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RESUMEN

En este trabajo se buscard analizar, desde a perspectiva de teoria de
|os juegos, las interrelaciones que se generan entre los agentes del
sistema financiero ante una situacion de riesgo sistémico generado
POr un banco que se encuentra atravesando un proceso de insol-
vencia. Para ello, el modelo que se propone cuenta con tres actores:
un banco en dificultades que pasa por un proceso de quiebra, un
hanco de mayor tamafio que tiene la posibilidad de adquirirlo, y
un Banco Central que debe decidir si interviene en el mercado para
rescatar al banco en quiebra (y el momento Optimo para hacerlo).
En un contexto en el que el potencial comprador tiene incentivos
para demorar su accion, con el objetivo de reducir el precio de com-
pra, el modelo pone de manifiesto la necesidad de que el Banco
Central cuente con suficiente poder de persuasion y pueda ejecutar
una amenaza creible como estrategia para lograr la estabilidad fi-
nanciera.

Palabras clave: Riesgo Sistémico, Pnicos Bancarios, Equilibrio
Perfecto en Subjuegos

ABSTRACT

This paper seeks to analyze, from a game theory perspective, the in-
terrelationships between agents in the financial system. Particularly,
we focus on a situation in which agents face systemic risk arising
from a bank that is going through an insolvency process. With this
objective, the proposed model presents three agents: a bank going
through financial difficulties, a larger bank which has the option of
taking-over the troubled bank, and a Central Bank that must decide
whether to intervene in the market to bailout the troubled bank (and
the precise moment for its intervention). If the potential buyer has
incentives to delay its decision to buy the troubled bank (in order to
reduce the purchase price), the model shows that the Central Bank
needs to be sufficiently persuasive and should be able to execute a
credible threat as a strateqy if it seeks to preserve financial stability.
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INTRODUCCION

Comunmente se denomina riesgo sistémi-
co a situaciones en las que la estabilidad
del sistema financiero en su conjunto se
encuentra en peligro. Este riesgo, creado
por las interdependencias que existen el
sistema, puede llevar a que la inestabili-
dad en una institucién se contagie al resto
del sistema generando un efecto dominé.
Esta inestabilidad se puede manifestar de
diversas formas: desde un congelamiento
de la liquidez en los mercados interban-
carios (Acharya & Skeie, 2011), hasta un
panico bancario que lleve a un retiro ge-
neralizado de los depésitos (Diamond &
Dybvig, 1983; Saunders y Wilson, 1996;
Goldstein & Pauzner, 2005). Estos pro-
blemas pueden tener origenes diversos:
problemas del soberano (Alter & Schiiler,
2012; Acharya, Drechsler, & Schnabl, 2014;
Cabrera, Dwyer & Samartin-Saénz, 2016),
burbujas financieras que lleven a un pro-
ceso de insolvencia generalizada (Brun-
nermeier & Oehmbke, 2013), marcos de re-
gulacion financiera inapropiados (Levine,
2012) o problemas de informacién asimé-
trica y riesgo moral (Faria-e-Castro, 2016).

En la actualidad, el riesgo sistémico, los
panicos y las corridas bancarias constitu-
yen una de las mayores preocupaciones
de los bancos centrales, tanto en paises
en vias de desarrollo como en el mundo
desarrollado (Bullard, Neely & Wheelock,
2009). En ese sentido, adoptar y disefiar
medidas y reglas de comportamiento ten-
dientes a velar por la salud y estabilidad
del sistema financiero ha sido uno de los
principales deberes de los bancos centra-
les y los reguladores financieros, particu-
larmente desde la dltima crisis (Fernan-
dez, 1996; Acharya, 2015; Fischer, 2016;
Cabrera, Dwyer & Nieto, 2018).

Pero para comprender los canales de con-
tagio que generan riesgo sistémico es ne-
cesario entender las interrelaciones entre
los agentes financieros. Existen muchos

intentos de formalizar las relaciones y
factores que llevan a una crisis sistémi-
ca (Freixas & Parigi, 1998; Allen & GCale,
2000; Rochet & Vives, 2004; Vives, 2014).
Algunos trabajos buscan definir estas re-
laciones en base a la teoria de redes (Palta-
lidis, Gounopoulos, Kizys & Koutelidakis,
2015; Acemoglu, Ozdaglar & Tahbaz-Sale-
hi, 2015). Otros enfoques mds tradiciona-
les emplean modelos de “global games”
(Goldstein & Pauzner, 2005) o de equilibrio
general. En este tltimo caso, los modelos
introducen shocks de consumo a los depo-
sitantes (Freeman, 1996) que llevan a un
desequilibrio en el sector bancario, el cual
es susceptible de contagiarse al resto del
sistema, llevando a un proceso de insol-
vencia generalizada.

