14) y cnando la estructura de propiedad
de los Bancos es desconcentrada, la eficiencia del sisremé se maximiza en la labor de
intermediacion, al ser los Bancos, verdaderos agentes de sus depositantes en la

seleccion de activos para colocar sus fondos. Pero, cuando los Bancos tienen una

14 Lorente Migue! A., 1980, Pags. 56 y ss.
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estructura de propiedad concentrada y pertenecen a un grupo de empresas, se
transforman en "representantes” del grupo de empresas a que pertenecen y sit aiehcion
se centra en olorgar recursos financieros en mejores condiciones, resintiendo el
cumplimienio de su rol. Este problema se hace mds drdstico y determinante, en la
medida que las empresas del grupo se encuentran en problemas, o cuando entre los
objetivos del conglomerado se encuentra el crecimiento de forma preponderante, la que

tiene un impacto negativo sobre la estabilidad y solidez del sector financiero.

d) Regnlacion de las Institucianes Financieras:

Aungue se considere paraddjico, en el nuevo escenario de libertad en gie se
desenvuelven los sistemas financieros, las recomendaciones del Comité de Basilea para
la Supervision Bancaria han contribuido en la modernizacion de la normativa
prudencial actual, cuyo objetivo es, mantener sistemas financieros sanos y eficientes.
En general, se definen las normas prudenciales como aquellos actos oficiales (leyes,
reglamentos 'y politicas o procedimientos sancionados por el Esiado), que: i)
promueven la solidez de las Entidades Financieras a través de un control adecuado de
los riesgos y un sistema eficaz de gestion interna, y ii) protegen a los ahorristas frente
al fraude y practica dolosa velando porgue los agentes financieros cumplan sus

obligaciones fiduciarias.

Las normas sobre capitales minimos, adecuacion patrimonial, clasificacion de
cartera de créditos y de inversiones y la diversificacion de riesgos, forman parte del

inventario de disposiciones que llevan la huella de la ?egulacidn prudencial y la

17



18

La Crisis Bancaria en Bolivia

supervision adecuada. (15)
Held (16), establece tres tipas de regulacicn para las instituciones financieras:

i. Regulacion Financiera: Que cantribuye a la estabilidad macraecondmica,
buscanda mayor eficiencia privada y social en la asignacién de recursas mediante

tasas de interés y tipos de cambio reales.

ii. Regulacion Organizacional: Orientada a mejorar la eficiencia de las propias
instituciones financieras a través de wna mayor liquidez y profundizacidn

Jinanciera. (Grassman y Miller, 1988).

iii. Regulacion Prudencial: Preservando la solvencia y  estabilidad de los
intermediarias finaiicieros y agentes econdmicas que participan en el praceso de

intermediacian financiera.

El proceso de globalizacion financiera ha supuesto un aumenta del tamaiia de
los mercados y de la campetitividad, provocanda que los consumidares ¢ usuarias
finales de productas financieras se beneficien con servicios mds baratas y de mayor
calidad, pero estos procesos han supuesta también, un incremento en el grado de
expasicion al riesgo para los bancos, recortanda sus mdrgenes y disminuyendo su

apalancamienta financiera.

e) Sobreendeudamiento y Crisis Financiera.

Canceptualmente, existe una situacion de sobreendeudamiento cuando el

15 La regulacién financiera beliviana se caracterizd por ser una de las mmds dispersas de ia region.
Ademids de la Ley Kemmerer de 1928, la integraron 82 leyes, decretos leyes y decretes supremos, hasta
la premulgacién de fa Ley No. 1488 que recogié en un sélo cuerpo la jegisiacion bancaria actual.

18



19 Marco Tedrico

agente economico que contrajo la obligacion, se encuentra imposibilitado de pagar el
principal y los intereses en los términos contratados (17). Puede ser transilorio o

penmanente.

En el primer caso se presento un problema de flujos de caja; en el segundo,
se da origen a un problema de solvencia que implica pérdidas de capital, las que
deberdn ser asumidas por algin agente econdmico. En ambos casos, el
sabreendeudamiento puede deberse a errores de prediccidn de los flujos de caja,
subestimacion de las tasas de interés o a la existencia de seflales e incentivos que
inducen a los agentes ecandmicos a endeudarse, a sabiendas que la probabilidad de
que puedan hacer frente a sus obligaciones en el futura es relativamente baja. La crisis
Jinanciera ocurrira cuando un nimero sighificativo de intermediarios financieros se
encuentren inposibilitados de hacer frente a los pagos de intereses y cubrir los retiros

de depdsitos, con los ingresos normales de operacion, reservas y capital propio.

Es indudable que wuna situacion generalizada de sobreendeudamiento
desencadenaria una crisis financiera por desvalorizacion de activos bancarios y si bien
es practicamente impasible identificar un canjunio de causas comunes que expliquen
las origenes del sobreendeudamiento y la crisis financiera, hay varias elementos que

estan presentes en casi tadas ellos con diferente grado de imtensidad.

El punto cemiral de nuestro andlisis es el supuesto de que la situacion de
sobreendeudamiento, en determinados intermediarios financieros bancarios, ain existe

y que ella acarrea un importante efecto financiera en nuestro pais.

(6 Held G., 1994, Pag. 26
17 Le FortV., Vial Ruiz - Tagle, 1987, P4g. 63 y ss.
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D El Problema del Financiamiento:

Al examinar los problemas de financiamiento y la expansion de la capacidad
productiva, tomamos como punto de partida el proceso Ahorro-Inversion cuyo

comportamiento es fundamental deniro del Proceso de Intermediacion Financiera.

Si la tasa de ahorro interno es baja, se deduce la necesidad de complementar
el proceso con ahorro externo para lograr una meta macroecondniica global, que no
presente, problemas para un desarrollo futuro. Macroeconomicamente, las
posibilidades de captacion del ahorro externo, estdn vinculadas con los problemas del
balance de pagos. Se realiza y cumple su | finalidad, sélo si permite ampliar la
capacidad para importar insumos y equipos destinados al proceso de inversion. La
accion del Estado, por si misma, no significa mucho si no se le agrega el concepto de

eficiencia global. (18)

El financiamiento interno no exige créditos a largo plazo ya que el proceso de
acumulacion de capital es "narural” y los vecursos financieros necesarios para ampliar
y/o mejorar la capacidad productiva, ademds de ser relativamenie. reducidos, son
fdcilmente atendidos con elevadas tasas de interés. El financiamiento de inversiones
con mayor intensidad de capital (mineria e infraestruciura), es atendido, casi
exclusivamente, con capital extranjero y, en consecuencia, “la politica monetaria y
crediticia debe ser consistente con el logro de los objetivos de la estabilidad y
crecimiento, por medio de una mejor asignacion de recursos financieros, empleando

tasas de interés reales suficientemente positivas que promuevan el ahorro interno e

18 Machicado Saravia, 1990, Pag.158 y ss.
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inversiones eficientes"” (19).
2.2 SISTEMA FINANCIERO EN BOLIVIA

El Ministerio de Hacienda, es el principal administrador de los recursos
destinados a la inversion canalizados a través del Sistema Financiero Nacional, el
cual, esta regulado por la Ley del Banco Central de Bolivia y la Superintendencia de

Recursos Jerdrquicos.

Con la aprobacion de la Ley de Pensiones (1 732) nacio el Sistema de
Regulacion Financiera (SIREFI) y fue modificado con la Ley de Propiedad y Crédito
Popular No. 1864 de fecha 15.06.98 que deterniina que bajo la tuicion del Ministerio
de Hacienda, estara conformado por la Superintendencia de Recursos Jerdrquicos del
Sirefi, la Superintendencia de Bancos y Entidades Financieras y la Superintendencia

de Pensiones, Valores y Segitros, con jurisdiccion nacional.

Al amparo de la Ley 1864, se crea también, el Comité de Normas Financieras
de Prudencia (CONFIP), como drgano encargado de la aprobacion de las normas de
prudencia para el funcionamiento del sistema financiero nacional, con excepcion del

BCB, incluyendo:

Requisitos patrimoniales minimos.
Coeficientes de ponderacion de riesgos.
Calificacion de Cartera y requisitos de previsionamiento.

Limites de concentracion de activos y crédito.

A N N N

Requisitos de calce de liquidez, moneda y riesgos de tasas de interés.

L9 Trige Loubiére Jacques, 1991, Pag.93

27



22 La Crisis Bancaria en Bolivia

v Calidad de direccidn y administracion, incluyendo aspectos de contabilidad,

controles internos, auditorias interna y externa.

El Banco Central de Bolivia como dnica autoridad monetaria del pais y organo
rector de fodo el sistema de caplacion de recursos e hitermediacion financiera,
propone y acuerda con los organos pertinentes del Poder Ejecutivo la politica
monetaria, bancaria y crediticia, efecutdndola en forma autdnoma, dictando normas
reglamentarias y asegurando las condiciones de competencia y eficiencia al interior

del mismo. (20)

La Superintendencia de Bancos al ser el érgano rector del sistema de control
de toda captacion de recursos del publico y de intermediacion financiera del pais
incluyendo al Banco Central de Bolivia, tiene entre sus fines y objetivos, cumplir y
hacer cumplir las leyes, decretos y normas reglamentarias relativas al Sistema
Financiero Nacional, velando por la estabilidad y solvencia de las entidades que lo

integran. (21)

Todas las Entidades Financieras Bancarias y las de servicios auxiliares
financieros, deben constituirse de acuerdo a las normas contenidas en los Titulos
Segundo y Tercero de la Ley de Bancos y Entidades Financieras y en lo conducente a
las disposiciones contenidas en las leyes 1670y 1864 del Banco Central de Bolivia y
de Propiedad y Crédito Popular, respectivamenie; sin embargo, la enmienda
legislativa de 1993, universaliza la prestacion de los servicios financieros facultando

a los Bancos a participar en actividades bursdtiles solo a través de agencias de bolsa

20 Art. 143, Ley No.1488 de 1993,
21 Art. 152 Ley No.1488 de 1993,
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constituidas como sociedades anonimas filiales (22), por lo que, la democratizacion
del crédito como proposito de la regulacion financiera adquiere estirpe constitucional

(23).

2.3 SISTEMA BANCARIO EN BOLIVIA

Hermos definido a las instituciones financieras como las personas juridicas que,
con autorizacion del Estado, hacen de la captacion, manejo, aprovechamiento e
inversion de dineros provenientes del ahorro del piiblico, y de la prestacion de

servicios complementarios al crédito y a la actividad financiera, su profesion habitual.

Sin embargo, en todos estos eventos, las entidades bancarias, surgen con una
capacidad juridica restringida, toda vez que no pueden iniciar sus operaciones
financieras inmediatamente. Los aris. 14y 15 de la Ley 1488 autorizan a la
Superintendencia de Bancos para expedir un permiso de constitucion de
establecimiento, quedando a cargo de los fundadores el deber de cumplir con la
protocolizacion de los documeritos de constitucion y estatutos dentro de los 180 dias

siguientes.

Luego de la formacion juridica de la institucion financiera, ésta debe obtener
del Estado el permiso de fincionamiento expedido por la Superintendencia de Bancos
una vez suscrito y pagado en efectivo el total del capital minimo, habilitado el local
para el funcionamiento de la entidad financiera y organizada administrativamente ésta.
(Art. 16). Por lo tanio, la organizacion de una institucion financiera estd sujeta al

Juicio discrecional de la autoridad competente, quien por lo general, no sélo establece

22 Arts. 35, 38,39y 51 Ley No.1488 de 1993,
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la responsabilidad e idoneidad de los promotores, fundadores y adminisiradores, sino
que puede discernir acerca de la bondad del proyecto en si mismo y si éste concita el

interés piblico.

Aparece entonces, una constante legislativa: las inversiones de capital sélo son
posibles en los casos contemplados expresamente en las disposiciones vigentes, 0 en
aquellos otros que en ejercicio de facultades delegadas, In Superintendencia de Bancos
autorice para cdlculos de solvencia (Ar1.51, ibidem). Se irata por tanto, de inversiones

en empresas de seguros y entidades de servicios financieros.

Ahora bien, independientemente del grado de libertad que se otorga al
respecto, desde el punto de visia de la normatividad prudencial, se exige informacion
contable y financiera consolidada, ordenando periédicamente la evalnacion individual
del riesgo para cada una de las inversiones y causacion de provisiones en caso del
establecimiento de pérdidas probables y cuantificables, estableciendo restricciones
legales que impiden la piramidacion del capital al interior de los grupos financieros,
para lo cual, dichas inversiones se restan del concepto de capital social a los efectos
de la determinacion del patrimonio neto, proscribiendo la imbricacion de capital, por
lo que se prohibe la posibilidad de que las sociedades filiales tomen participacion de

capital en las empresas matrices.

2.4 LA REGULACION FINANCIERA EN BOLIVIA

La legislacion boliviana al referirse a la constitucion de las entidades

bancarias nacionales, establece un inventario de inhabilidades que impiden a

23 D.S. 22586 de 1990 Art. 7.
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deierminadas personas naturales, ostentar el cardcter de fundador de una entidad
financiera. Salicita, que los posibles fundadares, dirijan mediante memorial, una
salicitud de autorizacion de constitucion ante el Superintendente de Bancos,
adjuntanda el carrespandiente estudia de factibilidad econdmico - financiera baja
formatos establecidos v toda la documentacion sustentatoria de acuerdo a lo

establecido en el articulo 11 de la Ley 1488.

Los bancos extranjeros que tengai el proposito de abrir Sucursales, Agencias
u oficinas de representacion en Bolivia, deben cumplir con los requisitos exigidos en
los Arts. 17, 18, 19y 20 de la Ley de Bancos y Entidades Financieras y en ningin
caso, una entidad financiera, en funcianes de corresponsalla, padrd efectuar

aperaciohes propias de una Sucursal Bancaria.

El nuevo Proyecto de Ley de Fortalecimiento del Sistema Financiero, considera
madificar el Ari.24 con el siguiente texto: "Los accianistas findadores, requerirdn
autorizacion de la Superintendencia para transferir sus acciones antes de tres (3) afias
de concedida la licencia de funcionamiento. Requerirdn attorizacion previa, todas las
transacciones por las que un accionista llegare a poseer el cinco (3) por ciento o mds

del capital de una entidad financiera”.

El manta del capital pagado minima de las Bancos, con excepcion del Banco
Central, se fija en moneda nacional por una cantidad equivalente a dos millones de
derechas especiales de gira (Art.21) y en todo momenta las entidades [financieras
bancarias deben mantener un patrimonio neto equivalente a por lo menos el 8 por
clento del total de sus activos y contingentes panderadas en funcion de sus riesgos. A

partir del 31.12.98, el caeficiente de adecuacion patrimanial debe ser del 10 por
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ciento. Para el calculo de la relacion anterior, el nueva Proyecto de Fortalecimiento
sustituye el articulo 48 de la Ley 1488 con el siguiente texto: ElI Patrimonio de las
entidades de intermediacion financiera estard constituido por: 1) El Capital Primario
formado por el capital pagado, las reservas legales y por otras reservas no
dispomibles, i) El Capital Secundario constituido por deudas que contractualmente
estén subordinadas a todos los demds pasivos, que no excedan el 50% del capital
primario, 'y que tengan ademds, saldos por pagar con plazos de amortizacion
superiores a 5 aflos; y por previsiones genéricas para cubriy pérdidas futuras no
identificadas en el momento. En ningun caso, el capital secundario total podrd exceder
del 100 % del capital primario. Por lo tanto, el Patrimonio Neto para propdsitos del
Indice de Solvencia, se calculard camo la suma del capital primaria y el secundario,

deducidos los ajustes determinados por la Superintendencia y los auditores externos.

Con relacion a la Cartera de Créditos, los bancos no podrdn conceder o
mantener créditas a un prestatario a grupa de prestatarios, por mds del 20 por cienta
de su patrimonia neta (Art.44) y, los créditos que cuenten can una garantia ejecutable
a primera demanda de un banco extranjero de primera linea, podran alcanzar el limite

mdximo del treinta por ciento (30%) del patrimonio neto de la entidad.

Cama el Art. 99 Capitido 11 de la Ley 1488 de Cantravenciones, Infracciones
y Sancianes establece que cuando las entidades financieras, sus directores, sindicos,
gerentes 'y empleados contravengan las dispasiciones de ésta ley o las normas
reglamentarias se hardn pasibles a la imposicidn de sanciones administrativas que van
desde una simple amonestacion hasta la inhabilitacidn temporal o permanente para
desemperiar cualquier funcion en el sistema financiero, la Superintendencia de Bancos,
deberd mantener un registro de cardcter piiblico de funcionarios, empleadas, ex

Juncionarios y ex empleados suspendidos o inhabilitados en el ejercicio de la actividad
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financiera

Sin embargo, y mds alld de las referencias anieriores, lo ciefto es que nuestra
legislacion se reserva la facultad de auworizar la liquidacion o fusion de enitidades
financieras, atendiendo a razones de mercado y de seguridad de terceros (Art. 116y
117; Ley 1488 de 1993), entendiéndose por fusion, una figura estatutaria del derecho,
por virtud de la cual, una sociedad absorbe financiera y juridicamenie el patrimonio
de otra u otras, quienes por ministerio de la ley quedan por este hecho disueltas, sin

necesidad de liquidar su patrimonio ahora, en poder de la sociedad absorbente.
2.5 ESTRUCTURA PRODUCTIVA Y FINANCIAMIENTO EN BOLIVIA.
El financiamiento puede descomponerse en tres niveles distintos:

1. Sector Primario.

Desde 1985, el crecimiento de la agricultura fue extensivo e insignificante el
financiamiento directo de la produccion. La concentracion urbana aumentd la brecha
entre el producitor y el consumidor con un sistema costoso de intermediacion y
demanda de recursos financieros convirtiendo muchas veces los titulos de crédito a
corto plazo en otros a mediano o largo plazo por el mecanismo de sustitucion
periddica de los documentos. Su estructura productiva no se adapté a las exigencias

de un proceso de industrializacion y urbanizacion.

Las transferencias de los ahorros de la agricultura a los demds sectores de la

econonia se efectuaron indirectamente por via del sistema bancario y por mecanisinos
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de tipo social como las ramificaciones de los grandes "grupos familiares” en los cuales

permanecen ocultas las transferencias iniersectoriales (24).

2. Sector Secundario.

La transformacion de la estructura productiva del sector industrial se traduce
en una demanda de recursos financieros que, probablemente, hace aumentar la

dependencia del sector de fuentes exiernas.

A partir de 1987y con la aplicacion del Programa de Ajuste Estructural (PAE)
se revierte la crisis y la declinacion productiva de la industria manufacturera,
orientdndolo primero al mercado interno, para luego a través de las zonas francas, el
RITEX y la maquila incentivar las exportaciones mamifacturadas. Se pramnueve la
Iiberalizacion del mercado financiero eliminanda la banca de fomento y canalizando
créditos refinanciadas, mediante la modalidad de subasta a través de la banca

privada(25).

Se induce al automarginamiento crediticio al no satisfacer las condiciones
establecidas para este sistema bancario en lo relativo a plazos, intereses, montos,
garantias, etc. Las grandes empresas, (vinculadas a no), concentran y generan
porciones significativas del valor agregado y se constituyen en los principales
demandantes de estos recursas financieros. La nueva estructura de los holdings
financieros, dernanda mayor dependencia externa ya que el grueso de los insumos y
bienes de capital es importado y la produccion sustitutiva tiene un significado miiltiple

para el problema del financiamiento.

24 Machicade Saravia y Araujo M., 1993, Pags.46-47.
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De este modo, si se distingue la propiedad de los recursos (extranjeros) de la
formacion de recursos (mercado inferno) se llegara a la conclusion que, incluso la
chota de sustitucion de importaciones efectuada al amparo del capital extramero, se
traduce en una demanda considerable de recursos financieros a corto, mediano y largo

plazo de origen interno.
3. Sector Terciario.

Al abordar los problemas de financiamiento del secior terciario, incluimos, los

servicios de comercio, utilidad publica y servicios financieros.
a) Subsector Comercio:

La demanda de recursos (financiamiento de ventas) requiere de plazos cada vez
mas prolongados forzande un mayor gasto en los consumidores, por encima del nivel
de sus ingresos mensuales disponibles. Por tanto, se transfiere al consumidor la carga
Jinanciera y para evitar una limitacion radical de su tasa de acumulacion provocada
por la disminucion de la tasa de rotacion del capital propio, las empresas comerciales
se ven obligadas a asociarse en forma mds o menos estrecha con entidades financieras
no bancarias de las cuales pasan a ser verdaderas extensiones. Este "mercado
privado” permite, entre otras cosas, que el financiamiento de los bienes de consumo,
en particular los duraderos, sea independiente de las fluctuaciones de crédito a que

esta sujeto el sisterma bancario tradicional.

b) Servicios Piiblicos:

25 Montaiio O. y Villegas Q., 1993, Pag. 110
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Como las empresas de servicios piiblicos no pudieron hacer provisiones de
Jfondos suficientes para cubrir la depreciacion en términos reales, se ha producido de

modo sistemdtico en todas ellas un proceso de descapitalizacion y obsolescencia.

Por la imposibilidad de transferir de manera automdtica a los precios los
aumentos de los costos de operacion, la carga financiera ha sido transferida al erario
nacional, en una presion continua sobre las autoridades monetarias que agrava los
problemas de financiamiento de estas empresas, exigiendo un mayor valumen de
recursas financieros a largo plazo. Los elevados costos de explotacion y la ineficiencia
generalizada del aparato piblico, representan un desgaste del potencial de desarrollo

y mayor presion inflacionaria.

Solo muy recientemente, en determinadas empresas piiblicas y privadas, sobre
todo de energia y telecamunicaciones, se hizo una transferencia progresiva de ciertas
cargas financieras a los consumidores, en especial al financiamiento de la formacion
de capital donde las usuarios pasan directamente a participar en el praceso de

expansicn.

c) Servicios Financieros:

El sector opera en el mercado de bienes y servicios. Su produccion es
financiera. Los precios de sus servicios expresan diversos tipos de interés explicitos en

las operacianes de crédito y financiamiento.

Si consideramos séla el sisteina bancaria, éste seria un sector donde parecerta

haberse producido una desproporcionada expansion de la capacidad fisica productiva
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en relacion con el ritmo de crecimiento de los servicios prestados. En términos de la
capacidad fisica, los unicos indicadores disponibles son el niimero de agencias
bancarias que se han multiplicado extraordinariamente y el del empleo, que también
se duplico, pese a la introduccion de ciertas técnicas que tedricamente perntiten

ahorrar mano de obra.

Esto, no significa que el volwmen bruto de las corrientes financieras haya
crecido tan poco, sino que la composicicn de los activos cambié marcadamente a favor
del corto plazo, de modo que las corrientes liquidas obtenidas a partir de las
posiciones de saldos crecen mucho menos que proporcionalmente. La reduccién de los
plazos de los instrumentos financieros corresponde a un aumento considerable de la

velocidad de rotacion de los recursos a disposicion del sistema financiero,

El hecho anterior, junto con el awmnento paulatino de la diferencia entre los
tipos de interés pagados a los depositantes y los cobrados a los prestatarios, explica

suficientemenie la elevada tasa de wtilidad y de acunmlacion del sistema financiero.

El proceso es claro: el sistema bancario obtiene un monto creciente de
depdsitos a la vista y, por lo wanto, sin carga alguna, y los wmultiplica automdtica y
continuamente por el mecanismo de crédita a corto plazo, cobrando tipos crecientes
de interés, encubiertos bajo la forma de comisiones o descuentos anticipadas que se
acumulan con cada renovacion periddica de los documentos que solicitan las empresas

como forma de alargar los plazos de los présiamos.

Las elevadas tasas de interés del sistema bancario y la creciente demanda de

recursos financieros adicionales por parte de las empresas, en condiciones de gferta
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restringida de crédito bancario, estimulo el surgimiento de una serie de nuevas
instituciones financieras privadas extrabancarias, que inicialmente funcionaban para
swiiinistrar capital de giro a las empresas industriales y comerciales, y mds tarde,

pasaron a financiar directa y crecientemente al consumidor.

El desarrollo de la nueva intermediacion financiera indirecta, en particular las
compafitas de financiamiento como Crediagil, Solucion y Acceso, encontraron su
principal medio de expansion en la emision de nuevos instrumentos financieros, el
crédito personal a sola firma y sin garantes personales estructurdndose un significativo
mercado de capitales, con el auxilio del sistema bancario privado, que pasé a forinar
sus propias compaias, y de las grandes empresas de capital extranjero. En resumen,
la fuente bdsica de recursos na es el ahorro anticipado y voluntario del piblico, sino
las propias utilidades de las operaciones de financiamiento, precedidas en algunos
casos, de entradas de capitales fordneos en la que los agentes ecandmicos tienen una
participacion creciente, debido sobre todo al crédito que las propias empresas les

proporcionan para adelantar el consumo de bienes duraderos.

32



33 El Mercado Bancario en Bolivia

Capitulo 3:

EL MERCADO BANCARIO EN BOLIVIA

En este capitulo, describimos la estructura y las caracteristicas bdsicas del
mercado bancario boliviano para estudiar posteriormente el problema del

sobreendendamiento bancario.

3.1  EL SISTEMA BANCARIO NACIONAL ENTRE 1970 Y 1983

En la década de los aiios setenta el sistema bancario nacional privado,
evoluciono con la presencia de la banca extranjera y se modernizé por razones de
competencia. En los afios ochenta vivié un colapso financiero del cual sdlo se recuperé

a partir de 1985, cuando se estabilizé la economia (NPE).

