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1. INTRODUCCION

En el periodo comprendido entre 1970 y 2011, Laeven y Valencia (2013) fechan en total 147
episodios de crisis bancaria en el mundo. Poghosyan y Cihak (2009) sefialan, que en el periodo 1997-
2008, de los 28 actuales paises miembros de la Unidn Europea se han producido episodios de crisis de
bancos en 25 de ellos.

Estas crisis, aunque distantes en el tiempo, y a pesar de presentarse en contextos monetarios y
entornos en materia de regulacion diferentes, presentan algunos rasgos comunes. La existencia de esos
patrones comunes en el desarrollo de crisis bancarias es importante, porque permite extraer un
conjunto de variables sobre las que estrechar la vigilancia y ha propiciado una importante literatura en

los denominados sistemas de alerta.

Los denominados modelos de alerta temprana para predecir el fracaso empresarial en general
tienen su origen en los trabajos de Beaver (1968) y Altman (1968). El trabajo de Tascon y Castafio
(2012) presenta una revision de los modelos de prediccion del fracaso empresarial. La primera
aplicacion al sistema bancario se debe a Meyer y Pifer (1970) mediante la utilizacion de un modelo de
regresion lineal. A este trabajo le seguira el de Sinkey (1975) con un estudio sobre bancos
problematicos (con tendencia al fracaso) para el sistema bancario estadounidense utilizando analisis
discriminante. Martin (1977) aplica la regresion logistica con similar finalidad para los bancos bajo
supervision de la Reserva Federal. Tras estos trabajos iniciales son numerosos los realizados en esta
linea y aplicados a distintos episodios de fracaso bancario. Betz et. al. (2013) elaboran recientemente
un trabajo para las crisis de bancos acaecidas en Europa en el periodo comprendido entre el primer
trimestre del 2000 y el segundo de 2013.

En la década de los 90 y debido a la proliferacion de crisis bancaria que afectan no de manera
aislada sino a buena parte del sistema bancario de un pais 0 a un nimero importante de entidades
bancarias, surge un nuevo cuerpo de literatura que trata el prondstico y prediccion de crisis bancarias a
nivel de sistema bancario. En esta literatura, los indicadores que predominan son variables que
reflejan el entorno econdmico y empresarial en el que los bancos desarrollan sus actividades y
variables del sistema financiero a nivel agregado. En esta segunda linea destacan los trabajos de

Kaminsky y Reinhart (1999) y Demirgug-Kunt y Detragiache (1997).

En principio, debido a los problemas de inestabilidad financiera y bancaria, el Fondo
Monetario Internacional (FMI 2006) desarrolla una guia para que los paises recopilen de forma
1



armonizada, un conjunto de indicadores de solidez financiera con el objetivo de ayudar a detectar
inestabilidades en los sistemas financieros y bancarios. Estos indicadores junto a otros indicadores de
entorno econdémico son utilizados por Cihac y Schaeck (2007) para probar si éstos anticipan mejor las

posibles crisis bancarias.

El objetivo de este trabajo es comprobar si variables que han sido explicativas en trabajos
previos de crisis bancarias, lo son en el andlisis de las recientes crisis acontecidas en la Union

Europea.

El proyecto se estructura de la siguiente forma. Ademas de esta introduccion, en el apartado
siguiente expondremos el concepto de crisis bancaria como uno de los tipos de crisis financiera. El
apartado tres lo dedicamos al andlisis de la crisis bancaria en Europa, reflejando las politicas llevadas

a cabo para su resolucion y las condiciones en las que esta el sistema financiero.

En el cuarto apartado, ya que nos apoyaremos en la literatura previa en Sistema de Alarma
Temprana, definiremos que es un SAT, cuales son las fases que deben seguirse en su disefio y las

técnicas cuantitativas utilizadas en su elaboracion.

En el apartado cinco, utilizando la metodologia de los sistemas de alarma, presentamos un
analisis de los factores explicativos de las crisis bancarias ocurridas en la Unién Europea con
posterioridad al inicio de la crisis financiera internacional. Ademas de variables de entorno
econdmico, consideramos en nuestra aplicacion indicadores de solidez financiera del conjunto de las
entidades de depdsito. El apartado comienza con la seleccion de la muestra y de las variables. Tras el
analisis descriptivo de las variables explicativas de solidez financiera en el entorno de la crisis,
realizamos un andlisis conjunto con todas las variables utilizando el andlisis logit. Cerramos este

trabajo aportando unas breves conclusiones.

2. CRISIS BANCARIA

2.1. Definicion y clasificacion de crisis financieras.

En primer lugar, puesto que la crisis bancaria constituye uno de los tipos de crisis financiera
que relacionamos a continuacion, parece conveniente dar respuesta a la siguiente pregunta ¢Qué es

una crisis financiera?

Para Martin-Acefia et al. (2013, p.18), “una crisis financiera puede ser explicada como un

desorden en el sistema financiero que impide que éste cumpla de forma adecuada sus funciones, como
2



proporcionar los medios de pago necesarios en la economia o llevar a cabo procesos de
intermediacion financiera. Cuando estas funciones se ven alteradas, se produce un mal funcionamiento
que ocasiona una contraccion de la actividad economica.”. En definitiva, las crisis son el resultado de

acumular riesgos ligados a las caracteristicas intrinsecas del sistema financiero.

Como se ha mencionado anteriormente, existen diferentes tipos de crisis financieras, cada cual con

Su propio origen y unos rasgos caracteristicos particulares. Los tipos de crisis financieras son:

Bancaria

Tipo de cambio

Bursatil

De deuda

En la mayoria de ocasiones, no se produce sélo un tipo de crisis, sino que suelen coincidir en el
tiempo. Desde el primer momento en el que se origina una crisis, se produce un circulo vicioso que
provoca que los diferentes tipos estallen. Cuando aparecen dos tipos de crisis a la vez se habla de
crisis gemelas, son comunes la combinacion de cambiaria y bancaria, bancaria y de deuda, cambiaria
y de deuda. La simultaneidad de méas de un tipo de crisis hace més costosa la recuperacion, en
términos de PIB y en tiempo. Esto es recogido en los trabajos de Reinhart y Rogoff (2013) y Laeven y
Valencia (2012)

En lo que respecta al concepto de crisis bancaria, podriamos decir que es la situacion que se
produce, cuando las entidades bancarias sufren dificultades que les impiden llevar a cabo su labor de
intermediacién financiera. Las dificultades pueden estar motivadas por falta de liquidez o problemas
de solvencia. La duda sobre la solvencia de un banco, aunque sea infundada puede ocasionar
problemas de liquidez, lo cual produce una retirada masiva de depdsitos y la necesidad de que las

autoridades monetarias intervengan inyectando liquidez.

Los factores que provocan las crisis bancarias son diversos, Amieva y Urriza (2000) citan entre
éstos: problemas internos de algin banco en cuestion, factores macroecondémicos, una situacion de
panico que provoque la retirada de fondos, una regulacién y supervision deficientes, otorgamiento

excesivo de crédito a un sector o partes relacionadas.

Las crisis bancarias, sobre todo cuando alcanza gran dimensién, suele transmitirse al sector real y

afectar negativamente a la actividad econdmica. Como explica Martin-Acefia et al. (2013), la mayoria



de las crisis financieras internacionales de mayor gravedad han sido crisis bancarias. Segun los datos

de Laeven y Valencia (2013), treinta de los 147 episodios fechados se producen en el siglo XXI.

En lo que respecta a darle solucion a esta crisis, las autoridades tienen diferentes métodos, como
por ejemplo conceder créditos de emergencia a los bancos con mayores dificultades, permitir que las
entidades no cumplan ciertos requisitos anteriormente regulados o intervenir directamente en los
bancos que mas problemas presenten. El coste y tiempo de resolucion dependera en parte del tiempo
que se tarde en tomar las medidas.

2.2. ldentificacion de crisis bancaria.

Dentro de los diferentes tipos de crisis financieras, la dificultad para identificar una crisis
bancaria reside en sus limites, es decir, detectar su comienzo y su final. Por lo general, los
investigadores fechan este tipo de crisis usando un enfoque cualitativo a partir de una combinacion de
eventos, ya sean cierres forzosos de entidades bancarias, fusiones o adquisiciones por parte del

gobierno de muchas instituciones financieras, etc.

Otra forma de medida es a través de los costes fiscales asociados a la resolucion de estos
episodios. El problema de fechar el fin de una crisis bancaria se debe a que sus efectos pueden
persistir durante bastante tiempo.

El estudio de Reinhart y Rogoff (2009) data el inicio de una crisis bancaria por dos eventos.
Por un lado, la existencia de problemas masivos bancarios que conducen al cierre, a la fusién o
adquisicién inducida por parte del sector pablico de una o més instituciones financieras. Por otro lado,
si no hay problemas masivos, comprueban el cierre, fusion, adquisicion o ayuda publica a gran escala
de una institucion financiera importante. Los inconvenientes que presenta este enfoque son entre
otros, la probabilidad de datar una crisis demasiado tarde o temprano y no da informacién alguna
sobre la finalizacion de los episodios. Otros trabajos que datan episodios de crisis bancarias son los de
Kaminsky y Reinhart (1999), Demirgug-kunt y Detragiache (1998), Leaven y Valencia (2013).

3. CRISIS BANCARIA EN EUROPA

3.1. Origenes de la crisis

Es un hecho evidente que la crisis financiera mundial ha afectado profundamente a Europa. Las
condiciones financieras favorables anteriores a la crisis permitieron que la deuda se acumulara en
varios sectores de la economia. El sector bancario desempefid un papel crucial al proveer dicha
financiacion en toda la Unidn Europea. El sistema financiero sufrid una crisis de liquidez sin
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precedentes seguida del desplome del crecimiento econdmico, evidenciandose asi un conjunto de
problemas latentes:
1) Estrecho vinculo entre la situacion financiera del soberano y los balances de bancos.
2) Deficiencias en el entramado institucional que sostiene tanto mercado Unico de servicios
financieros como unién monetaria.

3) Escasa capacidad para responder con eficiencia a los retos de la crisis.