Una vez que estas relaciones son analiza-
das, se plantea la posibilidad de un rescate
publico al sector financiero, por ejemplo
mediante la intervencién del banco cen-
tral. En este caso, las autoridades pue-
den prestar ayuda a las instituciones con
desequilibrios, o dejarlas quebrar, depen-
diendo de diferentes factores que pueden
entrar en juego. Aqui se supone que las
autoridades (en este caso el banco central)
buscan minimizar el riesgo sistémico. Sin
embargo, en la mayoria de los casos, no
se contempla que existe una otra alterna-
tiva que la intervencién publica, dejando
sin consideracién una opcién que puede
ser superadora si se realizara de forma efi-
ciente: dejar que otro banco adquiera a la
instituciéon en problemas a precios de li-
quidacién?.

El objetivo de este trabajo es precisamen-
te estudiar estas situaciones en las que un
banco en dificultades puede ser comprado
por otro de mayor capacidad, analizando
como el riesgo sistémico puede llegar a
ser exacerbado si los bancos tienen com-
portamientos estratégicos. En particular,
nos enfocamos en una situacién en la
que el banco solvente decide demorar la
compra del banco en dificultades, con el

1 La reciente directiva de la Unién Europea sobre reestructuracion y resolucién bancaria, promueve el uso de herramientas de resolucion en caso de una
crisis bancaria para prevenir el uso de ayudas publicas (bail out). Entre estas herramientas se encuentra la transferencia de activos a instituciones solventes.
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objeto de reducir el precio de venta en la
mayor cuantia posible. Si bien este com-
portamiento es éptimo desde el punto de
vista de los agentes, dados los incentivos
que tiene, puede traer aparejado un incre-
mento del riesgo sistémico.

Para ello, utilizando teoria de los juegos,
modelizamos y analizamos las interrela-
ciones que se generan entre los agentes
del sistema financiero. Para ello, supon-
dremos que existen tres agentes que par-
ticipan en esta economia: el banco que
atraviesa situacién de quiebra, un banco
de mayor tamano con posibilidades de ad-
quirirlo, y un Banco Central que tiene el
poder de rescatar al banco en dificultades
(o dejarlo caer en su defecto). El mode-
lo permitird analizar las interrelaciones
entre los agentes y derivar situaciones de
equilibrio para promover la estabilidad fi-
nanciera.

El trabajo se estructura de la siguiente
manera. En la Seccién I se describe el pro-
blema de los agentes. En la Seccién II se
formaliza el modelo, y se presentan solu-
ciones alternativas al modelo. En la Sec-
cién III se presentan posibles extensiones
al modelo. Finalmente, se presentan las
conclusiones.

METODOLOGIA

Utilizando un enfoque basado en la teoria
de los juegos, definiremos un modelo al-
gebraico que nos permite derivar de forma
algebraica las decisiones que los agentes
tomaran. Pero antes de definir dichas re-
glas de decisiéon, es necesario describir la
problematica de los agentes en el modelo.

El modelo se centra en la posibilidad de
quiebra de un banco como causante del
riesgo sistémico. Este banco cuenta con la
peculiaridad de ser un banco de tamartio
mediano que no se ajusta a las recomenda-
ciones de politica “too big to fail" (Rochet

& Tirole, 1996): no es lo suficientemente
grande como para garantizar su rescate
en todos los escenarios, ni tampoco lo su-
ficientemente pequefio como para que su
quiebra sea inocua al resto del sistema.

Un supuesto importante es que, en virtud
a la situacién que atraviesa, los problemas
delbanco se acrecientan con el tiempo, con
lo cual también se reduce su valor de mer-
cado. Esto podria ilustrarse de la siguiente
manera. Un banco estd atravesando pro-
blemas de liquidez transitorios, pero es
solvente, con lo que el valor de su cartera
de activos no ha cambiado. Si el mercado
de liquidez se cierra para este banco (por
cuestiones ajenas a su solvencia), el banco
debera vender activos a precios de liquida-
cién para cubrir sus necesidades de liqui-
dez. Lo que suponemos en este modelo, es
que mientras mas tiempo transcurre, el
precio de liquidacién por esa cartera de ac-
tivos es cada vez menor.

