Capitulo VI

Financiamiento internacional y
el sistema bancario peruano



El largo periodo de espera para que se lleve a cabo los proyectos
mineros, junto con la incertidumbre de los politicos acerca del pa-
pel de la inversion privada es, sin duda, uno de los factores que
influyeron en esta situacién. A fines de los afios 50 hubo nuevas
inversiones importantes en el sector minero; a comienzos de la dé-
cada 60 la realizacion de los proyectos de inversion contribuyd al
auge de las exportaciones. Sin embargo, en el 60 todas las pers-
pectivas de nueva inversién extranjera privada se vieron afecta-
das por la incertidumbre en torno a las comisiones oficiales que
examinaban las utilidades excesivas de las empresas mineras ex-
tranjeras, la revisién del cédigo minero ademas de la renegociacién
del contrato de Toquepala. Las empresas transnacionales en re-
presalia boicotearon las reservas mineras peruanas. Acababan de
disminuir los problemas cuando se produjo un cambio de gobier-
no; este hecho trajo consigo una vision totalmente distinta de la
inversidn extranjera y la postergacion, una vez mas, de las pers-
pectivas de dicha inversidn en el sector. Afios més tarde se lleg6 a
un acuerdo con la minera estadounidense Southern Pert Copper
Corporation para explotar los yacimientos de cobre de Cuajone; el
gobierno militar de Velasco Alvarado emprendio, a la vez, la ex-
plotacion de las minas Cerro Verde y Michiquillay. Sin embargo,
la explotacion de estos yacimientos de cobre era de larga gestion;
la produccion de Cuajone y Cerro Verde no se iniciaria hasta el
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segundo quinquenio de la década del 70 y la explotacion de
Michiquillay tuvo que postergarse indefinidamente debido a la cri-
sis de 1975-1976. Asi, transcurrieron unos veinte afios sin que el
Perud tuviera nueva produccion minera (R. Thorp 1978).

Fragilidad financiera en el Peru, 1965-1976

Durante estos doce afios (1965-1976) hubo una sostenida baja del
coeficiente de exportacién. Los precios favorables internacionales
encubrieron el deterioro de las exportaciones pero, finalmente, el
escaso volumen de éstas puso el balance de pagos en situacién de
gran vulnerabilidad.

Es inevitable pensar que un mayor dinamismo del sector
exportador habria permitido manejar mejor las crisis de 1967-1968
y 1975-1976.

Otros factores cruciales de la época fueron la inexistencia de
excedentes exportables de petréleo y la escasez de la anchoveta lo
cual afect6 la exportacion de harina de pescado. Todo ello mina-
ba considerablemente la capacidad generadora de divisas del PerU;
ademas el pais, como el resto del mundo, fue victima del efecto de
la grave crisis econémica mundial a comienzos de 1974.

En ese periodo el pais pudo superar la insuficiencia de las ex-
portaciones mediante el endeudamiento externo. Pero ese endeu-
damiento, junto con precios mundiales de las exportaciones, a ve-
ces favorables, generaron una falsa sensacion de seguridad con
respecto a la solvencia externa por lo cual se detuvieron las ini-
ciativas de introducir medidas para corregir la situacién. Ademas,
al acumularse los préstamos contraidos se creaba de por si una
demanda de mas préstamos para cubrir los pagos del servicio de
la deuda (amortizacién mas intereses); esta Gltima demanda cre-
cia por definicién a una tasa exponencial.
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Dependencia del financiamiento externo de los bancos
comerciales

Al iniciarse el periodo en estudio (1965-1966), las fuentes bésicas
de financiamiento para el Peru eran privadas y comerciales y re-
presentaban un 56% de todas las obligaciones del sector pUblico.®
Este panorama financiero, a mediados de la década del 60, indica-
ba que el Perd, a pesar de ser un pais relativamente pobre, tenia ya
una deuda externa desusadamente comercializada (privatizada),
por lo que se le imponian las condiciones onerosas propias de este
tipo de endeudamiento. El financiamiento oficial y multilateral te-
nia un papel secundario con sélo un 44% de las obligaciones.>®

Asi, durante los doce afios analizados, el financiamiento pri-
vado comercial siguié desempefiando un papel predominante en
el Pery; sin embargo, se observé que la oferta de préstamos sufrié
modificaciones basicas. A fines del periodo 1975-1976 el 45% del
endeudamiento externo peruano correspondia a los bancos comer-
ciales y la proporcidn de créditos provenientes de proveedores
habia disminuido a un 11%.%°

En general, casi un 60% de todas las obligaciones pendientes
al finalizar correspondian a fuentes crediticias privadas. Sin em-
bargo, es importante resaltar que en el caso peruano los bancos
comerciales no reemplazaban los créditos de proveedores comer-
ciales extranjeros, sino a las fuentes de financiamiento oficial
(financiamiento concesional).