En éste periodo, los bancos nacionales prefirieron operar con empresas
salventes y/a con empresas de su propio entorno econdmico. Los banqueras
diversificaron sus actividades con la creacion de instituciones de cardcter industrial,
comercial y de servicios. La banca ejercié un control sobre el sistema financiero
utilizando para st, la canalizacion del ahorro pvblico, beneficidndose con Lineas de

Crédito Refinanciadas del B.C.B., que obviamente significé, una reduccion de sus
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costos financieros y la disminucién de riesgos.

3.1.1 CONCENTRACION DEL CAPITAL ACCIONARIO DE LA BANCA
PRIVADA

Como la esiructura del paquete accionario no se modifico sustancialmente en
el mediano plazo, para fines de andlisis consideramos datos hasta 1982, referidos a

la conformacion de capitales de origen nacional, excluyendo, los Bancos Extranjeros.

Cuadre No.1
CONCENTRACION ACCIONARIA Y PROFIEDAD
DE LOS BANCOS PRIVADOS NACIONALES

Bancos Privados Accionistas Acciones Coniroladas
GRANDES 4.094,00 3.590.870,00
Boliviane Americano 12.00 586.995,00
Nacional de Bolivia 305804 L 110,101,00
Santa Cruz 1.024,00 1.893.774,00
MEDIANQOS 5.131,00 6.279.373,00
Mercantil OF,00 L.6d6, 500,00
Cochabamba 83,00 1.620.083,00
Hipotecario nacionaf 582.00 653.278,00
Crédito Oruro 751,00 50.416,00
Ind.Ganadero del Beni 2.014,00 1.261 414,00
LaPaz 73,50 710.000,00
Potosi [.375,0 224,397 .00
Union 160,00 83.285,00
CIncos 2.237,00 2.399.937,00
Progreso 888,00 569.086,00
Inversion Baliviano 10,00 30.000,00
industrial 280,00 1.386.724,00
Financ.Industrial i.059.00 414.127,00

Fuente: Informe Econamica de Hoy (26.09.84)
Elaboracion Prapia

Hasta 1982, los bancos privados nacionales (Cuadro No.2) estaban controlados por
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349 accionistas (3 por ciento) quienes a su vez, eran propietarios de mds del 80 por
ciento del capital y solamente 43 accionisias poselan mis del 50 por ciento del total de

las acciones.

Cuadro No.2
CONCENTRACION ACCIONARIA SEGUN

TAMANQ DE LOS BANCOS
Famadio de Acciones Nimero de Propiedad
Jlos Bances Conltroladas Accionistas Accioparia
Grandes 51.10 9 0,20
Medianos 49 .80 23 0,40
Chicos 57,50 11 0,50

Fuente: Informe Econdmico de Hoy (20.09.84)
Elaboracion Propia

Durante los periodos 1970-1983 el sisterna bancario nos muestra un alto indice de
concentracion accionaria. Tan solo el 0,4 por ciento del total de los accionistas era

propietario de mds del 50 par ciento de las acciones y sus procesos de capitalizacion

Chicos
Medlanos

' Grandes

Acciones Accionistas Pasrticipacion

obedectan a procesos de retencion de utilidades o revalorizaciones determinadas por

la autoridad monetaria.
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El esquema de relaciones del Sistema Bancario Privado Nacional mostraba un
alto grado de concentracion de capitales y una estrecha vinculacion de las actividades

econoniicas con el sector financiero, (Anexo No.1).

Por ejemplo, los industriales mineros y comerciantes mds influyentes, se
agruparon en torno al B.1.B., que vino a representar, el GRAN HOLDING
BANCARIO. Hasta 1983, el Banco de Inversion Boliviano (BIB) era propietario del
Banco Hipotecario Nacional (BHN} y a través de este, accignista del Banco Industrial
S.A. (BISA} que por su naturaleza, era responsable de captar los créditos de
refinanciamiento para ser utilizados por los Bancos comerciales y de fomento. Fl BISA
a su vez, tewig como accionistas a unportantes Instituciones Bancarias, {(Banco
Boliviano Americano, Banceo Hipotecario Nacional y Banco Mercantil), es decir, el

BBA y el BHN (en realidad el BIB) controlaban accionariamente el BISA.

En este esquema, los intermediarios financieros parecen expresar una distinta
especialidad de acuerdo al area de accion o interés del grupo propietario. Los Bancos
Regionales representaban el poder economico de sus respectivos departamentos, por
efemplo, el Banco Industrial y Ganadero del Beni (BIG-BENI), estaba
fundamentalmente conformado por capitales ganaderos; el Banco de la Unidn reunia
a los sectores mds representativos de la actividad agropecuaria y ¢l Banco Santa Criz
de la Sierra, concentraba a un grupo mayoritario de comerciantes e industriales de la
region. Los casos de los Bancos Crédito Oruro, Potosi y Cochabamba son bdsicamente
similares. El Banco del Progreso Nacional era controlado por la Corporacion del
Seguro Militar (COSSMIL) y en menor proporcion por industriales y olros sectores

privados.
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3.1.3. VINCULACION BANCARIA CON ACTIVIDADES DEL SECTOR REAL.

La participacion accionaria de los banqueros en la banca privada nacional, no
tenia como objetivo principal la obtencion de wtilidades directas por las acciones que
poseian, sino, la consecucion de canales de financiamiento expeditos y en condiciofies
ventajosas en favor de los poderosos grupos economicos formados. En el Anexo No.2
detallamos, el grado de vinculacion existente entre los griupos econémicos de la banca

privada nacional y la actividad real de la economia en los periodos 1970-1983.

3.2 EL SISTEMA BANCARIO NACIONAL ENTRE 1984 y 1998.

Al 31 de diciembre de 1998, existian los siguientes Bancos:

1. Banco de Santa Cruz S.A. BSC
2. Banco Bolivianuo Americano S.A. BBA
3. Banco Nacional de Bolivia S.A. BNB
4. Banco de la Unidn S.A. BUN
5. Banco Mercantil S.A. BME
6. Banco Industrial 8. A. BIS
7. Banco de La Paz S.A. BLP
8. Banco de Crédito de Bolivia S.A. BCR
9. Banco Econémico S.A. BEC
10.  Banco Solidario S.A. BSO
11.  Banco Ganadero §.A. ‘ BGA
12. Banco Real BRE
15.  Banco de la Nacion Argentina BNA
16. Citibank N.A. BCT
17.  Banco do Brasil §.A. BDB
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Tres Bancos funcionan desde el siglo pasado o principios del presenie, y 0tros

dos desde las décadas de los sesenta y setenia (Cuadro No.4). Los Bancos restantes

se han creado, con excepcidn del BUN, o en la época de expansion de la economia

(1960-1970), o recientemente (1991-1992),

Cuadro No.4

DATOS BASICOS DE LOS BANCGS
(Al 31 de diciembre de 1998)

Toos | Abk oo A | Amws | foa
Finhoon | Voo () | Porerl | Ubaes | Poic | Frsoer,

C 196 00| RsFs | P 7 179
A 1957 6428 340% 3 5 a7
i N3 1872 /M 01 » 3 3
BN 182 &35l 100% 7 16 9%
M K06 SIZRK % % 1 ps
nr 16 BN 7% 7 0 pag
1s()) 196 AN HI% g1 0 »
BCR 1932 70f  98% 7 4 v
i (991 7 SR 2 0 4
3o} 1992 RIS 27P4 0 9 630
BGA 199 BOILE  27% 8 i 1®
B R A 1% i 0 &
BNA 1958 7987 16% 2 0 »
£33 1964 36681 OFh 1 0 p)

TOIAL ETEC 7 T 1) 7 @B

(1) Datos al 30.09.98

(*) Expresado en Miles de Délares Americanos.

Elaboracion Propia
Fuente: S.1.B., Boletin Informativo Afio 11 No. 125, Enero de 1999,

3.3 DEPOSITOS Y CARTERA DE CREDITOS

A partir de la aplicacion de las reformas estructurales de 1985, el mercado

Jfinanciero boliviano mamtuvo una tendencia hacia la liberalizacion de las tasas de

interés, al mayor control en la asignacion del crédito y a una reduccién drastica de la
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intervencion directa del Estado Boliviano en la intermediacion financiera.
3.3.1 CAPTACIONES

Sin duda, los impactos negativos de la crisis financiera global influyeron en
el dinamismo de la banca nacional (Cuadro No.5), ya que el comporiamiento de las
captaciones del sisiema bancario, muestra tendencias crecientes a los depdsiios en
moneda extranjera y decrecientes en moneda nacional por lo que el alto grado de
dolarizacion de los depositos, principalmente en las capiaciones a plazo fijo, expresa
la desconfianza del publico en la moneda .local y en la politica cambiaria y la
intencionalidad de remonetizar la economia boliviana en las ultimas gestiones no tuvo
un impacto positivo debido a la calda de los precios internacionales de las materias

primas y a las crisis ocurridas en los mercados internacionales.

Cuadro No. 5

EVOLUCION DE OBLIGACIONES CON EL PUBLICO

A Dic.De Tot.O blig.Pub Crecim . %

1988 1.052.346.,00

1989 1.618.305,00 53,78
1990 2.522.713,00 55,890
1991 4.228.592.00 67,62
1992 6.491.013,00 33.51
1993 9.376.588.,00 44.45
1994 10.437.383.00 11,31
1995 12.188.901.00 16,78
1904& 15.402.828.00 26,37
1997 16.736.447,00 ' 8.66
1998 19.929.225,00 19.08

Fuente: SBEF, Boletin Informativo No. 125, Enero de 1999.

Elaboracion propia.
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El comportamiento ascendente de la actividad de intermediacion financiera del
sector bancario, se puede explicar en gran medida por la consolidacion de la
estabilidad de la economia y por la tendencia progresiva hacia una mayor
diversificacion de los servicios ofrecidos por éste. El proceso de modernizacion a que
se ven forzados los bancos los obligo a ingresar en una permanente biisqueda de
innovaciones en sus productos y servicios, posibilitando el uso de cajeros automdticos

y telebancos.

El fuerte aumento en los plazos de los depdsitos a plazo fijo (Cuadro No.6),
expresa que las tasas de interés pasivas cubren el riesgo pais, con un mayor grado de
confianza del piiblico hacia el sistema bancario nacional, creemos, debido a la

existencia del seguro implicito de depdsitos.

Cuadro No. 6

DEPOSITOS A PLAZO F1JO POR VENCIMIENTO

(Composicidn Porcentual)

Plazo asla 30 3la60 6l a 90 9a 180 | 181a 360 | Mayora 360
1988 48,82 17,54 27,50 405 1,67 0,42
1989 45.46 13,47 34,47 4,26 1,53 0,81
1990 36,11 16,28 35,38 8,72 339 0,12
1991 24,0 12,14 40,54 15,88 7,16 0,28
1992 18,50 10,29 37.06 21,44 11,75 0,96
1993 11,32 7,23 26,21 30,44 12,08 12,73
1994 9,45 5.87 2232 20,08 14,35 27,93
1995 9,89 7,12 22,91 18,99 11,88 2921
1996 707 5,70 17,54 18,40 15.58 3572
1997 6,05 4,79 12,07 17,93 15,75 4324
1998 5.38 2,90 13,31 15,00 £6,36 37,64

Fuente: Superintendencia de Bancos, Memorias Anuales.

Elaboracion propia.

Este comportamiento fue positivo, pues, a pesar de la caida de los Bancos Sur,

Cochabamba, Bidesa y la crisis financiera que se origind en México, Brasil y
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Argentina, la volatilidad de las captaciones mantuvo tasas ascendentes, lo que
significa, que la confianza en la banca se refleja en mejores captaciones y mayores

plazos principalmente, en depdsitos a plazo fijo mayores a 360 dias.

3.3.2 CARTERA DE CREDITOS

El monto total de crédito otorgado por la banca privada también ha crecido
(Cuadro No.7), aunque no al mismo ritmo que las captaciones, debido principalmente
a las modificaciones en la regulacion sobre requisitos patrimoniales y al proceso
recesivo que ha enfrentado el sector productivo, mayormente exportador, por una
desaceleracion global en la economia boliviana como efecio de las crisis
internacionales. No obstante, los bancos incrementaron el volumen de su actividad de

intermediacion financiera.

Cuadro No. 7
CARTERA BRUTA TOTAL
(En Miles de Bolivianos)

A Dic.De Cartera Tasa Crec.%

1988 2.084.698,00

1990 3.046.509,00 46,14
1991 5.382.753,00 76,69
1992 7.656.046,00 42,23
1993 10.689.534,00 319,62
1994 11.919.874,00 11,51
1995 13.746.835,00 15,33
1996 15.271.853,00 11,09
1997 18.553.366,00 21,49
1998 23.788.047,00 ' 28,21

Fuente: Superintendencia de Bancos, Memorias Anuales
Elaboracion Propia.

Las nuevas tendencias financieras, permitieron a los bancos del sistema
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financiero boliviane, incursionar favorablemente en la banca personal, con créditos
a corto plazo destinados al consumo y créditos a pequefios prestatarios, explotando
sectores tradicianalmente ignarados. En una demostracion del interés por ampliar su
horizonte, la banca ingresé al sector habitacional con créditos a larga plazo,
usualmente atendido por la Mutuales de Ahorro y Préstamo para la vivienda, 1o que

contribuyé a promover una mayor competencia en el mercado financiero.

Sine embargo, en las tltimas gestiones, se observa una mayor concentracion del
crédito (Cuadro No.8) hacia sectores de servicios, comercio, restaurantes y hateles,
servicios financieros y sociales, en desmedro del financiamiento otorgado a los

sectores productivos: agricultira, mineria e industria manufacturera.

Cuadro Na. 8
CARTERA POR DESTINO DEL CREDITO
(En porcentaje, a Dic. de cada afio)

Seclores 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Apric.Caza

Silvic.Pesca 15,46 13,011 12,99 10,37 11,85 10,61
Espl.Minas 247 1,92 .84 1,37 1,02 1.01
ind.Manufac. 21,08 20,60 2042 19,29 19,35 16,60
Elect.Agua 0,19 0,17 0,36 0,18 0,13 0,36
Construce. 954 832 814 4,73 5,904 4.74
Com.Rest.11, 2% 8% 30,97 32,3t 24 66 30,82 24 54
Transp. Alm. 3.22 2.69 2,88 240 2,87 2,69
Serv.Financ, 5,42 6,77 6,10 11,56 7.50 18,74
Serv. Social. 13,74 15,535 15,36 2544 20.56 20,72
Instit.Public- 0,00 0,001 0,00 0,00 0,00 0,004
Particulares 0.00: 0,00 0,00 0,00 6,00 0,00

Fuente: Superintendencia de Bancos, Memorias Anuales.

Elaboracion Propia.

El cuadro No.9 muestra que la fuente de los recursos para financiamiento del

crédito ha variado, siendo cada vez mds importante, el uso de fondos propios.
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Cuadro No.9
EVOLUCION DE LA CARTERA BRUTA POR ORIGEN DE RECURSOS

(En porcentajes)

Fuente/Aiio Rec, Propios Rec.B.C.B. Otros Total
1991 50,42 19,57 0,01 100,00
1992 83,71 16,29 0,00 104,00
1993 88.16 16,84 0,00 100,00
1994 91,25 8,75 0,00 100,00
1995 91.21 8,79 0,00 100,00
1926 92,40 7.60 0.00 100,00
1997 93,62 5,26 1,12 100,00
1998 93,80 5,08 1,12 100,00

Fuente: Superintendencia de Bancos, Boletin Informativo No.83

Elaboracion Propia.

Actualmente, las garantias para operaciones de crédito por cartera directa y

contingente(Cuadro No.10), se constitiuyen en una fuente alternativa de repago de las

obligaciones del prestatario en una entidad financieray la cobertura de las mismas,

estd en funcion a las politicas crediticias establecidas, al importe de los créditos y al

andlisis de riesgo de cada institucion financiera. Debemos recordar, que las garantias

son consideradas tinicamente para establecer la calificacion de un prestatario como

posible sujeto de crédito y de ninguna manera, para medir la evaluacion de la

capacidad de pago del deudor.

Un resultado de ésta politica, es eliminar el automarginamiento de gruesos

sectores de prestatarios potenciales que no cuentan con garantias reales para

contvertirse en sujetos de crédito a corto plazo.
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Cuadro No. 10
CARTERA BRUTA TOTAL POR TIPO DE GARANTIA

(En porcentajes, a Dic. de cada arno)

GARANTIA 1993 1994 1995 1996 1997 199§
Hipotecaria 46,25 4143 44,07 47,73 45,10 42,34
Prendaria 13.71 11,57 14,69 14.04 17.27 16,12
Warrant 8,36 545 4 56 3,76 307 221
Otras 11,16 23,29 20,63 16,26 14,28 10,79
Pers.Jurid, 2,26 1,38 .82 0,67 0,53 0,03
Pers.Natur, 15,50 13.21 12,65 14,31 16,66 15,03
Sin Garantia 275 365 2,59 3,23 3,06 12,97

Fuente: Superintendencia de Bancos, Memorias Anuales.

Elaboracién Propia.

Como, los banqueros no saben exactamente a cuanto ascenderd el riesgo
crediticio, pero estin seguros de qne existe, la SBEF incorporé un régimen de
previsiones especificas (Cuadro No.11) que parten de los resultados de la evaluacion
y calificacion de cartera segin pautas, calificacion y porcentajes previamente

establecidos.

Cuadro No. 11
PREVISION PARA CARTERA INCOBRABLE

(Expresado en millones a Dic. de cada afio)

A dic. D e Bolivianos Dalares

1990 77.91 272,98
1991 75,97 20,31
1992 89.21 21,81
1993 111,57 24,96
1994 127.82 27,25
1695 194,70 _ 39,49
1996 274,09 52,91
1997 357,37 66.67
1998 634,54 E12.,51

Fuente: Superintendencia de Bancos, Meniorias Anuales.

Elaboracion propia
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Cada operacion de crédito debe ser calificada individualmente, ya que por sus
propias caracteristicas y cualidades de cobertura, el mismo requiere un andlisis y

estudio particular, en tiempo y forma.

Calificacion % de Prevision
1. Normales 1,00

2. Problemas Potenciales 5,00

3. Déficientes 20,00
4. Dudosos 50,00
5. Perdidos 100,00

Ahora bien, como la naturaleza de las operaciones bancarias, asi como la gran
liquidez y negociabilidad de sus activos, hacen que la entidad sea vuinerable a los
fraudes e irregularidades, la SBEF establece en el Art. 25 del Reglamento de
Evaluacion y Calificacion de la cartera de Créditos vigente a partir del 01.01.99, que
existe un riesgo adicional sujeto a prevision genérica si, como consecuencia de la

revision de muestras de la cartera comercial, verifica la inexistencia de:

» Areas de Evaluacion y Calificacion de Riesgos independientes de las que conceden
y administran los créditos.

> Sistemas para la evaluacicn permanente de sus prestatarios.

> Sistemas de calificacion de sus prestatarios y actualizacién de las mismas.

La prevision anterior, representa un concepto de incobrabilidad de créditos,
de otras cuentas por cobrar y desvalorizacidn de inversiones temporarias y/o
permanenies de cardcter financiero, disminuyendoe el activo y afectando el patrimonio,

que en definitiva determinan las ganancias del banco y el coeficiente de solvencia.
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Capitulo 4:

EVIDENCIA PRACTICA
DE LA CRISIS BANCARIA

Este capitulo, demuestra que los origenes de la Crisis Bancaria en Bolivia no
solo se debieron y/o deben en la actualidad a fdcrore.s‘ Iacreecondmicos, Sino que,
también estdn relacionadas con prdciicas deficientes de administracion, en oposicion
al entorno econdémico 'y como en cualquier otro tipo de actividad, los estados
Jinancieros son un elemento indispensable tanto para evaluar la situacion actual de
una entidad con respecto a su plan estratégico futuro, como para compararla con sus
competidores. Por lo tanto, el andlisis de los balances y de las cuentas de resultados
de los bancos nos mostraran aspectos importantes de la gestion bancaria, tales como:
politica de activos, fuentes de financiacion utilizadas, nivel de solvencia y los
principales componentes del resultado econdmico - margen de intermediacion, otros

productos ordinarios y gastos de explotacion.

4.1  BANCOS EN PROCESO DE LIQUIDACION: CRISIS BANCARIA O
ESTABILIDAD FINANCIERA

Debemos recordar que entre los aiios 1987 y 1999, la Superintendencia de
bancos y Entidades Financieras inicié procesos administrativos y legales de
intervencion, cierre y liquidacion de trece entidades bancarias del sistema Jfinanciero,
cuyo detalle se presenta a continuacion:
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[Entidades Financieras en Liquidacion

Nombre de la Entidad Aut. de Liquid. Resolucion Fecha
Banco de la Vivienda SAM  D.S. 21660 10.07.87
Banco de Crédito Oruro R.M. 290/87 BCB-48/08/87 14.08.87
Banco Potosi S.A. R.M. 969/87 BCB-238/87 05.11.87
Banco Progreso Nacional R.M. 974/87 BCB-253/87 09.11.87
Banco Latinoam.Desarrollo R.M. 820/88 SB/95/09/88 09.09.88
Banco Minero de Bolivia  D.S. 22662 15.07.91
Banco Agricola de Bolivia D.S. 22861 SB/136/91 19.07.91
Banco Financ.Industrial R.M. 45/91 ' SB/160/91 29.08.91
Banco del Estado

Banco Sur S.A. SB/421/94 25.11.94
Banco Cochabamba S.A. SB/422/94 25.11.94
Banco Internac.Desarrollo SB/143/97 12.12.97

Banco Boliviano Americano

Al respecto, expongo las siguientes consideraciones:

Entre 1987y 1999, se liquidaron 9 Bancos Privados Nacionales y 4 Bancos
Estatales. Los Bancos Minero y Agricola, cerraron en 1991. El Banco del Estado
(BDE), se liquidé en 1992. Los bancos, de Financiamiento Industrial S.A. (BFI),
Potosi S.A. (BPQ), Crédito Oruro S.A. (BCQ), Latinoamericano de Desarrollo S.A.
(BLD), del Progreso Nacional S.A.M. (BDP) se liquidaron entre 1987 y 1993.

El Banco Sur S.A. (BSR) que provenia de la fusion del Banco de Inversion

Boliviano (BIB) y del Banco Industrial y Ganadero del Beni (BIG) a fines de 1993,
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entré en liquidacion forzosa a partir del 25.11.94 segiin Resolucion SB/421/94, ai
igual que el Banco de Cochabamba (CBB) liquidado por la Superintendencia de
Bancos e Instituciones Financieras segiin Resolucion SB/422/94. Fl Banco Ganadero
proviene de la transformacion del Fondo Ganadero del Beni y Pando S.AM., que
entré en liguidacion voluntaria a partir del 09.12.96 segiin Resolucién SB/191/96. El
Banco Internacional de Desarrolio S.A. (BIN), entré en liguidacion forzosa a partir
del 12.12.97 segiin Resolucion SB/143/97 emitida por la Superintendencia de Bancos.
Ll BHN Multibanco fue fusionado al Citibank N.A. mediante Resolucién SB/065/98
aprobada el 26.06.98. El Banco La Paz (BLP) entré en proceso de fusion por
incorporacion al Banco de Crédito de Bolivia S.A. (BCR) segiin Resolucion SB/132/98
de 20.11.98.

Entre 1987 y 1993 los bancos del sistemna financiero nacional cerraron 5
Sucursales en las Capitales de Departamento, 4 Sucursales Distritales, 25 agencias
urbanas y 19 agencias provinciales.El Banco de La Paz, cerré, 7 agencia urbanas en
la ciudad de La Paz, I en Oruro y 3 agencia provinciales. EI Banco Nacional de
Bolivia, la Sucursal de Trinidad, 3 agencias urbanas en La Paz vy una en Oruro. El
Banco del Estado, cerr6 las Sucursales de Chuquisaca, Cochabamba y Santa Cruz, dos
ageucias urbanas en La Paz, una en Cochabamba y nueve agencias provinciales
(Magdalena, Reyes, Coroico, Portachuelo, Entre Rios, Chulumani, Roboré, Punata

y Montero).

Recordemos que la Superintendeuncia de Bancas y Entidades Financieras
expresd que la decision de liquidar el Banco de Potosi S.A. se basé en la constatacion

de "infracciones reiteradas” de disposiciones de la Ley General de Bancos de 1928.

Pareceria, por las justificaciones anotadas, que la estafa no fue la vinica causal para

la liquidacion.
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Disminucion de su patrimornio neto a menos de lo minimo requerido por Ley.

No haber registrado comtablemente créditos concedidos.

Reporte de estados financieros con informacion falsa.

Créditos otorgados sin garantias adecuadas y en porcentajes que excedian los
limites establecidos por ley.

Créditos vinculados {efecutivos y funcionarios), contraviniendo normas legales.
Venta de varios cheques en ddlares americanos al BCB sin la suficiente provision
de fondos en el exterior del pais.

VVYY

Y v

La toma de posesion y la posterior hiquidacion del Banco del Progreso Nacional SAM

se debio a una "deficiente gestion administrativa” y entre otras causales, a lo

siguiente;

v Disminucion de su patritnonio hasta un nivel inferior al minimo permitido por ley.

v Giro de varios cheques en descubierto por diversas personas naturales contra
Bancos del exterior del pafs.

v' Reporte de inforinacion falsa en sus estados financieras.

v’ Manejo imprudente de sus negocios.

El Banco Latinoamericano de Desarrollo S.A. tiene los siguientes antecedentes:

fliquidez critica que no le permitia hacer frente a sus obligaciones.
Pérdida de mds del 50 por ciento de su capital pagado.

Elevada morosidad de su cartera de créditos.

Permanente desencaje legal.

Manejo imprudente de sus negocios.