Ademas hay otros dos actores que pueden
tomar partida de la situaciéon. Porun lado,
existe otro banco de mayor tamarfio -al que
se hara referencia como BG (Banco Cran-
de)- que puede estar interesado en la ad-
quisicién del banco en problemas, desean-
do obtener la maxima rentabilidad en esta
operacion. Para ello intentara realizar la
compra al menor precio posible, el cual se
supuso es decreciente con el tiempo?.

Por otro lado, se encuentra el Banco Cen-
tral - al que se hara referencia como BC-
quien debe controlar la salud del sistema
financiero. Asumimos que si el BC inter-
viene, es capaz de implementar un plan
de regularizacién y saneamiento, o puede
actuar como prestamista de ultima ins-
tancia. Ademas, se asume que una inter-
vencion es siempre costosa en términos de
credibilidad. Asi, en cuanto mayor y mas
temprano sea el salvataje, mayor es la pér-
dida de credibilidad frente a otras institu-
ciones, exacerbando el problema del ries-

2 Para simplificar el problema, se asumird que el banco no tiene en cuenta otras cuestiones como por ejemplo el efecto que la compra tendrd en su propia
cartera de activos, u otras cuestiones estratégicas como posibles ganancias de eficiencia por duplicacién de costes respecto a la entidad que adquiere.
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go moral y como consecuencia del riesgo
sistémico.

A su vez, asumimos que, si el banco en
peligro no es rescatado o adquirido por
otro banco antes de su quiebra, existe la
posibilidad de contagio al resto del siste-
ma. Por lo tanto, el BC ha de considerar
culdadosamente las distintas posibilida-
des3. Esto significa que estara dispuesto a
extender la situacién sélo hasta un deter-
minado momento (antes de rescatarlo o de
que el BG decida comprar a la entidad en
problemas).

Asi queda de manifiesto que existen dos
entidades participantes en este juego, BC
y BG, cuyas estrategias optimas de com-
portamiento estaran influenciadas por la
decision del otro agente.

A - PROBLEMA DEL BC:

En su intento de preservar la salud del
sistema financiero, el BC se enfrenta al
problema de minimizar una funcién de
riesgo sistémico (RS) que depende de dos
argumentos. Por un lado, dicha funcién
depende del momento “t” en que el BC
hace efectiva su decisiéon de rescatar a la
unidad financiera para limitar el panico
y evitar asi una posible corrida bancaria.
Dicha variable es denominada tBC, Por
otro lado, el RS también depende de los
posibles “momentos” en que el banco in-
teresado (BG) decide hacer efectiva su de-
cisién de adquirir el banco con problemas.
Esta variable se la designa con tC

Con respecto a la variable tBC la funcién
de RS debe tener en cuenta dos efectos: por
un lado, debe reflejar el incremento del RS
por rescatar anticipadamente al banco en
peligro lo que incrementa el rie go moral
(la cual denominaremos RM ( y por
otro el incremento de RS por rescatarlo tar-
diamente en donde la difusién del panico

puede ser ya irremediable (denominado
RC(tBC)). De ésta forma, representare-
mos la funcién de riesgo sistémico como
una suma ponderada de esos riesgos. Su-
ponemos ademds que dicha funcién es
dos veces diferenciable y que alcanza un
minimo en tBC=a. Es decir, en este mo-
mento los efectos marginales del tiempo
sobre RC(.) y RM(.) son iguales.

En segundo lugar, definimos t* como el
valor maximo de espera del BC, a que el
BG adquiera al banco en peligro. Si dicha
adquisicién se produce antes de t*, asu-
mimos que el RC se hace nulo, por lo que
el valor del RS sera unicamente debido
a la componente de RM. Esto es impor-
tante pues nos da los lineamientos para
determinar t*, siendo este el valor que
iguala RS(t*) con el valor minimizado de
la funcién RS como suma ponderada de
ambos riesgos. Es decir se debe resolver:

RM(t*)= aRM(a)+ (1-ot)RC.