En afos anteriores a la crisis, el facil acceso al crédito ocultaba las vulnerabilidades latentes del
sistema. Los sistemas financieros de la UE eran complejos y de gran tamafio y generalmente
dominados por bancos. Los grandes bancos amparados por el principio “demasiado grande para
quebrar” adquirieron perfiles de riesgo alto. A su vez, se formaron burbujas de crédito y de precios de
activos en paises de la UE como Irlanda, Espafia, Reino Unido y Paises Bajos, con fuertes aumentos
de deuda en hogares y empresas.

El desencadenante de la crisis fue el colapso de mercados inmobiliarios e hipotecarios en
EEUU, a los que algunos bancos europeos mas importantes estaban fuertemente expuestos a través de
la propiedad de productos titulizados. Cuando la burbuja inmobiliaria norteamericana exploto en
2007, muchas de las principales instituciones financieras europeas (y mundiales) que habian invertido
grandes cantidades de dinero en créditos titulizados respaldados por hipotecas de alto riesgo,

registraron enormes pérdidas.

El inicio convencional de la crisis bancaria es la paralizacion de los mercados de valores con
garantia de activos a principios del verano de 2007, cuando los inversores empezaron a sospechar de

la magnitud de la burbuja inmobiliaria de las subprime en EEUU.

La primera consecuencia fue el colapso de los bancos alemanes de mediano tamafio que
estaban expuestos, pues entre sus activos tenian peso los vinculados a los fondos de titulacion
americanos en hipotecas subprime o basura. EI Banco Aleman Industrial y el Sacasen Landesbank,
necesitaron ser rescatados por entidades bancarias alemanas de titularidad publica en agosto de 2007
(Verdn, 2010). ElI BCE reaccion0 con prontitud proporcionando enormes cantidades de liquidez
tratando de compensar la sequia internacional de liquidez que podia llevar al conjunto de los sistemas

bancarios del Area Euro a una crisis bancaria.



En el Reino Unido, el Banco de Inglaterra tratd de oponer resistencia a esta orientacion dando
argumentos de riego moral, esto precipité una retirada masiva de depositos en el banco Northern Rock

en septiembre.

Al igual que habia paises que habian acumulado grandes déficits por cuenta corriente por
ejemplo Estados Unidos y algunos paises de Europa (Espafia, Irlanda, Portugal), otros en el periodo
precedente a la crisis habian generado superavit que habian invertido en gigantes financieros. Cuando
el sistema financiero empezé a tambalearse incrementaron sus inversiones en un intento de
salvaguardar lo anteriormente invertido. Esta reaccién pudo detener en cierto modo el problema
generado por los fondos vinculados a hipotecas basuras americanas. Lo que no se consiguid, fue
detener el deterioro de condiciones del mercado, ni el incremento de volatilidad, lo que se manifesto

con pérdidas multimillonarias.

Todo este periodo, llegd a su culmen en marzo de 2008, cuando el banco de inversion Bear
Sterns tuvo que ser rescatado por el gobierno federal norteamericano. Tras este episodio, precedio un

periodo de calma y por un momento se llegé a pensar que la crisis iba a ser superada.

Cuando a primeros de septiembre, dos grandes empresas hipotecarias americanas (Fannie Mae
y de Freddie Mac) fueron nacionalizadas y poco después colapsé Lehman Brothers, haciéndose
evidente la situacion de crisis aguda. Es a partir de este momento cuando la crisis se extendié e
incremento. El shock que supuso la caida de Lehman Brothers se abordd con una respuesta politica sin
precedentes, derivo en un descenso generalizado de activos de riesgo y en un proceso acelerado de
desapalancamiento bancario a escala mundial. Las duras condiciones crediticias que siguieron
influyeron adversamente en la inminente recesion, empeorando mas los problemas financieros de
familias y empresas. La financiacion del mercado se fue haciendo cada vez mas complicada en los

paises donde el endeudamiento privado y los desequilibrios externos habian aumentado mas.

Nuevamente en el Reino Unido se produjeron tensiones en los grandes bancos (Molineux,
2009), concretamente el banco Halifax Bank of Scotland fue adquirido por el banco Lloyds y a finales
de septiembre otro banco Bradford and Bingley fue parcialmente nacionalizado y vendido al Banco
Santander. La resolucion de la crisis se articulé a través de un amplio esquema de garantia y

recapitalizacion.

La ola de panico alcanzé por completo a Europa en septiembre de 2009, cuando los gobiernos

de Bélgica, Paises Bajos, Luxemburgo y Francia tuvieron que acudir publicamente al rescate de dos
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importantes bancos con sede en Bruselas, el Fortis y el Dexia. Poco después, los principales bancos de
Islandia fueron puestos bajo administracion judicial y las cuentas de ahorro online que habian vendido
fueron congeladas.

la crisis del sistema bancario irlandés, afectado en su mayor parte, y la crisis de la deuda en Grecia,
hicieron tomar conciencia de que la crisis podia afectar a toda la zona Euro y que la recuperacion
podia ser larga. A medida que el panico de los bancos se extendia, varios estados miembros elevaron
el tope de garantias sobre depdsitos en sus territorios, sin coordinacion y en al menos un caso (Irlanda)
reservando inicialmente unas garantias de depdsito ilimitadas exclusivamente para los bancos
nacionales. El 8 de octubre el gobierno britdnico anuncié un plan integral que combinaba
recapitalizacion de la banca, garantias y provision de liquidez para asegurar que ninguna institucion
financiera sistémicamente importante se declarase insolvente. EI 15 de octubre adoptaron idénticas
medidas los 27 paises restantes de la UE. La mayoria de estados miembros llevaron a cabo
recapitalizaciones a través de una combinacion de deuda subordinada, acciones preferenciales sin

derecho de voto y, en valores con derecho a voto.

Irlanda es sin duda uno de los paises de la UE que mas se ha visto afectado por esta crisis
bancaria, como veremos mas adelante, es el pais que méas ayudas ha recibido. Antes del desastre de
septiembre de 2008, el mercado ya divisaba el riesgo sistémico que padecia la banca irlandesa. Asi, en
un informe bursatil de Enero de 2008 del UBS sobre la banca irlandesa, se exponia como los precios
de “commercial property” habian subido un 131% en los Gltimos cinco afios. EI mismo analisis
sefialaba que si se analizaban series amplias de tiempo, la morosidad subia en épocas de bajadas de
precios de activos, por tanto, concluian que era aconsejable vender los dos bancos mas expuestos a
este ciclo, el Allied Irish Bank y el Anglo Irish Bank (AIB)

Este Gltimo banco con pocas sucursales, tuvo una gran expansion crediticia lo que provocoé su
caida estrepitosa tras el estallido de la crisis, llegando el precio de las acciones a rozar el céntimo,
reflejando asi la necesidad de salvacion por parte del Estado. Aparte de una estrategia fallida, AIB
ejecutd cuestionables transacciones en forma de préstamos con los miembros de su consejo de
administracion, lo que provocé la dimision del Presidente y primer ejecutivo de la entidad, y del
director financiero y el responsable de riesgos. Tras estos eventos, el Gobierno procedio a
nacionalizarlo el 15 de enero de 2009, por la idea de que AIB era un «banco sistémico» para el
sistema financiero irlandés. La nacionalizacion provocé fuertes caidas de otros bancos como el Allied
Irish Banks y el Bank of Ireland, y el diferencial de riesgo irlandés subié de manera relevante, hasta
alcanzar niveles de 260 puntos basicos (118 mas que la semana previa), mostrando la correlacion que

existe entre el peso del sector bancario en un indice bursatil y el diferencial del bono soberano.



En el caso de Esparia, se pensaba que el sistema bancario era sélido y se suponia no expuesto
al mercado subprime. Sin embargo, a finales de 2008 la economia espafiola comienza a dar signos de
recesion, en menor medida que las economias de la zona euro, ya que la tasa interanual de crecimiento
del PIB en el altimo trimestre de 2008 fue de -1,26 frente al -2,11 de Eurozona. La primera entidad
que resulto intervenida fue Caja Castilla la Mancha en marzo de 2009, seguida por otras entidades
(Martin Acefia (2013)). La crisis alcanz6 su punto mas algido cuando tiene que ser intervenida

BANKIA en mayo del 2012 y es necesario solicitar un rescate al Sistema Bancario de la UE.

Durante 2009 y 2010, las autoridades nacionales llevaron a cabo “pruebas de resistencia” en
bancos sistémicamente importantes bajo la coordinacién del Comité de Supervisores Bancarios, pero
no hicieron publicos los resultados.

Tras la aplicacion de politicas fiscales y monetarias contractivas, los mercados comenzaron a
diferenciarse entre paises deudores fuertes y débiles, lo que incidi6 fuertemente en Europa. Esta
segunda fase de la crisis comenz6 con Grecia que tuvo que entrar en un programa de la Comunidad
Europea el Banco Central Europeo y el Fondo Monetario Internacional en 2010. La elevada deuda
publica y los pasivos inseguros, derivados del apoyo publico otorgado a los sistemas bancarios con

dificultades, se convirtieron en un vinculo clave entre el riesgo bancario y el soberano.

La crisis ha puesto de manifiesto varios aspectos, entre ellos:
1) En un entorno globalizado los contagios son rapidos, como se pone de manifiesto en un primer
momento, los bancos que se vieron afectados eran los que estaban expuestos al mercado subprime
americano.
2) En el sistema bancario la confianza es importante, ya que los bancos no expuestos se vieron
contagiados por el problema de restriccion de liquidez, debido a la dificultad que les supone a
inversores y depositantes conocer que entidades estaban expuestas y cuales no.
3) Las dificultades de los sistemas bancarios de los paises de la UE no se deben sélo al problema de la
subprime y al colapso de Lehmann Brother, sino a que en determinados paises de como Irlanda,
Espafia, Grecia y Portugal se habian acumulado desequilibrios importantes que se ignoraron, quizas
pensando que la pertenencia a la Eurozona y la presencia de una moneda fuerte harian de
amortiguador a esos problemas.
4) Los sistemas bancarios de la Eurozona estaban bajo supervision nacional, ignorando que la
dimensidén de determinados bancos rebasaba los limites de cada pais de la unién. Por lo tanto, para los
paises con mayores problemas en sus sistemas bancarios, no bastaba una respuesta nacional sino una

respuesta en el seno de la Union.



