LA RELACION ENTRE EL PANICO FINANCIERO
Y EL ESTADO

Faizuly Arias, Ivan Rodriguez, Santiago Castafieda, Sara Méndez.

Resumen

El objetivo de la investigacion se centra en establecer la correlacion de la intervencion estatal
y el péanico financiero, determinando la magnitud de momentos coyunturales en el dmbito
colombiano. Se empleé una metodologia mixta donde se recolectaron-analizaron datos de
manera cualitativa y cuantitativa, determinando el papel de las instituciones mitigando el
alcance de una crisis. La recoleccion de la informacién, se basa en registros histéricos del pais
y contempla el impacto de las partes involucradas. Los datos recolectados nos permitieron
determinar que existe un vinculo entre los elementos estudiados y dicha interaccion
desencadena una situacion financiera soportada en unas politicas macroeconémicas de una
nacion.
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THE RELATIONSHIP BETWEEN THE FINANCIAL
PANIC AND THE STATE

Abstract

The objective of this paper is to establish the correlation of state intervention and financial panic,
determining the magnitude of current moments in Colombia. A mixed methodology was used
where data was collected and analyzed in a qualitatively and quantitatively way, finding the role
of institutions mitigating the extent of a crisis.The information was based on historical records of
the country and contemplates the impact of the parties involved.The data collected allowed us to
determine that there is a connection between the elements studied and that interaction triggers a
financial situation supported by a nation's macroeconomic policies.

Keywords: The state, Financial sector, financial panic, economic crisis, banking system, media,
economic globalization.
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I. INTRODUCCION

1.Planteamiento del problema

En el transcurso de los afios la tunica
constante que une al mundo occidental y
oriental es la creacion de un sistema
econdémico estructurado que permita el
intercambio de bienes y servicios. Esta
construccion es apoyada por un sistema de
gobierno que ejerce un control con el fin de
generar bienestar y crecimiento para su
poblacion; en esta busqueda, la solidez del
sistema econdémico y gubernamental es
clave para el desarrollo de una nacidn,
teniendo en cuenta que la estabilidad
econdmica tiene como causa que el sistema
a construir debe de ser robusto ante las
fluctuaciones de la economia de modo que
pueda  mediar los campos de
financiamiento, pago y redistribucion del
riesgo de una manera satisfactoria.

(Norwegian Central Bank, 2003).

Por tal motivo el sector financiero debe
estar respaldado por el gobierno para
generar tranquilidad de las partes
involucradas ya que es un sector de alto
impacto a nivel nacional e internacional en
cada pais. El buen manejo de los recursos
por parte de las instituciones genera un
estado de bienestar para su poblacion es
decir si se mantiene en un estado estable su
principal efecto serd la generacion de
oportunidades tales como el empleo,
confianza en la inversion, el ahorro y la
productividad en toda la nacién que junto a
los sistemas bancarios y capitales sélidos

producen un flujo eficiente de los fondos,

y como resultado amplitud en las
oportunidades y el mejoramiento del nivel
de vida de los ciudadanos. Por el contrario
si el sector presenta algin sintoma de
inestabilidad puede llegar a generar miedo
dentro de la poblacion ocasionando
desconfianza en las instituciones por parte
de los ciudadanos; este escenario genera un
fendmeno  conocido

como  pdnico

financiero.

El pénico financiero surge a partir del
conocimiento de informacion real del
mercado o especulaciones que se producen
a raiz de la incapacidad de entrega de
dinero por parte del sistema bancario a sus
clientes; en dado caso de que la entidad
financiera no cuente con una respuesta
fundamentada se volvera vulnerable,
ocasionando una disminucién de confianza
en el mercado debido a que se crearia la
suposicion de que el banco no tiene las
garantias necesarias para mantener las
finanzas de las personas lo que resultaria en
un colapso financiero para la entidad
afectando principalmente a la economia del

pais.
2.Pregunta de investigacion
(Qué correlacion existe entre el control del

Estado en las finanzas de un pais y un
pénico financiero?



