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RESUMEN

Esta investigacion utiliza un modelo LOGIT en el desarrollo de un esquema de
alertas tempranas sobre posibles crisis o problemas bancarios (“distress”). Datos
de panel con informaciones financieras de la banca son utilizados en las estima-
ciones del modelo. El objetivo de la investigacion es poner a disposicion de las
autoridades y académicos una herramienta, que al mismo tiempo que permita
analizar las variables macroecondmicas, aspectos especificos de las operaciones
bancarias y ciertas caracteristicas del sistema, muestre indicaciones tempranas
de posibles problemas bancarios. Los resultados obtenidos permiten sefialar que
existe una clara interaccion entre la composicion sectorial de la cartera, la mez-
cla de depositos en moneda local y extranjera, el volumen de gastos generales y
administrativos, la relacion capital sobre el total de activos y el tipo de cambio,
en explicar las variaciones en la tasa de morosidad.
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ABSTRACT

This article studies the interaction of macroeconomics variables and bank ope-
rations specific variables on delinquency rate variations. A LOGIT model is esti-
mated with the objective of providing an early warning model. Empirical results
suggest that banks with a lot of construction loans in their portfolio have a greater
proportion of non-performing loans confirming the cyclical nature of the construc-
tion sector. The ratio of loans to total assets, which is entered as a proxy for credit
risk, is positive and statistically significant, suggesting that banks that enjoy a fast
lending growth and credit expansion will also have a higher proportion of loans
past-due.
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1. Introduccion

Este segundo articulo incluye los resultados empiricos de las esti-
maciones realizadas, utilizando un modelo LOGIT, para discutir as-
pectos relevantes relacionados con el sistema bancario de la Reptiblica
Dominicana. Un esquema de alertas tempranas que permite observar
cambios probables en la tasa de morosidad, y por ende posibles even-
tos de problemas bancarios, es desarrollado en esta segunda parte de
la investigacion. La primera parte ha sido publicada en el Vol. XXXII,
No.1- enero-marzo 2007, de Ciencia y Sociedad.

Después de los eventos macroecondmicos que se observaron
durante los afios 2003 y 2004, asi como también la adaptacion de
los intermediarios financieros a nuevas normas y regulaciones, en
virtud de la entrada en vigor de la Ley 183-02, y los reglamentos
posteriormente publicados, el escenario del sistema bancario ha
cambiado. Los actuales intermediarios han aumentado su base de
capital, incorporado normas de evaluacion de riesgo de cartera y de
operaciones contingentes, riesgo de liquidez, riesgo cambiario, en-
tre otras, que pueden modificar la base de capital de los bancos, por
tanto, su capacidad de otorgar préstamos.

Para dar una idea de la situacion de la banca comercial, después
de los eventos del 2003, la Grafica 1 anexa al final del articulo mues-
tra un arbol de rentabilidad de la banca comercial (2004-20071); en
la cual se descompone la rentabilidad sobre el capital dividiendo el
retorno sobre los activos entre el indice calculado como la relacién
entre el patrimonio neto sobre el total de activos. En el extremo
derecho de la Gréfica, se resumen los principales componentes del
retorno sobre activos en la sumatoria de las partidas principales del
estado de ingresos y gastos, partiendo del margen financiero. Las
partidas se han dividido por el total de activos.

La Grafica antes mencionada muestra una caida en la rentabili-
dad sobre el capital, con un aumento simultaneo de los niveles de
capitalizacion como fruto de los nuevos requisitos de valoracion de
activos de riesgos. En adicion, también se observa un descenso en
el margen financiero, de un 8.99% (2004) a un 5.32% (2006). Para
el primer trimestre del 2007, el margen financiero neto asciende a
1.52%. Este valor implicaria que el margen financiero pudiese man-
tenerse a los niveles del 2006.
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La situacion de mdrgenes de intermediacion invariables, para el
2007, con relacion al 2006, no luce sostenible, dada la caida conti-
nua en los otros ingresos conexos a las operaciones bancarias (co-
misiones y cargos por servicios). Mds atin, los gastos de operaciones
es probable que aumenten, especialmente los relacionados con los
salarios y otras compensaciones al personal.