3.2. Respuestas politicas a las crisis

Los elementos clave que resumen la respuesta politica econdmica ante la crisis en Europa son dos:
e Medidas estabilizadoras para el sistema financiero y la economia en general.
e Reforma estructural del entramado institucional para dotar de solidez necesaria al sistema

financiero europeo.

En lo que respecta a las medidas de estabilizacion, durante la crisis se extendieron de forma
masiva ayudas publicas al sistema bancario en forma de recapitalizacion y garantias. ElI BCE, la
Reserva Federal y otros bancos centrales también respondieron rapidamente coordinando la bajada de
los tipos de interés oficiales, desarrollando politicas monetarias no convencionales y suministrando
liqguidez de emergencia (Malo de Molina, 2013). EI Banco Central Europeo también compro

activamente cédulas hipotecarias y deuda publica a través del Securities Market Program.

Existieron otras medidas que fueron cruciales para superar la fase mas aguda, por ejemplo, la
recapitalizacion que llevo a cabo la Autoridad Bancaria Europea, que consigui6 ser decisiva para que

muchos bancos establecieran planes creibles con vistas a obtener capital de fuentes privadas.

La respuesta europea a la crisis también ha pasado por la reforma del entramado institucional con
objeto de fortalecer la capacidad de manejo de las crisis, asi como el sistema de supervision (Vegara
Figueras, 2014). El Fondo Europeo de Estabilidad Financiera (FEEF) y, mas tarde, el Mecanismo
Europeo de Estabilidad (MEDE) aportaron un fondo comin para apoyar a los Estados de la zona euro
con problemas y para permitir invertir directamente en los bancos de la zona euro, debilitando asi los
vinculos entre el soberano y la banca. A fin de aplicar una regulacion del mercado financiero mas
homogénea en el conjunto de la UE, se reorganizo el sistema de supervisién y comenzaron a funcionar
las Agencias Europeas de Supervision (ESAs). Dicha creacion asumio las responsabilidades del
Comité de Supervisores Bancarios Europeos, de la Autoridad Europea de Valores y Mercados
(ESMA) y de la Autoridad Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion (EIOPA) tuvo como
objetivo mejorar la supervisién financiera transfronteriza, lograr la convergencia de las practicas de

supervison e implantar un sistema normativo anico.



En los paises en los que existieron los programas de la Comision Europea, el BCE y el FMI (Irlanda,
Grecia y Portugal) la financiacion oficial contribuyo a asegurar la estabilidad financiera y a que los

bancos tuviesen acceso a mecanismos de apoyo para garantizar su adecuada capitalizacion.

partir de 2011, algunos de los grandes bancos lograron avances importantes en desapalancamiento y

reduccion del riesgo en sus balances.

El entorno econdmico, siguié siendo levemente fragil en Europa. La morosidad fue
aumentando progresivamente en los bancos de la UE. Esto refleja la continua debilidad de las
condiciones macroecondmicas en algunos paises y la ausencia de mecanismos de reestructuracion de
ayuda a gran escala, lo que provoca un riesgo para la solidez y la rentabilidad de los sistemas

bancarios en dichos paises.

Las empresas por su parte, se vieron perjudicadas por el desapalancamiento de los bancos que,
al disminuir su exposicion al riesgo, condujeron al endurecimiento de las condiciones de concesion

del crédito, reflejado en el incremento de los tipos crediticios y el racionamiento del crédito.

3.3. Reforma financiera — Saneamiento financiero

Sanear el sistema bancario europeo fue esencial para la recuperacién econdémica. Para
recuperar el crecimiento y revertir el quebrantamiento financiero, los bancos debian contar con
“colchones” de capital adecuados para hacer frente a problemas de calidad de activos en su entorno
que no se preveia de réapido crecimiento. El andlisis de la calidad de activos bancarios es clave para
disipar la incertidumbre que ain subsiste sobre el verdadero estado de salud de los bancos europeos,
de forma que se recupere la confianza y la capacidad de obtener financiacion por parte de la banca en
mercados capitales, tanto emitiendo deuda como con acciones.

Algunos ejemplos de paises con dudosa estabilidad bancaria actualmente son ltalia y Portugal.
Probablemente se deba a una falta de supervisidn estricta, pero es evidente que ambos paises muestran
una seria fragilidad en sus sistemas bancarios.

Gran parte de los principales bancos de cada pais, presentan activos improductivos, con altos gastos y

bajos ingresos en general, lo que a su vez esta actuando como freno a su economia.

En Portugal no hay bancos nacionales solventes que puedan llevar a cabo una fusion como se

ha hecho en otros paises afectados.
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En el caso de ltalia, recientemente se hizo publica la necesidad de liquidacién de las entidades
Popolare di Vicenza y Veneto Banca, absorbidas por Intensa Sanpaolo por valor de un euro, una vez
declaradas inviables por el Banco Central Europeo.

A este mismo precio el banco Santander adquirio el Banco Popular en Espafia en junio de este
afio, tras ser la primera intervencion que llevé a cabo el Mecanismo Unico de Resolucion Europeo a

un banco sistémico.

Recuperar la confianza seria esencial para disminuir las divergencias existentes entre paises en
los costes del crédito bancario. Al ofrecer a los mercados una imagen maés transparente y analoga de
los balances bancarios, se podria reducir la fragmentacion financiera y mejorar el mecanismo de

transmisién monetaria.

En resumen, los costes de la resolucion de la crisis bancaria en Europa contabilizados hasta
ahora, han sido cuantiosos. Para hacernos una idea de ello, el siguiente cuadro recoge un resumen de
las ayudas de diferentes indoles que ha ido otorgando la UE desde 2008 a los paises afectados por la
crisis bancaria, para promover la recuperacion. Se han agrupado en funcion de las formas de
asistencia: Mediante la inyeccién de capital, la recuperacién de activos dafiados, los avales sobre
pasivos y otro tipo de medidas. A su vez, se han diferenciado las aprobadas en un principio con

respecto a las utilizadas finalmente.

Segun los datos facilitados por la Direccion General de Competencia de la Comision Europea,
el capital disponible para ayudas era de 800 mil millones de euros para recapitalizacion, 600 mil
millones para salvar los activos dafiados, 3.3 billones de euros en forma de garantias, ademas de 230

mil millones para otros tipos de medidas.

Cuadro 1: Ayudas al Sector financiero aprobadas por la Comisién Europea 2008-2015

11


https://economia.elpais.com/economia/2017/06/24/actualidad/1498322262_527229.html

mm de euros PIB Inyeccidn de capital Activos dafiados Avales sobre pasivos Otras medidas
2015 | Aprobadas | Utilizadas | Aprobadas | Utilizadas | Aprobadas | Utilizadas | Aprobadas | Utilizadas
total total mMAaximo maximo

Bélgica 410,4 23,3 20,8 28,2 21,8 265,8 46,8 20,5 0,0
Dinamarca | 271,8 14,6 10,8 2,3 0,3 580,0 145,0 4,9 2,0
Alemania | 3032,8 114,6 64,2 82,8 80,0 4478 135,0 9,5 4,7
Irlanda 255,8 91,6 62,8 57,2 2,6 376,0 284,3 40,7 0,9
Espafia 1075,6 173,4 61,9 139,9 32,9 200,0 72,0 30,0 19,3
Grecia 175,7 59,6 46,6 0,0 0,0 93,0 62,3 8,0 6,9
Francia 21811 29,2 25,0 4,7 1,2 319,8 92,7 8,7 0,0
Italia 16424 25,8 11,8 0,4 0,0 80,0 85,7 0,0 0,0
Chipre 17,6 35 3,5 0,0 0,0 6,0 2,8 0,0 0,0
Letonia 24,3 0,8 0,5 0,5 0,4 51 0,5 2,1 1,0
Lituania 37,3 0,8 0,3 0,6 0,0 0,3 0,0 0,0 0,0
Luxemburgo | 51,2 2,5 2,6 0,0 0,0 4,5 3,8 0,3 0,1
Hungria 109,7 1,1 0,2 0,1 0,1 54 0,0 39 2,5
Paises Bajos | 676,5 39,8 23,0 30,6 5,0 200,0 40,9 52,9 30,4
Austria 339,9 40,1 11,8 0,6 0,5 75,0 19,3 0,0 0,0
Portugal 179,5 34,8 15,3 4.4 3,1 28,2 16,6 6,1 3,8
Eslovenia 38,6 4,5 3,6 3,7 0,3 12,0 2,2 0,0 0,0
Suecia 446,9 5,0 0,8 0,0 0,0 156,0 19,9 0,5 0,0

Fuente: Direccion General de Competencia de la Comisién Europea. Elaboracién propia

Como se aprecia en el cuadro 1, las cifras inicialmente propuestas fueron muy superiores al

coste efectivo real, ya que las ayudas no fueron utilizadas en su totalidad.

Se han recogido los paises de la UE donde de una u otra forma han necesitados ayudas
publicas y ademéas han tenido un fuerte impacto, por esta misma razén no se han incluido Bulgaria,

Croacia, Estonia, Eslovaquia, Finlandia, Malta, Polonia, Republica Checa y Rumania.

Si nos centramos en el impacto que han tenido estas ayudas, Espafia no es el pais con peores
datos, el total de ayudas que han recibido los bancos espafioles ha sido de 186.100 millones de euros
(en su mayoria provienen de inyeccion de capital y de ayudas para asimilar los activos dafiados). Este
puesto lo encabeza Irlanda, ya que como hemos mencionado anteriormente ha sido uno de los paises
de la UE que maés se ha visto afectado por la crisis bancaria y ha recibido una inyecciéon de 350 mil

millones de euros, seguido de Reino Unido (332 mil millones) y Alemania (283 mil millones).

4. SISTEMAS DE ALARMA TEMPRANA Y REVISION DE
LITERATURA

4.1. Sistemas de alarma temprana

Anticiparse en la medida de lo posible al fendmeno de las crisis bancarias es objetivo, desde
hace décadas, de investigadores, gestores bancarios y reguladores y supervisores. Con este fin,
comienza a desarrollarse un cuerpo de literatura en indicadores de vulnerabilidad y en sistemas de

alarma temprana.
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Los indicadores de vulnerabilidad pueden ser de naturaleza microprudencial o
macroprudencial (Evans et. al. 2000, Slack, 2003). Entre los primeros indicadores, tanto a nivel
agregado como a nivel de institucion bancaria, estan los de adecuacion de capital y solvencia, calidad
del activo, calidad de gestion, rentabilidad, liquidez y sensibilidad al riesgo de mercado (CAMELS
por sus siglas en inglés). Entre los indicadores macroprudenciales estarian fundamentalmente los de
crecimiento econdémico, balanza de pagos, inflacidn, tasas de interés, evolucion del crédito interno y

precio de los activos.