Si BG decide adquirir al banco en proble-
mas antes del momento critico t*, enton-
ces RS experimentard una derivada con-
tinuamente ne atlva en todo su dominio
con respecto a t C reflejando que la deci-
sién éptima en estas circunstancias serda
no rescatar al banco en problemas.

A su vez, existe un momento “C” tal que
siel banco en problemas no fue rescatado,
o no ha sido adquirido por BG, el sistema
financiero colapsa (t*). Algebralcamente
los supuestos antes mencionados pueden
traducirse en la siguiente expresion:

aRM(t5¢) wiEE A wit <t
R5(t%,t5) = {aRM(t%°) + (1 — @)RC(t%°) wtF¢ < t* A wi¢ > t%
o WtEC >ttt o Wit >t

donde RM y RC satisfacen las siguientes
condiciones de regularidad:

SEnel analisis, nos abstraemos de otras cuestiones que podrian ser relevantes a la hora de tomar esta decision, como por ejemplo, el costo econémico

del rescate en si mismo.
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RM’ < 0;RC’ > 0;RC’ > RM’.

Como se aprecia RS(tG,tBC) es una fun-
cién de dos variables y cuya expresién
puede descomponerse en tres tramos:
primero cuando el BC adquiere antes de
t*, segundo cuando el BC adquiere des-
puésdet”, y tercero cuando el BG adquie-
re después de t* y BC decida rescatarlo
después de t**.

Como se dijo el problema del BC es:
min RS = RS(t9,t%)
t

cuya solucién éptima es:
G .
[ LV <t

ty =f")=
w =10 la cas(0./%);  sifosr
Lo que no es mads que decir que si tG <
t*, el BC no intentard jamas rescatar al
banco en peligro, pues la adquisicién
por parte del BG se produjo a tiempo.
De lo contrario su estrategia o6ptima
es rescatarlo en el momento en que
se minimizan la suma de los efectos
considerados con anterioridad. Como
se aprecia, la decisiéon o6ptima del BC
estd condicionada por la decisién que
tome el BG. Esta condicionalidad servira
posteriormente para justificar que dicha
solucién éptima constituye una funcién
de reaccién ante las decisiones posibles
del BC.

B - EL PROBLEMA DEL BG:

Al evaluar la posibilidad de adquisicién,
éste intentara maximizar los beneficios
esperados de tal accién. Su funcién
de beneficios estd compuesta por dos
elementos: Los ingresos futuros y el
precio al cual adquiere al banco en
problemas de bancarrota. En cuanto
a los beneficios supondremos en son
constantes e independientes del tiempo,
siempre que la adquisicién se haga antes
del rescate del BC. En cuanto al precio
de adquisicién, el BC se comportara de

manera estratégica intentando retrasar
al maximo su momento de compra
(siempre que sea anterior al rescate del
BC). Recuerde que se ha asumido que
el precio de compra es decreciente en el
tiempo. Por otro lado, si el BC rescatase
el banco antes de que el BC lo adquiriera,
sus beneficios esperados se reducen
automaticamente a cero, lo que refleja el
hecho de que el BG se perdié el negocio.

Lo mencionado anteriormente se puede
representar algebraicamente de la
siguiente manera:

; IF —P(t" o o- o g
max BT (7.1 ) = B (“)>0 ;" <t
0 A A
P'<0

Donde “B” representa un coeficiente
de expectativas subjetivas por parte
del BG en relacién con los beneficios
futuros esperados en caso de adquirir
al banco en problemas. En una primera
instancia consideraremos el caso en
que este coeficiente es deterministico y
conocido por todos los demas agentes de
la economia incluido el BC. A su vez, “IF”
representa el ingreso futuro que espera
obtener el BG por la compra. Se supone
que este es constante e independiente
del tiempo.

Lasolucién al problema de maximizacién
del BGes:

max BT (t°.1°°) =%+ =r"" —¢
:

Donde “€” representa a una cantidad de
tiempo positiva en infinitesimalmente
pequena.

Asi, dados nuestros supuestos, los
beneficios aumentan con el tiempo de
adquisicién, por lo que la estrategia
o6ptima del BG consiste en adquirir el
banco en peligro un instante antes de
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que el BC lo rescate4.

En las siguientes paginas se plantearan
diferentes soluciones al problema, donde
todasestas caracteristicas entraran ajugar
un papel preponderante en el concepto de
equilibrio encontrado.