En cuanto a la politica monetaria es ineludible especificar, que
dado el objetivo del Banco Central de mantener el denominado défi-
cit “quasifiscal” dentro de los pardmetros establecidos por el acuer-
do con el Fondo Monetario Internacional, y que el volumen de la
deuda del Banco Central continua aumentando, es de esperarse que
la autoridades monetarias decidan reducir mas las tasas de inter€s,
en el futuro cercano. Esta reduccién podria impactar al sistema ban-
cario disminuyendo algo mds los margenes de intermediacidn.

En lo concerniente a la tasa de morosidad, los niveles registrados
para el periodo 2004-2007I, se presentan en la Grafica 2 anexa al
final del articulo. Aunque los valores observados son inferiores a
la cifra registrada en el 2003; los mismos se mantienen por encima
de las tasas de morosidad observadas antes del 2003. La tasa de
morosidad observada en el 2002 fue 4.9%. Tasas de morosidad muy
cercanas a los mdrgenes de intermediacion podrian ser sefiales de
posibles futuros problemas de liquidez en la banca.

La situacion antes descrita, en forma muy breve, hace necesario
que la supervisién bancaria continde con una mayor utilizacion de
herramientas que permita determinar con antelacion posibles pro-
blemas bancarios. El sometimiento a la justicia de un ejecutivo del
Banco del Progreso, bajo alegatos de fraude, y la liquidacion da
la Asociacion Central de Ahorro y Préstamo, posteriormente a los
eventos del 2003, enfatizan la necesidad de profundizar la super-
visién bancaria con herramientas que aumenten su efectividad, con
costos menores. LLos modelos de alerta temprana son una de esas
herramientas.

2. Metodologia

Siguiendo el método utilizado por Ahumada y Budnevich (2001)
donde como medida de fragilidad e identificacion de problemas en
el sistema bancario se utiliza la tasa de morosidad (relacidon entre
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los préstamos morosos y la cartera total), debe sefialarse que la tasa
de morosidad identifica como bancos con problemas a aquellos con
mayor proporcion de préstamos morosos en sus carteras. Estudios
previos han utilizado también la tasa de cobertura del banco. Esta
se define como la relacion entre la suma del capital accionario mds
las reservas por pérdidas en cartera menos los préstamos morosos
dividido entre el total de activos.

La tasa de cobertura tiene la ventaja que “...permite la posibili-
dad que dos bancos con igual tasa elevada de morosidad estarian en
posiciones diferentes si uno se ha aprovisionado con mayores reser-
vas de cartera o tiene mayor base de capital”’(Gonzalez-Hermosillo,
1999, pdg. 25). Sin embargo, para el caso de la Republica Domini-
cana, la utilizacién de la tasa de cobertura estd muy restringida dado
que en el pais estd permitido diferir la conformacion de reservas de
cartera.

Usando datos de panel, con observaciones trimestrales de cada
banco, un modelo logit, sin efectos fijos (Demirguc-Kunt y Detra-
giache, 1998) es estimado. En este modelo, la variable dependiente
Y i,t toma el valor de 1 si el banco se considera con problemas y 0
si no. Consecuentemente, la probabilidad de que un banco enfrenta-
rd problemas en determinado momento en el tiempo se asume una
funcion del vector de variables explicativas X i, t-1. El poder de
prediccidn de estas variables se explora retrasdndolas un trimestre.
[ representa el vector de los coeficientes asociados con las variables
independientes. La ecuacién (I) siguiente resume el modelo logit a
estimar.

Yie = U/(1+e ™)

Dos importantes aspectos deben ser esclarecidos. Primero, la va-
riable dependiente toma solamente los valores de O y 1. Especifica-
mente, en cualquier punto en el tiempo T un banco se considera que
enfrentard problemas, valor de 1, si la relacion de préstamos moro-
sos sobre la cartera total alcanza un valor superior al establecido en
un rango determinado. Segundo, atin cuando el signo del coeficiente
indique la direccion del cambio en la probabilidad predicha (un co-
eficiente positivo aumenta el valor de la probabilidad predicha y
viceversa), los coeficientes estimados tienen una interpretacion di-
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ferente porque el modelo logit no es lineal; pero es transformado en
lineal para su estimacion (Demaris 1992).

