Resumen Ejecutivo

A diciembre de 1997 los recursos monetarios ascendieron a $ 82.000 millones, y lleqa-
ron a representar mas del 23% del Producto Bruto Interno, 3 puntos porcentuales mas
gue el afio anterior. Los depdsitos acumularon un crecimiento de 30% en el afio y|de
3,8% en el trimestre, mientras que los préstamos al sector privado no financiero crede-
ron 15% y 3,4% respectivamente.

Las reservas internacionales del sistema financiero treparon a $ 31.270 millones fen
diciembre, 37% de incremento respecto al afio anterior. Entre septiembre y diciemigre
registraron una expansion de $ 2.850 millones, correspondiendo el 70% del aumentp a
las reservas en oro y divisas del BCRA. La relacion Reservas en Oro y Divisas/Pasijos
Financieros fue del 100% durante la mayor parte del trimestre.

El BCRA aprob6 en diciembre una ampliacién de la linea contingente de pases gpe
eleva el monto total del programa a $6.700 millones. De esta forma, el indicador tre
liquidez sistémica se ubicé en 29,6% de los depdsitos, 12 puntos porcentuales mas fjue
a fines de 1996, constituyendo un importante reaseguro ante cusalypi&de liqui-
dez.

La crisis financiera de las economias asiaticas produjo a fines de octubre un aumehto
en las tasas de interés de corto plazo del mercado interfinanciero, que luego descenfie-
ron pero sin retornar a los valores previos, esta vez influenciadas por la mayor necqsi-
dad de fondos caracteristica del mes de diciembre.

En este boletin se analizan los datos de los estados contables de los bancos priv@dos
para el trimestre agosto-octubre de 1997. En el periodo continud el crecimiento de}la

banca privada, y, a pesar de que el resultado obtenido fue casi nulo como consecuefcia
de la caida en las cotizaciones de los activos financieros producida por la crisis finin-

ciera mundial, la estructura de la rentabilidad mostr6 importantes ganancias en la fi-
ciencia y una fuerte caida en la incidencia de los cargos por incobrabilidad. Por ofa
parte, el nivel de irregularidad de la cartera disminuyé significativamente.
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|. Mercado Monetario $82.000 millones, 27% de incremento respec-
to de fines de 1996. Por lo tanto, los recursos
El cuarto trimestre de 1997 mostré unaonetarios pasaron a representar un porcenta-
evolucién altamente positiva de las variablge superior al 23% del Producto Bruto Interno,
monetarias: los depdsitos y los préstamos &puntos porcentuales mas que el afio anterior.

Grafico 1.1 - Recursos Monetarios
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sector privado no financiero continuaron in- Los depdsitos totales alcanzaron $68.700
crementandose, y si bien las reservas intermaillones a fin de diciembre, acumulando un
cionales del sistema financiero cayeron en lasecimiento de 30% en el afio, equivalente
ultimos dias de octubre, luego se recuperararuna tasa de variacion mensual superior al
y finalizaron el trimestre con un crecimient®,2%. En el cuarto trimestre se incremen-
de 10%. taron en $2.500 millones (3,8%), y refleja-
ron el cambio en las preferencias del publi-

Este comportamiento se destaca al desas hacia aquellos depdsitos denominados en
rrollarse en el marco de la crisis financiera daoneda extranjera. En octubre y noviem-
las economias asiaticas. Esta crisis deternhire los depdsitos en ddélares aumentaron
nd un importante aumento en la volatilida$3.100 millones mientras que aquellos de-
de los mercados mundiales de titulos y accinominados en moneda local cayeron $900
nes, afectando particularmente a los mercaillones. En diciembre se revirtié parcial-
dos de las economias emergentes. En estente esta tendencia debido a la mayor de-
contexto, el sistema financiero argentino tuvmanda de medios de pago, aunque el efecto
un comportamiento muy favorable. La regufinal fue una leve caida entre diciembre y
lacion prudencial que el BCRA profundiz6 aseptiembre de los depdsitos en pesos y un
partir de 1995, luego de la crisis mexicanaumento superior a $2.600 millones de los
resultd en una clara mejora en la solidez ddepdsitos en délares. En relacion al tipo de
sistema financiero que determind que losnposicion, el 80% de la variaciéon de de-
agentes econdmicos, a pesar de la situacigasitos del trimestre se concentré en aque-
internacional, mantuvieran su confianza en dlos efectuados a plazo fijo, siendo signifi-