En lo relacionado al costo del crédito, el desplazamiento ha-
cia los bancos llevé al sector publico hacia el mas alto tramo de
interés. Al cambiar el crédito de los proveedores por préstamos ban-
carios el sector publico renuncio a las tasas intermedias de interés
58 Parael conjunto delaregion latinoamericanasolo un 40% deladeudaexterna

delaregion procediadeestetipodefuentes.

5% EnAmérical atina, en cambio, predominabael financiamiento otorgado en
condicionesfavorables(condicionesconcesionarias).

60 Enel periodo 1965-1966 €l crédito provenientede proveedoreseradel 40%,
mientraslosbancoscomercial esaportaban tan sélo el 8%. Encambio, en

el periodo 1975-1976 estas proporciones cambiaron asimétricamente:
proveedores 11%y bancos comerciales45% (ver BID, 1978).
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y acept6 pagar las tasas més altas posibles. Otra consecuencia del
desplazamiento hacia el financiamiento de la banca comercial fue-
ron los menores plazos de amortizacién; las ofertadas por los ban-
cos eran los més cortos de todos (proveedores®! y oficial). También,
en este aspecto, el cambio del crédito de proveedores por el finan-
ciamiento bancario ubicé al Peru, de una posicién intermedia, en
el extremo mas corto del espectro de vencimiento. Es decir, las con-
diciones de amortizacion de la deuda externa se hicieron alin méas
gravosas debido a que durante los doce afios analizados los pla-
zos de vencimientos otorgados por los organismos oficiales se acor-
taron también en forma evidente.

Una diferencia entre ambos tipos de créditos fue que el corres-
pondiente a los proveedores era predominantemente atado (vin-
culado a la adquisicién de mercancias provenientes de fuentes pre-
determinadas), lo cual implicaba un costo implicito. En cambio, el
financiamiento bancario no dependia en absoluto de las compras
en el exterior por lo que se otorgaba, asi, mayor flexibilidad al
financiamiento del desarrollo.

Tendencias del crédito internacional

La explicacién de los motivos del comportamiento de las diversas
fuentes de oferta de créditos comprende una serie de fuerzas que
influyen en la actitud de dicha oferta. Al seleccionar una fuente
de crédito se debe considerar, en primer lugar, la necesidad de ob-
tener las mejores condiciones posibles; sin embargo, en el caso de
los paises en desarrollo suele incidir mas la disponibilidad del cré-
dito, que depende de numerosos factores entre los que destacan:
la percepcion de riesgos y la situacion de liquidez de las institu-
ciones crediticias extranjeras, sus motivaciones politicas, sus
estratégias de comercializacién y el grado de relaciones entre fun-
cionarios publicos y de las instituciones de crédito.

61 Loscréditosde proveedorestenian plazospromedioentre 7y 14 afiosy la
tasadeinteréserafijaal ubicarseentre6y 7%,; evidentementeeran condiciones
mucho mésfavorablesquelasdelosbancos comerciales.
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Durante el periodo 1965-1970 los créditos de proveedores tu-
vieron un papel fundamental en la oferta crediticia para el Pera.
Se recurrié a este tipo de financiamiento a falta de otras fuentes
mas adecuadas.’?? Ademas, los proveedores comerciales, dispues-
tos a vender sus maquinarias, no exigian mayores requisitos acer-
ca de los proyectos, de esta manera se transformaban en fuentes
flexibles de financiamiento. En cambio, los créditos a mediano pla-
Zo, otorgados por los bancos comerciales en el periodo 1965-1968,
gue alcanzaron un promedio de 30 millones de ddlares al afio, no
fueron muy significativos para el Pera.

A comienzos de la década del 60 el financiamiento otorgado
al gobierno peruano por parte de los bancos comerciales estaba
constituido, principalmente, por los créditos de corto plazo conce-
didos a los bancos de fomento. Sin embargo, a fines de 1964 el go-
bierno obtuvo un préstamo de un grupo de bancos de Nueva York
(fueron 40 millones de doélares a tres afios plazo) para cubrir su
déficit fiscal.

El gobierno de Belalnde se caracteriz6 por la aplicacion de
una economia de corte liberal, con libertad cambiaria asi como por
un elevado numero de inversiones de empresas transnacionales.
Todo esto configuraba (a pesar de sus problemas fiscales) un pais
seguro como para que los bancos le otorgaran el suficiente crédito
comercial a mediano plazo; sin embargo, el pago de los servicios
demasiado breves aumento la carga al presupuesto nacional. En
1966, al agudizarse los problemas fiscales, hubo que recurrir con
mas frecuencia al crédito bancario comercial a corto plazo. Al afio
siguiente, en situacion de aguda crisis fiscal, se logré con los ban-
cos comerciales una serie de préstamos de empalme a corto plazo
y mediante acuerdo logrado con el FMI ese afio el gobierno obtuvo
un importante financiamiento, a cinco afos plazo, para fines pre-
supuestarios generales.