* > >+ »

La liguidacion forzosa y terminacion de la existencia corporativa del Banco de

Financiamiento Industrial S.A., fue producto de una "grave situacion econéniica -

financiera” y por:

o Pérdida del 100 por ciento de su capital y reservas minimas.

o lliquidez tatal que no le permitia hacer frente a sus obligaciones.

* Las medidas de rehabilitacion, asumidas por la Gerencia de Fiscalizacién del BCB
y la SBEF, no mejoraron su comprometida situacion.
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El Banco de Crédito Oruro S.A. fue intervenido por comprobarse una "Incompetencia

administrativa y Direccion Dolosa" y por las siguientes infracciones a la Ley de 1928:

Deterioro de su situacion patrimonial, por lo que su capital y reservas se vieron
reducidas a menas del minimo requeridos por ley, producto de una pérdida
cuantiosa encubierta en libros y partidas falsas.

Ororgamiento de préstamos que comprometieron la responsabilidad de un individuo
o sociedad por montos superiores al 20% de su patrimonio neto.

Realizacion de operaciones de Crédito en favor de sus ejecutivos y funcionarios,
en contravencion a normas legales.

Procedimientos delictivos y enmiendas no autorizadas en la apertura de cartas de
Crédito de impornacion a través del convenio de pagos y créditos reciprocos a la
ALADI. -

Incompetencia administrativa y direccion dolosa que permitieron la realizacion de
operaciones prohibidas por ley. Ausencia de una contabilidad fiable, que permitio
la omision de importantes partidas con fines ilegales.

Si se acepta esta hipotesis explicativa quizd se comprenda con mayor claridad la idea

que venimos generalizando: "La crisis del sistema bancario en Bolivia es una crisis

de sobreendeudamiento de determinados Intermediarios Financieros Bancarios".
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Si en 1991, los bancos invirticron un 74,52 por 100 de sus activos en
préstamos a clientes y un 4,10 por 100 en depdsitos en otras entidades financieras y
en titidos valores de deuda, en 1998, esos mismos porcentajes alcanzaron el 73,060
por 100 y el 3,17 por 100, respectivamente. Durante el mismo periodo, las mutuales
impulsaron su accion prestamista hacia la inversion crediticia en un 57,38 por 100
y en 10,87 por 100 hacia inversiones permanentes, alcanzando esos mismos
porcentajes en 1998 un 69,55 por 100y unt 9,48 por 100 respectivamente, tanio para

clientes como para entidades de crédito.

En cuanto a fuentes de ﬁnanciacién,' las diferencias entre los dos tipos de
instituciones son todavia mds importantes. Por un lado las mutuales se han
Jinanciado bdsicamenie y de forma creciente con captaciones del publico que, en
1998, alcanzaban el 89,92 por 100 del pasivo total. En cuanio se refiere a los
financiamientos obtenidos de fuentes tales como el Banco Central de Bolivia,
FONDESIF, entidades financieras de segundo piso, otras entidades financieras del
pais, otros financiamientos internos, asi como los financiamientos obtenidos de
entidades del exterior, su uiilizacion fue mds moderada, bajando del 22,48 por 100
en 1992 al 8,90 por 100 en 1998.

Por otro lado, los bancos han tenido una estructura de financiacion distinta
en la medida en que se han apoyado, tanio en los depositantes (67,89 por 100) como
en las obligaciones con bancos y entidades de financiamiento (20,25 por 100),
habiendo esta dltima fuente ganado importancia en los altimos arios. Las diferencias
en la composicion del pasivo se acentian cuando comparamos la evolucion
regisirada entre 1991 y 1998. Si en los bancos los depositos perdieron peso
relativamente a la financiacion de otras entidades de crédito, en las mutuales paso

justo lo conirario.
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Otro aspecto que convienc resaltar es que las Mutuales de Ahonroy Préstamo
para la vivienda no son sociedades anonimas sino que tienen una naturaleza juridica
de cardcter fundacional que se materializa en el destino de sus excedentes. El articulo
24 de la Ley 1488, define la personeria juridica de las nuutuales bajo la forma de
entidades privadas sin fines de lucro, derogando de esta forma el Ant. 26 del Decreto
Supremo No. 23201, el mismo que pernitia la transformacion de las asociaciones
mutuales en sociedades anonimas mercantiles de ahowo y préstamo para la vivienda.
En este sentido, el Art. 75 del instrumento legal que se comenta, determina la
Jormacion de un fondo mutual donde se contabilizardn los aportes de los asociados
ylo transferencias de pasivos a cuentas patrimoniales, para constituir nuevas fuentes

de financiamiento que permitirdn fortalecer la situacion patrimonial de las mutuales.

En contrapartida, los bancos disponen de acciones y no tienen cualquier
restriccion en la aplicacion de sus resultados mds alld de lo aprobado en la
Asamblea General de Accionistas. Por lo tanto, la autofinanciacion es el principal
mecanismo de que disponen las mutuales para awmeniar sus recursos propios,
mientras los bancos pueden recurvir a una emision de acciones. En todo caso,
ambas entidades deben observar 'y cumplir con el Reglamento de Control de
Suficiencia Patrimonial y Porderacion de Activos (SB/244/97) aprobado el 05.12.97
mediante el cual, las entidades financieras en funcionamiento deben presentar a
partir del 31.12.98 un ratio de solvencia y relacion patrimonial minima del 10 por

100 con respecto a los activos totales ponderados.
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4.3  INTERRELACION ENTRE ACTIVQ RENTABLE Y PASIVO ONEROSO.

De la estructura de financiacion e inversion de las entidades de crédito depende en
buena medida su rentabilidad. Mds concretamente, el negocio bancario serd tanto
mas lucrativo cuanto mayor sea la proporcion del activo con rentabilidad y/o

porcentaje el pasivo sin coste, En otras palabras, el "quid de la cuestion" esta en:

Evolucion del Active Rentable y del Pasivo Oneroso Bancario

Bauo — e e e e e e e e e e e I B P T
5000
4000
3000

2000 +ze o — i i

1000

1831 1892 1883 1984 1885 1996 1887 1490

comparar la inversion que las entidades destinan a activos rentables (Inversiones
Temporarias, Cartera, Cuentas por Cobrar por Intermediacion Financiera e
Inversiones Permanentesicon el volumen de financiacion no onerosa,
Sfundamentalniente, recursos propios por captaciones del pitblico a la vista (26). Entre
1991 y 1998, tanto los bancos como las nmutuales han destinado una mayor
proporcion de fondos a los activos ventables, si bien el aumento haya sido mds
significativo en el caso de estas nltimas. Un ejemplo puede aclarar los concepios que
acabamos de manejar. Supongamos que dos entidades, A y B, pueden inverlfir sus
activos al 12 por 100 amial y financiarse al 8 por 100. A pesar de que disfrutan de
idénticas condiciones de inversion y financiacion, sus balances presentan uwna

diferente estructura:

26 L.a financiacion no onerosa es aqucha euyo coste no puede eoantabilizarse eomo wn gasto. e ahi
que los recursos propios sean considerados como un pasivo no oneroso aunqgue tienen un coste.
porque los accionistas exigen vna renfabilidad a su nversion.

35



56 La Crisis Bancaria en Balivia

Balunce de A Balance de B

Activo Pasive Acrivo Pasiveo

A. Rentable 90 P.Oneroso 85 A. Rentable 95 Pas. Oneros 88
A.no remtable 10 P.no Oneroso 15 A.no Rentab. 5 P.ro Oneros 12
100 100 100 100

In estas condiciones, los margenes en valor absoluio y en porcemtajes serian los

siguientes;
Entidad A:
Margen Financiero = (90 * 0.12) - (85 * 0.08) = 4.4 por 100 del Activo Rentable.
Entidad B:
Margen Financiero = (95 * 0.12) - (88 * 0. 10) = 4,6 por 100 del Active Rentable.

Como resultado de este senctllo andlisis, podemos concluir que en iguaidad
de condiciones de mercado, la entidad B consigue un mayor margen financiero tanto
en valor absoluto como por moneda invertida. La explicacion la encontramos en su
estructura de financiacion medida por el ratio: Pasivo Oneroso / Activo Rentable. En
el caso de la entidad A, el ratio es de 94,4 por 100 y, en el caso de la entidad B, del
92,6 por 100. Cuanfo menor es esta relacion mayar serd el porcentaje del activo
remtable financiado por pasivo sin coste y, consecuentemente, mayor serd el margen
fmanciero. Si comparamos la evolucion del activo rentable con el pasivo oneroso,
vemos que la banca ha tenido tradicionalmente una estructura de financiacion mds
ventajosa que las mutuales porque ha financiado la mayor parie de su activo con

Jfondos sin coste. Sin embargo a lo largo de los ultimos afios esa diferencia se ha
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acortado y en 1998 los dos tipos de entidades estaban mucho mds cerca que en 1991,
La simple traslacion del efemplo anterior a la situacion real de nuestras entidades

Jinancieras supone identificar la banca con la entidad del tipo B de nuestro ejemplo

Evolucion del Activo Rentable y del Pasive Oneroso de las

Mutuales

500~ - - . T . . S
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y las mutuales con la entidad del fipo A. En este caso, lo logico seria que nuesiro
sistema bancario reprodujera el resultado del efemplo anterior, o sea, que el margen
financiero de intermediacion de la banca fuera superior al de las mutuales. Sin
embargo, la presencia de algunos factores, como una menor rentabilidad de los
activos o un mayor coste del pasivo, pueden compensar el efecto positive de una

estructura de financiacion "aparentemente" ventajosa.

4.4  PRINCIPALES RATIOS Y MEDIDAS DE PERFOMANCE DE LOS BANCOS.

Como en cualguier otro tipo de empresa, la interpretacion financiera del
balance y de la cuenta de resuliados de wn banco nas permitira distinguir las
desviaciones de tipo coyuntural de las causadas por ineficiencia de la gestion y
problemas de paturaleza estructural. Por otro lado, el comparar ciertos indicadores
con los del sector o con [os de un grupo de referencia, peer group, puede sefialar la

existencia de potenciales problemas y la necesidad de detectar sus causas.
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4.4.1 RATIOS DE LIQUIDEZ

Administrar la liquidez de una institucion financiera es estructurar su
portafolio de activos y pasivos, que resulien en un proceso de generacion de fondos
que haga posible cumplir con todas las obligaciones financieras, ya sean, por
cjermplo, derivadas de préstamos o depositos, a tasas de interés adecuadas con los

retornos requeridos en todo tiempo. (27)

La administracion de la liquidez tiene notorias repercusiones cn la
rentabilidad y, por lo tanio, ella debe contribuir a maximizar el diferencial de
intereses o spread en los niveles de riesgo que se esté dispuesto a asumir. Por tanto,
los bancos deben disponer en todo momento de los fondos necesarios para cumplir

con sus obligaciones, tales como:

v’ Mantener las reservas minimas impuestas por el Banco Central de Bolivia.
V' Satisfacer la retirada de depdsitos.

v' Financiar la demanda de préstamos.

En la prdctica, se suelen mancjar conjuntamente dos enfoques. Por un
lado, se utilizan algunos ratios con sus limitaciones y se estiman las necesidades de
liquidez, comparando el nivel de activos liguidos con el denominado gap de
financiacion, o sea, la diferencia entre cl valor medio de las carieras de préstamos
y de depdésitos. Por otro lado, se evalifan las necesidades de liquidez con un problema

de flujo de fondos y se elabora un estado de origen y aplicacion de fondos.

27 La liquidez. dc un activo es, basicamente, una cualidad y los ratios de liquidez. buscan medit la
habitidad que puede teticr una empresa para alender sus obligacioncs cn ¢ corto plazo, tal como cstaban
previstas,
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Cuadro No. 14
Ratios de liguidez

Ratios Disponibilid./ | Cartera/ ]Colocaciones/} Inv.Perman./
por gestion | Activo Total { Activo Total § Captaciones | Activo Total
1991 13,18% 74.51% 111,63% 4,10%
1992 14,82% 76,96% 115,35% 1.52%
1993 13,90% 73,40% 114,64% 2,50%
1994 13,40% 75,50% 115,38% 2,30%
1995 12.60% 73,40% 114,04% 3,20%
1896 13,70% 66,90% 101,54% 5,10%
1997 11,65% 69,23% 111,06% 4,10%
1998 5,30% 73,70% 118,54% 3,20%

Fuente: Superintendencia de bancos, Memorias y Bol. Informativo

Elaboracion Propia

Los datos senialan una mejora relativa de la situacion de liquidez del sistemna
financiero nacional hasta 1997, en la medida en que: dispuso de mds activos

liquidos, redujo la inversion en préstamos, que son de todos los activos financicros

Evolucion de los Ratios de Liquidez

—&— DisplAct. Total

—li—CartiAct. Total
CotociCapt.

—»—nviAct Total

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1897 1998

los que tiencn menos liguidez y mantuvo una cartera creciente de inversiones
publicas. Sin embargo, en 1998, la liquidez de los bancos se ve afectada porque
dispone de menos activos liquidos, aumento su inversién en colocaciones crediticias
reduciendo tarnbién sus inversiones permanentes. Por iiltimo, el comportamiento del
ratio préstamos/depisitos es también un indicador de menor liguidez en cuanto
refleja la proporcion de financiacion de un pasivo exigible, en gran parte a corto

plazo, por un activo poco liquido.
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44.2 CALIDAD DIE CARTERA

La morosidad es uno de los principales riesgos que historicamente ha
amenazado la actividad bancaria. El estrechamiento del margen financiero y fa
pérdida de rentabilidad que ha venido sufriendo el sector en los tltimmos afios hace
que el tema adguiera todavia mayor relevancia. Esto no significa que la banca no
pueda asumir riesgos, que es una de sus funciones, sino que debe preverlos y ajustar
la rentabilidad de los préstamos al riesgo implicito al que se expone. En otras
palabras, los bancos pueden permitirse tener una determinada tasa de morosidad
siempre que la rentabilidad de su cartera le proporcione un beneficio después de

deducidos los incobrables.

Cuadro No. 15
Calidad del Crédito
Calidad del | Prev.p/incob. | Prev.pfincob. | BAI* + Prev./
Créd./gestion] Activo Total [Act.Productival Prev.p/incob.
1991 1,17% 1,29% 1,61%
1992 0.91% 0,99% 2.07%
1993 1,48% 1,58% 1,45%
1994 0,95% 1,02% 1,85%
1895 1,02% 1.11% 1,31%
1896 1,18% 1,28% 1,97%
1997 1,33% 1,41% 1,76%
1998 1,98% 2,11% 1,43%

Fuente. Superintendencia de bancos, Memorias Anuales

Para comprender el significado de la relacion entre la prevision para
incobrables y el total del activo debemos subrayar que la banca cuando declara un
préstamo como impagado, reduce en la missna cantidad la prevision para
insolvencias. Por consiguiente, un mayor ratio permite reconocer como fallidos a un

mayor porcentaje del activo sin que se resienta el resultado.
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Evolucion de la Calidad del Crédito

—o— PinciAct.Tot.
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Con respecto al scgundo ratio (previsiones para incobrables/activos
productivos), podriamos pensar que un aumento del mismo deberia interpretarse
como una sefial positiva. Sin embargo, dicha informacion debe combinarse con
otros datos porgue puede significar tan sélo que los bancos estan asumiendo mdas
riesgo, que ticnen mds morosos de los inicialmente previstos o que han optado por
una politica de créditos mds conservadora. Por tltimo, el denominado ratio de
cobertura de las previsiones por incobrabilidad refleja el margen de error del
resultado, es decir, que su bajo valor muestra que las previsiones son superiores al

beneficio.

4.4.3 RATIOS DE SOLVENCIA

El ratio de endeudamicnto relaciona los recursos propios con el activo y
refleja la capacidad de los bancos para soportar potenciales pérdidas o inesperadas
disminuciones en el valor de sus activos, sin que con eso sufran sus depositanies y
demds acreedores. A pesar de que no existe un valor optimo para este ratio, la
Superiniendencia de Bancos se basa en las recomendaciones del Acuerdo de Basilea
de 1988 redefinicndo el concepto de recursos propios y fijando un nivel minimo para
el ratio de solvencia y los factores de ponderacidn a aplicar a los distintos activos en

Juncion de su nivel de riesgo.

6f



6.2 La Crisis Bawicaria en Bolivia

Ln cuanto a la definicion de recursos propios, el acuerdo de Basilea adopté
un concepto amplio partiendo del principio de que en casos de crisis financiera,
ademds del capital constituido, existen otros recursos que amplian la capacidad de
los bancos de absorber pérdidas potenciales. Con este criterio es posible diferenciar
dos tipos de recursos propios: ¢l capital primario (Tier 1), constituido por el capital
pagado, las reservas legales y otras reservas no distribuibles; v el capital secundario
(Tier 2), formado por las deudas que contractualmente estén subordinadas a todos
los demas pasivos del intermediario finauciero y que ademds tengan saldos por pagar
con plazos de amortizacion superiores a 5 afios'y previsiones genéricas para cubrir

pérdidas futuras no identificadas en el momento. (28)

Debemos tener en cuenta que mieniras el ratio de endendamiento relaciona
los recursos propios con el total del activo, el ratio de solvencia lo hace respecto al
activo total ponderado (29). Los nuevos coeficientes estdn clasificados de acuerdo a

las siguientes categorias:

Categoria I Activos sin riesgo 0%
Categoria II Activos con riesgo del 10%
Categoria IH Activos con riesgo del 20%
Categoria lV Activos con riesgo del 50%
Categoria V Activas con riesgo del 100%

El concepto de activos con riesgo también se aplica a los elementos firera de
balance (avales, garantias, cartas de crédito, efc.), los cuales conllevan implicitos
riesgos que eventualmente podrian comprometer la base patrimonial y los recursos

de los depositantes. Asi, todos los activos se mulliplican por su riesgo y dan un

28 Las expresiones "Tier 1" y "Tier 2" son términos anglosajones tiilizados para reflefar el capital
primario y ¢l capital secundario, respectivamente. Esta nucva constitucion del patrimonio de las entidades
de inlermediacion financiera, est4 comprendida en el Proyecto de Ley de Fortalecimiento del Sistema
Financiero y la correspondiente modificacion al Art.48 de la Ley 1488,
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resultado que, en iotal, no debe exceder en 12,5 veces el patrimonio neto del banco.
Il proposito de ésta disposicion es que el banco no se endende mds de lo que su

patrimonio puede sostencr, observando la norma en la calificacion de su cartera.
4.4.4 RATIOS DE RENTABILIDAD.

Tradicionalmente, las medidas de rentabilidad mas wutilizadas han sido: el
ROA (la rentabilidad sobre activos) v el ROE (la rentabilidad sobre recursos
propios). En ambos casos, es preferible relacionar el beneficio neto con el valor
medio del active y de los recursos propios, respectivamente, para evitar comparar i

resultado de un perfodo con un dato relativo a un determinado momento.

ROA = Beneficio Nefo / Activo Total
ROE = Beneficio Neto / Recursos Propios

Cuadro No. 16
Ratios de Rentabilidad
(En Miles de Dolares Americarnios)

Gestion | Benf.Net | Rec.Prop.* Act. Total ROFE % ROA %
1991 12.400 102.200 1.741.900 12.13 0.71
1992 22.300 132.200 2.369.100 16.87 0.94
1993 23.200 133.400 3.188.100 1512 0.73
1994 33.341 182.358 3.569.391 18.28 0.93
1995 25,788 196.225 3.841.343 1314 0.67
1996 32.239 213.633 4.443.855 15.09 0.73
1997 38.662 263.497 5.008.900 14.67 0.77
1998 37.777 329.345 35.686.553 11.47 0.66

29 Emitido por la $ B.E.F. con circular SB/244/97 del 03.12.97
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* En los cdlculos que intervienen los recursos propios, utilizamos solo el

denominado capital primario (Tier 1). Fuente: Superintendencia de Bancos,
Memorias y Boletines Informativos. Elaboracién Propia.

Estas dos medidas pueden relacionarse a través de la formula de Dupont (30)

y explicar la posible divergencia en su comportamiento.

Beneficio Neto Beneficio neto Activo Total
~ *
Recursos Propios Activo Total - Recursos Propios
O seaq,
ROE = ROA ¥ Ratio de Endeudamiento

Por tanto, la rentabilidad para el accionisia es producto de las condiciones

operativas (ROA) y del apalancamiento (medido por el ratio de endendamiento).

Gestion 1991 12.13% = 0.71% * 17.09
Gestion 1992: 16.87% = 0.94% * 17.95
Gestion 1993: 15.12% == 0.73% * 20.72
Gestion 1994: 18.28% = 0.93% * 19.66
Gestion 1995 13.14% = 0.67% ¥ 19.62
Gestion [996: 15.09% = 0.73% * 20.68
Gestion 1997: 14.67% = 0.77% * 19.06
Gestion 1998 11.47% = 0.66% * 17.38
30 Esta relacion es conocida como fa [ormula de Dupont por haher sido wtilizada y difendida por la

direccidn financiera de la empresa quimica que Ileva el mismo nombre.
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Evolucion de los Ratios de Rentabilidad
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En la medida en que se mantenga el nivel de solvencia de una entidad, a mayor
rentabilidad sobre activos corresponderd una mayor rentabilidad sobre recursos

propios. De igual modo, para un mismo nivel de rentabilidad sobre activos, el ROL

es tanto mayor cuanto mds apalancada esté Ia emtidad.
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Capitulo 5:

SOBREENDEUDAMIENTO BANCARIO

Como la existencia de practicas bancarias inadecuadas, asi como la
concentracion del mercado bancario en manos de grupos financieros organizados, no
necesariamente encuentra respuesta en que el mercado se haya convertido en mds
riesgoso, este capitulo sefiala aquellos supyestos explicativos acerca del
sobreendeudamiento que muestran determinados actores econdmicos en el Sistema
Bancario Boliviano, evaluando el comportamiento y los efectos de las variables

macroeconomicas en la crisis bancaria.

5.1 ELSOBREENDEUDAMIENT(O BANCARIO.

En Bolivia, como consecuencia misma de la accion de los agentes que participan
del mercado financiero, se produjo una secnencia de evenios que indujeron a una crisis
en el sistema bancario. Fsie proceso, combing la desvalorizacion de activos financieros
con la liquidacion de pasivos bancarios y su resultado, fue producto del
comportamiento irracional de quienes participaron en ello. Por supuesto, algunos
sectores fueron mas perjudicados que oiros, pero en la medida que el efecto neto fue
positivo, comenzé un nuevo periodo de expansion en la demanda de crédifo

desarvollando su principal caracteristica, el crecimiento del endeudamiento total, 6 lo
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que Hyman Minsky denomino ya en 1982, "financiamiento con respaldo” (hedge

Sfinance). Enire las causas que originaron esle proceso provocado y cuyo efecto

determiné la liguidacion forzosa de las instituciones se encuentran definitivamente, la

Jalta de regulacion de su situcion patrimonial, la cesasion de pagos y la alta

concentracion de créditos vincualdos con insuficiencia de garantias, corroborando la

afirmacion de venimos manejando: EXISTE INCOMPETENCIA ADMINISTRATIVA

EN LA BANCA.
Cuadro No. 17
ENTIDADES FINANCIERAS EN LIQUIDACION
Al 31 de Diciembre de 1.998
(Expresado en Dolares Americanos)
Institucion Cartera Prevision Cartera
Financiera Vigenie Vencida Ejecucion { Incobrables Neta

Banco Minero 840.859 0] 26.945171] -27.786.030 0
Banco Crédito Oruro 0 0] 15.049977] -13.199640 1.850.337
Banco del Progreso 0 0 4668.154] -4.668.154 0
Banco Potosi SA 0 0 6.312.596 6.312.596 0
Banca Sur SA 1.924 647 14.591.362] 114.528.349f -116.111.505 14.933.853
Banco Cochabamba 3.404 0] 64.648597] -33.823.230} 30.828.771
BAFINSA 0 ol 4418030 -4418039 0
BIDESA S.A. 8.681.838 10.555.754} 75.850.116] -26.212.355] 68.875.352
BANVI S A. 111.352 38.889 148.633 -158.387 140477
CACEM 15.921.945f 13525114 Z240.099 9775.647] 19.911.511
COQP. SAN JOSE 2.024.607 501.466 2.172.430 773625 3.924 879
FONVI 144384 003 33.966387| 20.193.674] -16.004675] 182539.288
Total Cartera 173.892.654] 73.178.9711 335.176.836] -259 243.892] 323.004.568

Fuente: Superintendencia de Bancos

Flaboracion Prapia

Ya van 11 aiios desde que se liquidaron varias entidades financieras y el pais perdio

hasta el 31.12.98 por la alta concentracion de créditos vinculados con insuficiencia de

garantias redles y por la incompetencia administrativa, cerca del 3.05 por 100 del PIB
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e 1998.

Los créditos irrecuperables o cartera castigada suman 259,24 millones de
dolares. Las obligaciones por deudas al B.C B y Financieras son algo mds de 638,94

millones de dolares, lo que representa aproximadamente un 6,82 por ciento del PIB de

1998.