Estos indicadores, individualmente considerados, pueden actuar como sistema de alarma, si su
analisis concluye diferencias de comportamiento resefiables entre sus valores en tiempo normal y en
tiempo de crisis. Sin embargo, la informacion puede mejorarse cuando se combinan varios de estos

indicadores.

Un sistema de alarma puede definirse (Gramlich et. al., 2010) como un mecanismo que,
apoyandose en la informacion proporcionada por las crisis pasadas y en la teoria econdmica sobre las
crisis, conduce a una serie de variables que pueden actuar de alerta de crisis en el futuro, sobre una

base sistematica.

En cuanto a la diferenciacion segun el alcance de la prediccion, existen dos tipos de sistemas de
alerta:

« Para crisis bancaria del sistema bancario de un pais, crisis sistémica (se consideran un conjunto
de paises que constituyen la muestra, entre los que hay representacion de los que han

experimentado crisis bancaria y los que no).

o Para crisis de instituciones bancarias individuales. En este caso se cuenta con una muestra
bancos fracasados y bancos saneados y se utilizan habitualmente indicadores tipo CAMEL
(Capital Adecuacy, Asset qualitiy, Management, Earnings and Liquidity), elaborados a partir
de los balances y las cuentas de pérdidas y ganancias.

Tanto para un analisis individual como para un analisis global, a la hora de elaborar un sistema de
alerta temprana hay considerar como minimo cuatro aspectos no exentos de controversia a la hora de

efectuar el analisis que trataremos a continuacion.

1. Definir qué es una crisis, en funcidn de ésta definicion se identifican los episodios pasados de

crisis ya sea de un banco individual o del sistema bancario de un pais.
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Si hablamos de crisis de un banco individual, a las entidades rara vez se las deja quebrar, suelen
ser ayudadas y devueltas al mercado, perdiendo los gestores principales el control de la entidad o no,

por lo que la intervencion suele ser una definicion valida de fracaso.

2. Elegir las variables explicativas que se consideran relevantes para anticipar la crisis. Para esto,
es necesario basarse en dos hipétesis, por un lado la relacion de causalidad entre la crisis y los factores

que conducen a ella, y por otro, si estos factores pueden identificarse con anterioridad.

Determinar el conjunto de variables va a depender del estudio de episodios de crisis y de la teoria
econdmica. Entre los grupos de variables las habra mas o menos especificas del sector bancario y que
recojan los riesgos de la actividad, ademéas de variables macroeconémicas (ya que la actividad
bancaria estd influenciada por el ciclo econdmico). A la hora de elegir variables hay que tener en

cuenta:

Al existir relaciones entre las distintas entidades bancarias, seria aconsejable, si es posible,
alguna variable que mida la posibilidad de contagio.

o Los aspectos macroeconomicos que afectan a los riesgos de interés, liquidez, crédito y

mercado.

« El grado de liberalizacion e innovacion que presente el sistema financiero.

El riesgo moral.

La seleccion de variables explicativas estara condicionada por la disponibilidad o no de

informacion.

3. Seleccionar y definir un método. Para la eleccién hay que considerar qué salida se quiere
obtener del modelo y cudles seran los usuarios, esto puede determinar su grado de complejidad. Hay
gue tener en cuenta el horizonte de anticipacion, para elegir modelos a corto o largo plazo, ya que en

funcidn de éste se puede optar por un método u otro.

A la hora de plantear un modelo en el que se consideran varias variables se han utilizado diversas
metodologias estadisticas y matematicas, Tascon y Castafio (2010) realizan una revision de las
técnicas utilizadas para el fracaso empresarial en general y Demyanyk y Hasan (2010), para el fracaso

bancario y las crisis financieras que se sintetizan en el siguiente cuadro.
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Cuadro 2: Métodos utilizados para la construccion de un SAT:

METODOLOGIAS

1. Andlisis univariante

2. Andlisis discriminante

3. Regresion logistica e Logit

o Prohit

a) Redes neuronales-mapas

autoorganizativos.
4. Inteligencia artificial

b) Algoritmo de particiones

recursivas

c) Técnicas de escalamiento

multidimensionales

d) Otros métodos de

inteligencia artificial

5. Andlisis envolvente de datos (DEA)

6. Otros métodos e AHP, IEWS, Z-score,
O-score.

Fuente: Elaboracion propia

4. Bondad del modelo. Sin obviar las medidas estadisticas de ajustes para aquellas técnicas en
las que sea pertinente, una vez obtenido el modelo se comprueba si se comporta bien para un conjunto
de bancos distinto de aquel que sirve para su elaboracién. Estableciéndose, tanto para la muestra que
sirve para elaborar el modelo, como para la muestra de validacion, los porcentajes de clasificacion

correcta.
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Analisis discriminante

Es una técnica estadistica multivariante aplicada a la clasificacion de un objeto, a partir de la
informacién disponible, en uno de varios grupos definidos a priori. En el caso que nos ocupa, seria la
clasificacion de un sistema bancario o banco en uno de dos grupos definidos a priori, sistemas
bancarios en crisis 0 bancos fracasados Br y sistemas en no crisis Bs, a partir de la informacion

recogida en unas variables, por lo general ratios financieros de las categorias CAMEL.

La crisis o el fracaso se modeliza mediante una funcién en la que el suceso (crisis o fracaso)

depende de una serie de variables independientes xii= 1, 2,..., n.
Z = F(X1, X2,..., Xn)
F (X1, X2,..., Xn) = 00 + 011 X1 + 02 X2 ...+ atn Xn
Donde x; son variables independientes y Z es la variable dependiente (ratio global).

Para estimar esta funcién (partiendo de una muestra) se pueden utilizar distintos métodos de

estimacion siendo el mas utilizado el de maxima verosimilitud.

El sistema bancario o banco se clasifica en uno u otro grupo (bancos fracasados o no crisis)

basandose en su puntuacion discriminante, para la cual se establece una puntuacion de corte.
Hay una serie de premisas necesarias para que el modelo sea 6ptimo:

o Las variables independientes deben distribuirse con normalidad multivariante.

« Las matrices de varianzas-covarianzas son iguales tanto para los grupos de bancos fallidos

como para los no fallidos (Homoscedastidad).
« El tamafio muestral es representativo.

o Las probabilidades de fallo y los costes de clasificar mal deben estar especificados.

Se pueden hacer dos enfoques del analisis discriminante, un analisis canonico basado en técnicas
de correlacién canonica y otro que utiliza ecuaciones de regresion lineal multiple Ilamado analisis de

Fisher.

El analisis discriminante es uno de los mas utilizados pero muestra ciertas limitaciones, la
principal critica hacia la aplicacion de esta técnica en la elaboracion de sistemas de alarma preventiva

es la dificultad de verificar todas las hipotesis, en mayor medida la de normalidad multivariante.
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Regresion logistica

Hay dos enfoques de regresion logistica, los analisis logit y probit, ambos analisis son métodos
estadisticos multivariantes que se utilizan para predecir la solvencia empresarial, en nuestro caso,
bancaria. Se basan en estimar la probabilidad de pertenencia a un conjunto antes determinado, en este

caso la probabilidad de pertenecer a entidades fracasadas o sanas.

En su aplicacion a la crisis bancaria o al fracaso bancario individual, se supone que la crisis de
una entidad o de un sistema bancario esta asociada a un indice de crisis continuo, estocastico y no
observable Q°, de tal manera que cuando supera un valor concreto llamado punto critico Q°, se

produce la crisis.

Este punto critico va a depender de manera lineal de un conjunto de indicadores que son

observables X1, X2,..., Xn Y de una variable aleatoria u. De manera modelizada queda:

Kk
Q= ZBixi—i—u: x'B+u
=1

Asi si Q%> Q" se producira una quiebra en la entidad.

Si la funcion de distribucion elegida para la variable “u” es la funcion de distribucion de la ley
de probabilidad logistica estandar, el modelo concreto es el conocido como modelo logistico o logit,
que analiticamente se representa como:

ex;: B

P(z;=1)= —
1+ e"itB

El logit es un analisis de regresion en el cual la variable independiente toma valores en un
intervalo [0,1], e indica la probabilidad de pertenecer al grupo de sistemas bancarios en no crisis
(bancos sanos) o al grupo de sistemas bancarios en crisis (bancos con resultados de fracaso). Con este
analisis se intenta explicar y predecir una variable dependiente cualitativa a partir de una o varias

variables independientes ya sean cualitativas o cuantitativas.

El anélisis logit ha sido una de las técnicas mas utilizadas en los modelos que tratan de buscar
factores explicativos de las crisis bancarias y en la elaboracion de sistemas de alarma. Una variante es
la de Jones y Hensher (2004) que introducen el logit hibrido para el prondstico del fracaso de

empresas. Los autores sefialan, que mediante la introduccién de un conjunto de parametros adicionales
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para conseguir la heterogeneidad de una empresa en el tiempo y respecto a otras empresas, se aumenta

la informacion y se mejora la capacidad explicativa y predictiva del analisis logistico clasico.

En los modelos probit por su parte, se utiliza una distribucion normal acumulativa en vez de

una distribucion logistica.

La técnica de regresion logistica, en general cumple objetivos parecidos a los del andlisis
discriminante, pero presenta la ventaja de ser mas flexible que éste, porque posibilita trabajar con
muestras no proporcionales, ademas su lista de premisas es menos estricta (no es necesario que las
variables se distribuyan con normalidad multivariante, ni que las matrices sean iguales). Siguiendo
con la comparacién entre la regresion logistica y el analisis discriminante, ambas metodologias
presentan limitaciones en comdn, como la necesidad de que ambos grupos sean discretos y no se

solapen (algo dificil de cumplir) y la especificacién de fallos y costes.

En general los modelos de andlisis logistico con muy sensibles a la multicolinealidad, a los
valores extremos y a la falta de datos.