Los autores Hermosillo, Pazarbasioglu y Billings (1996) notaron
que en el caso de México la primera ola de intervenciones bancarias
tuvo lugar cuando los bancos registraron tasas de morosidad com-
prendidas entre el 6 y el 8 por ciento. Consecuentemente, se adopta
el nivel de 6 por ciento para separar los bancos con probabilidades
de enfrentar problemas y aquellos que no. En la muestra que hemos
utilizado un banco puede tener multiples eventos para los que la tasa
de morosidad sobrepasa el 6%.

3.1 Datos especificos de la Banca

El primer grupo de variables explicativas sirve como “Proxy”
para capturar riesgo de mercado, y este conjunto incluye préstamos
de consumo (CONL), préstamos para bienes raices (REL), présta-
mos comerciales (COML) y préstamos para construccion (CONSL).
Todas las variables antes listadas son tomadas dividiéndolas por el
total de activos. Estas razones ayudan a medir riesgo de mercado
ya que permiten observar qué tan fuertemente concentrada puede
estar la cartera de un banco en sectores de rdpido crecimiento, o
en sectores que dependen de las condiciones del ciclo econémico
(Gonzdlez-Hermosillo, 1999, pag. 21).

El segundo grupo de variables incluye para capturar riesgo de
crédito (“default risk™). Préstamos sobre el total de activos (LTA)
y margen de intermediacion para cada banco (INTSPR) son las va-
riables incluidas en este grupo. En términos generales, una elevada
participacion de la cartera en el total de activos puede indicar un
rdpido crecimiento de los préstamos con controles internos débiles.

Para atrapar sefiales de riesgo de liquidez, gastos en pagos de
intereses sobre depdsitos totales INEXTD) y activos liquidos sobre
el total de activos (LATA) constituyen las variables utilizadas. Tasas
relativamente elevadas sobre los depdsitos pueden indicar proble-
mas de liquidez dentro del banco o un aumento en la percepcion
de riesgo acerca del banco. Una cantidad relativamente pequefia de
activos liquidos puede enviar sefiales sobre la capacidad del banco
para responder a grandes retiros de depdsitos.
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Una forma de captar riesgos morales es incluyendo la relacion
de ingresos por intereses sobre los activos totales (INTA) de la mis-
ma forma propuesta por Gonzdlez-Hermosillo quienes usaron esta
variable en los estudios realizados en México y Colombia.! Los
autores antes mencionados indican que “...riesgos morales pueden
estar asociados con cargos realizados por adelantado, comisiones
e intereses elevados para renovaciones de préstamos, aun cuando
la probabilidad de cobrar el préstamo mas adelante luce poco pro-
bable” (pdg. 22). Debemos hacer notar que paises con sistemas de
supervision y legales débiles estdn mas propensos a enfrentar mas
problemas de riesgos morales.

Finalmente, varias variables especificas de las operaciones banca-
rias son también incluidas para incorporar los riesgos de sustitucién
de depdsitos en pesos por depdsitos en dolares, riesgo cambiario,
eficiencia, rentabilidad y tamafio. Depdsitos en moneda extranjera
sobre el total de depdsitos (FCDTD), préstamos en moneda extran-
jera sobre el total de la cartera (FCLTL), el logaritmo de los activos
totales (LOGTA), utilidades sobre ingresos de operaciones (NIOI),
salarios y beneficios pagados a los empleados sobre activos totales
(SALTA) y gastos generales y administrativos sobre activos totales
(GASTA) son las variables incluidas en este dltimo grupo.

3.2 Variables macroeconomicas y datos del Sector Bancario

La forma de medir los efectos de los cambios en las condiciones
econdmicas del pais se efectia incorporando otro grupo de variables
explicativas. Elevadas tasas de intereses reales de corto plazo (IN-
TRS) pueden afectar negativamente a firmas con elevados niveles
de endeudamiento. La tasa de interés real de corto plazo es utilizada
para capturar los efectos de potenciales choques de tasas de interés
en la economia. Variaciones en el tipo de cambio nominal (NEX)
pueden afectar la competitividad del pais en los mercados interna-
cionales, asi como también los beneficios de la banca aumentando la
morosidad de los préstamos otorgados en moneda extranjera.

1 Una mejor medida puede ser la relacion entre préstamos a relacionados sobre los activos totales.
Esta informacion no aparece en las estadisticas bancarias procesadas por el Banco Central, al
2003.
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En adicidn, una elevada tasa de inflacion (INFL) tiene un efecto
negativo sobre la economia y el sistema bancario en general. La tasa
de inflacion en este estudio es utilizada como una medida de mala
administracion de la politica monetaria. Como medida de fragilidad
bancaria, se introduce la relacion entre los préstamos morosos tota-
les del sistema entre el total de la cartera del sistema (BSNPL).