Cuadro No. I8 .
ENTIDADES FINANCIERAS EN LIQUIDACION

Al 31 de Diciembre de [.998
(Ixpresado en Dolares Americanos)

Institucion OBLIGACIONES Oblig.y otras § Previsiones

Financiera Total Oblig. 1 Dep.Publico } Dep.Fiscales | ctas. P/pagar
Minere de Bolivia 25.444.076 0 O} 25444076 0
Crédito orure 20.636.495 0 0] 20.636.495 0
Progreso Nacional 4334 B85S 0 0 4.334.885 ]
Potosi 10.620.863 34.587 0} 10586275 0
Sur S.A, 141.075.042 a870.122 28.127] 138.916.380 1.260.414
Cochabamba 80.290.584 370.206 89465 79.910.913 0
Financ.industrial 4 467 899 26834 0 4.441.065 0
internac. Desarrolle 144.909.009f 35.073.765 5.245 964 104 .258.529J 330.752
Vivienda S.A.M. 937990 0 58.070 929 920 0
Cacem 34.834.447 0 0] 34.8922666 11.781
Coop.San José 6.120.179 1.766.269 D 4.353.910 0
Fonvi 165.115.165] 128.830.354 0] 36.284.811 0
Total Obligaciones 638.936.634] 166.972.138 5.341.626§ 465.019.924 1.602.847

Fuente: Superintendencia de Bancos

Elaboracion Propia.

Hasta el 31.12.97, el Banco del Fstado en liguidacion mantenia obligaciones a
pagar por $us 15,6 millones y su cartera castigada alcanzaba a $us 16,1 millones. Por
el proceso de liguidacion del Banco Agricola, que comenzo en 1991, se adeudaba a la
misma fecha, $us63.4 millones transfiriéndose casi la totalidad de sus activos a varias

enfidades estatales a partir de 1993. En 1995 se dispuso el traspaso total de todo su
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activo y pasive en favor de la Secretaria de Hacienda.

A diciembre de 1998, el Banco Minero quedo con obligaciones por Sus 25,4
millones. Su cartera castigada alcanzo a $us27,7 millones y apenas se preve recuperar
840 mil dolares. Il 9 de marzo de 1999, se firmo un "convenio de transferencia” de
activos y pasives con el Tesorag General de la Nacion, en virtud del cual , la Intendencia
de Liquidacion de la SBEF entregara los activos y pasivos sobrantes del proceso de
liquidacion, para posteriormente tramilar el cierre definitivo y la extincion de la

personeria juridica del banco.

El listado, en calidad de mayor accionista del Barco de la Vivienda dispuso su
liquidacion voluntaria mediante D.S.21660 de 10 de julio de 1987. Al cierre de la
gestion 1998, estaba unitimando los tramites para celebrar un convenio con el BCB,
mediante el cual, el BANVI cederia en pago parcial de sus obligaciones, todo el activo
con el que cuenta actualimente, sin embargo, no se puede olvidar que el total de sus
obligaciones a Dic.98 eran ain de $us 987 mil y la prevision para cartera incobrable

llego a |58 mil délares americanos. Hasta ahora las mayores deudas se deben al Banco

Cartera Neta al 31.12.98 Entidades Financieras en Liquidacion

Vigente
| Vencido oVencido
""""" s i 9% OEfecucion
Ejecucion 1 Prev.incoh.
39%

Sur, que tiene un total de obligaciones por depésitos y financiamientos por Sus 141,1

millones. Se estima una cartera castigada de $us 116,1 millones. La cartera
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reprogramada vigente alcanzo a $us 1,9 millones y la vencida a 14,59 millones.

Referente al Banco de Cochabamba cuya liquidacion forzosa comenzé en
noviembre de 1994, tenia obligaciones por $us 80,2 millones. La prevision para cartera
incobrable fue de $us 33,8 millones y se espera aun, recuperar $us 30,8 millones. El
62% de su cartera estaba concentrada en operaciones del principal accionista,

Guillermo Gutiérrez.

El 12 de Diciembre de 1997 el BIDESA S.A. se sumo a la larga lista de
entidades financieras hancarias y no bancarias en proceso de liquidacion. Este Banco
micio operaciones en 1991 y fue el inico heredero de la red de agencias y sucursales
del ex Banco del Fstado (33 provinciales y 15 urbanas). A diciembre de 1998 tenia
perdidas acumuladas por Sus 45,9 miliones. La cartera en mora ascendic a 3us 86,4
millones sobre una cartera bruta cercana a los 121, 3 millones de dolares. Su cartera
peérdida esta cercana a los 26,2 millones de dilares y el total de dendas que dejé es de
Sus 1449 millones. Los costos administrativos por la Bquidacion estan en los Sus 4,45

millones de dolares.

EL 16 de abril de 1999, el Banco Central de Bolivia suscribio convenios de pago
de acreencias con los bancos Potosi §.A. y Progreso Nacional S$.A.M., los mismos que
permitivdn la cancelacion de acreencias al BCB con todos sus activos y derechos

registrados al 31.03.99.

Finalmente, el 14 de mayo de 1999 se produjo la intervencién del Banco
Boliviano Americano S A.(BBA) con el objeto de proceder a su venta forzosa por medio

de un concurso de propuestas convocado por el Intendente Vende dor nombrado por la
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Superintendencia de Bancos y FEntidades Financieras, después que este banco
afravesara por una severa crisis que se inicio el affol995 sin haberla superado
completamente en los afios signientes, agravandose por el contrario durante el 2do.
Semestre de 1998. La amenaza de un colapso, que puso en duda la viébi!idad futura del
BBA y la estabilidad del sistema bancario, fue superada mediante la aplicacion de un
mecanismo novedoso que consistio en la inlervencion del banco para su venta
inmediata. Este hecho, inédito en la historia financiera de Bolivia , marco un hito
importante en las prdcticas que se habian aplicado desde 1928, afio en que se aprobo
la primera Ley de Bancos que aunque fue reformulada en 1993, solo preveia la

intervencion para liquidacion.

5.2  INTENSIFICACION Y PROFUNDIZACION DE LA BANCA

El estudio de los agregados monetarios nos muesira el grado de desarrolio
finaniciero del pais, observando lo que acontecié con el proceso de intensificacion
financiera a través del andlisis de los indicadores M'l, M2 y M'3. Observamos que M'3
(Rilletes y Monedas en poder del piblico + Dep. a la vista + Caja de Ahorros + Dep.

Comportamiento de los Agregados Monetarios

5000000, < < -

40000001

3000000 f oMt

2000000+ ELLE
: M3

1000060+

1991 | 1992 | 1993 1994 1995 1996
a Plazo + Qiras Obligaciones) crecié desde 1.378 millones de ddlares en 1991 hasta

4.454 millones de dolares en 1998, mientras que M'1 (Billetes y Monedas en poder del
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publico) crecié en el mismo periodo hasta 1124 millones y M'2, tuvo un

comportamiento similar alcanzando hasta 1998, 2.045 millones de dolares.

Cuadro. No. 19

Agregados Monetarios
(EEn miles de diélaves americanos)

Gestion M1 M'{ M2 M2 M3 M'3
1991 276.954 385.809 302.462 521858 319.446 1.378.946
1992 301.554 468.260 319.968 645.324 332.741 1.729.788
1993 316.208 557.915 334672} 791.028 347.038 2.159.638
1994 402.173 687 654 424 949 964.754 453541 2.503.714
1995 472334 792.108 480.794 1.105.240 510181 2.607.353
1996 496 287 917.581 527 692 1.321.499 562.772 3.088.493
1997 554713 1.059.878 597.363 1.625.694 625731 3.506.894
1998 580,787 1,124,407 636,321 2,044,772 667,735 4,453,591

Fuente: Instituio Nacional de Fstadistica.

El cuadro No. 20 nos muestra que M'2 crecio del 10 por ciento del PIB en 1991
al 17 por ciento en 1995 y aproximadamente hasta el 24 por ciento en 1998, mientras
que el agregado M'3 crece desde un 27 por ciento en 1991 hasta un 40 por ciento en
1995, y aproximadamente un 52 por ciento en 1998. Otra medida que se usa para estos

efectos, es restar M'I de M'3, y ver como evoluciona este indicador.

Cuadro. Na. 20
Intensificacion y Profundizacion Bancaria

ANO PiB* M3/PiB M'1/PiB M2/PIB M3-M1)/PIB
1991 5.101.901 27% 8% 10% 19%
1992 5.369.270 32% 9% 12% 23%
1983 5.459 591 40% 10% 14% 29%
1994 5.880.073 43% 12% 16% 31%
1995 6.525.318 40% 12% 17% 28%
1996 7.041.032 44% 13% 19% 31%
1897 7.546.598 46% 14% 21% 32%
1998 8.568.579 52% 13% 24% 38%

e PIB: En dolares a precios corrientes. Los datos para [997 y 1998 son
preliminares. Fuente INE.
e [Flaboracion Propia.
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Veamos, (M'3-M'1} aumento 20 puntos porcentuales con respecito al PIB entre los
afios 1991 y 1998, es decir, crecio del 19 por 100 al 39 por ciento en 1998. El
comportamienta de las variables anteriores, confirma que Bolivia experimenio uw
desarrollo significativo en su sistema financiero. Es inferesante observar el incremenio
en la intermediacion bancaria en forma concomitante con el aumento experimentado en
la profundizacion del sistema financiero (Cuadro No. 21). Si tomamos la razén de las
colocaciones con respecto al PIB como una medida de profundizacion de la
intermediacion de la banca, se constata que ésta se ha incrementado a partir de 1991
en 33 punios porcentuales hasta 1998. In otras palabras, la evolucion de las
colocaciones con respecto al PIB va desde unr 33,7 por cienio en 1991 hasta un 56,5 por

ciento en 1995 y un 66,69 por ciento para 1998 aproximadamente.

Cuadro No. 21
Lvolucion de las Colocaciones con respecto al PIR
(I'n millones de dolares)

ANO PIB Colocaciones en el Sistema Bancaro TOTAL EVOLUCION
Inver. Tempor. | Cartera Neta | Conlingente | SIST.BANC. %
1991 510194 37,7 12979 3836 1.7192f 33,70%
1992 5.369,3 471 1.823.3 5516 242201 4511%
1993 5.459,61 1209 2.351 1 555,5 30275 5545%
1994 5.380,1 1036 25677 6802 33514 57,00%
1995 6.525,3 148,3 23194 7193 368701 56,50%
1998 7.041,0 2948 29720 736.8 40035 56,86%
1997 764656 483,0 3.467.9 §85,0 48359] 63,24%
1993 85686 6235 4.188,5 202,2 5714,3] 6&6669%

Fuente Superintendencia de Bancos - Memorias y Boletines armales.

Elaboracion Propia.

PIB: FEn millones de dolares a precios corrientes. Para 1998 la informacion es
preliminar. '

Observemos algunas de las razones que explican el comporiamiento de las
colocaciones en la profundizacion bancaria. Desde 1991, la banca comercial ingreso
en un proceso de especializacion y desintermediacion creciente que culmino con el auge
de los crédifos de consumo, emision de tarjefas de crédito y ofros insirumentos
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Sfinancieros que transformaron la estructura crediticia en el mercado bancario. Ahora
bien, las cifras oficiales subestiman dicho fenomeno, pues existe un sector que
contribuye en forma cada vez mds creciente al proceso de desintermediacion financiera.
Se trata de las grandes cadenas comerciales (Ismar S.R.L., Carsa, Alke & Cia. y otros
centros comerciales formales e informales) que sin pertenecer al sistema financiero

actuarn como agentes colocadores en lo que se refiere a créditos de consumo.

<1 hecho anterior se suma a ofros factores que presionaron para que la banca en

su integridad funcione con una estructura de spreads decreciente.

Concepiualmente y para conocer los determinantes de los mdrgenes de operacion
con los cuales se manejaban los Bancos, es vital saber cudles fueron los costos de
infermediacion durante los perlodos considerados. Sabemos que en parte, esios spreads
estdn determinados por niveles de encaje legal sobre los depositos en moneda de origen
Y por las tasas de interés de las captaciones (31). Ahora bien, su magnitud nos
permitira deferminar la eficiencia con gue se llevo a cabo el proceso de intermediacion,
no obsiante, cabe sefialar que del andlisis anferior no se puede precisar si las alzas o
bajas en los spreads se debieron a un efecto "precio”, o a un efecto "cantidad”, por lo
que calcularemos la rentabilidad sobre el capital y las reservas de la intermediacion de
la banca, de tal forma que podamos descomponer esta rentabilidad en lo que se lama

el spread ex post y el efecto leverage. (32)

Iin los Cuadros Nos. 22 y 23 observaremos que el porcentaje de rentabilidad del

31 Si un banco recibe una unidad por conceplo de depasitos, y si ¢l encaje es "¢ v la fasa de interés de Ias
colocaciones ¢s "r", entonces su inpreso, producto de la intermediacion financiera, es “r(1-¢).

32 La rentabilidad sobre el capital y reservas se define como la razdn enfre los excedentes despuds de
impuestos que obtiene el banco, y ¢l capital y reservas de éste. Ei spread ex post, corresponde al cocieule
cntre eslos excedentes y las colocaciones e mversiones; por iiltimo, el leverage es una medida de voluinen de
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sistema financiero se incremento desde un 9,6 por ciento en 1991 hasta un 15,1 por
ciento en 1994, descendienda a un 2,3 por ciento en 1995, para posteriormente ubicarse
en un 8,73 por cienio en 1998. Si examinamos las colocaciones e inversiones
apreciamos un incremento en el volumen de intermediacion a partir de 1991, tendiendo
a estabilizarse a partir de 1993 en torno al 13 por ciento. Sin embargo, al considerar
el capital y reservas de los Bancos, el efecto leverage de la banca oscila, levemente

durante el periodo, en torno a wia media de 12,5 veces.

Cuadro No. 22
Rentabilidad del Negocio Bancario y su desglose.
(En millones de dolares US4

Capital y Utilidad % de
Afio Reservas Neta Rentabilidad
{a) {b) Total
1991 128.,8 12,4 9.6
1992 160.4 22,3 13,9
1992 1865 23,2 12,4
1994 208 1 315 15,1
1995 2336 53 23
1006 2743 32,2 11.8
1997 304,7 38.7 12,7
1998 43186 37,7 8,73

Fuente: Superintendencia de bancos.

FElaboracion Propia.

(a)Inchiye aportes no capitalizados y ajustes al patrimonio.
(h)Resultado neto del ejercicio.

Esto quiere decir que, en términos generales, los Bancos lograron colocar en el
mercado, aproximadamente, 12 veces su capital y reservas en forma de colocaciones e
inversiones. Por lo tanio, el efecto "camtidad” no tiene una irfluencia importante sobre
las fluctuaciones de los spreads, lo que nos lleva a concluir que éstas se deben, mas
bien, a un efecto “precio” que corresponde a su vez, a las fluctuaciones de lo que hemos

Hamado el spread ex post (cociente entre los excedentes después de impuestos y las

intermediacion bancaria dada por [a razén entre colocaciones ¢ inversiones del banco, y su capital y reserv;&
5



G

{.a Crisis Bancaria en Bolivia

colocaciones e inversiones ex post). Adicionalmente, el leverage aumenia

progresivamente desde 10 veces para 1991 hasta 14 veces en 1997 y disminuye a 2

veces en 1998; sin embargo, la rentabilidad en los mismos periodos disminuye, lo cual

es consistente con las conclusiones de wt spread con tendencia decreciente, obtenidas

en el punto anterior.

Cuadro No.23

Desglose de la Rentabilidad Bancaria

(Ein millones de dolares USA)

Capital y Excedente | Colocac. + Efecto Efecto Rentabilidad
Afio Reservas despues de | Inversiones Precio Leverage efecto
(1) Impuestos (2} ex post (3) (G} {No.de veces)] porcentual

1991 1288 12,4 1.351.2 9 10 96
1992 160.4 22,5 1.875,9 1,2 12 14,0
1993 186,5 20,3 25116 08 13 10,9
1994 2081 32,8 2.7247 1,2 13 15,8
1995 2336 -8.4 3.055,8 -0,3 13 -3,6
1996 2743 345 34750 10 13 12,6
1997 3036 386 4137 .4 9 14 12,7
1998 4316 37,7 5.021,8 0,8 12 8,7

Fuente: Superintendencia de bancos
Elaboracion propia.

Supuestos Utilizados:
(1) Incluye aportes no capitalizados y ajustes al patrimonio
(2) Resultado neto de cada ejercicio

(3) Cartera Bruta + Invers. Temporarias + Invers. Permanentes

(4) Efecto Precio: Excedente después de imptos. / (Colocaciones + Inversiores)
Leverage: (Colocaciones + Inversiones) / (Capital y Reservas)

Rentabilidad: (Excedente después de impios.)/(Capital y Reservas).

Las inferencias anteriores llevan a concluir que el mercado de intermediacion

Jinanciera se encuentra mdas apretado, y es que, las colocaciones se estan

desconcentrando en forma creciente, y por consiguiente, la banca estd compitiendo con

otras fuentes de intermediacion financiera, como resultado de agentes exdgenos al
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sistema financiero.

5.3 EFICIENCIA EN LA BANCA

La eficiencia y el grado de competencia son temas muy relacionados enire si en
materia economica. De hecho, un mercado funciona eficientemente cuando éste produce
a wurt casto igual al costo medio minimo. Este valor corresponde al punto en el cual los
agentes economicos que funcionarn en condiciones de competencia perfecta, alcanzan
en forma estable un equilibrio de largo plazo. Asi, si se quiere que la banca se
desempefiie en forma eficiente, es necesario resguardar el cumplimiento de todos los

requisitos suficientes y necesarios para que la estructura de mercado sea competitiva.

Sin embargo, la medicion de la eficiencia y la competitividad del sistema
bancario es, en la practica, bastante mds compleja de lo que parece, pues dicho
mercado presenia caracleristicas tales que, impiden aplicar en forma directa el esquema
microecondmico cldsico para analizar si éste es competitivo, por la sencilla razon que
la entrada a este mercado no es de libre acceso. Por lo tanto, ella deberd medirse con
relacion a un determinado fin especifico. Una de ellas es la del criterio de eficiencia
social, o sea, cudn eficiente es la banca para satisfacer los objetivos que le han sido
asignados por la comunidad. Otro criterio, es el de la eficiencia de cardcter privado.
Fste mide cuan eficiente es la gestion bancaria para cumplir con los objetivos

especificos impuestos por los dueiios de los Bancos.

Segiin Fama (33), las funciones de la banca son las de traspasar rigueza entre los

diferentes agentes economicos, y las de manejar las carteras de activos de los Bancos

33 Ver Fama lugene, 1980, Pags. 39 - 57.
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en nombre de los depositanies y duefios de éstos.

La primera funcion, es compatible con el esquema tradicional de medicion de
eficiencia, cual es la de dimensionar la importancia que tienen los gastos de apoyo al
interior de los Bancos. El problema se presenta recién cuando se quiere medir la
segunda funcion. Al centrar el andlisis en la funcion del manejo de la cartera de los
Bancos, se reconocen inmediatamente, fres tipos de agenles que interactian en el
proceso crediticio:(i) los accionistas, que se veran satisfechos et la medida en que las
acciones les entreguen rendimientos, afustados por riesgo, por lo menos similares a los
que obtendrian si se hubieran destinado estos recursos a ofras inversiones, (ii) los
depositantes, que estaran conformes si el rendimiento de sus depdsitos es, una vez
ajustados por riesgo, por lo menos igual al que obtendrian si hubieran comprado ofros
instrumentos financieros con un riesgo similar, y finalmente; (iii) los recepiores de los
créditos, quienes se sentiran satisfechos en la medida en que el costo del endendeniento
que asumart sea, como mdximo, igual al que fendrian si hubiesen acudido a ofras fuentes
de préstamos. Los objetivos a maximizar por los distinios agenies pariicipanies son,

contrapuestos.

5.3.1 EFICIENCIA DE LA BANCA DESDE UN PUNTO DE VISTA SOCIAL

La eficiencia social de la banca es medida con relacion al cumplimiento y al rol
que las leyes, regulaciones y disposiciones en vigencia, le asignen. I'n un caso exiremo,
por efemplo, de un contexto altamente regulado, en el cual la banca solo se dedica a
proveer lineas de crédito esiatales para usos previamente definidos, la funcion de los
Bancos se convierte en la de un mero administrador-contable del traspaso de estos

fondos. En un esquema de esta naturaleza, se puede concluir que los Bancos son
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eficientes en la medida que los fondos se traspasan al menor costo posible.

Cuadro No. 24
Evolucion de las Colocaciones por destino del Crédito
(Ln porcentajes a diciembre de caga gestion)

Seclores 1993 1994 1995 1996 1997 1998

Agric.Caza Silvicult. 15,46 13,01 12,99 10,37 11,85 10,61
Explotacion Minas 247 1,92 1,84 1,37 1,02 1,01
Ind. Manufacturera 21,08 20,60 20,02 1929 19,35 16,60
Electricidad-Agua 0,19 017 0,36 018 013 0,36
Construccién 9,54 8,32 8,14 473 5.90 474
Comerc Rest. Hot. 28,88 30,97 32,31 24 66 30,82 2454
Transp.Almacenaje 322 2,69 2.88 2,40 2,87 2,69
Serv Financieros 542 6,77 6,10 11,56 7,50 18,74
Setvicos Sociales 13,74 15,55 15,36 25 44 20,56 20,72

Pero, si analizamos el concepto de eficiencia social como el molor gque
proporciona la banca a los procesos de ahorro e inversion, se puede establecer
indicadores cuya evolucion, permitan medir el grado en que mejora el papel social de
los Bancos, por ejemplo: a) la disminucion de la tasa de interés de los préstamos, de
manera que no se presione negativamente sobre los deudores, y por lo tanto, no se
incentive un proceso de desintermediacion; b) un anmento de los volimenes de fondos
captados, por ende, de las niveles de intermediacion, se refleja como la retribucion jusia
que perciben los depositantes de acuerdo con el riesgo que asumieron y; c) und
disminucion del riesgo, serd seftal de la buena calidad en las decisiones lomadas acerca
de a quién prestar y, una reduccion de los gastos operacionales asociados a la gestion

crediticia de los Bancos.

Notaremos que esta vision es congruente con el andlisis de la banca como una

situacion sub-dptima, puesto que equivale a una disminucion en el costo de fransaccion,
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Evolucion de la Cartera por Sector
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que viene aparejado en forma inherente con la existencia de un sistema bancario.

De esta forma, la eficiencia social de los Bancos puede evaluarse a través de
cuatro tipos de indicadores: (i} la tasa de interés activa; (ii) los gastos de apoyo a la

operacion crediticia; (iii) el riesgo; y finalmente, (iv) los niveles de intermediacion.

Cuadro No.25
Ivolucion de los indicadores de Eficiencia Social
{l<n porcentaje)

Concepto 1981 1992 1993 1984 1895 1996 1997 1988
Tasa Activa 24,26 23.42] 2367 14,52 16,19 16,18 12,79 12,37
Tasa Act.Real 23,78] 2083 19,26 11,17 11,00 10,19 767 543
Gastos Apoyo 555 5,03 439 4,42 5,03 482 4,41 441
Riesgo 8,25 6,66 623 3,66 6,17 4383 4,41 4,60
fntermediacion 80,09] 7952 79551 8006 7962 7820] 8275 80,83

Fuente: Superintendencia de Bancos a diciembre de cada gestion.
Flaboracion Propia

Supuestos utilizados:

¢ Inflacion: variacion porcentual acumulada, BCB, base {991
¢ Tasa Activa: (Ingresos Financieros/Activos Productivos)
¢ Tasa Activa Real: (1+Tasa Activa)/(1+ Tasa de Inflacion)
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¢ Gastos de Apoyo: (Gitos. Adm./Coloc. + Inversiones)
Riesgo: Cartera Mora/Cartera Bruia

4 Nivel de Intermediacion: Variacion porcentual de los activas productives, con el
aciivo.

L 4

Observamos un comporiamiento dispar de los indicadores. La tasa activa
disminuye del 24,26% en 1991 hasta situarse en 12,37% en 1998. Lo relevante para
efectos de la inversion es la tasa de interés activa real y ésta ha fluctuado entre 23,78%
¥y 3,43%, cifra que es razonable para los niveles de desarrollo del pais. Por su parte, los
gastos de apoyo a la gestion comercial mantienen nn promedio de 4,75% desde 1991
hasta 1998. Su explicacion radica en el cambio en la composicion de los activos y
pasivos de la banca, que se encaminaron gradualmente, hacia el segmento de las
personas en operaciones que sierdo mads rentables son también mas intensivas en gastos

de operacion.

El hecho de dirigir los esfuerzos hacia el segmento de las personas, lleva
usualmente a aumentar los niveles de morosidad, los que sin embargo han dismimido
desde un 8,25% en 1991 hasta un 4.41% en [998. Finalmente, los niveles de
intermediacion han aumentado, lo que es consistente con el efecio cantidad del Cuadro

No.23. Fste hecho muestra que la eficiencia social de la banca es posiiivo.
5.3.2. LA EFICIENCIA DE LA BANCA DESDE EL PUNTO DE VISTA PRIVADO.

La banca muestra eficiencia privada en la medida que se maximiza el retorno
de los recursos financieros invertidos por los duefios de los Bancos. Un resultado final
aceptable, involucra el manejo apropiado de la gestion bancaria. Por ello, y basados

en esos aspecios, definimos conceplos diferentes de eficiencia.
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En la evaluacion ex-post de un banco, el excedente de éste puede descomponerse
en por lo menos cuatro factores (i) el rendintiento operacional, que mide la eficiencia
institucional para maximizar la diferencia entre la tasa de colocacion y la tasa de
captacion de los recursos financieros; (i) los gastos de apoyo, que miden la eficiencia
en cuanto a la administracion de los gastos de gestion asociados al proceso crediticio
y de captacion de recursos; (iii} la recuperacicn de activos financieros castigados, Ia
disminucion de las previsiones y la absorcion de pérdidas por incobrabilidad, asi como
el castigo de los productos financieros, que muestran la eficiencia en lo que respecta,
a la Jnversion de los recursos captados; y por iltimo, (iv) la eficiencia operacional,
rubiro bajo el cual se agrupan una serie de ingresos que se refieren tanto a la parte
operacional (comisiones por servicios, ganasicias por operaciones de cambio y arbitraje,
efc.) de la gestion bancaria, camo a los egresos que tiene origen en ofros gasios
operativos (pérdidas por inversiones permanentes no financieras, costo de bienes

realizables, efc.).