62 Durantelamayor partedel gobierno deBelalindelaAgenciade Desarrollo
Internacional, fuenteimportante de financiamiento delargo plazo con
condicionesfavorables, habiapostergado €l otorgamiento decréditosentanto
sebuscabaunarregloconrelaciénalacontroversiaentornoalal nternational
Petroleum Company y alaadquisicion delosavionesde combate Mirage.
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Entre 1967 y 1969, periodo de devaluacion del sol y de refor-
ma tributaria, el financiamiento de empalme de corto plazo de los
bancos comerciales contribuy6 para cubrir el mayor déficit fiscal.
Luego de la reforma tributaria los bancos comerciales acordaron
reestructurar el servicio de la deuda interior para tratar de fortale-
cer el presupuesto. Conjuntamente con este financiamiento los ban-
cos resolvieron otorgar algunos créditos contingentes adicionales
para ser usados durante la vigencia del programa de estabiliza-
cion acordado entre el FMI y el gobierno peruano.

En octubre de 1968, al asumir el gobierno militar se produjo
un grave deterioro en las relaciones con el capital extranjero, éste
no aceptod pasivamente las nuevas medidas y las empresas afecta-
das acudieron al amparo de sus gobiernos por lo que lograron la
aplicacion de un bloqueo financiero al Perd. Por parte del gobier-
no norteamericano se produjo la suspensidn de todas las formas
de ayuda econmica; asi como de las disposiciones legales que fa-
vorecian al pais, como las que asignaban contingentes azucareros
a determinadas naciones.

En efecto, se procedi6 a revocar el contingente azucarero asig-
nado al Perq, se suspendio el suministro de armamentos y se con-
geld la mayor parte de los programas financieros bilaterales (in-
cluido los préstamos del Eximbank). Asimismo, dicho pais influ-
y6 en los organismos multilaterales con el fin de que éstos conge-
laran sus créditos al Peru.

En 1972, el gobierno norteamericano replanteaba su posicién
respecto del Perd. Un indicio de ablandamiento fue la reunién de
un grupo consultivo del Banco Mundial en Paris, en el cual se es-
timé que el Perua tenia capacidad crediticia, es decir, ya no necesi-
taba refinanciar su deuda ademas de dar apoyo oficial al plan de
desarrollo formulado por el gobierno militar. Asimismo, habian
surgido nuevas fuentes de financiamiento no tradicionales: Japén,
Canada y las economias centralmente planificadas constituyeron
importantes fuentes de financiamiento, a diferencia de los afios 60.
En definitiva, la participacién principal en la campafia de diver-
sificacién del crédito correspondi6 a los bancos comerciales los
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cuales puede atribuirse el espectacular aumento del financiamiento
externo disponible para el sector publico.

Abundancia financiera y penetracion de los bancos

Las fuentes légicas de los préstamos de largo plazo para el finan-
ciamiento de las grandes inversiones en los sectores productivos,
provenientes de los organismos oficiales internacionales y bilate-
rales, estaban relativamente restringidas debido al bloqueo finan-
cieroy a las limitaciones institucionales. Por lo que el Peru procu-
ré obtener financiamiento de los bancos comerciales justo en el
momento en que se producian cambios estructurales de la banca
internacional, lo cual llevé a una mejor disposicion de las institu-
ciones crediticias ante el financiamiento para los paises en desa-
rrollo. A inicios de la década del 70 los bancos realizaban una acti-
va campafia para atraer clientes entre los paises en desarrollo, por
lo que pronto el Peru se incorporo a la ola de nuevos préstamos.

Las necesidades crediticias del Pera coincidieron también con
el frenético ritmo de expansion de la banca a comienzos de dicha
década; l6gicamente, con o sin alguna circunstancia especial,5 el
Peru habria llegado a ser de todos modos cliente de los bancos.
Los bancos comerciales fueron penetrando en el mercado perua-
no en un proceso no homogéneo. A comienzos de 1972 las institu-
ciones que otorgaban créditos comerciales al Peru en la década del
60 siguieron siendo cautelosas para conceder nuevos préstamos.
En cambio, ciertos bancos regionales estadounidenses, japoneses
y europeos habian realizado activas campafias para ampliar sus
carteras internacionales en el exterior. Cuando estas nuevas insti-
tuciones comenzaron a otorgar préstamos al gobierno peruano la
mayoria de los bancos comerciales tradicionalmente acreedores del
Peru se defendieron procurando equiparar los montos y condicio-
nes del crédito que ofrecian.

63 En 1972 los préstamos bancarios comenzaron aadquirir importanciaen el
PerU debido aqueeseario estdasociadoaunagranpublicidadentornoala
existenciadepetrdleo enlaselvaperuana.
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Los banqueros aplicaron activamente una politica destinada
a captar el mercado peruano. Los ofrecimientos de lineas de crédi-
to en condiciones sumamente favorables eran tan frecuentes como
las visitas a Lima de banqueros extranjeros que aspiraban a des-
pertar interés por nuevos préstamos. En el momento cumbre de esta
situacion financiera las ofertas eran muchas: los banqueros extran-
jeros querian entregar el dinero incluso antes de que se les solici-
tara (Devlin 1979). En ese mismo periodo el sistema de control del
endeudamiento del sector publico vio reducido su efectividad de-
bido a la campafa dirigida hacia el Peru por las instituciones ban-
carias entre 1972 y 1974.% En términos relativos, el Per( también
adquirié importancia para los bancos y llegé a figurar entre los
siete primeros paises en desarrollo no exportadores de petréleo que
habian obtenido préstamos de estas instituciones.