Inteligencia artificial

La inteligencia artificial consiste en elaborar programas de ordenador capaces de generar
conocimiento mediante el analisis de datos, utilizando después esta informacion para deducir nuevos
datos. De todas las técnicas que se utilizan en inteligencia artificial, en este trabajo se destacaran las

redes neuronales y las técnicas de escalamiento multidimensional.

Redes neuronales

Es un modelo estadistico no lineal utilizado para clasificar y predecir datos y variables. El
sistema neuronal artificial intenta imitar la estructura del sistema nervioso de los organismos
bioldgicos bajo la conviccion de que dicho sistema es efectivo y eficiente, en cierto modo se puede
decir que las redes neuronales artificiales son una simplificacion de las redes neuronales bioldgicas.

Las redes neuronales actlian de dos maneras diferentes, mediante el aprendizaje y el recuerdo.

Se viene utilizando desde mediados de los afios ochenta, y es aplicable a muchos &mbitos. En
lo que respecta a la economia, la informacién econémica retine buenas condiciones para aplicar el
modelo. Los estados contables de los bancos suelen tener muchos fallos que dificultan el tratamiento
mediante métodos estadisticos lineales, en cambio con el sistema de redes neuronales se pueden tratar
dichos errores ya que tiene la capacidad de filtrar los fallos y dar con un resultado certero. Las

primeras aplicaciones al fracaso bancario se deben a Tam y Kiang (1992).
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Una red neuronal tiene un namero de unidades de procesamiento interconectadas entre si a las
que se les denomina neuronas. Cada unidad es un elemento de computacion, que transforma en su
interior las sefiales que recibe de entrada en una sola sefial de salida. Las entradas proceden del
exterior o de otras neuronas y las sefiales de salida se transmiten hacia otras neuronas o hacia el

exterior. La relacion entre neuronas esta regulada por pesos sinépticos.

Las organizaciones mas usadas son el perceptron multicapa y de aprendizaje con
retropropagacion. La red neuronal de percepcion multicapa consiste en capas de neuronas que
procesan y transportan la informacion de la entrada a la salida. Todas las neuronas de la primera capa
reciben los datos, los ponderan y pasan el resultado a todas las neuronas de la capa siguiente. Las

capas situadas entre la entrada y la salida son capas ocultas.

Cada neurona recibe una sefial de entrada X;. Con operaciones de suma y producto, la

informacidn total que recibe la neurona da lugar a una funcion de entrada:

_ n
[ = 2is X wy;

Wi es el peso de conexion de entrada de informacion.

Para que la neurona genere salida a la informacion que recibe se produce una “funcion de
activacion”, aplicada a la entrada [i. Consiste en conectar la entrada con un “umbral de activacion”,

segun la relacion que exista, la neurona se activara o no.

Una vez definido el comportamiento de sus procesadores hay que explicar la interconexion que
hay entre ellos. Las neuronas estan organizadas en tres niveles (de entrada, oculta y de salida). Existe
una capa de entrada que recibe la informacion del entorno, una capa de salida que emite informacién
al entorno y las capas ocultas. EI nUmero de neuronas y capas va a depender del nimero de variables y

el tipo de analisis que se haga.

En lo que respecta a la arquitectura de las redes neuronales, el flujo de informacion es
importante, se pueden diferenciar dos tipos, la red donde la informacién va hacia adelante

(feedforward) y la que la informacion va hacia atras.

Una caracteristica fundamental de las redes neuronales es la capacidad de aprendizaje, este
permite modificar la estructura de la red adaptandose hasta conseguir un algoritmo de ejecucion

apropiado.
El proceso de aprendizaje es un procedimiento repetitivo. Hay tres tipos de aprendizaje:
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o Aprendizaje supervisado: un par formado por una entrada y una salida esperada, donde es

necesario que haya un supervisor que valore como es de buena la salida.
« Aprendizaje no supervisado: formado por los elementos de entrada, sin salida esperada.

« Aprendizaje auto-organizado: mezcla de los dos anteriores.

La mayor ventaja que presenta el modelo de redes neuronales es su capacidad de adaptacion a
cambios que se producen en la realidad que analizan. En cambio, presenta limitaciones como el
tiempo que necesita para desarrollar la aplicacion del modelo y la compleja capacidad explicativa que
presenta, ya que los coeficientes de las variables son complicados de interpretar. Al igual que el resto
de métodos, se puede predecir si habra o no fracaso, pero no deja calcular la cuantia exacta de

probabilidad de dicho fracaso.

El modelo neuronal artificial aplicado al estudio del fracaso empresarial es el de mapas
autoorganizados. Utiliza el aprendizaje no supervisado, es decir, el modelo aprende por si mismo a
partir del material suministrado. Con esta técnica se ve graficamente la informacion del riesgo de

quiebra.

Este modelo presenta dos capas de neuronas, la primera recoge y canaliza la informacién y esta
conectada con la segunda a través de pesos sinapticos. La primera capa debe tener tantas neuronas
como Vvariables se vayan a estudiar. La segunda capa esta encargada de proyectar de manera no lineal
el espacio multidimensional de entrada manteniendo las caracteristicas esenciales de los datos. En esta

segunda capa el nimero de neuronas debe ser mayor cuanto mayor sea la complejidad del problema.

Técnicas de escalamiento multidimensional

Como recoge Linares (2001) “el escalamiento multidimensional son un conjunto de técnicas
que buscan la representacion de datos a través de la construccién de una configuracion de puntos
cuando se conoce cierta informacion sobre similitudes entre objetos”. Es un método de interpretacion
intuitiva. Con estas técnicas se obtienen unas representaciones graficas muy utiles, ya que muestran

las relaciones entre bancos sanos y fracasados y como evolucionan en el tiempo.

Para desarrollar un analisis de escala multidimensional existen dos requisitos: 1) partir de un
conjunto de numeros que expresan la mayoria de las combinaciones de pares de proximidades dentro
de un conjunto de objetos y 2) es necesario un algoritmo implementado computacionalmente para

poder llevar adelante el andlisis.
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El procedimiento de esta técnica parte de una matriz de disparidad entre n objetos, con un
elemento &;j en la fila i columna j, que representa la diferencia entre los objetos i y j. Se fija un nimero
de dimensiones p. EI método que se sigue es disponer los n objetos en una configuracion inicial en p
dimensiones; calcular las distancias entre objetos de esa configuracion (distancias = dj;); hacer una
regresion de dj; sobre 6ij, con métodos estadisticos, medir la bondad de ajuste entre las distancias de la
configuracion y las diferencias; y por ultimo se cambian las coordenadas de cada objeto para que la

medida de ajuste se reduzca.
4.2. Revision de literatura

Los efectos negativos que las crisis generan en la economia, ya sea en términos de pérdida de
producto y/o de costes fiscales, provoca un interés generalizado en la busqueda de herramientas que
detecten de forma precoz las futuras crisis de organismos encargados de regular y supervisar el

sistema bancario y de la estabilidad de los sistemas.

La literatura dedicada a la elaboracion de los Sistemas de Alarma Temprana para anticipar
crisis y problemas bancarios es bastante amplia. Como ya hemos indicado en la introduccion de este
trabajo, los primeros intentos en explicar y predecir el fracaso o crisis de bancos individuales se
remontan a comienzos de la década de los noventa. Los primeros trabajos para la basqueda de factores
explicativos de crisis de sistemas bancarios y elaboracion de sistemas de alarma se realizan a
mediados de la década de los 90 del siglo pasado, tras la crisis mexicana de 1994-95 y la de los paises
del sudeste asiatico de 1996-97. Yucel (2011), hace una revision bibliogréafica sobre los SATs de
alrededor de 150 trabajos, en base a la relevancia y al interés que presentan por estos las instituciones

supervisoras como mecanismo de anticipacion de crisis y reduccion de costes.

En este trabajo se va a analizar algunas de las aportaciones de los diferentes autores en funcion
del método utilizado, las muestras necesitadas, las variables que han estudiado y los resultados que

han obtenido.

El trabajo pionero en esta linea es el de Kaminsky y Reinhart (1996), en el que las autoras analizan
las crisis monetarias y bancarias ocurridas en el periodo 1975-95 con una muestra de 20 paises
desarrollados y en desarrollo. Tratan de recoger condiciones del entorno econémico como la relacién
de intercambio, el indice de produccién, el multiplicador monetario, entre otros, y analizan el
comportamiento de éstos dentro de la muestra en el entorno de crisis. Observan que antes de la crisis,
el precio de las acciones y el producto caen, en cambio el crédito estd en auge y continGa en

crecimiento hasta el inicio de ésta. Los valores tanto del multiplicador monetario como del tipo de
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interés real presentan valores por encima del que tenian en periodos en los que no habia crisis. Por
ultimo, concluyen que la crisis bancaria es una variable estadisticamente significativa de crisis
monetaria y que la liberalizacién financiera es significativa para pronosticar crisis bancaria, pero no

para crisis monetaria.

Estas mismas autoras en 1999 ampliaron el estudio manteniendo la muestra de episodios, pero
ampliando el nimero de indicadores a 16 que pueden agruparse en seis categorias:

e Liberalizacion Financiera

e Cuenta corriente

e Cuenta de capital

e Sector Real

e Sector Fiscal

e Otras

Ademas, introducen el enfoque de sefial para hacer el anélisis. Este enfoque parte de un conjunto
de indicadores significativos e intenta determinar algin cambio en el comportamiento de estos durante
el periodo de crisis, lo que denominan ventana de pronostico (24 meses en crisis monetarias y 12 en
crisis bancarias). Para cada variable, en el intervalo de meses considerado, si sobrepasa un
determinado umbral emite una sefial, definida como una variable binaria. Los errores que pueden
surgir son de dos tipos:

- Tipo I: clasificar una crisis como no crisis

- Tipo II: clasificar una no crisis como crisis

El andlisis revela un comportamiento distinto de los indicadores en el periodo anterior a la
crisis al relacionarlo con el comportamiento en periodos de no crisis. Tras el estudio, los mejores
indicadores para anticipar a la crisis bancaria demuestran que son el tipo de interés real y el diferencial

en tasas reales de los tipos de interes de los depdsitos tanto nacionales como extranjeros.