Solamente, la simultaneidad en el logro de la mdxima eficiencia en los diferentes
criterios permite lograr un resultado final éptimo desde la perspectiva de los duefios de
los Bancos. En definitiva, si el objetivo de un banco corresponde a maximizar sus
utilidades, éste serd mds eficiente que si genera una mayor rentabilidad de capital. Esta
eficiencia es, a su vez, el producto de la eficiencia en tres aspectos distinios: (i} la
diferencia entre las tasas de préstamos y las tasas a las cuales se captan los recursos (la
que se denomina eficiencia operacional); (ii) la administracion de los gastos de apoyo
(eficiencia administrativa); y finalmente, (iii) las previsiones y castigos (eficiencia
asignativa), todos los anteriores, respecto a los Activos Productivos (colocaciones mds

inversiones).
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“n el Cuadro No. 26 medimos la eficiencia privada del sistema bancario
boliviano desde 1991 hasta 1998, para lo cual, descomponemos el estado de resullados
de los Bancos identificando los concepios de eficiencia antes ermimerados. A partir de
1991 el margen operacional se manfuvo en parametros aceptables, lo que refleja un
mayor grado de compelitividad en el sistema bancario. Sin embargo en 1993 cayé desde
un 5,98% hasta un 4,58%, creemos, debido a la reducida calidad de los deudores. Una
vez adoptadas las medidas de saneamiento economico, el margen se incrementé al
sustituirse los activos de baja calidad por valores del Banco Central, y por la

consecuenie recuperacion de parte de los dendores.

El concepto de eficiencia asignaliva que refleja la calidad de los activos en que
los Bancos lienen inver tidos los recursos financieros captados, comienza a dismimtir a
partir de 1991 desde un 5, 16% hasta un 4,58% en 1993, a niveles que son razonables
con un sistema economico que se encuenira funcionando normalmente, lo que coincide

con la mayor estabilidad de la economia y con un relativo saneamiento del sistema

Sfinanciero.
Cuadro No. 26
Desglose de Resuliados Financieros
Nivel de Eficiencia 1991 1992 1993 1894 1985 18996 1997 19498
Opetacional 516 522 a5B8] 514] 547] 542 588f 587
Admninistrativa 3,55 5,03 4,39 4,42 5,03} 4,82 4,42 44
Asignativa 5,16 2,22 458 5,14 5,47 5,39 5,63 5,78
Margen desp.Incob. 471 4,5 3,92 437 3,85 4,83 4,92 4.4
Efic.Oper.Bruta 6,65 535 5,22 5,43 4,75 5,82 564 5,36
Efic.antes Imptos. 111 1,35 0,84 1,01 -0,28 0,89 1,23 0,96
Eficiencia Total 0,95 1,33 0,78 1,16 0,45 0,88 1,09 0,75
Patrim.NetofActivos 8,19 7.92 6,89 6,75 6,43 6,65 7,13 87
Result.Ejerc./Activos 8,84 13,24 10,71 13,83 2,18 10,91 10,82} 11,156

Fuente: Superintendencia de Bancos
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Fuente: Superintendencia de Bancos

Eficiencia Operacional: Resultado Financiero Bruto/ Activos Productivos
Eficiencia Administrativa: Gastos de Administracién / Activos Productivos
Eficiencia Asignativa: Resultado financiero antes de incobrables/Activos
Productivos

Margen después de Incobrables: Resultado Financ. antes
Incobrables/Activos Productivos

Eficiencia de Operacion Bruta: Resultado Operacion Bruto/Activos
Productivos |

Eficiencia antes de Impuestos: Result.Operac.Neto antes Imptos./ Activos

Productivos

Eficiencia Total: Resultado de la gestién / Activos Productivos.

Por ultimo, la eficiencia total de la banca corresponde a la
combinacion simultanea de los distintos conceptos de eficiencia que se
encuentran registrados en el estado de resultados del sistema financiero
bancario. Podemos apreciar una disminucion abrupta en 1995 producto de
la absorcion de pérdidas del BBA con capital pagado y reservas, aprobada
en junta ordinaria y extraordinaria de accionistas de fecha 02/12/95 para
la fusion con el BIR, autorizada con Resolucion SB/ 020/ 96 de 29/ 02/ 96,
con efecto contable al 31/12/95.
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Capitulo 6:

GESTION DE RIESGOS FINANCIEROS

En este capitulo, analizamos la gestion de riesgos financieros, poniendo de
refieve aqrreﬂos' aspecios relevantes relacionados con un inadecuado control y
supervision del riesgo, los mismos que, pudieron lHevar a la quiebra de una entidad
Jmanciera, provocar una fusion, hacer inviable un plan estratégico de recuperacion y
Jortalecimiento financiero o sencillamente, desencadenar una larga lista de graves

incidencias que en nada contribuyen a mejorar los resuliados de la empresa.
6.1 LA GESTION DE RIESGOS.

Partimos del supuesto de que la gestion de riesgos es parte fundamental de una
estralegia y del proceso de toma de decisiones en la empresa. Tradicionalmente, Ia
baiica se dedicd a la intermediacion financiera consiguiendo captar recursos a una tasa
inferior a la rentabilidad de sus inversiones, sin embargo, paco a poco fue perdiendo
terreno frente a compelidores no bancarios y lo que a primera vista pareceria un viejo
Y conocido problema, en la actualidad se presenta bajo nuevos matices porque los
beneficios ya no son los de antes y el capital debe adecuarse al riesgo. Ahora bien, estos

riesgos soh motivo de un marco regulatorio especial por parte de las autoridades, al
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que, por cierlo, no esian sometidos ofros tipos de negocios lucrativos.

Citamos distintos tipos de riesgo: Riesgo Crediticio o riesgo propio del manejo
de los activos; Riesgo de Ligunidez, o la incapacidad para atender las necesidades
financieras oportunamente; Riesgo de Tasas de Interés, por brechas enfre activos y
pasivos; Riesgo de Tipe de Cambio, basada en la posicion cambiaria del barnco; Riesgo
de Endeudamiento, incumplimiento en los servicios de la deuda; Riesgo de Adecuacion
Patrimonial, cuando se powne en consideracion el riesgo de los activos, Riesgo

Tecnologico, derivado del Riesge de Mercado y el Riesgo de Eficiencia Operativa.

Pirdmide de la gestion del Riesgo

Rentabilidad

Riesgo Operativo

Riesgo de Mercado Riesgo de Crédito

En la piramide, relacionamos el olbjetivo estratégico y las politicas de gestion de las
entidades financieras. Fl vértice representa la rentabilidad y la base, los tres tipos
bdsicos de riesgo. Por muchos afios, el riesgo crediticio no dejo dormir a los banqueros

y el riesgo de mercado fue la "pesadilla” de sus suefios. Hoy por hoy, el riesgo operativo
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es mas dificil de definir y medir, tal es asi, que las recienies crisis bancarias (B.B.A,
BIDIESA) pusieron de manifiesto la importancia y alcance de este tipo de riesgo; sin
embargo, el problema sigue siendo el mismo, lograr un equilibrio enire rentabilidad y

rigsgo.
6.2 RIESGO CREDITICIO

Esto es, la probahilidad de que un prestatario no devuelva el capital e intereses
de su préstamo de acuerdo con lo estipulado en los términos iniciales del contrato, que

depende bdasicamente de dos grupos de factores:

l. Fuaciores internos, en los cuales la administracion del banco tiene amplias

posibilidades de actuacion. Podemos sefialar:

a. Si mantenemos canstantes los demds factores, es explicable que a mayor
volumen de créditos, sean mayores las pérdidas por los mismos.

b. Cuanto mds agresiva es la politica crediticia, mayor es el riesgo crediticio,
manteniéndose constanite las demds variables.

c. Cuanto mds concentracion crediticia existe por empyesas o secfores, mayor es

el riesgo que se esta asumiendo.

2. Factores externos. Cuando los desequilibrios macroeconomicos comprometen la
capacidad de pago de los prestatarios, basicamente por: i} la inestabilidad
monelaria en la economia; i} la desaceleracion productiva provocada por la caida
de los precios internacionales de exportacion, baja drdastica del comercio formal y
el incremento despiroporcional del comercio informal; iii} la devaluacion, que en el

wltimo quinquenio fue razonable, sin embargo, la inflacion en 1999 esia por deliajo
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de la devaluacion.

Toda vez que procuremos analizar los hechos anteriores, nuestro conocimiento de la
realidad no serd perfecto y el riesgo existird en la medida en que sea incierto que éste
se produzca. En este aspecto, el riesgo estard vinculado al concepto de "dinamismo” de

la economia.

Ahora bien, como la actividad crediticia se constituye en la principal fuente de
ingresos para la banca, también puede ser la causa determinante de su quiebra. Esta
aparente paradoja se produce porque un préstamo aporta ingresos a la cuenta de
resultados y su impago ocasiona problemas de liguidez, ya que, ante créditos que
presenian  problemas de pago, la Superintendencia de Bancos como autoridad de
supervision y control exige a las instituciones financieras la constitucion de previsiones
para cubrir el riesgo de pérdidas por incobrabilidad de los créditos, reduciendo el
resuliado de la entidad. La experiencia ha demostrado que a un sistema mds o menos
sofisticado de andlisis, que se aplica a cada cliente individualmente, se debe afiadir una
vision global de la cartera crediticia para evaluar la exposicion de la erttidad a un
grupo economico o a un determinado sector condicionado por ciclos economicos:

elevados beneficios en épocas de expansion y posibles pérdidas en periodos recesivos.

Ion definitiva, el nivel de riesgo a que se expone una entidad depende del estado general
de la economia, de la profesionalidad de las personas y equipos directivos responsables
del estudio y concesion de las operaciones y del grado de dispersion de los riesgos

asumidos, tanto en el dambito de clientes como por sectores de actividad,
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6.2.1 Morosidad

En Bolivia, los morosos vienen creciendo desde hace tiempo de forma notable, aumque
se observa en los 1iltimos afios un cambio de tendencia. Una de las medidas que suele
utilizarse como indicador de morosidad bancaria en la calidad de cartera es el ratio
Cartera en Mora / Cartera Bruta, su inferpretacion es clara y refleja el porceniaje del
capital invertido que no se recuperd segin estaba previsto. Por ejemplo una morosidad

del 6,2 % indica que, de cada 100 unidades monetarias irvertidas, 6 no han sido

Evolucion de la Cartera en Mora / Cartera Bruta
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devueltas por los clientes al vencimiento del contrato.

En los wltimos ocho aiios, la morosidad del sector bancario en Bolivia ha tenido
altibajos: disminyé hasta 1994, subio en 1995 y se mantuvo constante en los tres
siguientes aiios. A pesar de esta evolucion positiva, tanto los bancos como las mutuales

siguen presentando fodavia mds morosos que en sus mejores afios (1994).
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Es importante aclarar que un aumento de la morosidad no afecta directamente a la
solvencia de las entidades en la medida en que existen previsiones, denominadas para

cartera incobrable, especialmente constituidas para compensar posibles créditos

Porcentaje de cobertura de los Activos dudosos con Previsiones
para Insolvencia

CBancos
E Mutuales

1994 1995 1996 1997 1998

-

1993

1991 ) 1992

irrecuperables. En otras palabras, el ratio Prevision para Cartera Incobrable / Cartera
Bruta refleja el grado de cobertura de una entidad ante el riesgo de crédito. Cuanto
mayor sea la prevision, con respecto al fotal de activos dudosos, menos probable es que

los fondos reconocidos como incobrables afecten al capital de una entidad.
6.3 RIESGO DE LIQUIDEZ

Este se produce cuando una institucion financiera no tiene la habilidad o
posibilidad de atender a sus necesidades financieras derivadas de su actividad (reliro
de depositos, présiamos, etc.) con la excepcion de hacerlo a un costo muy alto, superior

al "normal”,

En los hechos, y particularmente en la historia bavicaria y financiera de Bolivia
en general, el riesgo de liquidez sobrevino cuando algunos bancos del sistema no
pudieron atender las demandas de los depositanies echando mano a un conjunto de

fuentes como: las disponibilidades propias del banco, la venta de aciivos a bajos costos
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de transaccion, la venta parcial o total de la cartera de préstamos, los préstamos de
bancos corresponsales y los préstamos de la autoridad monetaria. Como
Jrecuentemente, las categorias mencionadas, tienen algura normativa
“bancocentralista”, que el banco en dificultades deja de cumplir, por lo comim, este tipo
de fuenies se utilizan bajo conocimiento del Banco Central y con autorizacion de la

Superintendencia de Bancos.

Eluso de la venta de cartera, ha estado destinado, sobre todo, a cubrir pérdidas
de bancos que ingresaron cn estado de insolvencia, tiquidez temporal y frecuente
desencaje legal. Los préstamos de corresponsales son de uso frecuente en esias
situaciones, aunque, principalmente, en los inicios de un periodo de corrida financiera
Y, como el Banco Central tiene entre sus funciones basicas mantener la estabilidad
Jfinanciera y salvaguardar los sistemas de pagos interno y externo, suele solucionar
diversas variedades de asistencia financiera como prestamista de iltima instancia.
Finalmente, los efecutivos de las instituciones financieras deben controlar el riesgo de
liquidez, en su tamaiio y duracion, procurando no salirse de las situaciones manejables.
Comunmente, menores riesgos traen mas costos y normalmenie estamos frenie a una

tipica decision financiera.

6.4  RIESGO DE TASA DE INTERES

Ll riesgo de la tasa de interés ha venido creciendo a medida que se consolido in
proceso de sensibilidad y volatilidad en las tasas de interés que comenzo en nuestro pais
en la década de los ochenta. Este tipo de riesgo ha sido apreciado con caracteristicas
delicadas en muchas instituciones financieras que prestaron a plazos mayores con
relacion a la captacion de fondos a corto plazo. Los problemas sobrevinicron ante los

cambios no anficipados en las tasas, que afectaron los flujos de fondos y el patrinmonio
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neto de las instituciones.
6.5 RIESGO DE TIPO DE CAMBIO

Deriva, basicamente, de posiciones sobrevendidas de los bancos; esto es, cuando
los activos en moneda extranjera son menores que los pasivos en moneda extranjera. Se
ha apreciado que los bancos asumen riesgos de posiciones sobrevendidas, si pueden
utilizar los fondos captados con mayor rendimiento esperado. Esta es hoy por hoy, una

practica bastante extendida.
6.6 RIESGO OPERATIVQ

Ll riesgo proveniente de fraudes ha sido siempre, en particular en la industria
Jinanciera, uno de los mas importantes. Las formas en que los fraudes se cometen son
muy amplias, pero algunas caracierisiticas aparecen con cierta repeficion, por ejemplo,
inflar valores de empresas afiliadas, que comunmente se conoce como CREDITOS
VINCULADQOS. Este tipo de riesgo esta relacionado con errores cometidos en el proceso

de seguimiento y control de las posiciones asumidas.

Muchas de las quiebras bancarias pueden atribuirse, por lo menos en parte, a
un inadecuado fallo del control interno. Una de dos, o la gestion fallo y no fue capaz
de supervisar adecuadamente a los funcionarios que exponian al banco a pérdidas, o

politicas mal definidas condujeron a los bancos inadvertidamente la quiebra.
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6.7 RIESGO LEGAL

Este tipo de riesgo supone la realizacion de una pérdida debido a que una
operacion no puede ejecutarse por incapacidad de una de las partes para cumplir los
compromisos asumidos, no existir una formalizacion clara o no ajustarse al marco legal

establecido.
6.8 RIESGO Y NECESIDADES DE CAPITAL

Al contrario de otros sectores, las instituciones financieras presentan mayores
niveles de endeudamiento y tienen que marntener un nivel de capital minimo. La
preocupacion para mantener la estabilidad del sistema financiero, proteger a inversores
¥ depositantes y efiminar posibles fuentes de desigualdad entre los bancos a nivel
internacional propicio la aparicion de wna normativa espacifica en materia de

adecuacion de los recursos propios de una institucion a su nivel de riesgo.

£n la practica, lo que se exige a las entidades es que a mayor exposicion al
riesgo de crédito corresponde la necesidad de mantener una mayor cantidad de recursos
propios. Segun la normativa actual los bancos deben mantener un ratio minimo de 10

por 100 del active total ponderado.

Determinar la cantidad minima necesaria para cumplir con la
regulacion no es dificil porque estd pravisto en la ley, lo que si es complicado y no viene
escrito en ninguna parte es como calcular el capital adecuado teniendo en cuenta los
intereses de los depositantes, accionisias y empleados. Fn este sentido, las instituciones
Jinancieras han comprendido que el riesgo de mercado y el riesgo de crédito no explican

toda la volatilidad de los resultados y que muchos de los casos mas sonados nunca
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hubieran ocurrido con un sistema de conirol interno adecuado. Una de las medidas
aplicadas y que se considera badsica en fodo sistema de control es la separacion de

funciones estrictamente de control de la foma de posiciones y registro de las mismas.

En defmitiva, podemos concluir que a pesar de los cambios sufridos por la
regulacion financiera en los #itimos daitos, la filosofia subyacente sigue siendo la misma:
proteger la estabilidad del sistema, impulsar la innovacion financiera y promover la

competitividad.
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Capitulo 7

RESULTADOS y CONCLUSIONES

7.1 RESUMEN DE RESULTADOS

La Crisis Bancaria en Bolivia, involucro cambios institucionales que alteraron
la informacion disponible, sobreestimando la situacion empresarial y contribuyendo
a que algunas entidades financieras bancarias entren en falencia, producio del
sobreendeudamiento bancario que combiné una desvalorizacion de activos con una
liquidacion de pasivos, induciendo a las autoridades monetarias, a rescatarias por

miedo a que la pérdida de confianza se generalice y destruya el mercado financiero.

Se comprobd, que cuando las instituciones financieras bancarias tienen una
estructura de propiedad centrada y pertenecen a un grupo de empresas, dejan de
cumplir su objetivo y se transforman en simples "representantes " del grupo de
empresas a que pertenecen, ocupdndose de asignarles recursos financieros en
condiciones de costo, plazo y cantidad privilegiados, aunque ello signifique resentir
el cumplimiento de su rol. Sin embargo, observamos que, si la estructura de propiedad
de los Bancos es desconcentrada y separada de la propiedad de empresas, la funcion

objetivo de estas las lleva a maximizar su eficiencia en la labor de intermediacion.
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Ahora bien, la existencia de prdcticas bancarias inadecuadas, asi como I
concentracion del mercado bancario en manos de grupos economicos organizados,
tuvo como resultado la disminucion de los niveles de rentabilidad sobre activos en I
banca producto de una caida en los mdrgenes de operacién, ya que la cantidad de

intermediacion o leverage se mantuvo relativamente constante.

Deducimos que:

t. Los cambios en la disponibilidad de dinero influyeron sobre el comportamientc

de los Bancos y otras entidades financieras.

i. Los cambios resultantes en los tipos de interés y dispanibilidad de crédito pesaron

sobre los gostos de inversion.

ti.  El crédito requerido con un determinado propésita pudo ser, en una u otra forma,

desplazado hacia fines diferentes.

iv. Es dificil para una entidad bancaria asegurar que el uso que se hace de los

recursos prestados sea el mds adecuado a las metos de desarrallo.

v. Es dificil para el ente fiscalizador asegurar que, en el otorgamiento del crédito,
los Bancos actian exactamente de acuerdo con ciertos criterios selectivos fijados

centralmente.

Después de la crisis financiera de finales de la década de los ochenta (1987) ¥
principios de los noventa (1993), se inicié un periodo de fortalecimiento del sistema
financiero introduciendo cambios importantes en la legislacion e impulsando una

supervision mds estrecha de los negocios bancarios.
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Resultados y Conclosiones

7.1.1 FACTORES QUE INDUJERON A LA CRISIS BANCARIA BOLIVIANA.

7.2

Los altos gradas de concentracion y vinculacion accionarias y saciales en la

industria bancaria, permitieran wuna colusion con resultados sighificativos.

La inexistencia de legislacion antimonopolios, de defensa de la competencia o de

autoridad reguladoru de prdcticas comerciales restrictivas.

El seguro imiplicito de depdsitos, unido a la mala difusion de informacion, impide
que la solvencia sea un elemenio de la competencia entre Bancos y evita la

movilidad de clientes entre Bancos.

Deficiencias en el sistema juridico que dificultan la recuperacion de la cartera en
mora, que suponen costos de oportunidad elevados. (Los juicios efecutivos pueden

durar de dos meses a quince aiios).

CONCLUSIONES

La hipétesis planteada, ha llevado bdsicamente a camprobar para el caso boliviano,

los origenes y causas de la crisis bancaria y el problema del sabreendeudamiento de

los intermediarios financieros monetarios a partir de la década de los ochenta,

desprendiendo las siguientes conclusiones:

f.

2.

La disminucion de la rentabilidad sobre activos de la banca en los wltimos arios,
tiene su explicacian en la caida de los margenes de operacion, ya que la "cantidad
de intermediacion” a leverage {medida camo colocaciones mds inversiones sobre

capital y reservas) se ha mantenido relativamente constante.

Esta disminucion de los mdrgenes, aparentemente, no se deberia a las medidas
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tradicionales de concentracién, sino mds bien a un proceso creciente de
desintermediacion bancaria, que se ha visto reflejado en una disminucion del
volumen de intermediacion de los Bancos relativo al total de activos que manejan
los agentes del sistema financiero. Esto, ha impulsado a los Bancos a explorar
nuevos negocios, incrementando  sustancialmente el numero de agencias y
sucursales, lo que lleva a pensar que la tendencia ha sido dedicarse mds a la

banca de personas que a la banca corporativa.

Los indicadores de eficiencia social, destacan el crecimiento de los voltimenes de
intermediacion y la disminucion en el riesgo promedio de cartera. La evolucion de
los gastos de apoyo son consistentes con la desintermediacion,la misma que, obliga

a los Bancos a realizar esfuerzos adicionales para capturar nuevos clientes.

A pesar del comportamiento de la tasa activa real, el nivel de intermediacion

aumeita afto tras anoe.

La desintermediacion bancaria, es un fendmeno que afecié a todos los grupos por
igual. Sin embargo, cabe sefialar que eventualmente los Bancos chicos han

apuntado a ciertos segmentos de mercado mds vulnerables.

En relacién a las variables macroeconomicas, se encontré que todas contribuyen
como determinantes empiricos de la crisis, es decir, la inflacion afecto en forma
positiva el margen bancario ya que, una mayor inflacion afecta el spread por el
sélo hecho de que parte de las colocaciones son financiadas con saldos en cuenta
corriente, las cuales no devengan interés. De esta forma un aumento en la tasa de

inflacion lleva, necesariamente, a un aumento del margen bancario.

A pesar de que la desintermediacion ha side importante en la baja de los spreads

en los dltimos aflos, se debe considerar la estabilidad macroecondmica que ha
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gozado la economia boliviana, caracierizada por una inflacion decreciente y por
una variacion de la tasa de interés que se reduce en el liempo, como una fuente

importante en la reduccion de los spreads.

En definitiva, las causas ultimas de los problemas que se manifiestan en deterioro de
la calidad de los activos, liquidez o falta de remtabilidad, esian comprendidos en
Jactores internos (propios de cada instinucion) y que tienen que ver con la GESTION
BANCARIA (Riesgo de créditos - afecta la calidad de los activos -; Riesgos Financieros
- que deterioran los activos mds que los pasivos -; Riesgo de Fraude - que afecta la
rentabilidad del banco-y; Ineficiencia en materia de Costos o Productividad - que, en

plazos mayores, wambién deteriora la rentabilidad del banco-).

Se puede afirmar que en la acmalidad, el sistema bancario presenta una
estructira oligopolica de productos diferenciados, que compite en un mercado
segmentado, que enfrenta demandas ineldsticas por créditos y depésitos, con firmas
de eficiencia diferente, y en el que la politica piblica alienta la colusion y desincentiva

la competencia,

Con los resultados y conclusiones anteriores, se acepta la hipotesis planteada:

"La crisis Bancaria en Bolivia, es producto del sobreendeudamiento de

determinados Intermediarios Financieros Bancarios”,
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7.3  PROPUESTA:

GUIA PRACTICA PARA LA ADMINISTRACION DE RIESGOS
FINANCIEROS EN UN BANCO.

Hemos comprobado que una inadecuada administracion de los riesgos financieros
puede provocar serios efectos sobre la situacion de una institucion y, en algunos casos
extremos, legar a causar su insolvencia. Sin embargo, si los bancos tienen un sistema
de informacion de riesgos efectivo, y ha establecido las medidas apropiadas para

controlarlos, las potenciales pérdidas pueden ser reducidas a niveles tolerables.

Los direciorios de las Instituciones Financieras, deben limitar la exposicidn
a los riesgos financieros, estableciendo politicas, limites, descalces (estructurales, por
plazos, monedas y tasas) y couiroles internos apropiados tanto operativos como
Jinancieros, en el fondo, deben establecer limites a la exposicion de cada uno de los
Jactores que involiucran riesgo. Ademda, deben periddicamente revisar que los limites
establecidos contimiien siendo apropiados, modificarlos si es necesario, o crear nuevos

controles.

Los "comités" que manejan las dreas financieras deben recibir los informes
gerenciales sobre las posiciones de riesgo y deben ser proactivos en si manejo. Las
politicas de control interno deben determinar las revisiones de las dreas sijetas a

riesgo financiero.
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AREAS SUJETAS A RIESGO FINANCIERQ

> Revision de los escenarios considerados para definir los
descalces financieros y determinar su validez. Redefinir
los momntos de los descalces si es pertinente.