3.Justificacion

La presente investigacion se enfocard en
identificar las limitaciones o el impacto
positivo de las organizaciones
gubernamentales que reflejan la capacidad
de respuesta frente a situaciones meramente
especulativas. Adicional a esto, se busca
establecer una correlacion entre el tipo de
Estado y su efecto en la poblacion. Esto
permitiria encontrar diferentes puntos de
inflexién, mostrando asi la importancia de
las organizaciones para encaminar y mitigar

el impacto de los “panicos financieros”.

Se debe tener en cuenta que los panicos
financieros no dejardn de existir, ni tampoco
desaparecerdn las crisis econdmicas,
simplemente se quiere dar a conocer como
la influencia y el desarrollo de una buena
estructura en el estado si tiene un efecto en
la calidad del sistema.Un pénico financiero
puede anteceder las crisis, pero por otro
lado podemos ver la implicacién de lo que
una crisis puede hacer al mercado, y como
puede desarrollar pdnico dentro de los

ciudadanos.

Al ver los ultimos acontecimientos en la
Bolsa de Valores de Nueva York como un
ejemplo de lo que implica la posibilidad de
recesion y en su defecto la aparicién de un
pénico financiero. Teniendo en cuenta que
actualmente se estd realizando una batalla
comercial entre China y Estados Unidos, se
ha visto una contraccion econdmica en
paises como Alemania y ahora la caida de la
Bolsa ha generado el panico financiero,

el cual se ha desarrollado temiendo una
posible recesion econémica lo que ha
desacelerado una gran cantidad de
economias a nivel mundial.

los resultados

Finalmente, que se

obtendran, pretenden encontrar una
conexion entre estabilidad financiera e
instituciones gubernamentales con el fin de
demostrar la importancia de las decisiones
que realice el Estado buscando mitigar

panicos o acelerarlos.

4.0bjetivos

Objetivo general

Identificar la correlaciéon de las acciones
estatales frente al escenario de un panico
financiero.

Objetivo especifico

e Determinar las causas principales que
iniciaron un pdnico financiero y el
resultado de estos.

¢ Analizar las decisiones tomadas por el
Estado con el fin evitar las crisis
financieras.

® Mencionar casos relevantes donde se
plasme las decisiones del gobierno
frente a panicos financieros.

5.Marco Tedrico

Marco Legal

Segun el informe realizado por el Banco
Mundial en el 2013 nombrado Rethinking
the Role of the State in Finance ‘Repensar
del ambito

el papel Estado en el

financiero’,



el cual analiza el comportamiento de

distintos sistemas financieros del mundo
basado en los aspectos de: Tamafio de las
instituciones y mercados financieros, Yy
acceso al financiamiento, eficiencia vy
estabilidad; refleja el papel e importancia
del estado en el sistema econémico, con el
unico fin de fortalecer el mercado vy
garantizar estabilidad.

En referencia a lo anterior “La regulacion y
supervision por parte del Estado (realizada a
través de  agencias  autébnomas o
semiauténomas) puede mejorar el bienestar
al proporcionar las funciones de monitoreo
que las contrapartes dispersas (en particular,
shareholders y bondholders) no pueden o no
quieren realizar “(Barth, Caprio y Levine

2006)

Marco Conceptual
Los sistemas financieros tiene un aspecto
fundamental denominado Riesgo Sistémico
en donde toda economia debe estar
dispuesta a correr riesgo para tener una
Los

presentan principalmente en 3 categorias: 1)

actividad empresarial. riesgos  se
riesgo de liquidez, 2) riesgo de crédito y 3)
riesgo de mercado (Sony Kapoor). Un pais
que logre la supervision y control del
manejo de sus riesgos, es uno que tendrd
una mayor solidez cuando se deba de
enfrentar a una crisis financiera, debido a
que si el riesgo total asumido es excesivo o
si se distribuye de forma inadecuada se
presentard una inestabilidad de todo el
sistema. En una mirada al marco histérico,
Kaminsky and Reinhart (1999)

realizaron un estudio de afectacion de
riesgo en donde incluyeron 5 economias
industriales y 15 emergentes, que reflejan
el riesgo de liquidez que es uno de los mas
comunes debido a que comienza por
especulaciones en la demanda y oferta que
no estin respaldadas por ningiin cambio
fundamental, estas son provocadas por
personas que intervienen en el mercado
dejando como resultado wuna liquidez
excesiva que provoca una acumulacioén en
los precios de los activos y como gran

resultado una inestabilidad.