64 En 1974 el PerGregistrabauningreso por habitante de 800 délares; sin
embargo, habiaacumulado, parafines de ese mismo afio, 1 100 millonesde
ddlaresdedeudabancariademediano plazolo queequivaliaaproximadamente
a75ddlarespor habitante.
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En el gréafico VI. 1, se puede observar que, a pesar de la cautela
general del mercado bancario, en 1972 aumentaron ligeramente los
desembolsos netos de estas instituciones; en los afios siguientes
continuaria de manera frenética. Muchos de los otros desembol-
sos representan la continuacion del impulso de avance generado
por el dinamico ritmo de préstamos de los afios anteriores.

La internacionalizacion del crédito

Los préstamos multibancarios otorgados al Perd (1965-1970) no
podian considerarse propiamente internacionales porque todos los
bancos participantes eran de un mismo pais. Sin embargo, los cré-
ditos multibancarios de los 60 fueron precursores de los créditos
de consorcios bancarios popularizados en la década del 70, los
cuales generaron casi un 80% del total de los créditos autorizados
en el periodo 1971-1976. En el caso de los créditos de los consor-
cios bancarios, uno o mas bancos “organizadores” inician las ne-
gociaciones con un prestatario y procuran la participacién de otras
instituciones. Una vez convenido un préstamo uno de los bancos
organizadores es designado agente de los demas participantes y
asume la administracion del crédito; asi, realiza los desarrollos y
recibe los pagos de amortizacion.®

En esta préctica consorciada tanto los bancos organizadores
como el banco agente perciben comisiones especiales por sus ser-
vicios; ademas, pagan comisiones a otros bancos para inducirlos
a participar en el grupo. Los consorcios bancarios suelen tener cier-
to caracter propiamente internacional porque a menudo los parti-
cipantes en el convenio de préstamo son bancos de diversas na-
cionalidades. Para un banco el crédito de consorcio tiene ventajas
e incentivos adicionales; por ejemplo, perciben comisiones que au-
mentan la rentabilidad de los préstamos. Desde el punto de vista
financiero, la formacién de consorcios reduce al minimo el riesgo
de cada uno de los bancos.

% El banco organizador agente, ademés, tienelaobligacion dehacer cumplir €l
convenio decrédito en caso deincumplimiento del prestatario. También se
apreciaque un banco, en estaformade funcionamiento, puedetener una
importanciaparael prestatario.
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Tasas de interés y plazos de vencimiento

Durante el periodo 1965-1970 la forma mas corriente de determinar
el interés de los préstamos era utilizar una tasa preferencial flotan-
te, es decir, un margen afiadido a una tasa preferencial de interés
sujeta a ajuste periddico. EI 81% del valor de los créditos autoriza-
dos estuvo sujeto a este tipo de interés. Se trataba del tipo de interés
preferencial predominante en los Estados Unidos. Debido a los pro-
blemas fiscales y de balance de pagos se afiadi6é un recargo prome-
dio sobre el tipo de interés preferencial entre 1,5 y 1,75%. Uno de
los rasgos interesantes de los préstamos a la tasa preferencial en
ese periodo fue que muchas transacciones fijaban el minimo y a ve-
ces el maximo del interés absoluto que podia cobrarse.

En el segundo periodo, 1971-1976, se produjo un cambio en la
forma de determinar el costo del crédito. Casi todos los préstamos
devengaban el tipo LIBOR® de interés. Debido al hecho de que a
comienzos de los afios 70 los bancos habian estado financiando
sus préstamos al Peru recurriendo al mercado del euromoneda, que
mostraba gran liquidez. Otra caracteristica importante en ese pe-
riodo fueron los elevados recargos por encima del interés LIBOR,
entre 2,08 y 2,25%, en promedio.

El plazo promedio de los créditos de los bancos comerciales,
en el primer periodo, era de sélo cinco afios con un periodo de
gracia de un afio y cuatro afios de amortizacién. Trato que con-
cuerda con las tendencias generales del mercado pues, en ese tiem-
po, la norma en materia de plazos estuvo entre los 3 y 5 afios.

En el segundo periodo el plazo promedio se prolongé en un
40%, y alcanzo los siete afios. Los datos confirman que los bancos
comerciales se limitaron a proporcionar financiamiento de media-
no plazo, aun cuando hubo periodos en los que se otorgaron pla-
zos mayores; por lo tanto, no cumplieron con los requisitos de lar-
go plazo propios del financiamiento para el desarrollo econémico.