Tabla 1. Lista de Variables Explicativas

Signo
Variables Descripcién Esperado
1. Variables Bancarias
A. Proxies Riesgo de Mercado
CONL Préstamos de Consumo/Actives Totales +i-
REL Préstamos para Bienes Raices/ Activos Totales +
COML Préstamos Comerciales/Activos Totales +-
CONSL Préstamos a la Construcciion/Activos Totales +
B. Proxies Riesgo
LTA Total Cartera/Activos Totales +
INTSPR Margen de Tasas de Interés (Margen Financiero) +/-
C. Proxies Riesgo de Liguidez
INEXTD Pagos de Intereses/Depdsitos Totales +
LATA Activos Liquidos/Actives Totales -
D. Proxies Riesgo Moral
INTA Ingresos por Intereses/Activos Totales +
E. Otras Variables Bancarias
FCDTD Depisitos en Moneda Extranjera/Depisitos Totales +
FCLTL Préstamos en Moneda Extranjera/Total Cartera +
LOGTA Logaritmo de los Activos Totales -
NIOI Utilidades Netas/Ingreso de Operaciones +-
SALTA Salarios y Beneficios Empleados /Activos Totales +
GASTA Gastos Generales y Administrativos /Activos Totales +
2. Variables Macro
INTRS Tasa de Interés Real de Corto Plazo +
NEX Tipo de Cambio Nominal +
INFL Tasa de Inflacién +
3. Variable del Sector
BSNPL Préstamos Morosos del Sistema/Cartera Total del Sistema  +
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4. Resultados empiricos

En la muestra que hemos utilizado un banco puede tener multi-
ples eventos para los que la tasa de morosidad excede el 6%. Los
resultados del andlisis econométrico se reportan en la Tabla 3. La
ecuacion (I) se estima cuatro veces utilizando minimos cuadrados
ordinarios (MCO). La primera ecuacién estimada sélo incluye las
variables especificas de la banca. La ultima ecuacién incluye to-
das las variables explicativas mds las variables macroecondmicas.
En cada estimacion se incluye un grupo adicional de variables para
observar variaciones en signo y nivel de significacion de todas las
variables incluidas en las estimaciones precedentes.

Es importante sefialar que el modelo se ajusta bastante bien al
observar el estadistico Chi-Cuadrado %2 y la precisiéon de clasifi-
cacién en la muestra. Especificamente, la clasificacion de precision
general varia entre 80 y 83 por ciento, mientras que el porcentaje de
incidentes con morosidad sobre el 6% que son correctamente clasi-
ficados oscila entre 61 y 68 por ciento. Mds atin, el estadistico %2,
que la contraparte del estadistico F global en el andlisis de regresion,
es estadisticamente significativo en las cuatro ecuaciones estima-
das. Esto nos permite aceptar que los coeficientes en conjunto de las
ecuaciones reportadas en la Tabla 3 son diferentes de cero.

Las Ecuaciones en la Tabla 3 muestran que una elevada propor-
cién de préstamos de consumo, comerciales y de bienes raices estd
claramente asociado con una baja probabilidad de ocurrencia de
problemas bancarios. Este resultado es consistente con los resulta-
dos obtenidos con el modelo de regresion multiple, en el articulo an-
terior. Ademads, la relacion de préstamos sobre activos totales (LTA)
utilizada como proxy para riesgo de crédito presenta un coeficiente
con el signo esperado y significativo al 0.1 por ciento. Bancos re-
gistrando un rdpido crecimiento de sus préstamos tiene mayor pro-
babilidad de enfrentar problemas. En las Ecuaciones 3 y 4 podemos
observar que aumentos en los niveles de liquidez de un banco estan
inversamente relacionados con una elevada probabilidad de enfren-
tar tasas de morosidad por encima del 6%.

Hacemos notar que en las Ecuaciones 2 y 3, una elevada propor-
cion de préstamos en moneda extranjera sobre el total de la cartera
(FCLTL) estan ahora asociados con una mayor probabilidad de ocu-
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rrencia de problemas bancarios. El resultado correspondiente que
obtuvimos con el modelo de regresion multiple, en el articulo ante-
rior, no fue significativo, estadisticamente.