cativo en este resultado el accionar de las

Los recursos monetarios (M3*) aumentaAFJP que se volcaron preferentemente ha-

ron $4.100 millones (5,4%), y ascendieron eia este tipo de colocaciones.
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Tabla 1.1
Agregados monetarios simplificados
Saldos a fin de mes - En millones de pesos

Julio-97 | Agosto-97 [Septiembre-97| Octubre-97 |Noviembre-97| Diciembre-97
Banco Central
Reservas Internacionales(1) 22,221 22,640 22,316 21,141 21,677 24,299
Oro, Divisas y Colocaciones a plazo(2) 20,267 20,739 20,399 19,442 19,885 22,474
Pasivos Financieros 20,424 20,959 20,487 19,389 19,949 22,401
Circulante 14,526 14,295 14,192 14,216 14,186 15,966
En poder del publico 12,053 12,009 11,725 11,850 11,817 13,336
En Entidades Financieras 2,473 2,286 2,467 2,366 2,369 2,630
Cuenta Corriente en BCRA 3 15 11 17 28 9
Pases Netos 5,895 6,649 6,284 5,155 5,735 6,426
Pases Pasivos 5,896 6,650 6,289 5,853 5,743 6,520
Pases Activos 1 1 5 697 8 94
Depositos del Gobierno Nacional 415 69 17 1,132 214 70
Entidades financieras
Integracion de requisitos de liquidez
en el exterior(3) 6,180 7,070 6,104 7,017 7,232 6,969
Efectivo en moneda extranjera 905 810 898 885 1,026 992
Estimados (4)
Préstamos totales* 62,813 63,187 64,044 64,517 64,822 66,053
Préstamos al Sector Privado 55,889 56,486 57,196 57,638 58,029 59,124
En moneda nacional 21,208 21,586 21,772 21,887 21,426 21,761
En moneda extranjera 34,681 34,900 35,424 35,750 36,604 37,363
Préstamos al Sector Publico 6,924 6,702 6,848 6,879 6,793 6,929
Depositos* 64,558 65,664 66,167 66,867 68,437 68,695
En moneda nacional 31,206 31,722 32,197 31,491 31,327 32,090
Cuenta Corriente 9,294 9,329 9,704 9,454 9,512 9,979
Caja de Ahorro 7,649 7,645 7,664 7,668 7,564 7,482
A Plazo Fijo 12,393 12,753 12,800 12,351 12,252 12,331
Otros 1,870 1,995 2,029 2,018 2,000 2,298
En moneda extranjera 33,353 33,942 33,970 35,376 37,110 36,605
Cuenta Corriente 561 546 569 628 662 619
Caja de Ahorro 4,802 4,864 5,049 5,550 5,475 5,167
A Plazo Fijo 26,840 27,466 27,230 28,085 29,936 29,636
Otros 1,149 1,066 1,122 1,113 1,036 1,183
Utilizacion de Fondos Unificados de
Cuentas Oficiales 2,057 2,124 2,081 2,090 2,128 2,158
Depositos mas la Utilizacion de Fondos
Unificados 66,615 67,788 68,247 68,957 70,565 70,853
Redescuentos por lliquidez 745 741 738 732 728 728
Otros Fondeos(5) 11,504 12,227 12,362 12,909 nd nd
Capacidad prestable doméstica(6) 49,848 49,575 51,139 52,158 52,775 52,396
Sistema Financiero
Reservas internacionales del SF(7) 28,401 29,710 28,420 28,158 28,909 31,268
M3* 76,611 77,672 77,891 78,717 80,254 82,030

Datos preliminares.

nd: datos no disponibles.