Marco Historico
“Es necesario que los Gobiernos ejerzan
sector

una firme supervision en el

financiero 'y aseguren en €l
saludable,

respaldar a la infraestructura financiera, por

una

competencia ademds de

ejemplo, mediante informacion crediticia
de mejor calidad, difundida de modo mds
sistemdtico”, sostiene el Director Gerente
del Grupo del Banco Mundial, Mahmoud
Mohieldin (2012)

IL.DESARROLLO

1.Metodologia

1.1 Enfoque

La investigacion tendrd una naturaleza no
experimental basada en una metodologia mixta.
Esta metodologia parte segtin Roberto Hernandez
Sampieri, Christian Paulina Mendoza Torres
(2018) de la recoleccion y andlisis de los datos
cualitativos y cuantitativos reflejados en el
planteamiento, por tal razon buscar la relacion de
las acciones estatales frente al escenario de un



pénico financiero une el proceso probatorio,
de medicién y control de resultados con un
proceso inductivo, de riqueza interpretativa
y de andlisis de multiples realidades, los
cuales a su vez arrojaran un resultado
complementario.

1.2 Alcance

En cuanto al alcance de este estudio se
busca comprobar la existencia de algun tipo
de relacion entre las variables (el Estado y
el pdnico financiero), este andlisis se
realizard en su primera fase de manera
descriptiva con el fin de obtener el contexto
de cada variable individualmente. En la
segunda etapa se buscard establecer su
correlacion para analizar el funcionamiento
de las dos variables en conjunto. Dado lo
anterior podemos definir que el alcance de

esta investigacion serd correlacional

1.3 Diseno
En esta investigacion se usé el disefo
anidado o incrustado concurrente de modelo
dominante (DIAC). Esta decision se basé en
que aunque el andlisis aborda métodos
cuantitativos y cualitativos predomina el
enfoque cualitativo de la investigacion. En
este caso los datos recolectados por ambos
métodos son comparados y se le da el
enfoque seleccionado. La ventaja radica en
que el diseno metodolégico de la
investigacion amplia el espectro abarcando
los dos

la temadtica desde enfoques.

Adicionalmente, se busca anidar los
conceptos cuantitativos dentro del central
(cualitativo) buscando reforzar las hipétesis

y las observaciones principales

Por tal estudio no

experimental, este estudio en una linea

motivo, es un

cuantitativa hace referencia a observar o

medir el fendmeno planteado en su
contexto natural sin provocar alguna
manipulacion es decir las variables

independientes son existentes debido a que
son hechos que ya sucedieron y tuvieron
asi mismo un efecto que no es posible
cambiar.

1.4 Contexto

Universo:

Nuestro universo se basard principalmente
en Colombia, refiriéndonos a la economia
del pais, un sector o comercio, de una
union comercial, etc. Es un espacio amplio
que permite tener diferentes casos
historicos de diferente sectores econdmicos
con el fin de desarrollar una posicion. Sin
embargo es necesario aclarar que en este
universo no se analizardn temas diferentes
o problemas econdmicos diferentes a tener
un pdanico financiero, ya que es posible
tener un crisis econdmica sin el desarrollo
de un pénico.

Poblacion:

La poblacién que serd medida tiene como
punto de partida los hechos histéricos de
entidades que hayan sido impactadas por
un pénico financiero e igualmente estas
serdn relacionadas con el Estado.

Por otro lado se presentaran casos del siglo
XX y XXI que han marcado la historia de

la economia colombiana.



En contexto, la poblacion a evaluar serd
cuantificada por entidades financieras que
han sido afectadas:

1.Entidades financieras
La banca nacional estuvo o estd compuesta
por entidades del sector financiero en
Colombia, en su mayor reconocimiento son:
Granahorrar
Bancafé
Banco de la Republica
Superintendencia financiera de Colombia
Fogafin
Instituciones

Asociacion Nacional de

Financieras

1.5 Muestra

Las muestras estardn basadas en los hechos
histéricos como las crisis financieras, es
decir que serd un tipo de muestra no
probabilistica que es caracterizada porque
a estudio

la seleccion de los sujetos

dependera de ciertas caracteristicas,
criterios, etc. que €l (los) investigador (es)
considere (n) en ese momento” (Galmés,
2012; Palella y Martins, 2011;