RESULTADOS

Casouno: Juegodinamicoconinformacién
perfecta

En este primer caso se supondra que
el juego consiste en dos etapas y que
el BGC juega primero decidiendo en
que momento desea adquirir el banco
en problemas y ante esa accién el BC
reacciona de forma oéptima. Se supone
ademas que existe informacién perfecta,
es decir las caracteristicas del juego son
de dominio publico, por lo tanto, el juego
es equivalente a uno donde todas estas
decisiones se toman en el instante cero.
Es decir, las decisiones se prevén por
anticipado y una vez tomadas no pueden
modificarse. De esta manera, se podra
obtener la funcién de reaccién de los
agentes, para luego aplicar el algoritmo
de induccién hacia atrds. Aplicando este
algoritmo obtenemos un equilibrio de
Nash perfecto en sub-juegos, concepto
de solucién que elimina las amenazas o
estrategias no creibles de los jugadores .
Incluso mas, esta solucién sera unica si
cada jugador no posee mas de una accién
optima.

Este contexto probablemente no sea una
situacién tan atipica si se asume que el
BC puede, de alguna manera, conseguir
informacion sobre la operatoria decisional
del BC (especificamente del momento
t*). De esta manera, el conocimiento
de las estrategias del BC por parte BG, le
permite a este tltimo obtener un maximo
beneficio de esta partida.

Siguiendo a Gibbons (1993), utilizaremos

un diagrama de arbol para tener una
visién mas clara de lo que esta pasando:

Figura 1: Diagrama de arbol del modelo

Banco grande

Como se puede observar, tenemos un juego
dindmico de dos etapas, en la primera el
BC elegira una accién del espacio continuo
de tiempo (representado por la linea
ondulada) que varia entre el instante o
(cuando comienza a ser factible la compra
o rescate del banco en problemas) y el
momento C (donde se producird el caos
en la economia). Luego, de la decisién del
BG, el BC observa lo ocurrido, y procede a
ejecutar su movimiento.

Es muy importante distinguir para la
resoluciéon del problema, el momento de
inicio de los diferentes sub-juegos. En
nuestro caso, al ser el espacio de estrategia
del BG continuo, existiran infinitos sub-
juegos. Estos nacerdn en cada punto de la
linea curva “o-C”. El equilibrio en este tipo
de situaciones puede resolverse a través de
la funcién de reaccién de cada jugador.

Dado que el BC mueve en ultima instancia
y que la accién 6ptima de éste depende
de la elecciéon de BG, el BG incorpora la
funcién de reaccién del BC en su conducta
optimizadora. Acorde a la solucién por
induccién hacia atras el Equilibrio Perfecto
en Sub-juegos se calcula de la siguiente
manera:

4 Siempre que se adquiera antes del momento critico t*. Ademas, obsérvese como ambas estrategias 6ptimas dependen de la eleccion del otro jugador.
En este caso particular la amenaza no creible es que el BC decida rescatar antes del momento t*. Esta accion no es creible, pues de ser asi, el BC no

estd minimizando la funcion de RS.
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l BIF-R%). ¥f <

o s %<
Tt

e T

]

max BT ()] = l

- s ‘ o
0. Vit >

l a ;d%>1%

Como puede observarse existen ciertas

contradicciones en los subdominios de

esta expresiéon: por ejemplo no puede

suceder que “tG” sea menor que “a” ni

tampoco que “tG” sea mayor que “oo”. Por

ello la estructura definitiva queda asi:

BIF —P(t%) Vi <r*

max BT [t°(+°)]= ,
# 0 Wi% >t

cuya solucién es:

G LBC
I

arg max BT (¢ ) > 1t=1"—¢
¢

Asi el BG, asumiendo que conoce la forma
de operar del BC, puede comportarse
estratégicamente y comprar al banco en
dificultades en el instante anterior al que
el sistema financiero alcance el momento
t*, es decir el instante anterior al tiempo
maximo que el BC estd dispuesto a esperar.

Bajo esta estructura de juego, el BC no
puede hacer otra cosa mas que dejar que el
BG aproveche la oportunidad de comprar
el banco en dificultades al menor precio
posible. Esto revela la importancia de
la informacién en el juego. Aunque el
BC tiene otra herramienta con la que el
resultado del juego podria ser diferente.