* No incluyen recursos devengados ni operaciones con titulos publicos.

(1) Incluye con signo positivo la tenencia de titulos publicos denominados en délares involucrados en operaciones de pase
pasivo.

(2)Neto de las divisas como contrapartida de los depoésitos del Gobierno en el BCRA.

(3) La integracion en el exterior de requisitos de liquidez se encuentra en el Deutsche Bank sucursal Nueva York.

(4) Estimados en base a informacion poblacional diaria.

(5) Igual a la suma de obligaciones negociables y lineas de crédito del exterior.

(6) Equivale a los depositos totales netos de la utilizacién de fondos unificados de Cuentas Oficiales méas redescuentos por
iliquidez y el stock de pases activos, menos la integraciéon en el BCRA (pases pasivos, y la cuenta corriente de las entidades
financieras en el BCRA) ,la integracién en el exterior y el efectivo total en poder de las entidades financieras.

(7) Las reservas internacionales del sistema financiero son iguales a la suma de las reservas internacionales del BCRA mas la
integracién de requisitos de liquidez en el exterior de las entidades financieras.
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El circulante en poder del publico aumenka Ultima semana de octubre (U$S1.200 mi-
t6 $1.600 (14%) en el trimestre como consdlones) como consecuencia de la crisis finan-
cuencia del comportamiento estacional de taera desatada en los mercados mundiales.
demanda por este agregado. El mes de diciell-70% del aumento correspondié a las re-

Grafico 1.2 - Billetes y Monedas
-promedio mensual de saldos diarios-
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3 cCrecimiento de los Billetes y Monedas desestacionalizads Billetes y Monedas

== Billetes y Monedas desestacionalizados

bre concentr6 més del 90% de la variacioservas en oro y divisas del BCRA, fenéme-
No obstante, la serie desestacionalizada cam este asociado a la mayor demanda de cir-
siderando los promedios mensuales de saldndante Las reservas en oro y divisas respal-
diarios muestra un estancamiento a partir deron totalmente los pasivos financieros del
mes de octubre. BCRA en la mayor parte del trimestre.

Grafico 1.3 - Reservas Internacionales y Pasivos Financieros
-Datos Diarios-
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Las reservas internacionales del sistema La integracion de requisitos de liquidez
financiero treparon a U$S31.270 millones epromedi6 en diciembre $13.600 millones, re-
diciembre, un 37% de incremento respecigistrando un aumento de $600 millones res-
a igual mes del afio anterior. En el trimestnpeecto al promedio de septiembre. Los dep6-
registraron una expansion de U$S2.850 msitos en el custodio internacional aumentaron
llones, a pesar de la caida que se verifico en idéntico periodo $ 800 millones y repre-
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sentaron en promedio de diciembre el 53%fluy6é en el indicador de liquidez sistémica
de la integracion total, 8 puntos porcentualegie aumenté 0,7 puntos porcentuales entre sep-
mas que en igual mes del afio antérior tiembre y diciembre y se ubico en 29,6% de

Grafico 1.4 - Indicador de Liquidez
-Como porcentaje de los depositos-
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El BCRA aprobé en diciembre la amplialos depdsitos-12 puntos porcentuales mayor
cion de la linea contingente de pdsesn el que a fines de 1996-. Por lo tanto, el sistema
objeto de que los fondos disponibles a travéiganciero argentino cuenta con una significa-
de esta facilidad representen en todo momertiga reserva en activos internacionales para en-
alrededor del 10% de los depositos. Es asi giuentar un eventualhockde liquidez.
en una primera etapa se aprob6 un contrato por
U$S600 millones que incremento el monto to- Los préstamos al sector privado no finan-
tal del programa a U$S6.700 millones. Estoiero finalizaron el trimestre con un fuerte

Grafico 1.5 - Préstamos Totales
-Miles de millones-
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(1) Segun Balance de las Entidades Financieras.
(2) Segun Informacion Poblacional Diaria. Cifras sujetas a revision.