Por otro lado, la mayoria de los préstamos contenian clausu-
las que establecian el pago de comisiones y multas. Las primeras

66 LIBOR, eslatasadeofertainterbancariadeLondres. London Interbank
OfferedRate.
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se cobran por los servicios, mientras que las segundas se aplican
en caso de incumplimiento de las condiciones del contrato. Los
convenios de préstamo llevaban consigo el pago de varias clases
de comisiones. Uno de los mas comunes corresponde al cargo por
concepto de inmovilizacién de fondos, pagado a un banco para
gue los mantenga en reserva hasta que se haya girado en su tota-
lidad. Otros derechos recibian denominaciones como: comisiones
de gestién, honorarios del agente, derechos de participaciéon y
otros, que generalmente se pagaban al comienzo de un préstamo.
Ademas, la mayoria de los préstamos contemplaban el reembolso
de otros gastos varios en que incurra el banco por concepto de ser-
vicios legales, preparacion del convenio de crédito, publicidad, etc.

Otra raz6n que explica el pago de comisiones es la creciente
importancia de los consorcios bancarios en la concesion de prés-
tamos. En esos casos las instituciones organizadoras del crédito
(los gestores) y el banco encargado de la administracion y cumpli-
miento del convenio (el agente) deben ser remunerados por sus ser-
vicios. En especial, los bancos de inversion dependen sobre todo
de las comisiones para sus utilidades; organizan y administran
créditos o hacen ambas cosas y captan las respectivas comisiones.

Con relacion al pago de las multas, se han modificado dos cla-
ses: las multas por mora en el pago y las primas cobradas por el
pago anticipado de los préstamos. En el primer periodo la multa
mas corriente era una prima sobre la tasa de interés pactada por
los pagos realizados después de la fecha de vencimiento de los
intereses o de la amortizacion. En el segundo periodo las multas
por todo pago atrasado se hicieron mas corrientes y llegaron a apli-
carse al 71% de todo el crédito.

En suma, las caracteristicas fundamentales del endeudamien-
to bancario experimentaron cambios radicales en los dos periodos
analizados en cuanto al monto, fuentes, mecanismos y condicio-
nes de los créditos. Antes de 1970 el acceso del gobierno peruano
a los créditos de los bancos comerciales fue limitado y condicio-
nal: dichos créditos se concedian en promedio por plazos de cinco
anos, se concentraban en operaciones de refinanciamiento y casi
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todos provenian de grandes instituciones del mercado financiero.
Sin embargo, en la primera mitad de la década del 70 las relacio-
nes con los bancos comerciales cambiaron radicalmente. Durante
el segundo periodo, no sélo aumentd en forma extraordinaria el
volumen de los créditos, sino que éstos provenian de nuevas fuen-
tes. EI nimero de instituciones crediticias comerciales que presta-
ban al Peru se elev6 de 27 a 167 y a pesar de que los bancos esta-
dounidenses siguieron proporcionando la mayor parte del crédi-
to hubo también importantes préstamos de instituciones japone-
sas, europeas y canadienses. El costo basico nominal del crédito
aumento en relacién al primer periodo: el precio de los préstamos
generalmente se fijaban en relacion con la LIBOR y los bancos co-
menzaron a cobrar comisiones nuevas. Los plazos alcanzaron en
promedio siete afios, en ocasiones llegaban a diez.

En el primer periodo los bancos se mostraban dispuestos a otor-
gar créditos para diversas finalidades; si bien los préstamos para
refinanciamiento siguieron siendo la forma mas comun de transac-
cion, adquirieron gran importancia los de libre disposicion y los des-
tinados a proyectos. Por otro lado, cabe sefialar que los bancos con-
cedieron un gran volumen de créditos para ayudar al gobierno pe-
ruano a financiar el pago de indemnizaciones a las empresas ex-
tranjeras nacionalizadas en el periodo de las reformas econémicas
llevado adelante por el gobierno de Velasco Alvarado. Las condi-
ciones en las cuales se otorgaron los préstamos para refinamiento,
libre disposicion, proyectos e importacion de bienes de capital fue-
ron, en general, analogas al promedio global de todos los créditos;
no ocurrié lo mismo con los préstamos para los casos de nacionali-
zacion, los cuales tuvieron condiciones mucho més favorables de-
bido a la naturaleza politica de esa clase de transaccion.

Fragilidad financiera en el Peru, 1997-1999

El tema de la crisis financiera ha cobrado gran importancia en
la década del 90, especialmente a partir de 1997, a raiz de los
sucesos ocurridos en los paises del Asia Sudoriental —de agosto
de 1988 por la insolvencia de Rusia frente a sus obligaciones

197



externas— y mas recientemente a raiz de la burbuja financiera en
Brasil, a comienzos de 1999. Las crisis financieras en la region tie-
nen sus origenes en la incertidumbre y la volatilidad que caracte-
riza a los mercados financieros.