2011).Igualmente de acuerdo con

Silva,
los
objetivos planteados esta seleccion de
elementos muestrales se basard a su vez en
la conveniencia permitiendo la seleccion
subjetiva de los hechos histéricos o
contempordneos que se consideren mas
relevantes y con mayor impacto para
realizar asi el estudio. Por lo tanto, se

tomara como parte de la muestra

los sectores econdmicos que se vieron
afectados en mayor medida por las crisis
econOmicas a nivel nacional, como:
a. El sector bancario

b. Sector caficultor.

1.6 Hipotesis
A continuacion se presentan 2 hipétesis, en
las  que  profundizaremos en la
investigacion con el fin de verificar su
validez:

1.Las acciones estatales pueden evitar un

panico financiero.
2.Las acciones estatales pueden causar un

panico financiero

1.7 Variables
Las dos variables principales son El Estado
y el panico financiero. La variable
dependiente es en la que repercuten las
consecuencias y generalmente son las que
se logran medir. En nuestro caso la variable
dependiente es el panico financiero, ya que,
buscamos analizar como este puede crearse
o no segun las decisiones tomadas por el
Estado el

independiente, pues es capaz de controlar si

cual es nuestra variable
hay o no pénico financiero y por ende crisis

econdmicas.



1.8 Instrumentos

Se identificé que la forma Optima para tener
resultados en esta investigacion se basa en
dos factores: El primero enfocado en el
andlisis de

documentos 'y registros

historicos, un instrumento de caracter
cualitativo que permitird conocer los
del
su funcionamiento, este
Roberto
Christian Paulina
(2018)

herramienta que permite al investigador

antecedentes entorno  financiero
colombiano y
instrumento es definido por
Herndndez Sampieri,

Mendoza  Torres como la
estudiar el lenguaje escrito y grafico de los
fenomenos, es una forma no invasiva debido
a que no son elaborados por los
investigadores y tiene como ventaja que
pueden ser consultados y analizados en
cualquier momento, para esta investigacion
también serd el punto en donde se entenderd
el fendmeno financiero en base a los
antecedentes de los pénicos financieros y la
participacion del Estado. También en base a
los documentos se presentard informe
econdmico de los casos que fueron tomados
en cuenta de la economia colombiana, como

la crisis financiera de 1988 y 1999.

- El
cuantitativo debido a que se utilizard los

segundo factor es de cardcter
datos secundarios: revision de documentos,
archivos electronicos y demds elementos de
caracter estadistico, este instrumento tiene
como ventaja la establecida por el autor
Christian

Paulina Mendoza Torres (2018) en cuanto a

Roberto Herndndez Sampieri,

la evaluacion de mediciones y la adaptacion
para seguir la investigacion

2. Resultados

Histéricamente en Colombia el pénico
financiero se ha desarrollado a través de los
anos, desembocando en diferentes crisis
que han llegado a afectar a algunos sectores
de la economia e incluso en algunas donde
se perjudico toda la economia nacional. A
continuacion cronolégicamente se
plasmaron las principales crisis financieras

que han marcado la historia colombiana:

- Ano 1989 - El Café:
finalizacion del

Gracias a la
pacto cafetero y la
globalizacién este sector entrd en crisis, sin
embargo, respecto a este continuo
problema y que ain se mantiene en la
actualidad el Estado a realizado diferentes
acuerdos e inversiones los cuales han

finalizado en escandalos de corrupcion.

- Afo 1992 - Crisis del Agro: La crisis
sucedi6 debido a que el estado facilité la
importacion de productos agricolas con
subsidio lo que conllevo a movilizaciones
de los campesinos afectando el sector agro
principalmente al sector agropecuario que
baj6 en su produccion 2.3% en su
momento. También por la ausencia de
politicas de control en sectores agricolas,
estos dejaron de ser rentables debido a los
11 millones de toneladas de alimentos

importados que les afecta directamente.