Cuadro 3. Probabilidad de Ocurrencia de Problemas Bancarios (Distress) estimadas por
utilizando un Modelo Logit Multinomial.

Variables Ecuacionl  Ecuacion2 Ecuaciéon3  Ecuaciond

Riesgo de Mercado

CONL -0.719 -0.651 -0.601 -0.632
(0.00)FFF% (D O0)F**%  (DOD)F*F**  (0.00)F+**

COML -0.657 -0.588 -0.542 -0.5358
(0.00)F*%%  (0.00)****  (D.00)****  (0.00)****

REL -0.798 -0.625 -0.57 -0.516

(0,00 y*e* (0,00 )*** (000 y*** (D.012)%*
Riesgo de Crédito
LTA 0.656 0571 0.521 0.537
(000 **%  (0.00)****  (O.00)****  (()O0)F***
Riesgo de Liquidez

LATA 0014 -0.041 =0.063 -0.077
(0.57) (0.13) (0.03)** (0012
Rieszo Moral
INTA EIRIG 0108 0081 0.095
(0.64) (0.23) (0.38) (0.31)
Otras
FCDTD - -0.005 -0.003 -0.007
(0.6R) (0.79) (0.62)
FCLTL - 0.03 0.033 0.016
(0. 10)* (0.08)* {0.40)
LOGTA - 0,962 1.308 1.429
(0.0] y*** (0.0])*** (0.0 )yF*s+*
GASTA - -0.32 -0.266 -0.291
(0.12) (0.21) (0.17)
Variable Sectorial
BSNPL - - 0.223 -0.002
(.00 y*** (0.98)
Variable Macro
INTRS - - - 0116
(0.09)*
NEX - - = 0,053
(0,03 )%
INFL - - - 0.042
(0.64)
Nimero de incidentes (distress) 153 153 153 153
Niamero de Observaciones 429 429 429 429
% de incidentes correctos 614 041 054 68
% de no-incidentes correctos 90.6 92 913 909
% incidentes correctos 80.2 82.1 821 828
Modelo 11 203 HwE 2] 2hwas 22| FEEE 233%%%

FEE v Rk stgigmificativas al 10%, 3%.1% v 0.1% . respectivamente
La variable dependiente toma en valor de | cuando la tasa de morosidad excede el 6% v por debajo de 6% ¢l valor 0

Los errores correspondientes se muestran en paréntesis v las variables independientes se retrasan un trimestre,
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5. Conclusiones e implicaciones de politica monetaria

En el presente trabajo se provee informacion sobre la contribu-
cién marginal de las caracteristicas especificas de las operaciones de
la banca, variables macroecondmicas y variables que reflejen acti-
vidades del sector bancario en conjunto en explicar los cambios en
la tasa de morosidad y la probabilidad de causar problemas banca-
rios. Usando dos modelos diferentes, varios aspectos interesantes
han surgido con relacion a la fragilidad del sistema bancario de la
Reptublica Dominicana.

Para estimar la probabilidad de de que un banco enfrente proble-
mas un modelo logit para datos de panel fue utilizado. Los resul-
tados del andlisis indicaron que una elevada relacion de préstamos
morosos, con relacion al total de activos, y una reducida razon ca-
pital sobre el total de activos son fuertes indicadores sobre futuros
problemas bancarios. En adicidn, riesgo de mercado y riesgo de li-
quidez son generalmente importantes en determinar problemas ban-
carios o quiebra eventual.

Nuestros resultados indican que las variables utilizadas para captu-
rar riesgo de mercado, riesgo de crédito y riesgo de liquidez son signi-
ficativas para explicar factores que inciden en la fragilidad del sector
bancario, y en la ocurrencia de problemas bancarios. Especificamente,
nosotros hemos encontrado que una elevada proporcion de préstamos
a consumidores y comerciales, en la cartera de crédito, tiende a reducir
la tasa de morosidad; mientras que la evidencia empirica sefiala que lo
contrario se aplica a la proporcion de préstamos a la construccion. En
adicidn, aquellos bancos para los cuales se observa un crecimiento rapi-
do de los préstamos tienen una mayor proporcion de préstamos venci-
dos; mientras que los bancos con mayores niveles de liquidez registran
menor probabilidad de aumentos en la tasa de morosidad.