El principal problema que plantea la técnica es que hay que usarla indicador a indicador y
puede llevar a resultados contradictorios a la hora de analizar los resultados. Por ello Kaminsky (1999)
elabora un indicador compuesto de los anteriores a través de una agregacion simple o ponderada de
cada indicador segun la sefial que emitan de manera individual. El resultado obtenido en este trabajo
muestra que el indicador compuesto mejoraba los resultados obtenidos por el mejor de los

individuales.
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En 1997 Demirglg-Kunt y Detragiache tratan de probar si las caracteristicas del entorno
econdémico influyen en la fragilidad del sector bancario y pueden provocar una crisis bancaria
sistémica. Estos autores realizan el estudio sobre una muestra de 65 paises desarrollados y en
desarrollo, en el periodo 1980-1994, a través de un analisis logit multivariante con variables
explicativas del entorno que se agrupan segun sean variables macroeconémicas, variables financieras

o variables institucionales.

Del andlisis aplicado, concluyen que el riesgo de crisis bancaria sistémica se incrementa en un
entorno macroecondmico en el que hay bajas tasas de crecimiento, altas tasas de inflacion y de interés
real, ademas de la existencia de auge de crédito en los periodos previos a la crisis, un seguro de

depdsitos explicitos y un entorno institucional débil.

Un afio despues, estos autores presentan un estudio en el que, a las variables consideradas en el
anterior, afladen como variable explicativa la liberalizacion financiera mediante una variable binaria.
En este trabajo mantienen la significatividad las variables del anterior y ademas concluyen que, en

entornos con instituciones debiles, la liberalizacion financiera aumenta la probabilidad de crisis.

En 1999, los autores replican el estudio, de 1997 y lo aplican a la prediccion de crisis en las
economias asiaticas en 1996-97. Para la determinacion del umbral, crean una funcién de pérdidas en
la que tienen en cuenta la probabilidad de error, la de crisis y los costes tanto de tomar acciones
preventivas ante una posible crisis como de resolucion si se produjese. El resultado muestra que
cuando se aplica el modelo con estimaciones de variables independientes los resultados son peores

que si se utilizan los valores reales.

En Demirglic-Kunt y Detragiache (2002) incluyen los distintos esquemas de seguro de
depdsito como variable explicativa. Ademas de las variables significativas de los estudios anteriores,
el riesgo de crisis bancaria incrementa en los sistemas bancarios donde el esquema de seguro es

explicito, con amplia cobertura y financiado en su mayoria por fondos publicos.

En el trabajo de Demirgiic-Kunt y detragiache (2005) la muestra se extiende hasta el afio 2002,
incrementandose, el namero de episodios de crisis. Los resultados de las variables de prondstico son
similares a los obtenidos en trabajos anteriores. Aplican el modelo obtendido para calcular la
probabilidad de crisis bancaria en las economias del sudeste asiatico en 1997 y en Jamaica 1996.

Concluyen que los resultados con estimaciones de variables independientes difieren de las
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probabilidades que se obtendrian usando valores reales de las variables, y la prediccidn es peor cuando

se trabaja a largo plazo.

Hardy y Pazarbasioglu (1998) hacen un estudio similar a los anteriores, con una muestra de 38
paises para el periodo 1980-1975. Concluyen que, ademas de las variables macroeconémicas que son
significativas en los trabajos de Demirglic-Kunt y Detragiache, la existencia de una gran afluencia de
capitales en el periodo previo y el haber experimentado una crisis con anterioridad, también influyen
en la probabilidad de crisis. Estos autores hacen una distincion entre crisis sistémica y problemas
bancarios de menor envergadura, concluyendo que en las primeras tienen mayor peso los desarrollos

externos y en las segundas los factores domesticos.

Eichengreen y Rose (1998) centran su estudio en las crisis bancarias de las economias de
desarrollo para el periodo 1975-92 a través de un andlisis de regresion probit. Ademas de las variables
macroeconomicas internas, consideran también variables de naturaleza externa. Sus resultados indican
que las variables externas son las que mas aportan a la hora de explicar la probabilidad de crisis, es
decir, a mayor tasa de interés de las economias avanzadas y menor tasa de crecimiento, mayor es la

probabilidad de crisis en las economias emergentes.

El estudio de Cihak y Schaeck (2007) es uno de los pioneros en cuanto al uso de indicadores
bancarios agregados para identificar de forma precoz la vulnerabilidad en el sistema bancario.
Consideran variables explicativas macroeconémicas, como son: el crecimiento del PIB, el ratio M2
sobre reservas internacionales, la inflacion, el PIB per cépita y el crédito al sector privado, entre otras.
Por otro lado, consideran cinco ratios bancarias agregados de tres categorias CAMEL.: el ratio de
capital regulatorio, dos indicadores de la calidad del activo (préstamos fallidos sobre préstamos totales
y préstamos fallidos netos sobre préstamos totales) y dos de rentabilidad, sobre activos y sobre capital.
Introducen también dos ratios del sector empresarial relacionados con rentabilidad y apalancamiento,

el de deuda sobre capital y el de rentabilidad del capital.

La muestra utilizada es de 100 paises, 51 de los cuales experimentan crisis entre 1994-2004, en
los que se centra el andlisis. EI modelo utilizado para detectar la efectividad de los ratios identificando
crisis bancarias es el modelo logit multivariante, cuyos resultados muestran que los ratios agregados
de rentabilidad bancaria y apalancamiento del sector empresarial son significativos para explicar las

crisis bancarias.
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Davis y Karim (2008) evaltan el modelo logit y el de extraccion de sefial usando las mismas
variables que Demirguc-Kunt y Detragiache (1998), con una muestra de 105 paises en el periodo
1979-2003. Los resultados que obtienen revelan que el modelo logit es mas apropiado para un SAT

global mientras que el de extraccion de sefial es mas util para los SAT especificos de cada pais.

Duttagupta y Cashin (2008) estudian 50 paises diferencidndolos entre emergentes y en
desarrollo para el periodo 1990-2005. Para llevar a cabo el estudio, utilizan un conjunto de variables
como los PIB real y nominal, la inflacion el tipo de cambio nominal, el crecimiento de exportaciones,
el crédito privado, los activos extranjeros netos y la tasa de interés extranjera, entre otros. Construyen
un arbol de clasificacion binaria con el que identifican que hay tres condiciones que conducen a una
probabilidad de crisis elevada, los depoésitos bancarios altamente dolarizados combinados con

depreciacion nominal y baja liquidez y una baja rentabilidad bancaria.

El estudio de Sun (2010) centra su analisis en la busqueda de diferencias entre las instituciones
intervenidas y las no intervenidas en funcion de indicadores de apalancamiento, liquidez y ambito de
negocio durante la crisis subprime. Para ello, utiliza una muestra de 36 bancos comerciales y de
inversion en todo el mundo en los periodos:

e 1998-2008 (usando el primer trimestre): antes de la ola de intervenciones.

e 2005-2007 (usando el primer trimestre): antes del inicio de la crisis.

e 2007-2009 (usando tercer trimestre de 2007 y el primer trimestre del resto de afios): durante la

crisis subprime.

El método utilizado es un analisis econométrico con datos de panel y tres grupos de variables
explicativas:
- Factores macroeconémicos: inflacion, crecimiento PIB vy ratio de tipo de cambio real.
- Indicadores bancarios: apalancamiento, proporcion de capital total sobre activos totales,
rentabilidad de activos y equidad de precios.

- Factores globales: exceso de liquidez global e indice de estrés financiero del FMI.

Las conclusiones extraidas son que los ratios de capital son incapaces de identificar bien los
requerimientos necesarios para intervenir en las instituciones, los indicadores de apalancamiento
parecer informar de las diferencias entre instituciones y, por Gltimo, los ratios de liquidez tradicionales

indican de manera parcial las diferencias entre instituciones.
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Costa y Thegeya (2013) por su parte, centran su estudio entre 2005-2012, para una muestra 80
paises, que recientemente experimentan crisis, entre los que se encuentran la mayoria de las
economias europeas. Utilizan como variables explicativas seis indicadores de solidez financiera,
ademas de un conjunto de variables macroeconémicas. A través de un andlisis logia multivariante, los
resultados revelan una relacion significativa entre algunos indicadores de solidez y la aparicion de
crisis bancarias sistémicas, en especial el ratio de capital simple y el gasto distinto del pago de
intereses sobre ingresos brutos. De las variables macroeconémicas, el ratio M2 sobre reservas
internacionales y la tasa de inflacion resultan significativas cuando la estimacién se realiza
considerando en conjunto las variables macroeconomomicas del entorno e indicadores de solidez

financiera.

El estudio de Gomez y Vazquez (2013) se realiza para una muestra de 40 paises, en algunos de
los cuales se han producido crisis bancarias, para hacer un analisis de inteligencia artificial conocido

como Rough Set. Utilizaron variables de entorno econémico y financiero.

El modelo consistié en extraer siete reglas que clasificaron con un 100% de aciertos en la
muestra considerada. Posteriormente validaron con otras dos muestras obteniendo buenos resultados.
Las variables que mayor informacion proporcionaron fueron el crecimiento del PIB, la inflacion, el
ratio crédito/PIB, y el saldo presupuestario. Al predecir situaciones de crisis, los resultados obtenidos
mostraron que esta técnica tiene carencias, ya que, aunque clasifica bien expost, no es capaz de dar

sefiales de alerta de forma preventiva.

Paltalidis et al. (2015) realizan un analisis sobre el riesgo sistémico financiero y su
propagacion por el sistema bancario europeo. El periodo de estudio es 2005-2013, con una muestra de
13 paises de la zona euro, considerando tres posibles canales de propagacion del riesgo sistémico
financiero:

e Relaciones interbancarias
e Precio de los activos

e Mercado de créditos soberano

Concluyen que es el mercado de créditos soberano el mayor canal de contagio y ademas

evidenciando que en el sur de Europa la probabilidad de contagio es mayor que en el norte.

El estudio de Fatima et al. (2015) cuestiona el uso del método logit tradicional al elaborar un SAT.
Esta basado en la escasa proporcion que los episodios de crisis tienen en las muestras usadas frente a
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los de no crisis, y consideran que esto puede generar sesgos en las estimaciones. Proponen realizar la
estimacion utilizando la metodologia Relogit (rare event logit) introducida por King y Zeng (2001).
Para los autores la ventaja de esta estimacién se pone de manifiesto al analizar el modelo de
Demirguc-Kunt y Detragiache (1998), ya que aunque obtienen mismos resultados de significatividad

de las variables, tienen mejores resultados en la clasificacion.