» Si las posiciones de riesgos financieros cumplen con las

politicas y limites establecidos.

Los incumplimientos de las politicas y limites.

La exactitud de los informes gerenciales para el manejo

de los riesgos financieros.

> Elvalor de mercado informado para las posiciones.

Y v

7.3.1 ORGANIZACION DE LA INSTITUCION FINANCIERA

Las instituciones financieras operan de diferentes maneras y no existe un sistema inico
para administrar los riesgos que sea adecuado para todas ellas, por tanio, cada

Institucion Financiera debe desarrollar sus propios sistemas y formas de organizacion.

ELEMENTOS A CONSIDERAR EN LA ESTRUCTURA DE UN
BANCO PARA UN ADECUADQO MANEJQ DE LOS RIESGOS
FINANCIEROS:

Reconocer los riesgos financieros
Medir los riesgos financieros
Limitar los riesgos financieros
Monitorear los riesgos financieros.

* & & &

7.3.1.1 FUNCION DE RIESGOS.

Es muy importante la existencia de una funcion de riesgos, que dentro de sus

responsabilidades incluya el reconocimiento y control de los riesgos financieros.
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Tradicionalmente en las instituciones financieras han existido gerencias de crédito
cuya funcion ha sido conocer y contralar los riesgos del negocio bancario tradicional,
es decir, la calidad de la cartera de préstamos. Sin embargo, la evolucion de los
mercados, el proceso de desintermediacion (que ha provocado una disminucion de los
mdargenes en los negocios tradicianales) y la aparicion de nuevos productos,
especialmente financieros, ha dejado de manifiesto la necesidad de analizar y

administrar de manera mas amplia los riesgos a que esida expuesta un Banco.

Na todas las instituciones financieras han campletada este enfoque. Algunas no han
creado una funcién para la administracion de riesgos financieros, manteniendo la
tradicional Gerencia de Crédito. Otras han creado Gerencias de Riesgos, pero su
principal funcion cortinua siendo la aprobacion de créditos y en la practica estan poco
involucradas en la administracion de otros tipos de riesgos, es decir, se ha identificado

la necesidad y asignado la responsabilidad, pero la labor no se estd cumpliendo.

Cuando no existe la funcion claramente definida, o no se ha asumido el rol que le
corresponde en la adnministracion de los riesgos financieros, es usual ver que, con
diferentes grados de eficacia, los riesgos las controla el propio Gerente de Finanzas
( 0 Gerente de Operaciones), incluso a veces en comjunta con el Gerente General. Esta
sitwacion no es conveniente, porque carece de la adecuada independencia de funciones
Yy porque, en el fragor de los negocios, las personas involucradas tienden a relajar las
limitaciones autoimpuestas 'y la adherencia a las politicas de inversion y

adnministracion de riesgos.

7.3.1.2 COMITE DE ACTIVOS Y PASIVOS
Por lo expuesto 'y como alternativa de solucidn, sugerimos que en las [nstituéiones
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Financieras se implemente el Comité de Activos y Pasivos (CAPA o CAP), formado por

el Gerente General, el Gerente de Riesgos, el Gerente de Finanzas, el Gerente de
Créditos y eveniualmente, los gerentes de las principales lineas de negocios (Créditos
Corporativos, Consumo, Inmobiliarios, etc). Cada comité CAP deberd tener una
estructura adecuada para una correcla administracion de riesgos, fijdndose
membresias titulares y participantes, conformando qudrum minino necesario para
sestonar, redactando y firmando las actas de sesion, aprobando su propio reglamento
interno, circularizando las actas debidamente aprobadas, etc. Este comité deberd

Juncionar periodicamente.

FUNCIONES DEL COMITE DE ACTIVOS/PASIVOS (CAP)

» Rewvisar la estrategia financiera.

» Diseiiar la estrategia financiera de corto plazo de la institucion (descalces,
toma o venta de posiciones, eic).

» Formular politicas necesarias para que las estrategias financieras se
cumplan.

» Aprobar los ltmites y controles aplicables a la adniinistracion de recursos,
propuestos por la gerencia de finanzas.

» Informarse y verificar el cumplimiento de las politicas, limites y controles.
» Coordinar a las distintas lineas de negocios en su oferta y demanda de
Sfondos de corto plazo.

» Usualmente aprovechar las reuniones para: _

o Discutir las principales tendencias del mercado (Se recomienda
invitar a destacados econoniistas para que expongan su vision de la
sitwacion financiera a corto y largo plazn).

» Intercambiar percepciones sobre el mercado entre las personas de
las distintas areas de negocios. .

. Fijar estrategias de corio plazo comunes y consistentes para las
distintas dreas de negocios.
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7.3.1.3 PROCESO DE DECISIONES DE INVERSION

Como en otras materias, las instituciones adoptan diferentes formas de organizarse

para decidir sus inversiones financieras. A continuacion se describen las etapas mds

usuales en este proceso:

L

Hi.

V.

Informacion Macroeconuomica y Estrategia Institucional: Se efectiia un
andlisis de la sitacion macroecondmica, con el fin de identificar las
principales tendencias con un horizonte que varia entre tres meses y un afio
plazo. A partir del mismo, se coordina la estrategia general de las diferentes
dreas de la institucion. Por ejemplo, énfasis en los diferentes productos de

captaciones y colocaciones, mercados objetivos, tasas de interés, erc.

Estrategia de Inversiones: Con una frecuencia semanal, el Grea de inversiones
analiza el comporiamiento del mercado, la composicion de su cartera de
inversiones, los requerimientos de liquidez de corto y mediano plazo, el
cumplimiento de sus limites de inversion y la estrategia semanal, dentro del

marco de la estrategia insiitucional.

Tdctica Diaria: Breve reunion cada maiiana en que a partir de la situacion de
liguidez y de cumplimiento de limites, se determine que titulos valores se
comprardn o venderdn, manejo de moneda local y extranjera, transferencias,

encaje legal, etc. (Comité de Mesa de Dinero o Tesorerfa)

Ejecucion de las Transacciones: El dgrea de operaciones o Back Office debe
revizar que los antecedentes de las aperaciones transadas estén completos y

que no transgredan los limites regulatorios y autoimpuesios.
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7.3.1.4 CONTROL INTERNO

La existencia de un drea de auditoria o unidad de riesgos, es de la mayor importancia
para asegurar un adecuado control de los riesgos financieros. Sin embargo, es
recomendable, crear una GERENCIA ESPECIALIZADA de conirol de gestion
Sfinanciero, que tenga como funcion principal efectuar una adecuada revision de las

transacciones en términos financieros y su impacto dentro de las posiciones del Banco.

Estq unidad contralora debe tener independencia de las dreas crediticias, comerciales
y operativas, siendo deseable que reporte al Gerente General y sus informes llegen

directamente al Directorio del Banco.

Por la complejidad que tienen las actividades financieras, el personal de contraloria

que audita estos temas, debe estar adecuadamente capacitado.

FUNCIONES DEL AREA DE CONTRALORIA DE UN BANCO
A partir de una independencia de funciones, debe cuidar que:

e Todas las operaciones sean contabilizadas e incorporadas a las posiciones
de riesgo apropiadas, con especial cuidado en transacciones que se
expresen solo en confratos, sin mover inicialmente cuentas de efectivo o
valores.

» Todos los controles definidos en los procedimientos operativos y por el drea
de riesgos se efecuten oportuna y correctaniente.

o Los titwlos y contratos representativos de las transacciones e inversiones
Jfinancieras estén debidamente custodiados.
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7.3.1.5 SEGREGACION DE FUNCIONES

Para que la segregacion de funciones sea efectiva, es fundamental la existencia de un
area de operaciones (back office) y financiera (middle office) con suficientes

atribuciones, personal técnico adecuado e independiente del drea comercial.

SEGREGACION DE FUNCIONES ADECUADA PARA UN BUEN MANEJO DE
LOS RIESGOS FINANCIEROS

»  Entre las personas que determinan los riesgos y fijan los limites y aquellas
qite realizan las transacciones comerciales.

s Entre los que realizan las transacciones y las personas que las aprueban.

o Entre los que realizan las transacciones y los que las contabilizan.

o Entre los que realizan las transacciones comerciales y los que controlan
los limites de riesgo.

o Ewmre los que realizan las transacciones y los que las perfeccionan.

7.3.2 RECONOCIMIENTO DE LOS RIESGOS FINANCIEROS

7.3.2.1 ESTRATEGIA

La estrategia financiera debe ser parte de, y consistente con, la estrategia de negocios
de la institucion. Se espera que la insiitucion analice la estructura de activos y pasivos

que resultan de la aplicacion de su estrategia comercial y determine.

s Las necesidades de fondos para apoyar el crecimiento econdmico.
s Los requerimientos de liquidez.

s Los descalces de monedas, plazos v tasas.

s Otros riesgos.

Ademds, se deben incorporar al andlisis otras debilidades y fortalezas financieras que
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puede tener la institucion, asi como las oportunidades y amenazas financieras del

mercado (andlisis estrategico: FODA, PORTER, eic).

A partir del andlisis anterior, la institucién debe establecer cual serd su estrategia
Sfinanciera, pudiendo ser defensiva, con el objeto de simplemente disminuir y controlar
los riesgos que se asumen como consecuencia de la estraiegia comercial, o puede ser
agresiva, en 1érminos de alentar la toma de posiciones financieras especulativas para

producir ganancias.

7.3.2.2 DESARROLLO DE PRODUCTOS

La administracion de riesgos comienza en la etapa de desarrollo de los productos.
Antes de lanzar un producto al mercado, éste debe pasar por un proceso de revision
detallada de todos los aspectos relevantes y quedar formalizada en un documento en

que cada gerencia desarrolle los temas de su especialidad.

Uno de los temas mds importantes es el de riesgos. Al respecto la Gerencia de Riesgos

debe:

TAREAS DE LA GERENCIA DE RIESGOS PARA EVALUAR
NUEVOS PRODUCTOS Y LOS RIESGOS ASOCIADOS

o Identificar los riesgos, tanto inherentes al producio, como
aquellos que surgen de la forma de operar.

* Determinar los procedimientos para cuantificar los riesgos.

* Proponer las condiciones, limites y otras medidas necesarias
para la operacicn del producto.
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7.3.3 PROCEDIMIENTOS OPERATIVOS
7.3.3.1 POLITICAS DE ADMINISTRACION DE RIESGOS FINANCIEROS

Como complemento a la estrategia financiera, debe existir un conjunto consistente de

politicas minimas, a saber:

POLITICAS MINIMAS DE ADMINISTRACION DE RIESGOS
FINANCIEROS

e Limitaciones y controles en las posiciones de activos, pasivos y
descalces.

*  Responsables de aprobar transacciones.

»  Responsables de la aplicacién de limites y controles.

s Informacion y periodicidad para controlar los riesgos financieros.

7.3.3.2 CONTROLES DE RIESGOS FINANCIEROS

El back Office y el Middle Office deben incarporar en los procedimientos de ejecucion
de transacciones y en los cierres diarios, los controles de riesgos determinados por la
Gerencia de Riesgos y la Contraloria del Banco, considerando que debe existir una
adecuada administracion de las leyes y regulaciones bancarias, es decir, su
cumplimiento y los lineamientos que da la Superintendencia de Bancos e Instituciones

Financieras y el sano juicio.

En cuanto al Middle Office, los controles incluyen la cuantificacion de los riesgos de
una operacion, su comparacion con los limites definidos y un curso de accion en caso

que estos limites hubiesen sido sobrepasados.

108



109 Resuleados y Conclusiones

Los procedimientos operativos deben seitalar claramente:

o Las Instancias en que se deben aprobar los riesgos financieros.

o FEltratamiento de las excepciones.

o Las personas facultadas para aprobar riesgos financieros y excepciones, indicando
sus limites.

7.3.3.3  SISTEMAS COMPUTACIONALES

Los sistemas computacionales de la institicion para el manejo de los riesgos
financieros son cada vez mds importanies y deben cumplir una serie de caracteristicas,

a saber:

CARACTERISTICAS DE LOS SISTEMAS COMPUTACIONALES PARA UN
MANEJO DE LOS RIESGOS FINANCIERQOS

o [En lo posible deben regisirar las transacciones desde su origen en las
mesas de dinero.

o Deben validar los linutes a las transacciones, en lo posible antes de que
sean cerradas.

o Deben ser capaces de consolidar las posiciones de riesgo de un misnio
cliente o emisor a través de todos los producios de la institucion.

e Deben tener una adecuada seguridad de acceso, registrando
inequivocamente €l usuario que realiza o aprueba la transaccion.

* Las comtabilizaciones o cambios en los archivos en que se mantienen las
posiciones, deben tener doble custodia, es decir, los sistemas requieren la
intervencion de al menos dos usuarios para aceplar una modificacion.

o Los sistemas, a través de la seguridad de acceso, deben asegurar la
adecuada segregacion de funciones.
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7.3.4 MONITOREO DE RIESGOS FINANCIEROS.

La administracion de una institucion debe revisar regularmente las posiciones de
riesgos financieros, las ganancias o pérdidas obtenidas y la adherencia a las politicas
y limites establecidos. Para realizar estas funciones debe contar con un buen sistema
de informacion gerencial para el maneja de los riesgos financieras. Durante el aiio se
deben comparar los resultados financieros planificados can los realmente obtenidas.
Si las resultados obtenidos san muy diferentes a los planificados, se debe buscar una
explicacion satisfactoria y se debe verificar cuidadosamente la exposicion al riesgo de
la institucion. Buenos resultados pueden ser consecuencia de una sobre exposicion en
negocios riesgasos. Malos resultados pueden estar motivando la toma de posiciones

cada vez mmds arriesgadas para revertir la situacion.

7.3.4.1 INFORMACION GERENCIAL SOBRE RIESGOS FINANCIEROS

El sistema de informacion es esencial para el manejo de los riesgos de liquidez. Para
ser efectivo este sistema de infarmacion debe cumplir minimamente con las siguientes

caracteristicas.

I Los injormes deben ser frecuentes y oportunos, porque las posiciones de riesgo

cambian significativamente, incluso dentro de un mismo dia.

2. Los informes deben consolidar las posiciones de riesgo que se mantienen en

todas las dreas de la institucion.
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7.3.4.2 INFORMACION PARA EI. MANEJO DE RIESGOS FINANCIEROS

Los informes gerenciales que son recomendables para el manejo de los riesgos

financieros:

INFORMES MINIMOS PARA UN ADECUADO MENEJO FINANCIERO.

o Flujos de Caja Acumulados, por moneda y consolidado.

» Posiciones Financieras y sus limites para cada uno de los productos que
maneja una Mesa de Dinero.

o FEncaje Legal

o Posicion Cambiaria.

* Descalces estructurales, por plazos, monedas y tasas.

» Sensibilidades a los factores de mercado y sus Ifmites.

» Resultados por drea financiera y sus limites de pérdida.

74  CONCLUSIONES FINALES Y APORTES:

Tradicionalmente, el pensamiento econdmico ha considerado al mercado como un
lugar en el que los agentes maximizan sus beneficios - sujetos a una serie de
restricciones - partiendo del supuesto de que lo que le interesa al consumidor tipico
es el consumo, prefiriendo siempre mds a menos. Su principal resiriccion es
presupuesiaria, planteando un problema bdsicamente econémico en el que es preciso
elegir entre fines alternativos. Paralelamente, las empresas - organizaciones reducidas

cada vez mds a meras coaliciones entre particulares y oportunidades de inversicn - se
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ven como un canal para ofrecer oportunidades de utilidad a los inversionistas. La
manera en gue se ha caracterizado a estas empresas es como entidades dedicadas a
seleccionar oportunidades de inversion sobre la base tinicamente de las uiilidades

esperadas.

Como los inversionistas no pueden seleccionar las empresas en las que invierten con
el fin de asegurarse la combinacion de riesgo y rentabilidad adecuada a sus
preferencias, las empresas no tienen pinguna razdn para combinar proyectos de
manera que adopten un determinado perfil de riesgo, ya que sus propietarios pueden
diversificar sus inversiones entre diversas empresas y alcanzar de este modo la

combinacion de riesgo y rentabilidad que desean.

Ultimamente, esta vision de los objetivos vy del funcionamiento de la empresa ha
variado. Los economistas han empezado a ocuparse de las cuestiones relacionadas con
el riesgo en el ambito de la empresa como una dimension importante, desarrollando
una serie de planteamientos sobre el riesgo, por lo que hoy en dia, ninguna empresa,
financiera o no, puede prescindir de procedimientos de identificacion de factores de

riesgo para su rentabilidad y de una estrategia de gestion de los mismos.

Dado que la intermediacion de riesgos es tan antigia como la Banca misma, el trabajo
de investigacion cuestiona él ; por qué durante los wltimos anos, la administracion de
riesgos en Bolivia, ha adquirido relevancia y sofisticacion; por qué hay
intermediacion, en lugar de financiacion directa; cudles son los resultados de la
intermediacion financiera; qué modificacién en la Idimimica econdmica de la
intermediacion ayuda a explicar los cambios en la imporiancia relativa de los

diferentes tipos de instituciones en la economia; como se explica que se debilite la fe
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ptiblica en la solvencia, liguidez o idoneidad de una institucion financiera para
manejar los ahorros de la sociedad y; por qué, la calidad de los activos financieros se

deterioran?.

La tesis seitala fundamentalmente cuatro razones: i} un mayor apetito por riesgos; ii)
una mayor competencia; iii) mayor transparencia en los mercados y; iv) el desarrollo
de un sistema normative y de regulacion eficientes. Al expresar la Banca la propia
idea de la organizacion empresarial y ser emipresas resultantes de los aportes propios
de los socios y de las captaciones del piblico, aunque otros prefieren describir el
negocio bancario como: pedir dinero prestado (del piblico) para prestar (al piblico)
ganando, plantea, que los ejecutivos de una empresa no lendrian por que preocupatrse
por distribuir el riesgo en el seno de la misma, ya que sus propietarios - los accionistas
- ya habran distribuido su propio riesgo mediante diversificacion de su cartera de
acciones. No obstante, lo cierto es que a los ejecutivos les preocupa la gestion de
riesgos en el seno de su empresa. Esto puede atribuirse a una serie de factores, que

van desde el interés personal, hasta las imperfecciones del mercado.

Con criterios fundamentalmente econémicos, se afirma: "Los Bancos son empresas
muy parecidas a las demds; relativamente sencillas, proporcionan cierlos servicios a
sus clientes (depositantes y prestatarios) y a cambio, reciben pagos de ellos en una u
otra forma... Salvo algunos detalles de poca importancia, el balance publicado del
banco se parece mucho al de cualquier otra empresa y es bastante mds sencillo que la
mayoria. El iinico rasgo particular es el hecho que haya una proporcion tan grande
del pasivo que sea pagadera a la vista... Esio intriga al awtor, porque los economistas
decidieron llamar dinero a esos pasivos a la vista; pero para los banqueros es una
situacion familiar que se da por sentada desde hace mucho tiempo. Y es que el Sistema

Financiero en su conjunto sabe que, aungue serta posible quie todos las depositanies
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decidieran de repente retirar lodo su dinero del banco el mismo dia, la probabilidad
de ocurrencia es remota... todos los dias, al mismo tiempo que algunas personas
retiran su dinero, otras normalmente, realizan depdsitos que lienden a compensar los

retiros... "

Lo que tal ver sea mds importante, los banqueros saben que las autoridades
monetarias no pueden intervenir todos los Bancos o imponerles severas medidas de
disciplina. De hecho las autoridades pieden verse obligadas a amortiguar el impacto
de la perturbacian sobre determinados bancos con el fin de proteger el sistema

bancario en su conjunio.

Delndo a que son muchos los factores que influyeron en la crisis monetaria y
Jinanciera boliviana, pudiendo ser estos de cardcter microeconomico, macroeconomico
e institucional y, planteado el problema econémico, se define el Marco Tedrico sobre
la base de conceptos que explican el comportamiento de los Sistemas Financieros, el
rol de los Intermediarios Financieros y la intervencion estatal en la regulacion

financiera.

Asumimos que el Sistema Financiero es una caja de resonancia de lo que ocurre en el
sistema economico eh su conjunto, 'y definimos al negocio bancario como un negocio
de alto riesgo estructurado sobre la Dase de la confianza del piblico en las
Instituciones Financieras Monetarias y sobre la competencia profesional de éstas para
adminisirar los riesgos que se derivan de su operatoria, por lo tanto, creemos qite no
es lo mismo enfreniar el problema de uno o varios bancos inestables que una crisis

generalizada.
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Narmalmente se considera que las crisis financieras son ocasionadas por tensiones
macroecondmicas que agravan los problemas de un sistema bancario ya debilitado,
caracterizado potr situaciones de insolvencia en diversos grados, asociado con una
Situacion en que una fraccion importante de deudores con el sistema bancario y
financiero, no es capaz de cumplir con sus compromisos de pago en los términos
pactados ex ante, originando en los bancos, wna incapacidad para atender sus
compromisas, también en los términos inicialmente fijados basados en la confianza de
los clientes, las ideas o las personas, es decir, confiando en activos intangibles o

especializados.

Y es que a la hora de tomar decisiones, las personas tienden a formular probabilidades
subjetivas, es decir, asumen una lendencia a subestimar la probabilidad de que se
produzcan perturbaciones poco frecuentes, como la quiebra de un banco {niopia a las
catdsirofes), fornemando asimismo, un comporiamiento gregario gue hace que los

bancos asuman riesgos muy similares en relacion con una determinada perturbacion.

Jolin Maynard Keynes lo percibio con toda claridad al escribir en 1931: "Un buen
banguero no es un banquero que anticipa los peligros y los evita, sino un banquero
que, cuando se arruing, sabe hacerlo de manera convencional ¥ a la vez que sus

colegas, de modo que en realidad nadie puede culparie de ello”.

Fundamentamos la eleccion del marco tedrico desde el punto de vista que la ilusion de
una elevada rentabilidad crea problemas adicionales, pudiendo convertirse en un
obstdculo a la eficiencia de la autoridad de supervision, a la que le resulta muy dificil

imponer medidas disciplinarias a bancos que aparemtemente son muy rentables.
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Reconocemos que los cambios paulatinos en el mercado financiero boliviano, han
provocada que los servicios prestados par los Intermediarios Financieros Monetarios
sean numerosos y de diversas clases, evidenciando la presencia de economias de
dmbito y la competencia que en este sector se ha venido desarrollando con la aparicion
de diversos tipos de intermediarios financieros no bancarios o inversionisias privados.
Dentro del misino contexto, la apertura de nuestra economia es considerada relevante
por la presencia de capitales extranjeros que al entrar al mercado han reforzado la

competencia que e este sector se ha venido experimentando.

Sin embazrgo, la libertad econdmica - a la que estd acostumbrada el sistema financiero
- estd definida fundamentalmente por los derechos de propiedad y la libertad de elegir.
Y la debilidad de nuestra economia es la auseincia de una cultura de ahorro interno,

relevando la importancia de crear una cultura de administracidn de riesgos.

Come la solucion del problema requiere el planteamiento de una hipdtesis, la fesis
parte del supuesto de que la "Crisis Bancaria en Bolivia es una crisis de
sobreendeudamiento de los Intermediarios  Financieros Monetarios 'y que el
comportamieiito de las variables macroecondnicas sélo ha comribuido como un

determinante empirico de la crisis".
Es decir:

Variable Independiente (CAUSA): La inadecuada administracion de Riesgos y el

deficiente funcionainiento del mercado.

Variable Dependiente (EFECTQ): Situacion de sobreendeudaniento enn los
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Intermediarios Financieros Bancarios.

Variable Moderante: Los desajustes macroeconomicos como catalizadores de la crisis

bancaria.

Primero se evalud, la estructura y las caracteristicas bdsicas del mercado bancario.
Su andlisis se dividio en dos periodos: 1970 - 1983 y 1984 -1994. El objetivo era saber
si su estudio, posteriormente, podria ayudar o dificultar la existencia de una situacion
de sobreendeudamiento en el sistema bancario, entendiendo como tal, cuando el agente
economico que contrajo la obligacion, se encuentra imposibilitado de pagar el
prncipal y los intereses en los términos contratados, pudiendo deberse a errores de
prediccion de flujos de caja, subestimacion de tasas de interés o existencia de seiiales
que inducen a los agentes econdmicos a endeudarse, a sabiendas que la probabilidad

de que puedan hacer frente a sus obligaciones en el futuro es relativamente baja.

El resultado para el primer periodo, hasta 1983, fite que el sistema se caracteriza por
ser en extremo cerrado, asi se explica la preferencia por reinvertir sus wilidades,
prorrateo de las revalorizaciones de capital y la escasa emision piblica de acciones
nuevas. Los Bancos Privados Nacionales estdn comrolados por 349 accionistas (3 por
ciento) que es propielario de mds del 80 por ciento del capital y sdlo 43 accionistas
poseen mdas del 50 por ciento del rotal de acciones, es decir, la propiedad accionaria
de la banca privada nacional estuvo altamente concentrada y solo el 0.4 por ciento de
los accionistas comtrolaba la mitad de las acciones del sistema bancario. A los
accionistas mayoritarios no les interesaba las utilidades directas de sus acciones, sino
que wiilizaban su conexion con el Banco para acceder a présiamos en condiciones

preferenciales, aprovechando, sus estrechos vinculos con la actividad real de la
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economia. Por lo tanto, los bancos se capitalizan a través de la retencion de utilidades

o revalorizaciones determinadas por la autoridad monetaria.