Bancos grandes con una participacion elevada de gastos gene-
rales y administrativos sobre los activos totales presentan mayores
riesgos de deterioro de su cartera. En los resultados obtenidos, con
la introduccidn en las regresiones de tres variables macroeconémi-
cas, sélo el tipo de cambio luce tener un efecto significativo en la
fragilidad bancaria. Durante periodos de devaluacion del peso de-
ben esperarse aumentos en la tasa de morosidad a nivel de bancos,
en forma individual.
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En cuanto a los aspectos macroecondmicos, y en especifico los
relativos a la politica monetaria, el manejo de la deuda del Banco
Central ha estado acompafiado de reducciones continuas de las tasas
de interés. Estas reducciones de tasas de interés se verifican con un
aumento permanente del volumen de la antes mencionada deuda. Con
la restriccidn impuesta, en el acuerdo con el FMI, al monto de intere-
ses que se pagan por esta deuda, con relacién al PIB, el Banco Central
luce que podria seguir presionando hacia abajo las tasas de interés.

Las nuevas regulaciones sobre valoracion de activos de riesgos
en la banca han provocado que algunos clientes comerciales e in-
dustriales se enfrenten a restricciones en su acceso al crédito. Clien-
tes considerados aceptables para la banca, previo a la aprobacion de
los reglamentos de valoracion de activos, pueden estar siendo consi-
derados no sujetos de crédito. Esta situacion provoca una reduccién
en la demanda de crédito de los sectores antes mencionados.

La conjuncion de los factores descritos en los dos pdrrafos ante-
riores explica la reduccion en los mdrgenes de intermediacion de la
banca comercial. En virtud de los reglamentos mencionados ante-
riormente, la banca comercial ha tenido que incrementar el crédito al
consumo; lo que normalmente implica mayores tasas de morosidad.
El escenario hasta aqui descrito pudiera indicar posibles problemas
de liquidez, en el futuro.

Una interrogante importante que analistas locales se hacen es si el
Banco Central podrd seguir aumentando su deuda con disminucio-
nes de tasas de interés. En el caso que los tenedores de las notas de
deuda del Banco Central decidan cancelar una buena proporcion de
estos titulos, es probable que presionen al alza el tipo de cambio.

Las reducciones de las tasas de interés y mdrgenes de interme-
diacion, con el ingrediente adicional de una posible depreciacién
del tipo de cambio, conllevaria a la posibilidad de enfrentarnos con
futuros problemas bancarios. En adicidn, si los agentes econdmicos
locales empiezan a percibir como insostenible la reduccion de tasas
de interés con mds emisiones de deuda del Banco Central, y simulta-
neamente el tipo de cambio se hace mds voldtil, la credibilidad de la
politica monetaria quedaria gravemente lesionada. Tales problemas
estarfan asociados con riesgos de tasas de interés y cambiarios para
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la banca. Esto hace necesario un monitoreo mas amplio y profundo
de las operaciones del sector.

Los resultados discutidos en el primer articulo fueron confir-
mados en las estimaciones realizadas con el modelo logit, en esta
segunda parte del andlisis. Los hallazgos de este estudio proveen
informacion importante a los reguladores y supervisores del sistema
bancario. Los reguladores necesitan considerar los efectos que los
cambios en las condiciones macroecondmicas tienen sobre el sec-
tor bancario cuando se disefia la politica monetaria. Los superviso-
res, por otra parte, tienen que monitorear mas de cerca y dirigir sus
recursos limitados hacia aquello bancos donde las debilidades son
mads probables de ser encontradas.

Dada las conocidas limitaciones del sistema de reportes finan-
cieros en el pais, los resultados tendrdn que ser contrastados por
futuras investigaciones. Sin embargo, los esfuerzos por mejorar la
calidad de los reportes financieros no deben ser postergados. En este
sentido, la adopcién de normas internacionales de contabilidad se
convierte en un elemento muy necesario.

La realizacion de estudios posteriores sobre los factores que inci-
den sobre la fragilidad del sistema bancario, con especial atencion a
los aspectos fiscales y monetarios que inciden directa e indirectamente
sobre el sector, y cémo se puede prevenir que los problemas bancarios
se conviertan en sistémicos, son indefectiblemente necesarios.
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