CAS0 DOS: BC CON POSIBILIDAD DE REALIZAR AMENAZAS
CREIBLES

Ahora se concibe la posibilidad de que el
BC pueda influir en la percepcién que el
BGC tiene sobre el tiempo maximo t* que
el BC estaria dispuesto a esperar. Dicha
situacién se aproximaria a una situacién
en la que el BC consigue persuadir al BG
y a todo el Sistema Financiero de que
intervendra de forma temprana, pasado
cierto limite de tiempo (una amenaza
creible). Dicho poder de persuasion puede

transmitirse en un lenguaje mas formal
porviadelaincorporaciéndeuncoeficiente
“a” (llamado coeficiente de presién o
persuasion) pudiendo este asumir valores
solo en el intervalo [o0,1]. Sustituyendo en
las expresiones anteriores t* por “(1-a) t*”

el resultado final sera:

I;if =(l-akt*-¢

Como bien puede apreciarse, a mayor
poder de presién o persuasion, el BC puede
lograr mejorar el nivel global de RS. Noétese
ademas que el caso 1 no es mas que un caso
particular en el que o = o.

El coeficiente de presién o persuasién
ejercida por el BC puede manifestarse por
medio de exigencias de plazo maximo
en operaciones varias, o los términos
propuestos en una negociacion entre los
participantes interesados; todas ellas en
un contexto que brinde credibilidad hacia
las medidas iniciadas.

POSIBLES EXTENSIONES

Para facilitar la creaciéon de nuevos
conocimientos en el presente escrito, el
mismo puede expandirse a situaciones
mas complicadas y mejor interpretativas
de la realidad, como, por ejemplo:

a-Considerar situaciones en que los
agentes no conocen con exactitud
el modo de actuacién de los demas,
viéndose estos en la necesidad de
signar probabilidades a las posibles
conductas de los demas agentes.
Este escenario podria ser capturado
por este modelo via la incorporacién
de teoria de juegos con estrategias
mixtas.

b- Tener en cuenta la
posibilidad de que actien mas
agentes en la disputa por querer
adquirir el banco en dificultades. A
priori, una mayor competencia por
la adquisicién del banco estimularia
la estabilidad financiera. La razén
es simple, un incremento en la
competencia entre los posibles
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bancos compradores reduciria no
solo las intervenciones del Banco
Central sino también el grado de
especulacion de los compradores.

c-Evaluar la posibilidad de que
ambas entidades puedan llegar a
tener coeficientes de presién, en un
contexto dindamico, escenario que
se circunscribe en la teoria sobre
“Juegos Diferenciales” en analogia a
los problemas persecucién dindmica.

CONCLUSIONES Y DISCUSION

En virtud de haber alcanzado el propésito
que impulso la consecucién del siguiente
trabajo, vale destacar que los resultados
a los que se arribaron eran un tanto
evidentes a raiz de los supuestos en los que
se desenvolvia el modelo, sin embargo, su
aporte es la formalizacién de estos.

A través de este modelo hemos probado
los patrones de conducta de distintos
integrantes del sistema financiero en
torno a una de las posibles causas que
pueden exacerbar el riesgo sistémico. Se
arribé a la conclusiéon que un BC puede
tener poder de influencia sobre conductas
estratégicas de bancos interesados en la
compra de una institucién en problemas.
Esto serd asi en la medida de que el BC sea
capaz de llevar adelante acciones creibles
que modifiquen la percepcién que los
bancos interesados tienen sobre el tiempo
maximo de espera para rescatar al banco
en problemas.

El marco normativo necesario para
afrontar con éxito un problema como el
tratado requiere un sistema de incentivos
quedesalientenlasconductasdealtoriesgo
especialmente cuando las consecuencias
de tales conductas puedan trasladarse a
terceros. El sistema de incentivos debe
abarcar tanto a depositantes, gerencia,
accionistas, como asi al ente regulador y
el sistema judicial.

Sin prestamista de udltima instancia, o
con tfondos ilimitados para dar asistencia,
los requisitos minimos de liquidez vy
capital realzan su importancia. Pero el
riesgo sistémico es un problema que va
mucho mas alla de la existencia (o no) de
un prestamista de dltima instancia. En
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general, la solidez estructural del sistema
financiero es quizas el elemento mas
importante para que la quiebra de una
entidad (por grande que sea) o un shock
macroeconémico (por imprevisto que sea)
no se convierta en un problema sistémico.
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