- Afno 1999 - PIB: La crisis desarrollada
durante el afno 1999 ha sido la mayor crisis
que ha experimentado el pais lo que
conllevo a la venta de muchos bancos y la
necesidad de reestructurar completamente el
sector financiero. En este caso la crisis
empeoré por el pdnico provocado ya que
“ademas del déficit fiscal, la tasa de cambio
tenia una alta volatilidad, las tasas de interés
por encima del 40%, el desempleo crecia al
18% y los créditos de vivienda estaban por
las nubes” lo que provocé un estado de
emergencia por 24 horas creando un pédnico
financiero que el ‘Estado manej6 creando el
2x1000 una medida tomada para manejar
dicha emergencia. A continuacion se puede
evidenciar la variacion del PIB de este afio a
comparacion de otros y cOmo esta crisis
creo un efecto dominé que provocd una
gran pobreza.

- Ano 2002 - Mercado de Valores de

Colombia:Esta crisis se explica
principalmente a la poca actividad del
mercado de valores colombiano, esto debido
a que siguen siendo muy pocos los
empresarios que deciden financiarse a través
de la emisién de acciones en bolsa o por
medio de bonos. En el afio 2002 un factor
importante para la crisis del mercado de
valores fueron los TES, los cuales son
titulos de deuda publica que son expedidos
por el Gobierno Nacional. Muchas empresas
que tomaron los TES como forma de
financiacion, se vieron duramente afectadas
debido a un aumento en las tasas de interés,
esto generd que varios actores del mercado
se vieran obligados a pedir ayudas
extraordinarias de liquidez, afectando la

economia nacional.

Ano 2008 - Las
acontecimiento se dio debido a la llegada

PiramidesEste

de supuestas empresas legales que ofrecian

grandes retornos a las personas que
invirtieran dentro de sus negocios. En el
momento en el que estas empresas estaban
siendo conocidas por gran cantidad de
personas, las autoridades las acusaron por
estar vinculadas con actividades ilegales,
todo el

supuestas empresas, y por consiguiente

confiscando dinero de estas
dejando en crisis a mds de una familia

colombiana, creando wuna gran crisis

afectando toda la economia del pais.

Igualmente, no solo el panico financiero ha
tenido repercusiones en los sectores sino
también en entidades financieras que han
afectado al pais, a continuacion se
mencionan los sucesos mads relevantes en
relacion de pénico, crisis y entidades
afectadas.

- Ano 1998 - 1999: La crisis dada a
comienzo del afio 1998 se ocasiond por una
expansion excesiva del sistema financiero
colombiano debido a que el nimero de
entidades incremento junto al nimero de
créditos otorgados provocando el cierre de
varios bancos y corporaciones de ahorro y
vivienda. Institucionalmente se dio el cierre
de Caja
hipotecarios

Agraria, banco centrales
(del estado,

Afrin, Andino), la corporacion financiera

del pacifico,

del Pacifico y la financiera comercial
Bermudez y Valenzuela. También estd el
cierre o compra de dos de las entidades mas
importantes y que por malos usos y el
crisis  no

desarrollo de la lograron

sobrevivir:



Granahorrar: antes de la crisis de 1999,

Granahorrar como  otras  entidades
financieras, tenian indicadores buenos, se
mostraba solvente y cumplia con todas las
normas de patrimonio y pasivo, su cartera
no era mala. Sin embargo los problemas
empezaron por una guerra entre accionista
televisadas lo suficiente para generar panico
en todos los clientes. Fogafin terminé dando
aval con el fin de que el banco tuviera
préstamos interbancarios para la iliquidez a
la que lleg6. Sin embargo esto no disminuy6
los costos de las captaciones lo que terminé
en la inyeccion de liquidez con el fin de
encontrar un comprador rdpidamente, el

cual fue BBVA.