Con el modelo logit se predicen correctamente entre el 40-70% de las crisis mientras que usando

el relogit la probabilidad incremente entre el 65-85% de predicciones correctas.

En el siguiente cuadro a modo de resumen se recogen las variables utilizadas y las que han

resultado significativas en los estudios anteriormente explicados.

Como se puede apreciar, muchos de los autores coinciden en cuanto a variables significativas.
Dentro de las variables macroeconémicas, las que son comunes para la mayoria de los estudios son el
crecimiento del PIB, la inflacion, el tipo de interés real, cambio en términos de intercambio, el crédito
del sector doméstico, el ratio de M2 reservas, el crecimiento del crédito, el PIB per cépita y

obligaciones extranjeras sobre PIB.

En lo que respecta a las variables institucionales, las mas significativas en comun han sido el

indice de ley y orden y los depdsitos de seguro.
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GDP growth

Real interest rates
Inflation

Change in terms of trade
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Import growth
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5. ANALISIS EXPLICATIVO DE CRISIS BANCARIAS EN EUROPA

Como se ha mencionado anteriormente, las economias de la Union Europea, han
experimentado problemas bancarios de mayor o menor envergadura a raiz de la crisis financiera
internacional. En un primer momento parecia que el problema se debia a que las entidades afectadas
estaban expuestas al mercado subprime americano y, por tanto, se penso gque saneando esos activos de
los balances de los bancos afectados se acabaria con el problema y los sistemas bancarios de la UE

gozarian de relativa salud.

Con posterioridad, los problemas bancarios en algunos paises miembros, como Espafia e
Irlanda, mostraron que las crisis de los bancos en algunos casos se debian a debilidades internas

agravadas por la situacién internacional.

En este apartado, se realiza un estudio multivariante de factores explicativos de crisis bancarias

recientemente acontecidas en la Union Europea mediante el uso del método logit.
5.1. Descripcion de la muestray las variables

La muestra que se utiliza en el estudio se ha elaborado a partir de Laeven y Valencia (2013).
Estos autores fechan el inicio de crisis bancaria y crisis bancarias sistémicas en el periodo 2007-2011.

Es decir, recoge los sucesos ocurridos con posterioridad a la crisis financiera internacional.

Cuadro 4: Paises de la muestra e inicio de crisis

Pais Inicio de crisis Pais Inicio de crisis
Alemania 2008 Austria 2008
Bélgica 2008 Bulgaria
Chipre 2011 Croacia
Dinamarca 2008 Eslovaquia
Eslovenia 2008 Espafia 2008
Estonia Finlandia
Francia 2008 Grecia 2008
Hungria 2008 Irlanda 2008
Italia 2008 Letonia 2008
Lituania Luxemburgo 2008
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Malta Paises Bajos 2008

Polonia 2011 Portugal 2008
Republica Checa Rumania
Suecia 2008

Fuente: elaboracion propia a partir de Laeven y Valencia (2013)

Para Laeven y Valencia (2013), una crisis bancaria es un evento que cumple con dos condiciones:

¢ Que existan signos significativos de problemas financieros en el sistema (situaciones de panico
bancario, liquidaciones bancarias, entre otros).

e Que sea necesaria una intervencion a través de politicas bancarias significativas en respuesta a

pérdidas en el sistema bancario.

Para los autores, el primer afio en el que coincidan los dos criterios, es el afio en el que se produce
la crisis sistémica, y resaltan que las politicas de intervencion son significativas, si al menos, tres de
las siguientes medidas se han utilizado:

- Apoyo amplio de liquidez

- Costes brutos de restructuracion del sistema sean de al menos el 3% de PIB

- Nacionalizaciones bancarias significativas

- Garantias significativas

- Compras de activos significativos

- Congelacion de depositos

Si solo se utilizan dos de las medidas anteriores, la crisis la catalogan como localizada (o de menor

envergadura), sin embargo, si al menos utilizan tres, la catalogan como sistémica.

También de forma recurrente, se han producido problemas bancarios una vez cerradas las fechas
de Laeven en ltalia y Portugal como se referenci6 anteriormente. Si bien en los trabajos comentados
anteriormente, la mayoria de crisis analizadas se producian en economias emergentes y en desarrollo
en el siglo XX, la mayoria de las crisis financieras recientes han afectado a las economias avanzadas

de Europa.

Por todo ello, en este apartado vamos a tratar de identificar a partir de una muestra de 27 paises
pertenecientes a la Union Europea, si determinadas variables que han resultado significativas en
trabajos previos son Utiles también en la aplicacion de estas crisis y podrian ser indicadores de alerta

temprana para los sistemas bancarios europeos.
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Para ello, definimos la variable dependiente crisis, que es una variable binaria (dummy) que
tomara el valor 0 cuando no exista crisis y 1 cuando si exista. Ademas, consideramos un conjunto de
variables independientes, utilizando como referencia los trabajos que hemos comentado en el apartado
4 y fundamentalmente el de Cihak y Schaeck (2010).

Las variables utilizadas para explicar las crisis bancarias son inicialmente las trece que recogemos

en el siguiente cuadro, agrupadas en cuatro categorias:

Cuadro 5: Resumen de variables dependientes

Variables Macroeconémicas y financieras de entorno

Saldo presupuestario

Crédito interno / PIB

Crecimiento del PIB La base de datos consultada ha sido:

Inflacion Databank (Banco Mundial)

Tipo interés real

Variables Indicadores de solidez financiera béasicos de Instituciones de deposito

Ratio de capital

Préstamos fallidos/total de préstamos

Ratio de capital regulatorio = La base de datos consultada ha sido:

cap.regulatorio/activos ponderados por riesgo FMI

Fallidos netos= préstamos fallidos netos/capital

Rentabilidad del capital=B°neto/capital

Indicadores de solidez financiera recomendados sector de empresas no financieras

Deuda total/Capital La base de datos consultada ha sido:
Rentabilidad del capital FMI
Variable de Calidad Institucional
Crecimiento del PIB pc La base de datos consultada: Databank (Banco
Mundial)

Fuente: Elaboracion propia

Pese a que el ratio del agregado monetario (M2) sobre reservas ha resultado significativo en
estudios previos y es utilizado por Cihak y Shaeck (2010), no se ha incluido por problemas en su
computo, ya que al tratar de construirlo a partir de los datos de los Estadisticos Financieros

Internacionales del FMI se encontraron dificultades metodoldgicas, ya que para los paises de la
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Eurozona, los depositos en otros paises del area no son computados, como en la muestra hay paises de

la eurozona y otros que no, el indicador media cosas distintas.

En lo que respecta al primer grupo de variables consideradas, tratan de capturar el entorno
economico en el que los bancos desarrollan su actividad. Asi bajas tasas de crecimiento pueden afectar
a la calidad crediticia de los prestatarios y afectar a los balances bancarios. Un razonamiento similar
podria hacerse con relacion a entornos economicos caracterizados por altas tasas de inflacion y altas
tasas de interés real. Con relacion a la variable saldo presupuestario, la presencia de superavit refuerza
la solvencia de los estados si tienen que acudir en ayuda de sus bancos y, por tanto, aumenta la
credibilidad en el sistema. Finalmente, altas tasas de crédito sobre PIB o altas tasas de crecimiento del
crédito, pueden indicar la existencia de burbujas de crédito y de precios de los activos y, por tanto,

hacer a los sistemas bancarios mas vulnerables.

Con relacién a los indicadores de solidez financiera basicos de las entidades de depdsitos, los
mayores ratios de capital hacen mas fuertes a los sistemas bancarios frente a perturbaciones adversas.
Un crecimiento en los indicadores de préstamos fallidos, en cambio, indica una caida en la calidad de
los activos bancarios y un aumento de la vulnerabilidad. No obstante, estos indicadores que son
indicativos de pérdidas en la cartera de activos, y que por tanto podrian conducir a las entidades
bancarias a la crisis por falta de pagos de los prestatarios, en la practica resultan de poca utilidad, ya
que el reconocimiento del volumen de fallidos se retrasa todo lo posible en el tiempo, a través en
muchos casos de operaciones de refinanciacion. En cuanto al ratio de rentabilidad, un sistema

bancario rentable en principio presenta una mayor resistencia a la crisis.

Los indicadores relativos al sector de empresas no financieras reflejan que un mayor
apalancamiento del sector empresarial, sobre todo si la deuda es bancaria, hacen méas vulnerable al
sistema bancario, ante perturbaciones adversas que incidan en dicho sector. Por otro lado, un sector

empresarial mas rentable, se encuentra a una posicién mas fuerte para la devolucion de sus deudas.

La dltima variable considerada es recogida por algunos autores como Demirgiic-Kunt. y
Detragiache (1998) como una variable de calidad institucional. Un incremento del PIB per céapita
refleja un entorno institucional mas fuerte, en el que es menos probable que las dificultades del sector

bancario resulten en una crisis sistémica.
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5.2. Andlisis descriptivo de las variables de solidez financiera

Antes de plantear el estudio multivariante considerando el conjunto de variables, vamos a
analizar la evolucion de éstas en el entorno de la crisis. Para ello, se han calculado las medias de cada
variable para las observaciones en crisis, en el afio en que esta se fecha, en los dos periodos antes y los
cuatro posteriores. Este andlisis solo se ha realizado para los indicadores de solidez financiera basicos
de las entidades de depositos y los dos indicadores de solidez financiera recomendados del sector

empresarial no bancario.

Con relacion a los indicadores de capital, se observa un crecimiento de los mismos en el
periodo previo y también en el posterior al incio de la crisis suavizandose al final. Su comportamiento,
puede ser indicativo de que en periodos de dificultades financieras las entidades refuerzan su posicion
de capital. Hay que tener en cuenta que en el entorno de las crisis europeas, las inyecciones de capital

fueron una de las primeras medidas adoptadas para reforzar el sistema bancario.