A diferencia de las crisis financieras de los 80, ocurridas en un
marco de excesiva regulacion financiera que generé un proceso de
desintermedicacion financiera y por lo tanto la disminucidn de la
confianza de los ahorristas, los episodios de crisis financiera du-
rante los 90 se han producido en contextos de mayor liberalizacién
y desregulacion financieras. En este caso, un exceso de confianza
respecto a las perspectivas econdmicas de los paises de la region,
aunada a la fuerte entrada de capitales devino en expansiones de
crédito de los sistemas bancarios por encima de sus posibilidades;
de esa forma se incremento la vulnerabilidad financiera®”

Las crisis bancarias son el resultado de la combinacién de di-
versos factores micro y macroecondmicos de origen endégeno y
exdgeno. Sin embargo, generalmente una quiebra bancaria surge
debido a factores microeconémicos, por ejemplo, mala calidad de
portafolios y una deficiente regulacién prudencial; pero en situa-
cion de crisis sistémica, esto es, cuando el sistema de pagos en su
conjunto entra en colapso debido al efecto cascada que se genera
por la incapacidad de uno o varios bancos de cumplir con sus obli-
gaciones interbancarias, los factores macro refuerzan la importan-
cia de las causas micro. Las fallas en el manejo gerencial son ex-
plicadas por deficientes politicas de crédito, de planeamiento y de
control interno en los bancos e implican una toma excesiva de ries-
go.%8 Esta excesiva toma de riesgo significa prestar por encima de

57 Enlaseconomiasemergentesescomunel crecimientodesmesuradoy euférico
deloscréditosluego de periodos de recesi 6n o hiperinflacion queexcedenla
capacidad desupervisiénbancariay devienedeunatomaexcesivaderiesgo
enlaintermediacion financiera; esto hacemasdificil distinguir entrebancos
pocoliquidosy bancosinsol ventes.

% En periodosde expansi6n crediticial os bancos generalmente miran maslas
oportunidadesdecréditorestandoimportanciaal oscriteriosprudenciales
bésicos, como ladiversificacién del riesgo (muchosbancosflexibilizanlos
requerimientosdegarantiasy ofrecen créditosasolafirma). Estaspracticas
deficientesde crédito representan el origen delosproblemasfinancieros
porqueconducen primero aproblemasdepocaliquidezy luegoalainsolvencia
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su capacidad, es decir, sobrepasar los limites prudenciales de prés-
tamos como porcentaje del patrimonio, los depésitos o el capital.
En los 90, en la gestidn de la crisis bancaria intervinieron fac-
tores de origen externo (una fuerte entrada de capitales de corto
plazo) y de origen interno. Asimismo, esta situacion se reforzé
por la existencia de problemas de concentracion de créditos en
pocos clientes o sectores econdmicos, en contra de los principios
de diversificacion de riesgos. Del mismo modo, en economias dola-
rizadas, como la peruana, la forma de depdsitos en ddlares, con
su correspondiente contraparte de préstamos en moneda local,
implica que ante riesgos cambiarios la recuperacion en moneda
nacional sea lenta y peligre en caso de una fuerte devaluacion y
aumente asi el riesgo crediticio. Es decir, deviene la consiguiente
situacién de insolvencia financiera (expresada en el deterioro de
los portafolios, la pérdida de rentabilidad y la erosion del capital).

Las crisis financieras. Efectos

La crisis financiera asiética, iniciada en Tailandia a mediados de
1997, gener6 un periodo de alta volatilidad en los mercados bur-
satiles de la region. En algunos paises como Chile, Brasil, entre
otros, se tuvieron que adoptar medidas para contrarrestar la
volatilidad en sus tipos de cambio y detener la pérdida de reser-
vas internacionales en un intento de defender sus monedas. El
efecto en el Pera fue relativamente menor debido a los resultados
de sus politicas econdmicas, especialmente en los afios 1996 y
1997.%° Gracias al equilibrio macroeconémico y a su posicién fis-
cal, al régimen de tipo de cambio flexible y a un sistema financie-
ro en crecimiento, con un coeficiente de cartera atrasada como por-
centaje de las colocaciones brutas que se mantuvo, en promedio,
alrededor del 6%, se logré un menor impacto en comparacion con
los paises ya indicados; asi como con Colombiay Venezuela.

5 Enunanalisiscombinado delatasadecrecimiento delaeconomiaperuanaen
1997 (7,2%) y latasade inflacién (6,5%), el Per( ofrecia unafortaleza
econdmicaconsiderable, ademéssu situacionfinancieraerasignificativa(sus
reservasinternacional esnetasbordeaban [os 10 mil millonesdeddlares).
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En agosto de 1998 Rusia enfrentaba un deterioro en su situa-
cién econdmica debido a la agudizacion de los desequilibrios
internos, particularmente en su sector fiscal. Esta provoco, a fina-
les de agosto, la declaratoria de moratoria en el pago de su deuda
a la que acompano la desestabilizacion del rublo. Los efectos de
la crisis financiera rusa tuvieron un impacto inmediato sobre los
mercados financieros mundiales y, en particular, en las economias
latinoamericanas.