UPAC (Unidad de Poder Adquisitivo
Constante), la institucion después de 27
afios entr6 en crisis debido a que el

incremento en las tasas de intereses

conllevo al aumento de los deudores de
UPAC y que estos mimos perdieran sus
inmuebles, finalmente la UPAC fue
reemplazada por UVR (Unidad de Valor
Real)

calcular el costo de los créditos en vivienda

un nuevo sistema que ayuda a

La relacion del pdnico financiero con las
medidas que toma el estado para evitar una
crisis son directamente proporcionales
durante el tiempo que se toma este gestor
regulatorio para intervenir; se debe recordar
que el fin del estado es elaborar aquellas
herramientas que ayuden a prevenir las
crisis o pdanicos pero con los sucesos

anteriormente nombrados,

el estado colombiano deja como evidencia
que tiene muchas limitaciones en el manejo
y control de estas herramientas que tienen
como resultado dafios colaterales en la
economia del pais. Ademads, las crisis son
el reflejo de la respuesta tardia del estado,
ya que, las instituciones son reactivas y no
tienen medidas preventivas acordes y
siempre se produce un pdnico en el sector
antes de las crisis y después de estas crisis

es que el estado interviene.

Suceso
histérico

Afio 1989: EI

¢Hubo pédnico El estado realizé alguna
financiero? accién para mitigario?

2 Se logro mitigar el
panico o la crisis?

café SI Si NO
Afio 1992: -
Crisis del Agro sl NO NO
Afio 1999: PIB sl sl s1
Afio 2002:
Mercado de
Valores de
Colombia NO NO NO
Ao 2008: Las
Piramides sl sl NO
100% 80% 60% 20%

Hubo financiero? EIniMol'Iﬂlld Se el ico
4Hubo panico ro7 (8 B M L8 g e ol

ccién para mi

ITII. CONCLUSIONES

Luego de analizar cada una de las crisis,
explicaremos la relacion que se tuvo entre las
decisiones del estado y estos sucesos.



Tanto la crisis del café como la del agro,
surgen directamente por las decisiones
estatales, las cuales provocaron panico en
los sectores mencionados; esto afectd en
gran medida a dos sectores fundamentales
de la economia y desembocé en una crisis
financiera, 1la cual sigue teniendo
repercusiones en la actualidad, que se ve
reflejado en un pdnico latente de estos
sectores cuya voz es la protesta mostrando
inconformidad frente a las decisiones del
estado. Con base a la crisis en el afno 1999,
podemos evidenciar que las medidas
realizadas por el estado, no evitaron un
pénico financiero; debido a esta crisis,
muchas personas perdieron su vivienda al
no poder cumplir con sus obligaciones,
debido

financiero.

a malos manejos del sector
Sin embargo, en los afios siguientes en este
sector se implementaron medidas que
siguen vigentes (4x1000) con el fin de
evitar una nueva crisis bancaria,
demostrando cémo el estado interviene
directamente en las crisis y limita el efecto
de los pénicos.

En cuanto a las crisis del 2002, el error del
estatal fue la falta de planificacion a la hora
de emitir los titulos de deuda publica
(TES), presentaron a los empresarios estos
instrumentos de financiacion como una
alternativa para apalancar sus negocios, sin
embargo, no se tuvo en cuenta la
proyeccion de la bolsa de valores de
Colombia lo que gener6 una crisis
financiera, ya que, los TES estdn ligados a
los movimientos del mercado bursatil, en el
momento en que la bolsa cay6 debido a la

falta de confianza en el mercado, los bonos

perdieron su valor, generando que las empresas
entraron en default debido a las pérdidas

ocasionadas por estas inversiones.

Por ultimo, en la crisis de las pirdmides, el
estado tuvo un rol fundamental debido a la
desregulacion de este tipo de empresas. En el
momento en que se estaban gestando, el
gobierno debié intervenir investigando las
fuentes de dinero usados en este esquema. Al no
prestarle la suficiente atencion, las pirdmides se
popularizaron como un medio para obtener
dinero ficil lo que provocd que mds personas
invirtieran en este ‘“modelo”, dando como
resultado pérdidas de  capital masiva en
negocios ilicitos.

La informacion recolectada nos permite inferir
que las decisiones estatales influyen de manera
directa en el efecto y alcance de los pdnicos
financieros. En el caso  colombiano
encontramos que el accionar de las instituciones
obedece a reaccionar frente a las situaciones

mads que a su debida prevencion.

Finalmente la correlacion encontrada en las dos
hipétesis planteadas en esta investigacion fue
correlaciéon negativa debido a que cuando la
variable control de estado aumenta, el panico
financiero baja y viceversa.

(Actualmente el estado
colombiano esta preparado
para mitigar los panicos
financieros ?
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