(1) Para una descripcion del sistema del requisitos minimos de liquidez remitirse al Boletin Monetario y Financiero de Agosto-
Octubre de 1995. El custodio internacional es actualmente el Deutsche Bank NY. El BCRA aumentd la posibilidad de integrar
los requistos en el exterior hasta un 70% en julio de 1997.

(2) Ver Comunicado de prensa N230.226 del 23/12/97.
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incremento de $1.930 millones -3,4%- lo que hipotecarios continuaron descendiendo, las
determiné un aumento de 15% en el afio. Bsordadas para los adelantos en cuenta co-
asi que, a fin de diciembre ascendieronraente y particularmente los documentos a
$59.100 millones. El flujo neto de nuevosola firma mostraron importantes aumentos.
préstamos fue otorgado casi en su totaliddd tasa de préstamos a empresas de primera
en moneda extranjera. Los préstamos perd@rea en pesos también experimentd un im-
nales lideraron el crecimiento en el trimestrportante incremento, y alcanz6 12;68to-
(9%) como también en el afio (29%). Le simedio en diciembre, 4.8 puntos porcentuales
guieron en orden de importancia los préstamas que la observada en septiembre, mien-
mos prendarios (casi 8% de aumento en el ttras que la tasa de interés a empresas de pri-
mestre y 22% en el afo). El resto de los présiera linea en moneda extranjera se incremen-
tamos crecieron a tasas menores, entre 2y 484s6lo 1,2 puntos porcentuales.

Grafico 1.6 - Tasas de Interés Activas
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en el trimestre, pero igualmente acumularon Las tasas de interés del mercado interfi-
tasas de variacion significativas a lo largo delanciero, si bien alcanzaron niveles altos a
afno (19% los adelantos, 18% los documentéises de octubre y primera semana de no-
a sola firma, y mas de 10% los préstamos hilembre -superiores al 10% por operaciones
potecarios). en pesos y al 8,5% por operaciones en doéla-
res- luego descendieron pero sin retornar a

Las tasas de interés por tipo de préstanhms valores previos, esta vez influenciadas
al sector privado no financiero recogieron gdor la mayor necesidad de fondos de las en-
efecto de la situacion internacional, modifitidades financieras en diciembre. De esta
cando en octubre la tendencia decreciente dbfma, finalizaron el afio en un nivel prome-
servada a lo largo del afio. Es asi que en raie de 8,5% y 7,1% para operaciones en pe-
viembre la tasa activa promedli@sulté 0,7 sos y délares respectivamente, con un noto-
puntos porcentuales superior a la verificad@ aumento del diferencial entre las tasas de
en septiembre. El comportamiento por tipo daterés en ambas monedas, que habia sido
préstamo no fue uniforme, ya que mientrgaracticamente nulo durante los nueve prime-
las tasas de interés por préstamos personales meses del afio.

(3) Tasa de interés promedio ponderada por stocks en base a la informacién sobre préstamos al sector privado no financiero.
(4) Todas las tasas de interés se expresan en porcentaje nominal anual.
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La curva de rendimientos de la BAIBOR necesidades de las entidades financieras en
gue ya en el trimestre anterior venia reflejamsta época del afio, y para lograr una menor
do una pendiente positiva, experimento en leslatilidad de la tasa de interés, establecio
comienzos de la crisis un desplazamiento hia unificacién del computo de los requisitos
cia arriba practicamente paralelo, que se vininimos de liquidez de diciembre de 1997 y

Grafico 1.7 - Tasa de Interés Interbancaria
-Promedio ponderado 15 dias-
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acompafado hacia finales del periodo por ueaero de 19%8oara de esta forma compen-
disminucion més que proporcional de las t&ar la mayor demanda estacional por circu-
sas de corto plazo respecto a las de largo, feate de diciembre con el regreso de los fon-
cuperando la pendiente que mostraba a n@#Bs que sucede a partir de la segunda quin-
diados del afio. cena de enero.