La volatilidad en los mercados internacionales se puso de ma-
nifiesto en la agudizacion de los términos de intercambio debido
a la reduccion de los precios de las materias primas o productos
primarios. Asimismo, se observé una fuerte salida de capitales de
la regién. La crisis de liquidez internacional generé un contexto
de altas tasas de interés en la mayoria de las economias latinoa-
mericanas, ademas de un aumento en la percepcion de riesgo-pais.

El efecto de la crisis rusa y la crisis de liquidez se manifesté
en el Peru a través de una fuerte contraccion del crédito bancario
debido al recorte importante de la lineas de crédito que recibia la
banca local de bancos internacionales. Asi, el crédito del sistema
bancario al sector privado empezé a mostrar un menor dinamis-
mo, luego de mantener niveles de crecimiento de 24% en prome-
dio durante 1997. Del mismo modo, la evolucidn de los depdsitos
mostraba también una desaceleracion en su crecimiento, después
de crecer a tasas promedio de 15% durante ese mismo afio.”

Debido a los efectos de la restriccion de liquidez en el sistema
bancario local, varios bancos comenzaron a evidenciar sintomas
de fragilidad financiera. En octubre de 1998 la Superintendencia
de Banca y Seguros (SBS) intervino y declaré en liquidacion el Ban-
co Republica debido a la incapacidad de dicho banco para aten-
der sus obligaciones.”™

A fines de noviembre de 1998 otros bancos del sistema comen-
zaron a demandar casi sostenidamente apoyo financiero con fon-

70 Comoresultadodelacrisisfinancieraen Rusia, losdepésitosenlabancalocal
crecieronatasasmenoresal 8%, entre septiembrey diciembrede 1998.

"t El BancoRepublicarepresentabael 1%del total delosdepdsitosdel sistema
a momento desuintervencion.
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dos publicos. En diciembre el Banco Latino (con el 4% del total de
depositos del sistema bancario), luego de experimentar un fuerte
retiro de depdsitos y ver frustrado su intento de venta, fue decla-
rado en régimen de vigilancia por parte de la SBS. Con el objeto de
evitar su liquidacion, una accién inmediata de COFIDE (Corpora-
cién Financiera de Desarrollo), mediante la capitalizacién de
acreencias y el aporte de capital fresco, permitié su reflotamiento.

En enero de 1999 la crisis cambiaria y financiera brasilefia afec-
té nuevamente el desenvolvimiento del sector bancario local. Se
produjo una sensible contraccion del crédito bancario a la activi-
dad productiva con el consecuente aumento de las tasas de inte-
rés. Esta situacion provoco pérdidas en el sector real y recesion
econémica. Ademas las devaluaciones del sol habian debilitado
la capacidad de pago de los agentes, traduciéndose esto en un no-
table deterioro en la calidad de cartera del sistema bancario. En
este concepto, la evolucion de la movilidad en las colocaciones y
el aumento de la posicién de riesgo crediticio del sistema banca-
rio empeoro. La cartera atrasada como porcentaje de las coloca-
ciones aumentd de 5,7%, en marzo de 1997 a 9,5%, en marzo de
1999. Por su parte, el coeficiente de cartera atrasada no provisio-
nada sobre patrimonio aumento de 7,3%, en marzo de 1997, a
18,0%, en marzo de 1999.

Fragilidad del sistema bancario peruano

Después de una situacion de crisis financiera, caracterizada por
episodios de disolucion e intervencion de varias instituciones fi-
nancieras entre 1991 y 1993 (la totalidad de la banca de fomento
especializada, las mutuales de vivienda y las cooperativas de aho-
rro y crédito), se introdujo una serie de reformas en el sistema ban-
cario. Se inicié con un proceso de liberalizacién de tasas de inte-
rés con posteriores mecanismos de reestructuracién financiera,
como esquemas de transferencia de cartera con bonos del gobier-
no y procedimientos de refinanciacion de deudas. Estas reformas
permitieron, con el tiempo, fortalecer la solvencia del sistema ban-
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cario que empezG4 a operar con menores costos operativos prome-
dio. Durante los afos posteriores a la reforma financiera de 1993
el sistema bancario entrd en expansion mejorando notablemente
sus niveles de intermediacién financiera.

Cambié también el concepto de fragilidad o vulnerabilidad fi-
nanciera definido por uno de los indicadores financieros y el de
calidad de activos y suficiencia de capital, tal como la cartera atra-
sada’ sobre colocaciones brutas (CA/CB). El coeficiente CA/CB,
gue al 30 de abril de 1998 indicaba un promedio de 6,38%, pre-
sentaba un repunte desde octubre de ese afio basicamente como
resultado del impacto de la crisis financiera en Rusia en el sistema
financiero peruano (ver grafico V1.2)

72 | acarteraatrasadaconsideral oscréditosvencidosy loscréditosen cobranzas
judicial. Por lo que puede expresarse como unarel acién de créditos vencidos
y en cobranzajudicial sobrecolocacionesbrutas.
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Un indice de fragilidad financiera se puede estudiar a partir
de los siguientes casos:

a) Un coeficiente individual de cartera atrasada/colocaciones
brutas mayor a 8%, intervencion, liquidacion o apoyo finan-
ciero con fondos publicos.”

b) Un coeficiente individual de cartera atrasada/colocaciones
brutas mayor a 8,7%, intervencion, liquidacion o apoyo fi-
nanciero con fondos publicos.