Se observé también, que algunas de las caracteristicas de la crisis financiera,
involucraron cambios institucionales en la banca estatal, sobrestimando la situacion
empresarial (pesadez de su cartera, mora creciente y avales al sector privado), que la
colocaron en wia situacion de insolvencia obligando al Estado Boliviano, a partir de
1990, a optar por su cierre y liquidacion definitiva, posicion que fue fortalecida por

los organismos internacionales de financiamiento.

Los resultados obtenidos para el segundo periodo expresan que en el pais hasta 1995,
cuatro banqueros (Lider Pareja - BSC; Javier Zuazo - BME; Julio Leén Prado - BISA
y Fernando Bedoya - BNB) controlaban el 51.3 por cienio del patrimonio de la banca
(604,9 millones de bolivianos) y, consecuentemente, ejercen un fiterte control e
influencia en el comportamiento del sistema financiero (Sus empresas manejan el 56,8
por cienta del total de depdsitos del sistema bancario). En este mismo periodo,
encontramos dos problemas: primero la politica de diferimiento impulsada por la
Superintendencia de Bancos y segundo, las mds reiteradas deficiencias de la estructura
administrativa estatal y sis motivos en varios de los peores hibitos de la sociedad
boliviana, que obligd a la autoridad monetaria a liquidar entre 1987 y 1995 a nueve

hancos comerciales.

En el desarrollo tedrico, se comprobo que si la estructura de propiedad de los Bancos
es desconcentrada y separada de la prapiedad de empresas, la funcion objetivo de las
mismas, las lleva a maximizar su eficiencia en la labor de intermediacion, pero cuando

un banco tiene una estructura de propiedad centrada y pertenece a un grupo de
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empresas, se transforma en representante y abanderado del grupa de empresas a que
pertenece, siendo su nuevo abjetivo, la asignacion de recursos en condiciones de costo,

plazo y cantidad privilegiados, resintiendo el cumplimiento original de su rol.

El resultado en el plano macreecondmico, fue la reduccion del déficit fiscal, el reajuste
de precios y tarifas de las empresas estatales, la implementacion de la reforma
tributaria y de un sistema de flotacion controlada del tipo de cambio a través del
bolsin; en el plano financiero mediante una comirastacién teoria - realidad, que
permite iniciar la parte prdctica de la tesis, se establece que entre 1990 y 1998, la
disminucion de la rentabilidad sobre activos de la banca tiene su explicacion en la
caida de los mdrgenes de operacion, reflejo de una disminucién del volumen de
intermediacion de los Bancos, relativo al 10tal de activos que manejan los agentes del
Sistema Financiero, ya que la cantidad de intermediacion o leverage se ha mantenido

relativamente constanie.

En cuanto ol efecio de la desintermediacion bancaria, en el mismo periodo, se
encontro que este fendmeno afecté a todos los grupos por igual. Esto tiene su razon
de ser: la competencia internacional hiza que las entidades financieras sean nucho
mas profesionales definiendo politicas mds agresivas a través del rol monitoreador de
los intermediarios financieros, basados en la minimizacion del costo de informacion,
atil para resolver problemas de incentivos entre prestamistas y prestatarios,

introduciendo tecnologia y capacitacion permanente.

A pesar de que la desintermediacicn ha sido importante en la baja de los spreads en
los ultimos afios, se debe considerar la estabilidad macroecondmica qie ha gozado la

economia boliviana, caracterizada por una inflacién decreciente y por una varianza
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de la tasa de interés que se reduce en el tiempo, como una fuente iinportante en la
disminucion de los mdrgenes financieros. Sabemos que la existencia de altos spreads,
puede indicar cierta ineficiencia de mercado generando desincentivos al proceso de
ahorro e inversion en la economia. Entender cudles son los determinantes del spread
bancario nos permite orientar las medidas de politica destinadas a eliminar las fuentes
de la ineficiencia que puedan existir en el mercado financiero. Es decir, el tener
spreads bajos al momento de enfrentar una crisis bancaria lleva a la liquidacion o, al
menos a la intervencion de algunos bancos por parte de la autoridad correspondiente,
ya que su comportaniento estarfa indicando que los bancos estdn financiando
proyectos que en su mnomento pueden ser muy riesgosos. En cambio, bancos con
spreads alfos tienen nna mayor capacidad de sobrevivir a la crisis, ya que los deudores
estan dispuestos a pagar un interés mds alto pues desean construir una relacion de
largo plazo con su banco, puesto que esta relacion "aparentemente” los protege de

insolvencia en caso de crisis.

En definitiva, las causas altimas de los problemas que se manifiestan en deterioro de
la calidad de los activos, liquidez o falta de rentabilidad, estin comprendidos en
Jactores internos (propios de cada institucion) y tienen que ver con la Gestion Bancaria
en sus siguientes componentes: Riesgo de Créditos, que afecta la calidad de los
activos; Riesgos Financieros, que deterioran los activos mds que los pasivos; Riesgo
de Fraude, que afecta la rentabilidad del banco e; Ineficiencia en materia de costos

o productividad, que en plazos mayores, también deterioran la rentabilidad del banco.

Consecuentemente, se puede afirmar que nuestro sistema bancario presenta una
estructura oligopdlica de productos diferenciados, que compite en un mercado
segmentado, enfrentado demandas ineldsticas por créditos y depositos, con firmas de

eficiencia diferente, y en el que la politica piblica alienta la colusion y desincentiva
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la competencia.

Con los resultados y conclusiones anteriores, se acepta la hipétesis planteada.

La propuesta y solucion implicitos en ef desarrollo de la tesis contempla los siguientes

puntos:

. Controlar los altos grados de concentracion y vinculacién accionarias y
sociales en la indusiria bancaria, que pueden originar en un futuro mediato una

colusion con resultados significativos.

. Aprobacion e implementacion de una Ley Antimonopolios, de defensa de la

competencia o de autoridad reguladora de prdcticas comerciales restrictivas.

. Eliminacion del seguro implicito de depdsitos, el mismo que impide que la

solvencia sea un elemento de la competencia entre bancos.

J Mejoramiento del sistema juridico que facilite la recuperacion de la cartera

morosa reduciendo los costos de oportunidad.

El sustento tedrico de las recomendaciones y aportes de la tesis a la ciencia econdmica
se basa en la teoria financiera moderna que sostiene que los mercados financieros
eficientes deben proveer rendimientos (por lo menos en el largo plazo) que guarden
relacion directa con el riesgo no diversificable que cada wo de los agentes economicos
aceplta con su participacion en los mercados financieros. El objetivo, es simplemente

hacer hincapié en que no se pueden importar conclusiones de otros mercados
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Jinancieros sin hacer un andlisis un poco mds riguroso de nuestra realidad financiera.
A pesar de ello, sigue habiendo quienes se aferran a la vieja teoria del cortoplacismo,
asi como a la nocidn de que los mercados financieros funcionan mal o que de algin
modo tienen la culpa de todo lo que pasa. Aunque hemos visto que esto se debe a
percepciones que no tienen ningin fundamento en la realidad, no por eso podemos
despreciarias, a riesgo de que se hagan realidad. St los empresarios estan convencidos
de que la camunidad financiera tiene una vision a corta plazo, existe el riesgo de que
actiten en consecuencia, reduciendo las inversiones a largo plazo, es mds, existe la

El

posibilidad de que los gobiernos apliquen "remedios"” inadecuados en un intento de

paliar un problema mal diagnosticado.

Muchas de las propuestas para curar el cortoplacismo - como el incremento de los
tipos impasitivos aplicados a las ganancias de capital a corio plaza, el establecimiento
de un impuesia sobre las iransacciones financieras, desincentivar el repario de
dividendos o echar tierra en la maquinaria de las adquisiciones - se propugnan
partiendo de la premisa falsa de que los mercados financieros son los que tienen la
culpa. Por lo que de llegar a implemeniarse, estas medidas 1endrian efectos
cantraproducentes, al reducir la liquidez del mercado, incrementar el costo del capital

y menoscabar la eficiencia ecanomica.

En cambio, seria conveniente aplicar medidas dirigidas a reducir la distorsion de las

percepciones mencionadas. Entre estas medidas recomendamos.

La mejora de la educacion financiera general.

La mejora de las relaciones entre las empresas y los accionistas.

Una mayer comunicacian y publicidad.

Intervenciones directas selectivas (v colectivas) por parte de los accionistas.
. Una mayor atencion a los sistemas de retribucion de los ejecutivas y los

¢ & »
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sistemas de incentivos y su relacion con las decisiones de inversion y,
. Un sistema de gobierno de la empresa mds eficaz.

Sin embargo, es importante mantener estas medidas en perspectiva y ser realistas
sobre lo que puede canseguirse con ellas. En efecta, a este respecto confluyen en
realidad todos los intereses implicados y lo que tiene que hacer tanio la comunidad
financiera como el sector empresarial es centrarse en comportarse como si el maniana

realmente imporiara.

Finalmente, al reducir el riesgo y los costos, la intermediacion financiera se traduce
en un nivel de ahorro e inversion mds elevado. Esto se produce, seguramente, a
expensas de un mayor grado de interdependencia financiera y de la transmision de las
Crists a través de todo el sistema financiero. Existe un consenso general acerca de que
la intermediacion financiera reporta beneficios econdmicos. Sin embargo, algunos
economistas y politicos han ido aiin mds alld, hasta afirmar que los sistemas
econdmicos con predominio de los bancos son mds eficaces para la promocién del
creciniiento econdmico que aquellos otros en los que los mercados de valores ocupan

un lugar mas importante en el proceso de obtencion de capital.

El Test:

No hay nada mala en el riesgo. Es la sabia de los negocios y la que pone a prueba a
los emipresarios y ejecutivos. Lo que importa es como se geStiona el riesgo v la cultura
en la que wno se desenvuelve. Una vez que conocemos los hechos, es hora de decidir.
Cabe optar entre no hacer nada o decidirse a reducir la exposicion al riesgo o
asegurar su cobertura total o parcial. Los iinicos pecados imperdonables SOR RO

considerar los riesgos o no actuar una vez tomada una decision. La gestion eficaz del
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riesgo obliga a pensor en lo impensable. Con esto no pretendo menospreciar en nodo
alguno el inmenso valor de muchos de los sofisticados sistemas de gestion del riesgo
existentes. El problema surge cuando las personas, naturales o juridicas, empiezan a
considerarlos como infalibles. Y por sofisticadas que sean las herramientas de que se
disponen, seria ilusorio pensar que pueden anticiparse todas las contingencias

posibles.

Hdgase las siguientes preguntas: (Basado en la Teoria del Riesgo de John Hollivell).

* Es posible identificar los riesgos que soporta su empresa y la forma que
adoptan?. .

o ¢ Hasta qué punto existe una clora comprension de los mismos, en especial si
ctienta con una cartera de actividades diversificadas ?.

o ¢ Califica los riesgos que afronta su empresa de un modo estructurodo?,

o ¢ Conoce las repercusiones financieras mdximas que puede tener cada uno de
los riesgos ?.

* ¢ Se adoptan las decisiones con base en informacion fiable y oportuna?.

. ¢ Cudl es la magnitud de los riesgos en relacion con el volumen de negocios de

sy empresa, y cudl es su potencial impacto sobre la cuenta de Pérdidas y
Ganancias y el Balance de la empresa?.

» ¢ Estan los riesgos diversificados?.
. ¢ Cual es la distribucion temporal de los riesgos?.
» ;Sabe suficiente sobre c6mo puede reducirse o asegurarse la cobertura de los

riesgos de su empresa y cudl seria su costo, incliyendo la pérdida potencial de
cualquier incremento de la wtilidad?.

. ¢ Existe una separacion adecuada entre las funciones y decisiones operativas
y las funciones y decisiones de gestion del riesgo?.
* ¢ Existe una diferenciacién clara entre las acciones emprendidas para reducir

las pérdidos potencioles mediante la cobertura de riesgos y las acciones
especulativas con las que busca obtener beneficios?.

) ¢ Cuenta su empresa con una politica definida de gestion del riesgo, cuya
responsabilidad corresponde al maximo ejecutivo de la misma?.

. JRevisa periddicamente dicha politica para identificar nuevos riesgos o
variaciones del riesgo?.

. J Existen en la empresa procedimientos adecuados de control del riesgo,

inclutdos los relativos a pasivos contingentes?.
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* i Son sus colegas y su personal conscientes del riesgo?.

* ¢Se realizan en su empresa reuniones de gesiion del riesgo?.

. ¢ Guardan relacion los beneficios obtenidos con los riesgos incurridos?.

J ¢Se sienten satisfechos los accionistas y ejecutivos de su empresa con el nivel
de riesgo asumido ?.

* ¢ Se consideran perfiles de menor riesgo con una rentabilidnd eventualmente
menor?.

. ¢ Cudl es su inclinacion al riesgo?.

o (Qué motiva a las personas, es la presion ejercida sobre la direccidn y el

personal, el sistema de retribuciones, alentarlos a asumir riesgos no
autorizados o a cubrir los errores de sus propios colegas?.

. cActualiza regularmente los planes de accion en caso de caidstrofe?.

o ;Aprende de sus propios errores?

El temor a parecer tonto por preguntar cuestiones nuty simples o admitir que uno no
entiende algo es un obstdculo considerable a la gestion eficaz del riesgo. El hecho de

qite no haya pasado nada malo, no quiere decir, que no vaya a pasar.

En resumen, como toda investigacion cientifica, ésta tesis de grado pretende aporiar
al mejor control de la Banca en particular y del Sistema Financiero en general. Esta
dirigida, a todas las Instituciones Financieras del pais y las premisas que en ésta se
desarrollan puede generalizarse a otros intermediarios, en lo que corresponde a sus

diversas actividades.
La tesis y los capitulos que la componen, estdn escritos sobre la base de nuestra corta,

pero fructifera experiencia en la Banca Privada, Extranjera v Estatal; asi como de una

limitada, pero selecta fuente de informacion y literatura.

125



ESUUEMA, DE RELACIONES DEL SISTEA BANCARID PRIVADD NAGIONAL

ANLEXO No;

L

. <‘,‘

* Hita concentracién de capitales en la Banca Prlvada Nacmnai

GRUMD SILES 94%

R

' o
' IIAsA tLeace « Liuerubtey 204
U {Grace = fmirad
¥ lapebnl [Lalxol
R outKRacn
x b, Stiuare
x Linarcs Anoe. (Ea, Calvo e

Gruce - Romeeo, A, Linavest

.
_/
=

0y

DsteBz

+ Familim Wilix

¢lg. Srpuron Sta Grur.
A G, fleds Daza

2 Grupe Gasacr

x Gruga flosgeo

A4, ParLoan

u Corvecoria fol, Hal,
tdonatcal Sirector

CAYD ZUAZO S51.Th
% Frusilik Clark
¥ Fomilin Lowm

*® Joad Yralc

z Yrdial Hotory
x duba Johvaon

Hasa

cnum BELOVA 53,74

‘r. Yaacal [Lonadala)
x Stambawk - Mark .
x Plmatle iL.msu.l.\ln ~ 1}landg)

FORRY {ulohanon )

o SNE 1Grapo Grape) I
Amcm Atpa Gracy - ILurrohiul
/

W ETTALEA Mtiruger Sirmen w Itiera ki)

= e WTL HUE (Grapo Cowrcdh = fLralda)

SUMTEX (ifanlEIn jtadit)
CEMUR

UEREICUES A .
ATROI Hiend ider T qels”
EHrPESK umlm PN

msmmmmm o sz VRS A
——— Tl mLU.'li (Gt Fmusd)
FAOULOSA, ITHHES {Urupo Copaurj

CEAMD GRANLE
x Mango e Santa £z gy s Sleers
T banco de Cocisbonba
o Bancd Crévito Drure
% Pance sy Fokoal

"[IPOFEE % & Lortns 3 x Ceevexara Sol, flal, tdcknaon). R
o X Saglx (Codvx) : ;lmz?;}n Saenz . h
m]ﬁ : ?PSW;;{NLVD] % Dk ol Amorlcs
. [ A ' x Familin Aabun
_® ok, Seara
- GAMD DN 4%
r a Eatataa [Groco = lt.urra}dul

X Expobol {Calxo} . 1 3

x lpko (Orace ~ Romero) ms"

» Imtperace (Grzoe - Bosero}

x Limarxa Aaoc, " d

a3 Arpog . .

¥ lanaa NAECO WATY T AL

% Plaattx jLodale - lliades) ONBANGY NFOICARIY TACREAL (e L0l

A i, Amerlcany Segured i DAHCD MURCANTIL .

% ml Ing, Ballxia . -+ DRNED HASToHAL FANLIL £UEZZ) -

- Deriaca G FOPULAR LEL 4000 * Grupa Orimdint PROGRESD

A Sohward -:rxiJ'vqumm BOLIVI KR AL, uou-s,ml ’ et a——

Al CoANTL o, 2L

v CRORURD

A fkeldeatal Cat,

T Vaseal Hanulale}
x Dugra Iny,
x J, Rwera

FAAYLAA MSTRACD &1 A% -

* Manco oo Flouapclamlenty Industriol

» Ranco da ta raz

DiGBERY

: % Gance L anaders do . 1 Dbt
GRURD ALKE DOL 7 i 10.5% . nca Indual rm_: ¥4 rn e o) Poa )

. Grupo Peaoster o . ' . " i GRUMT CASSER
. Fami Lia VYremda * hngel anteln
. Famiiln #ongo X Thama lieard

Grupe Kyllia

BACNISA

FARILE A COMTDS 20,0k
FAHILIN BEAMULEL 17.9%

rorwmoed

% . Biater Rocabade
A Pavin Langan
z G, Ada Doza

T A, Landlvar CFMULIA QUINOGA 4D,EY

re. FANFLIA (HSTAFA 155

GRUMD SALVECTIL 19, 11'. . XSEI\C Si\il\“_ln L

% Taguina . o ® Eawnacle Llsagr

® Urnix * TRED JIENET - HINCJOSA 65 ¥ C. fieun Nama

% Lawnlpak x Limela Bina X Merenbdl Deguroy
& Yamilix ¥oode x . Coeliar

X Ja M
x Famllle Ferndedez
A Fasylls Marda

«+ Bol,
X ICBIIM ] » J. Hepea ¥idls

F 3
Fuente: Informe Econdmico Periddicoc HOY
La Paz, 26 de Septiembre de 1934.



URB

mm 108 PRINGIP

\LES
ANCARIO NAGIU
-DEL SECTOR
1aria, comercio

::’@

VINGULACTIUNLG CuN EL BEATDR REM SE LA LCMHUHIA

o ) -

i : R

3ﬂ lk b GRUPD' AGE INLISTA

[ iV

y:‘_‘ saLr.s . v
§{ Dﬁ'x AN 'h(f1vrt1-» b e [ TN LA -
vh }afnhnluyna,n: uuLav:a ncouva .
h\.-\wh_ N N

Py ot At W
'5=E:na$€*‘

R
e

nan ¥ EIfe (Holiulm)  * -
(Lvﬂnrh Pyrongn Lo, Gilo
‘partn Marndn Py, dusn H
. Plruﬂl #., Drnaldnr Uuhke
e Gy tduad Ru;:n*a}

| HBHABTERIL
FAMILIA BUNDU
HUL3fs

f‘l‘ip : LAATA, r.auz '

M\-{ﬂ'

SEAr

r. FAMELIA.UTLIE

© GABBEA
Teidn

’;muu
FﬂNILlﬂ Gl
;'nnuux:rta

NSaA

018 (Ewtajun=lnbow
cErprbel(Eeivol ~Emyena |
A. Linnr-:—L U.rkntn-&.
behunre) | '
Eatalas (L npu Erual---

© Ladturralug)
"ITnuernlongy nalivt-nnn

. FAMILLA Bhed2l”
" BHLAWDINI T
-rnﬁlen'nu»rnrn'
(IEEBG SGHIR - 401
a;u:u:z-nx.gansn

rm‘uu}\ B, rnﬂuu
T BOUPC BASLL 1 (H. Angat .
Artato, Thunew Hward,

C‘Hbwter flyceaatiy, Dovid
Lantng, Gr'ltuhll ﬂudn
LI LY g

GBBEHSL
_FﬂHILIh OErlUDEI

..FfﬂILIﬂ GAneas”

T e A gt

P

:Belfyr Ltde, Bante Crus/ilquld Cosbunts dm Oniivie &

(lﬂﬁﬂ}(ﬁru:a urlﬁt-nnnarw

. Halslmeobnica.

" DManbram Flndu/Huutnnﬂ{inn. Rl-mun-fﬂllut.-f”-

" Eputh hmerlosn. Surp fmerann Lnnadern J. J1m£nnx!bnu1uhu1fTrntnmlunla dl

Ogiliulan Raxrisen Tabnos.B.A,/5lies Uverayna/Uyrcporaelidn Funarﬁnia:{ﬂi::un_.

Hyters/Aganten Lgzradecss d begqurus (AGEGELD. R
" Frhbrise da Flimsas Prinsens/Estuyusre ﬂch:uhlunln(ﬂbhbn)fhuntln-nt-t ds .. -
beguros/Uaibn lnmurnnge Bel/f LEuptnin Bnl;ulnna iy hagurugfhuhifhlﬁhk{
biUU/GEEU AMUBELDAG SR,

Nkn Ch./Len Dutas Lide,/El Urtenin Lidn. lm uran Btdnnn drl thﬂr{
LCuan zuﬁth}mernnl fgriculn {putnn e pnn-l}fﬁru-nlanff&hrluu He #npul . ¥
hartdnfh-ry haun Ltdlab.uurul v quuuuurn- bunl. :u;/inu. Aifa Ltua.-._

P )
. i

'Hnn-uqrfufﬂahint_baunlllta/Cuihlthﬁquorll Ltua,
Gemazelh Leportadur/Roprasantseifn Hanennlau Guaho,
Emprana Agrisoln (u Labn/Vie-MHul jia Curtlemnra/ilunng,

Lmprann C:u:nnn el

. Mepal/Curtimmbra Gontn Cruz/Hulj],l Lmn/ Lﬁltnrl!l ﬂnlntt chrlﬁulnu 29

Hunde } /Taly Senla Lruz Llde, :
GCarusgarfe Gunta Crut (Durnl)/innhul. Fﬁhrlat leluﬁn dw Yuus/ Ipnaa, Fﬁ-
briga da Prjul/Fatenafu (Tayose) Adlrarbel Urksple (Perlfgion Bl Hingd),:
.Emprlcl figrfcals Clxra Ghunhio/Gnaear y Clx./Ing. Azugozere Le Dﬁlqiun/
Vigur/Hoto Loanmbladora Ltﬁs.fﬁrunal u:l Driunta LLUn.IUenun nl l- Unlén.

gT-plnurunll ﬂxandn 5 h. S

(1

Eniui-ttl Hnan. {la an,'ururo,-Bucru}/“uruau-ria tignlandl Putnui‘Ltd!;I-

* Gwrgecarin Hecleanl Sealn Lruz Ltde,/Soa.. (nd, y Bem. Gopenllls Lide. Gow

cghabamba/inebel (Almidén) Banio Cruz/lfsexge Lide./Ualon tnnte Groez Lide.sf
A,/ Uenco. Inyuatriols -

.
ar ' S
Ce . -

"GLrnce % CLu./Int-rmuoanln:lfﬂnlrIKFurnmfrlmunn/L;nnrn(innumnu ﬂurlnﬂlnu)!

Lidmnpe,NMgunsia Aqunners/Utllegnas e Bumerule Lgot,/Lompania Lemesoi=iiandore
de Hln-rnl:-[ lqul-l Myl Ltu-./tnlurnuLLunul HLnth a {hzupu Pin«ra L!

L-pnrphzﬁlnuzcnvnA1nun;unnan Ntrulennrte "uclunnl!bumpnnfa ﬂullvjnnu g .-
Lepurga/CGontlountsl de Lepurss/Meneoguenders Bajivinne/idolfo Linsawa

‘fzxcindon/Ugnou InBustrial/Bofegen, becleuad de Fomante Sapndarg(Usng)/

. Embtanoin E1 Humchi (h-nl}/ﬂutnulra Frigarifice Lnao Muachl {¥gnl)}/fbooLadnd

Apricolw Induhbtxinl Cytony BIA, (Seabn Grozd/ben)eso! Agriceip Iaduetrial L1
Maury A, (banta Lruz)fﬂmp:tnn Ganaera Gupyasunea (bapntn Lruz)/Unongp, Untbn
Er!nein Ganndaru (Bantr Crurd/fgrenogte GoA, (Gantn Lrux)/hgroneran boa,’

lenuco- (huchuhamhs}/F:n:fil-filtrua!blvey .A.

‘Harosnttl/Usnce Inpdumiriel Gof./fAabe/Adullo Lineroe huuc.fuhlan inaux:nclf
ﬁttanqurudnrn Bnllvi-nn/Hutul Lon Tt]lba.fﬂatnl Plnxn

' '

Fnrrnra Gh-zzi/ﬂollnu ﬁndinﬂ/klha (“llmsnloa Qalnnruadut}fﬂeruulnu Erl. -

o . o
cMated Lida.fautow Handn)/Cil. Hlnlrn urxnndLnL{Lmurann Hlnuru Huriq T-rcnn
Ltdwa/Enprans Hipnrn Tolaral/Snprane Hlonoa ﬁlrthn.

bluudlrl

Heduren Jlnﬁnux (“aanubumu-)/bnu. Inl. Hunav D;un: Ln. [anunanrsJ.
Blngani Eun ﬂinﬂ ! -

dannvel, Emprnuu “Agriceln/Amboys Ltdn. merlan ﬂutirnll/“ﬂrnnn Un:nutnﬂnrn{
Gimul, Lnnlnnﬂur«fﬁndu, Agorrndare/Yoguannd, ladwelrla mndnrlrnfﬂnﬂu:t,‘ L
. Envamedors de Alimanton/Emprane da Serubciss Haln, mnguinaria.pyscdaf ..
Harulu, Lerémion/Mtorizonten Lida., kmproos Lunatrustare/Sogurde y Nenogs |
surg- EunLl Lruzfﬂxlnn&ur Ltﬁq.{nutu Elnufh!n:u &antn Erux/ﬂlu blnl. wl

N 4n Prunua.