Los indicadores de fallidos se elevan en el afio de precrisis, pero en mayor medida, en los afios
posteriores, poniendo de manifiesto que el reconocimiento del impago de los préstamos se dilata en el

tiempo como sefialabamos anteriormente.
El ratio de rentabilidad del capital de las entidades de depdsito, muestran una caida desde el

afio previo al fechado de las crisis que continta hasta el primer afio posterior al fechado, comenzando

en ese punto una leve recuperacion.
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Gréfica 1: Indicadores de solidez financiera basicos de Instituciones de depdsito
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En la gréafica 2 que se recoge a continuacion, se presenta la evolucion de los indicadores de
solidez financiera para el sector de empresas no financieras. Estas variables no han sido incluidas en el
analisis multivariante por falta de datos, ya que sélo disponemos de datos para 10 paises en el caso de
la deuda total y 8 paises en el de rentabilidad de capital del sector empresarial.

En la gréfica la evolucidn de la media para las observaciones recogidas en crisis muestra que la
deuda del sector empresarial se eleva en el afio de crisis y disminuye en el afio siguiente, mostrando

un ciero desapalancamiento. En cuanto a la rentabilidad del capital decrece una vez iniciada la crisis.

Graéfica 2: Indicadores de solidez financiera para el sector de empresas no financieras
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5.3. Resultados del analisis multivariante

En primer lugar, se ha realizado un andlisis bivariante de cada variable independiente y la
variable crisis, aplicando el anélisis logit. Los resultados se recogen en el cuadro nimero 6.

Cuadro 6: Andlisis bivariante

Variables Coeficientes Error Z- Probabilidad %
Estandar | Estadistico

Ratio de capital | -0.411386*** | 0.143313 -2.870534 0.0041 69.00
Préstamos -0.021886 0.051000 -0.429150 0.6678 92.28
fallidos/total
capital -0.335746*** | 0.103105 -3.256349 0.0011 70.44
regulatorio
Fallidos netos 0.013117** | 0.006078 2.158342 0.0309 86.21
Rentabilidad del | -0.054182*** | 0.014238 -3.805503 0.0001 84.54
capital
Saldo -0.330881*** | 0.085495 -3.870169 0.0001 84.16
presupuestario
Crédito interno / | 0.008864** | 0.003756 2.359941 0.0183 82.81
PIB
Crecimiento del | -0.308080*** | 0.076077 -4.049593 0.0001 87.78
PIB
Crecimiento del | -0.308790*** | 0.075598 -4.084622 0.0000 87.78
PIB pc
Inflacion 0.007053 0.108754 0.064854 0.9483 93.21
Tipo interés real | 0.008045 0.072664 1.107189 0.2682 88.69

Fuente: Elaboracion propia
*, ** ***indican niveles de significacion del 10, 5y 1 por ciento
% clasificacion correcta total

El analisis bivariante revela que salvo las variables préstamos fallidos sobre el total, el tipo de
interés real y la inflacion, todas las demas resultan significativas y con el signo esperado en la

explicacion de las resientes crisis bancarias en europa.

Los porcentajes de clasificacion correcta total recogidas en el cuadro 6 revelan que de los
indicadores de solidez financiera, el que mejor refleja la clasificacion es el de préstamos fallidos
netos, sin embargo, la clasificacion correcta total de las observaciones en crisis, aunque no se han
recogido en el cuadro, es muy baja, de s6lo un 35.29%. El ratio de capital, sin embargo, aunque tiene
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un porcentaje de clasificacion total correcta mas bajo, proporciona casi igual porcentaje de

clasificacion para las crisis y no crisis.

En cuanto a las otras variables que hemos denominado de entorno econémico, los mejores
porcentajes de clasificacion correcta total se logran en las variables que no resultan significativas, sin
embargo, los porcentajes de clasificacion de las observaciones en crisis es en ambos casos del 0%.
Entre las que resultan significativas, las variables que recogen la evolucion del PIB, también recogen
el mayor porcentaje de clasificacion correcta total, lograndose en la muestra con estas variables un

88.83% de clasificacion correcta de las no crisis y un 73.33% de las crisis.

Los resultados considerando conjuntamente todas las variables se recogen en el cuadro 7.
Cuando estimamos considerando sélo las variables de entorno econémico, siguen siendo significativas
las variables saldo presupuestario y el crecimiento del PIB, pero deja de ser significativa, la variable

de crédito interno. El signo obtenido en las variables significativas es el correcto.

En la segunda columna recogemos una estimacion con variables de entorno también, pero en
lugar de considerar el crecimiento del PIB, hemos considerado la variable de crecimiento del PIB per
capita. Sigue manteniendo la significatividad la variable de saldo presupuestario y la variable que
recoge la evolucién del PIB, ademas ambos modelos logran los mismos porcentajes de clasificacion

correcta.

Cuando estimamos considerando los indicadores de solidez financiera para las entidades de
depdsito conjuntamente, resultan significativas el ratio de capital regulatorio y el ratio de rentabilidad
y con los signos esperados. Ademas, aunque este modelo logra un peor porcentaje de clasificacion

correcta total, clasifica mejor las observaciones en crisis.

La dltima estimacion realizada considera conjuntamente variables de entorno e indicadores de
solidez financiera. En este caso, la variable de saldo presupuestario deja de ser significativa, y
mantienen la significatividad y el signo esperado la variable que refleja la evolucion del PIB, el

indicador de rentabilidad bancaria y el indicador de capital regulatorio.
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Cuadro 7: Resultados modelo Logit

[ | I I IV
Datos
N° Observaciones 221 221 186 165
N crisis 15 15 17 15
Crisis correcta no 87.38% 87.38% 76.33% 83.33%
crisis
Clasificacion 66,67% 66,67% 88.24% 80%
correcta Crisis
Clasificacion 85.97% 85.97% 77.42% 83.03%
correcta total
Constante -4.537279*** | -4.420315*** 3.554625* 4.048501
(-4.162878) (-4.080978) (1.952360) (1.270085)
Saldo presupuest -0.239173** -0.254008** -0.159835
- (-2.213923) (-2.354917) (-1.246406)
Crédito interno 0.006041 0.004090 -0.005650
+ (1.327403) (0.917445) (-0.874179)
Crecimiento PIB | -0.258238*** -0.230725**
- (-3.249695) (-2.412962)
Inflacion 0.141898 0.151542 0.025128
+ (1.322235) (1.409496) (0.193103)
Tipo interés real -0.052282 -0.057112 -0.144963
+ (-0.440379) (-0.478104) (-1.006203)
Capital -0.186555
bancario/activo - (-0.909686)
Préstamos -0.101090
fallidos/total + (-0.852829)
Capital -0.281762** | -0.368774**
reg/activos (-2.075073) (-2.239145)
ponderados -
Préstamos fallidos 0.001686 -0.015083
netos/capital + (0.107037) (-0.838971)
Rentabilidad -0.068350*** | -0.078423**
capital - (-2.678328) (-2.478586)
CrecimientoPIBpc -0.255065***
- (-3.232693)
Estadisticos
Lg verosimilitud 79.658? 79.696° 72.7232 64.4242
RZ Cox y Snell 0.127 0.127 0.155 0.197
RZ Nagelkerke 0.325 0.324 0.337 0.431

Fuente: Elaboracion propia

* ** ***indican niveles de significacion del 10, 5y 1 por ciento

I: Incluye sélo variables macroeconémicas

I1: Incluye variables macroeconémicas con institucional

I11: Incluye sélo variables financieras

IV: Incluye todas las variables

Los datos que se recogen entre paréntesis hacen referencia al Z-estadistico.




En resumen, como en trabajos previos, la evolucion de la actividad econdmica que se recoge a
través de la variable crecimiento del PIB, explica las recientes crisis bancarias en Europa. También la
evolucion del saldo presupuestario, resulta explicativa y refleja la vinculacion que puede existir entre
la posicion financiera del Estado y la de su sistema bancario. Destacamos fundamentalmente que de
los indicadores de solidez financiera explican las crisis bancarias ocurridas recientemente en Europa el
ratio de capital regulatorio y el de rentabilidad, mientras que los ratios de calidad de activos

(préstamos fallidos) no resultan explicativos.

6. CONCLUSIONES

Los sistemas bancarios de los paises de la Unién Europea han sufrido episodios de crisis
bancarias fundamentalmente en el periodo comprendido entre 2008 y 2013, aunque todavia hay

sistemas bancarios, como el de Portugal e Italia, que tienen problemas de solvencia no resueltos.

Entre los sistemas que se vieron mas afectados por la crisis destacan los de Irlanda y Espafia.
En el caso del primero, se solicitd un programa de rescate financiero para el pais a la Comision
Europea, al Banco Central Europeo y al Fondo Monetario Internacional. En el caso del segundo, fue

necesario solicitar en 2012 un paquete de rescate a la Comision Europea para el sistema bancario.

Los primeros paises que experimentaron problemas en sus sistemas bancarios, tras el inicio de
la Crisis Financiera Internacional, fueron Alemania y Reino Unido. En un primer momento se penso
que estos problemas no se debian a dificultades en la solidez financiera de los paises de la Unidn, sino
a la exposicion de los bancos al mercado subprime americano. Sin embargo, cuando comenzaron los
problemas en los bancos de paises como Irlanda, Espafia, Grecia o Portugal, se pusieron de manifiesto
debilidades en los sistemas bancarios debidas a desarrollos internos, como pueden ser la existencia, en
el periodo previo, de burbujas de crédito y en los precios de los activos inmobiliarios, que se habian
desinflado con la llegada de la Crisis Financiera Internacional, o incluso en el periodo inmediatamente

anterior.

El analisis de las crisis bancarias europeas desarrollado en este trabajo, en el que se ha tratado
de determinar si variables de entorno econdmico e indicadores de solidez financiera explicarian estas
crisis, se revela que la evolucion de la actividad econdmica y la posicion financiera del gobierno, asi
como la posicion de capital de las entidades de depdsito y la rentabilidad del capital de dichas

entidades, son los factores que mejor explican estas crisis.
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Sin embargo, la evolucidn del tipo de interés real o la inflacidn, que han resultado ser factores
explicativos de crisis en estudios previos en los que, en la mayoria de los casos, las crisis bancarias se
producian en economias en desarrollo, no resultan explicativos de las crisis bancarias en las

economias de Europa.
Finalmente, los indicadores de solidez, que miden la calidad del activo de las entidades de

depdsito, tampoco resultan significativos, posiblemente porque las entidades bancarias dilatan todo lo

posible el reconocimiento de impago en su cartera.
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