Si se tiene en cuenta los niveles de requerimientos minimos de
capital de 8,7% derivado del limite maximo a los activos pondera-
dos por riesgo como proporcion del patrimonio efectivo que esta-
blece la legislacién peruana vigente (11,5 veces), se puede estimar
un indice que muestra una probabilidad ponderada de fragilidad
de todo el sistema que flucttia alrededor de 10% hasta antes de la
crisis rusa, con lo cual se muestra que el sector bancario enfrenté
de manera sélida los efectos adversos tanto del fendmeno de El
Nifio asi como de la crisis financiera asiatica. Después de la crisis
rusa el indice salta hasta el 30% y después de la crisis brasilefia
se produce un impacto severo en la situacion financiera del sector
bancario lo que eleva la probabilidad de fragilidad a méas del 50%.

Para enfrentar los efectos de la crisis financiera Rusa, en el Pert
se adoptaron diversas medidas monetarias y crediticias con el pro-
posito de contrarrestar dichos efectos, cuyo impacto directo se tra-
dujo en un recorte importante de las lineas de crédito que la ban-
ca local recibe de bancos extranjeros. Entre las medidas aplicadas
estan: las medidas monetarias para enfrentar la crisis de liquidez
y medidas crediticias, medidas prudenciales y de cambio en el
marco regulativo del sistema bancario.

Por otro lado, el programa de rescate consistia en la imple-
mentacién de tres subprogramas de reestructuracion financiera:

7 Elnivel dereferenciaCA/CB de8%, correspondeal requerimientominimode
capital establecidoenel AcuerdodeBasileael cual sepuedeobtener dela
inversadel limite maximo alosactivosponderados por riesgo de 12,5 veces
€l patrimoniodelainstitucionbancaria.
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a) Programa de canje temporal de cartera de colocaciones por
bonos del gobierno, negociables por un monto maximo de
150 millones de délares y a un plazo de cinco afios.

b) Programa de canje de cartera pesada por bonos, por un
monto maximo de 400 millones de délares, con el propési-
to de incentivar una mayor capitalizacion de los bancos
en problemas.

¢) Programa de consolidacion patrimonial, por un monto
méximo de 150 millones de dodlares, destinado también a
incentivar la capitalizacion de los bancos pero esta vez sin
canje de cartera, sino con la participacion temporal del Es-
tado como accionista de los bancos, que recibe a cambio
bonos del Tesoro Publico nominados en dolares, negocia-
bles y que reditlan intereses.

Es decir, luego del impacto inicial de la crisis financiera rusa
se han producido diversos cambios en el panorama financiero lo-
cal. Asi, se han llevado a cabo fusiones entre los bancos y algunas
entidades bancarias que mostraron sefiales de debilidad financie-
ra: actuaron a tiempo y vendieron parte importante de su cartera
de colocaciones y otras evaluaron la posibilidad de convertirse en
financieras.

En conclusion, la actual ley de bancos en el Pera (Ley N.° 26702,
texto concordado de la Ley General del Sistema Financiero y del
Sistema de Seguros y Organica de la Superintendencia de Banca y
Seguros) establece los limites recomendados, tales como los reque-
rimientos minimos de capital, limites a la concentracion de crédi-
tos en empresas vinculadas, etc., asi como un sistema de clasifica-
cion de la cartera de colocaciones en funcién de los riesgos de mer-
cado. Los érganos encargados de la supervision y control del sis-
tema asi como la autoridad monetaria operan con total indepen-
dencia y automonia.

En este sentido, las medidas adoptadas por las autoridades
gubernamentales y monetarias peruanas, asi como los cambios en
el marco regulatorio, son consistentes con las recomendaciones
planteadas internacionalmente y apuntan a contrarrestar los efec-
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tos de la situacion de fragilidad financiera que recientemente en-
frentaba el sistema bancario peruano.

Después del impacto inicial de la crisis financiera rusa se han
producido diversos cambios en el panorama financiero. Estos cam-
bios (fusiones, venta de parte de la cartera de colocaciones y otros)
resultan positivos y revelan el esfuerzo tanto de las autoridades
como de los propios bancos para afrontar los efectos adversos de
la situacidn de fragilidad financiera.

No obstante los esfuerzos del gobierno, sobre todo en los pro-
gramas de reestructuracion recientemente implementados, deben
observarse con mayor detenimiento aspectos como los requerimien-
tos de capitalizacion ya que el reglamento operativo de algunos
de estos programas no contempla metas especificas de capitaliza-
cion; ello para evitar que se encubra instituciones en situaciones
de severa fragilidad que los vuelve virtualmente insolventes. Sin
embargo, es preciso sefialar que el apoyo financiero con fondos
publicos no debe ser indiscriminado y debe considerar seriamen-
te la viabilidad financiera de los bancos que lo reciben.
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