FU[HT;: Teptimgnlge apnracides
B} tm o Curua”

"Hofivie®™;  Jd. H,

s AANT

q:trurturu prrJuntLvn ¥ Pcdlr «n bunt: Lru:'- Erupa Ba Lntudtnu hndrﬁ: lhunul-

.Lqu\ h]l'\F . ..

ants Cruz}/bagieded Bollviane ds Eemsnio B, A f“ulnuna (Unbrayul}fbiunn- :"

" Expruod/Usliulan Urug Ltux, /Gupls, bscinand Agricola, bnnnﬂcrn L indunlrinlf;
o Lrxw Chngrae {elpedonarn)/Latansina E1 Flambyyna/Rgropscuaris ban Pedru/ - ;
*. EmGotwlindors Lgtgen{bentn Lruzeloce cola)/Brendo ind. y Cem. S.8./0onso




|0 [2 lod seprurap 501
-tarwirpanoad A sej3ojopolawt

"s0r203au 2p seped

"012055u 2p seale sej
uazijeal anb soFsas ap

‘0BsaLI 9p sa10)0R] S0|
3P SOUOIIBLIBA B SOID0B

"08s211 3p uoises ap
viBarenss gl op oyusiwnyd

seanyjod sg| uerdumd orooSsu -1BOU3 SBIE SB 3P UONSaS UQNsS33 op seisandodd S| -3u SO} 2P OPEYNSAI 3P  -WUND [3 ‘PRPIAIDE 3P 50) $O1083N
ap seaag se) anb reziuemxn 9P SULIOIUT $0] JBZIAY  91QOS SIUOISIOSP JBUIO]  PePI[IqIses B] JeZI[BUY  -IQWE SNS UD “I821URIBD ap sUIOD)
TeINaNS? 0F ‘Teiniand
-sat1 [ sepeotjde 90 |3 lod 08sau ap s — sy 085Sy B uoreaI dvD)
soprugap soustunpacoxd £ 20UB[RY 3P  -019B] SO 2P SSUODBLEA U2 SOFSAY 2p upnssn "SOAISE]
“Gojopoiawt ‘sesnjiod se| ap 'd¥D BAIR 2P UONSAE  uQussT 2] op soAnsfqo e pephus B[ opJofeA [3p  sp wida)enss Bl 3p OIS £ soanay
ostudwng {2 Jeziueden B[ 9 SAULIOJUT SO IBZIADY  50] A SEOLIOLL SB| UYS  PepI[IqIsuss g] Iezijeuy  -rwijdwnd [3 Jeznuesen ap 21Iwoy
"sluauipiad eas ‘ug1oeqoide
OpUBND SAUI] AP 50532 nis wied SN 2P eIm
‘5085211 s0[ JpjonUe) eied - X2 mqoidy sajru| sof -on1s? e g0 [B Buredoiyg
$O1IBS2I3U SOIUSTIIPa01d e uorae[al ua (jendeo ap
"S03531L op UOTISAT £ serfojepojaw ‘seanpjod ‘sopiuInse soSsa1 sop e SOUILUIR] U3} SOPIUINSE ‘203531 2p uQnsas ap b))
- 3I0S UQIORULIOIUIL 3P BI se| ap ugroepwe[dur 81031 UQIOR[AI U3 SOPIUSIQ0 sopel s08sau1 50| £ sauordtsod  BIS2IBIISS B[ 3P UMD soSsary
nonnss e g7y e souodold - 07 B JzanBase £ nua(g -ns21 0] 8P g7 [ JRUHOJU] SB[ 9)[BISp UD 1220U0D) -3[3 1931109 B] IRANSasy 3p MWy
‘03sa11 ungFas opelsnle
"SOANURAUL 3P eoapiijod [eudes (e 55BQ U2 SO12083U  "pEPHUS B] 3D UOIDIL B "$3[RINIINIISA SaU
WUSWRILEIUL 3 BUISIXS 9)1T B[ £ ugIoBZIULSIO ¥ OO $0] 21u9 1ENdeD JeUBISEay Sp Tojea [2 US aluepodu -o11sed se) 4 o1008su “eiade anb so us
sugy as anbsodsall ap ugn 1se ‘505311 ap ugnsad ey el 's035a51 50] £ sojsandnsard  oyoedwr un Tduy uepand 3p sapepIun se| ap B $015053U s0] A sap | {a7)
-593 ©] 2190S UOTOBRLILIOIUI -2d SOLIRSIIIU SOSINIAI O] §0] 3p UQROUN] U3 soplus) - 3nb soBsoniap upnsss - 1ded 3p SOWMSUOD $O] 3P vINIINSS B] ‘S0Ssall oannaafq
op BIMANNSS B] Jeqosdy ap UQIHRUSISE v] 12qoidy (0 SOPRI[NSAI O] JRZIBUY 3P SBUOISIOAP SB| JPuio] A $08s211 50] 13001107 ap ugusad e) eqoidy 207y
‘PERUIUS B 3P [EqO1D
0353y 13 IBjodos vl sodsary
-ed opIesadau [R)dED (4P 2p uonsaE v sp sEn
BIOUDISIXG B JBZIJURIBL) -SSP SBAUL| SE] JEJIBJA
‘508saly
"$0553L 3p uonsa ] eied sorl sopiu {118lqo £ peprigeiuay) PEPLIUS B] S]] 3P BAMDINIISS B
3p uonsas ap eANRZIUES - BS223U SOSIND3L SO[ 9p -nse S08S31 $0] £ SOPIUSIQ0  "seSsary 3p uopsan ap aumse anb soSsatise| £ soFsauap uonsad ap
- 10 BINYND BUN IRIDUA O] BIDUMSIND B] IBZHTRILD) -Q0 SOpBI[NS3L SO[ J2d0U0])  v1FajeNs? B Juoldues  Iopuaidwood moouen)  BIS:BNS3 B] JBUOIIUBG ofasuo)
ugpaisod B] 31qos  s3puIsixa sodsay ap  -sodsani ap uonepdade
UDIBIIUNUIG.) uworreyuelduy SOPEINSIY 3P UQIIBN[BAT SAUOISIIAP 3P BUWIO],  UGIEBN[BAI A SISIEUY  Ip SOLINLL 3p uoiuli] 01U IEISH
£ "ON oXouy $02INb.IRIar SOIUAWBIST SBIISBY SIU0IIUN]



0F5aul ap [OI0d
A sis[[gue ap valg
[BAdVDEaIR B
50120831 saUsIR]
-Ip $0] 2Iq0S UL
-euwoqui euody

dvd
13 eJed [BIMONI

-S2 0%l [ 21908
sawoul Teredald

"SOULIS] X3 Sajusse
- eied sofssu ap
01189 21q0s ugrd
-uniogul Jesedalg

‘503

- S311 3p QIO 3
eled DS [ap sau

-Jojut sof Jesedaid

dV D vauag € ‘sosaur ap uonsas £ sisipue ap vaag [ 3140dos reuodandoly

"$0FSIL AP IO 2
10d soprutyep sojuspwipadoad £ seiSojop
-o1awt ‘seanyod sep adwng A ejueidug

'S0TS21) AP pHWOD 3
1od sopiuggap souaiwipadsoad & seySojop
-oatw ‘searyjod sef ‘xpdwino & requedur

"S05Sall

ap a11wWoa [ Jod soplujap $OIUATWIP
-sa01d £ se;foroporawt ‘seonyjod sej op
oyuarurdwms 2 yeanSase A epuedug

*50Fsala ap W o2 [2 20d sopluyap sopuAnHpadoad
£ seidojopolaw ‘seanyod sey apdwnd £ teyueidu] '01208au ap sealg sef B A

‘SOpIwmSe $055313 $0] A SOAN
-3[qo 50] ap UGIAUNT U2 SOPIUIGO
SOPBINSAN SO] UAdIRUE 3s anb sO|

s uousas ap SAULIOJUI Teloqe[q

"SOpIunse
s03s31) 50] A soanlafqo sof 3p
UQIOUN] Us SOPIUSIQ0 SopeIns
-2J so[ UadIfBUE 35 anb soj us
uQ1)Sad ap SIULIOJUI JRIOQRIH

"0[0033U 2P SBAIR SIIUIIID

SBI ap VIO [2 & uonsas
AP SOPI[NSAT SO IB[NI[ED

atodog
‘0100331 BPED
"S0T2032U 's08sau op [oa)  eed sopida[qeIsa soansl
S2IURIRIIP SO Us OpBI -Li0d A& SISI[RUE ap vaIR [2  -qo sof wod Jpydumo esed
-Ial 3p saeal sauoiorsod Jod sepezieal s08sall  SOLIBSIOBU 3] 8O[
U3 0FS31I ap upnsad ap - ap SAUOLIPSW SB[ 2P 50TSa1 9p [0IUOD A §1sT]
BIS2IENSA B ABZI[RLIABJA]  OlULTWNTAS Un JeZI[EDY -Buk ap BaIR (B Jaucdoig SO108AN]
[eanan
-s2 055311 |2 JeUOTS3E BI
VO 3P 58010 -ed S01IB5332U $311UI)| S0] (dvD)

-sa11p spj ofeq ‘feanjonn
-s3 095311 |2 Jeuonsan

soAlse g A 504l
-3V Ip UMNseH

SajeanLy
-53 sofsaul 501 Jpzl[EUY

5055314 ap [0U0 A SIS]|
-gue ap eale g Luodold

"S03$ALL
2P PNIWOS 8 S3UUL 3P
sealjewiaye seysandoad
IBZ]}eal A $apepiun se|
anus o8sau us eudeD
Tap ouedal 3 mzI[BUY

"SALUI| SO} 3P OJUSTW
-fjdurna (2 Je[eauod A sep
-eqoxde serSojopolaw sg|
unSas 08831 SOT JIPAA

(OW)
$0gsa11 ap (041

-u0d A Sis{eny

"dvD A 012082u
ap seale se[ Jod sojsand
-04d sauwyy sof JezyEuy

UOTIBIUNWOD)

ugrreyueidy

SOPEINSY 2p UOLIEN|EAT

uptsod g| 3.1q0s $3JUR)SIXS Sofsany ap  's08sa1 ap ugpedade

SAUOISTIAP 3p BWIO],  UQREBNIEA2 A SIS[IBUY 2P SOLIANLID ap uppeiig BaIVY

¥ ON Oo¥auy

eane12do BININ2A1SY B] 2p SEALE Se[ 3P Senseq SAuoung




10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

BIBLIOGRAFIA

Afcha de la Parra, Gonzalo (1880); "Desintermediacion y Liberalizacion Financiera en Bolivia: 1880-88",
Analisis Econdomico No.3, UDAPE, La Paz - Bolivia.
Aliaga, Victor (1989): "Plazos y Términos en la Legisiacion Boliviana", La Paz - Bolivia.

-

Antezana Malpartida, Oscar (1990): "BOLIVIA: Exito Macroeconomico, Deficiencias Microeconémicas”,

Ed. Amigos del Libro, La Paz - Bolivia.
Argandofia, Antonio (1986); "La Teoria Monetaria Moderna®, Ed. Universal, Barcelona - Espadia.

Banco Central de Bolivia (1990): "Bolivia: Aspecios de Politica Monetaria y de Reorganizacion del Banco

Central", Informe confidencial preparado para el Fondo Monetario internacional.

Banco Central de Bolvia (1994). "Cariera Vinculada y.Concentrada de ios Bancos', Sefiores de la

Banca, matutino Presencia.

Banco Mundial (1988). "Instituciones Financieras de Desarrollo: Documentos de Politica Sectorial”,

Santiago - Chile,
Campero Paz, Fernando (1894): "Ei Mercado de Capitales en Bolivia, ldis, La Paz - Bolivia,

Casado, Juan Fernando (1981}: "El Marketing en la Banca" Segunda Edicién, £d. Hispano Europea S.A.,

Barcelona -~ Espadia.

Comision Nacional Bancaria-México (1978} "Banca Mditiple - Primer ciclo de conferencias de alto nive!”,
México, DF.

Conceicao Tavares, Maria (1972). "Notas sobre el Problema del Financiamiento de una Economia én

Desarrolio: £l caso de Brasil”, llpes, Santiago, Chile.

Chamorro, M. {1987 "Eficiencia Bancaria: Concepto y medicion”,En Tecnificacion y Eficiencia del
Sistema Bancario”, Coleccidn Economia y Finanzas Volumen V. Inslituto de Esludios Bancarios

Guillermo Subercaseaux.

Choqgue, Virginia (1985); "La Subasta de Créditos de! Banco Central como mecanismo de Asighacion de

Recursos”, Tesis de Grado, Universidad Mayor de San Andrés, La Paz - Bolivia.

L)
Derek F. Channon (1891): "Estrategia Globa! Bancaria”, Serie Liderazgo en Banca, Madrid - Espana.
Diccionario def Mercado Financiero, Monetario y Bursatil en Bolivia, Ed. Juridica Zegada, La Paz.

Duesenberry, James S. (1965): "Moneda y Crédito; Impacto y Control”, U.T.E.H.A., México,



17.

18.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

27.

28.

28

30.

3.

32.

33.

34.

36.

37.

Fades-Sos Faim (1994). "Crédito y Desarroilo Rural en América Latina”, Ed. Accion para el Desarrcilo, La

Paz - Bolivia.
Fama, Eugene (1980): "Banking in The Theory Of Finance”, Journal of Monetary Economics No.6.
Ferrufino, Rubén (1983); "El Mercado Bancario Boliviano®, Analisis Econdmico, UDAPE, La Paz.

Fossati, Humberto (1962): "Ensayo sobre la Moneda Neutrai: E! rol dei tiempo en e! anaiisis econdmico”,

Ed. Canelas, Cochabamba - Boiivia,

Fundacién Milenio (1991): "Bolivia: Ajuste Estruciural, Equidad y Crecimiento”, La Paz, Bolivia.
Gaceta Oficial de Bolivia:

Codigo de Comercio

Ley No, 1488 de Bancos y Entidades Financieras

Decreto Supremo No. 23881 |

Decreto Supremo No. 23841

Gaiicia, Martha (1991); "Breve Andlisis y Perspectivas del Mercado de Valores en Boiivia®, Nathan

Associates Inc., La Paz - Boiivia.
Gujarati, Damodar (1981), "Econométria Basica®, Editorial Latinoamericana,

Grossman, 5. Miller, M. (1988): "Liquidity And Market Structure", Journai Of Finance, Vol.43, No.3,
pPp.6G17-637.

Haning, Aifred y Oiros (1994): "Bancos Departamentales en Bolivia: Concepto, Mercado y Perspectivas,

ILDIS, Instituto Aleman de Desarrolio, La Paz - Bolivia.
Held, G. (1984): "Liberalizacion o Desarrolio Financiero”, Revista Cepal No.54, Buenos Aires - Argentina.

ILPES (1972): "Discusiones sobre Programacion Monetario -Financiera: Sintesis de dos seminarios y

examen de algunas experiencias”, Bd, Siglo XX!, México D.F.

Jahnsen G. Carlos (1994): "Bolivia: Dependencia monetaria, ei obstaculo para su desarrollo”, ILDIS, La

Paz - Bolivia.

Johnston, J. (1983} "Métodos de Econometria”, Ed. Vecens-Vives, "/V

. King, R., Levine, R. (1893): "Finance, Enterpreneurship And Growth Theory And Evidence”, Journal of

Monetary Economics 32. pp.513-542.

Laider, David £. W. (1980): "Economia Menetaria y Bancaria - ia Demanda de Dinero”, Universidad de

Manchesier, Bosch Casa Editorial 5.A., Barcelona - Espafia.

Le Fori, G. {1993): "Ei Sistema Financiere y ia Estabilidad Macroecondmica: La experiencia chilena",

Seminario sobre Reformas del sector Financiero y Liberalizacion, Bali, indonesia.



38,

39.

40.

41,

42.

43.

44,

45,

48,

47.

48,

49.

50.

51.

52,

53,

54.

58

56.

Le Fort V. Guillermo, Vial Ruiz-Tagle, Joaquin (1987): "Ei Problema del Endeudamiento Interna:

Aspecios Analiticos”, CEPAL, Buenos Aires, Argentina.
Leyder, D. {(1980): "Teoria Monetaria”, Editorial iCE, Barcelena.

Larente, Miguel A. (1980): "El Marco Economico del Sistema Financiero”, Ed. Hispano Europea,

Barcelona - Espana.

Machicado, Flavio y Araujo, Rudy (1993): "El Sistema Financiero y la Reaclivacion Econdomica en
Bofivia", ILDIS, La Paz - Bolivia.

Machicado Saravia, Carlos A. (1980): "Apuntes sobre ia Economia Bohviana®, lidis, La Paz,

Machicado Saréwia, Flavio {1990): "Actitudes en las Politicas Econdmicas: 1952-1989", lidis, La Paz -

Bolivia.

Mantilla C. Julio y Medina P. Jorge {1993): "Mercantile - La lucha contra Ia cultura de ia corrupcion”, Stilo

Pubiicidad Grafica, La Paz - Bolivia.

Martinez Neira, Nestor Humbert (1994); "Derecho Financiero Comparado: Sistemas Financieros”,

Feiaban, Bogota - Colombia.

Méndez Morales, Armando (1888); "Créditc Refinanciado: Necesidad de una Nueva Politica Créditicia”,

Focas, La Paz - Bolivia.

Meéndez, Stivestre {1995): "El Dinerg, el crédito y la Banca, ei Capital Financiero”, ldees, La Paz.
Mercado, Marcelo {(1991); "Proyecciones de Variables Macroecondmicas”, Fundacion Milenio, La Paz.
Miller, Roger LeRoy y Puisinelli, Robert W. (1993): "Moneda y Banca", McCGRAW-HILL, Colombia.
Montafiés |. Palau, Jordi (1988): "la Promocion de Negocio Bancario", Segunda Edicion, Ed. Hispano

Europea $.A., Barcelona.
L]

Montafic O. Gary y Villegas Q. Carlos (1993): "Industria Boliviana: Entre resabios del pasado y la 1ogica
dej mercado”, CEDLA Programa de Ajuste Estructural 4, La Paz - Bolivia,

Muller y Asociados: (1888} "Andlisis del Sisterna Bancario"; (1992) "El Sistema Bancaric Nacional”;

{1993) "Las Orientaciones de la Nueva Ley de Bancgs"

Napcleani, Ciaudio {1988} "Diccionario de Economia Poilitica, Tomos I-li, Teoria del Crédito-Pag.383 al
494", Ed. Alfredo Ortells S.L., Valencia - Espaiia. -

Nina, Oswaldo (1993): "Determinantes Microecondmicos de las Tasas de interés”, Tesis de Grado,

Universidad Catdlica Boliviana, La Paz - Bolivia.

P&b Consuttora Pinto y Barbery S.R.L. (1993): "Seminario: Ley General de Bancos y Entidades

Financieras, su interpretacion, aplicacion y campo de accion”, Santa Cruz de la Sierra - Bolivia.

Pacheco, Napoledn (1995): "Ef BCB: 67 afos de Historia", Nueva Economia No.84, La Paz.



57.

58.

59.

60.

61.

62.

63.

64.

65,

66,

67.

68.

89.

70,

71.

Pagano, M, {1993); "Mercados Financieras y la Macroeconomia, Mercados Financieros y Grecimiento:

Una Visicn", European Economic Review No.37 pp.613-622, Santiago - Chile.

Patifo Sarcineili, Jorge (1997} "Bancos, Banquemias v Respuesias a la Crisis: La experiencia dei
FONDESIF 1995-1996, Pubiicaciones Banco Central de Bolivia, La Paz - Bolivia.

Procaf (1994): "Seminario: Administracion de Creéditos Problema -Guia para una efectiva negociacion y

minimizacion del rlesgo, aspectos financieros, aspectos iegales-", La Paz.
Rivas Gomez, Victor (1991): "Curso de Administracion de Cartera”, Procat, La Paz - Bolivia.

Weisbroad $. y Rojas-Suarez, L. (1996): "Centrai Bank Provision Of Liquidity: its impact on Bank Asset

Quality”, Interamerican Development Bank, mimeo.
Samuelson, Paul A. {1978): "Cursc de Economia Moderna”, McGRAW-HILL, Colombia.

Seidon Arthur v F.G.Pennance (1980): "Diccionario de Economia™ Tercera edicion, Ed. Qikos, Barcelona

- Espaifia.

Siiva Herzog F. Jesds y Lecuona V. Ramén (1991); “La Banca Centrai en América Latina: El

financiamiento interno del desarrolio, CEMLA, México D.F.

Solimano, Andrés (1887); "Liberaiizacion Financiera Interna y Crisis: Aspeclos tedricos y consideraciones

de Poiitica Econémica”, CEPAL, Buenaos Aires - Argentina.

Triga Loubiére, Jacques (1931): “Log instrumentos de ia Politica Econdmica", Fundacion Milenio, La Paz

- Boiivia.

Vergara Blanco, Alejandro (1990). "Ei Secretc Bancario: Sobre su Fundamento, Legisiacion y

Jurisprudencia”, Ed. Juridica de Chile, Santiago - Chiie,

Viilegas Quiroga, Carlos y Aguirre Badani Aivaro (1989): "Excedente y Acumulacian en Bolivia: 1980-
1987", Cedia, La Paz - Bolivia.

Zalduendo, Eduardo A. (1986): "Breve Historia dei Pensamiento Econdmice”, Ed. Macchi, Buenos Aires -

Argentina.

Zeitinger, C.P. y Niepel (1930): "Anadlisis del Sislema Financiero Boilviano con especial Enfasis en ei
Financiamienio de Pequefias Empresas Industriales”, Corporacion Técnica Alemana (GT7Z), La Paz -

Boiivia,
Otras Publicaciones y Encuestas:

ASOBAN., Boletines informativos: Nros. 1 ai 48, La Paz - Bolivia.

-

BCB Gerencia de Desarrolio {1988): "Reglamentos de ias Lineas de Refinanciamiento™; BCB Gerencia
de Desatrolio (1992): "Informe Gerenciai: Movimienta crediticic de lineas de crédito refinanciadas para el
sector privade”, BCB Gerencia General (1993). "Resumen dei informe de Gestion 1889-1993", BCB

Gerencia Sistema Financiero (1995); "Analisis Financiero del Sistema Bancario ai 30.06.95", BCB



Gerencia Sistema Financiero (1995): "Analisis Financiero del Sistema Bancario Periodo:

Ago.95", Boletines Mensuales del Banco Central de Bolivia, varios Nros.

Breves Apuntes Sobre Economia, Carlos de Gumucio Pefafiel.

i.N.E. {1993): "Cuentas Nacionales de Bolivia; 1988 - 1992 {Base 1888)", La Paz - Bolivia.
ILDIS {1994); "El Proyecto de Ley del Banco Central de Bolivia®, Foro Econoimico No. 36,
Informaciones Econdimicas INE, 1870-1995

Informaciones Drganismos Nacionales e Internacionales.

Felaban, Automatizacién' B‘éﬁcaria, Baogota - Colombia.

Felaban, Banca y Produclividad, Bogota - Colombia.

Moreno Mufioz-Price Witerhouse, Economia para Ejecutivos.

Dic.90 -

Periodicos: “La Raz6n”, varios numeros; "Presencia®, varios numeros; "Hoy", varios nameros; "Ultima

Hora", varios nameros; “El Diarfo”, varios numeros; "Nueva Eccnomia®, varios nimeros; "Ei Deber”,

Varios noumeros.

Radio Fides, Julio de 1985. '

Superintendencia de Bancos: "Boletin Informative”, varios nameros; "Carta Informativa Semanal”, varios

numeros; "Ley No.1488" de Bancos e Instituciones Financieras; "Memarias Anuales”, varios nimeros.



	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29
	Page 30
	Page 31
	Page 32
	Page 33
	Page 34
	Page 35
	Page 36
	Page 37
	Page 38
	Page 39
	Page 40
	Page 41
	Page 42
	Page 43
	Page 44
	Page 45
	Page 46
	Page 47
	Page 48
	Page 49
	Page 50
	Page 51
	Page 52
	Page 53
	Page 54
	Page 55
	Page 56
	Page 57
	Page 58
	Page 59
	Page 60
	Page 61
	Page 62
	Page 63
	Page 64
	Page 65
	Page 66
	Page 67
	Page 68
	Page 69
	Page 70
	Page 71
	Page 72
	Page 73
	Page 74
	Page 75
	Page 76
	Page 77
	Page 78
	Page 79
	Page 80
	Page 81
	Page 82
	Page 83
	Page 84
	Page 85
	Page 86
	Page 87
	Page 88
	Page 89
	Page 90
	Page 91
	Page 92
	Page 93
	Page 1
	Page 2
	Page 3
	Page 4
	Page 5
	Page 6
	Page 7
	Page 8
	Page 9
	Page 10
	Page 11
	Page 12
	Page 13
	Page 14
	Page 15
	Page 16
	Page 17
	Page 18
	Page 19
	Page 20
	Page 21
	Page 22
	Page 23
	Page 24
	Page 25
	Page 26
	Page 27
	Page 28
	Page 29
	Page 30
	Page 31
	Page 32
	Page 33
	Page 34
	Page 35
	Page 36
	Page 37
	Page 38
	Page 39
	Page 40
	Page 41
	Page 42
	Page 43
	Page 44
	Page 45
	Page 46
	Page 1
	Page 2