El BCRA mantuvo la tasa de interés para La crisis de las economias del este de Asia
sus operaciones de pase activo en el 9%, ejmedujo en un principio un importante incre-
tervino en esta operatoria por un monto maxinento en la volatilidad tanto en el mercado
mo de $750 millones a fines de octubre, sunte bonos como en el de acciones, aunque para
gue se cancel6 a lo largo de la primera quincines del trimestre retornd a valores levemente
na de noviembre. Las entidades que participsuperiores a los prevalecientes en el trimes-
ron fueron en su mayoria bancos extranjeroge anterior. Se observé una significativa re-

duccion en el precio de los activos domésti-

Las tasas de interés pasivas sufrieron ines. El indice Merval, si bien registré una
crementos. La tasa por depdsitos a plazo figaida de 16,4% en el trimestre, crecié en el
en pesos promedié 9,4% en la primera quiafio 5,9%, tasa similar a la de un depdsito a
cena de noviembre y finaliz6 el afio en 8,4%lazo fijo en ddélares. Los titulos de deuda
promedio, casi dos puntos porcentuales pekterna evidenciaron una baja mucho menos
encima de la correspondiente al segmento significativa. EI Bono Par cay6 3,1%, el Dis-
dolares. count 8,2%y el FRB 6,2%, aunque acumula-

ron en el afio un incremento de 14,9%, 8%y

Cabe sefialar que el BCRA, atento a 1855% respectivamente. Los volumenes ope-

(5) La BAIBOR es la tasa de interés ofrecida entre bancos de primera linea en Buenos Aires. Ver seccidn «Temas especiales».
(6) Ver «Cronologia de las principales medidas».

6 Banco Central de la Republica Argentina




Octubre - Diciembre

rados de titulos publicos en el mercado locatsultado final fue un aumento de 190 puntos
mostraron una reduccién de mas de 30% édsicos entre septiembre y diciembre, y un
el trimestre. efecto practicamente nulo en el afio.

Grafico 1.8 - Merval y Bonos Brady Argentinos
-Base 2 de enero=100-
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Como fuera sefialado en otras oportunida- En el periodo previo a la crisis, la conti-
des, Argentina venia mostrando desde pringiua baja en la prima de riesgo soberano de-
pios de 1997 una importante reduccion de tarminé que el valor de los titulos argentinos
prima de riesgo soberah@ue se detuvo endependiera fundamentalmente de la curva de
septiembre acumulando hasta ese momento weadimientos americana. Luego pasaron a te-

Grafico 1.9 - Riesgo Soberano
-Spread entre los retornos de los FRB y US Treasury Stripped-
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caida de 180 puntos basicos. En octubre, el rieer mayor influencia los spreads soberanos.
go soberano se incrementd 330 puntos basicdisdesatarse la crisis, la curva de rendimien-
para luego caer en los dos meses siguientestdd de primas de riesgo argentinas sufrié una

(7) La prima de riesgo soberano estd medida como la diferencia entre el rendimiento del FRB y un bono del gobierno americano
de igual madurez.

Banco Central de la Republica Argentina 7




Octubre - Diciembre

importante desorganizacion, principalment&esoro (LETES) y $ 500 millones de Bonos
para los titulos de menor duration, produciémtel Tesoro (BONTES) a 5 afios de pfdps
dose un aplanamiento de la misma a raiz develes de tasas de interés exigidos fueron

Grafico 1.10 - Curvas de Rendimientos de los Titulos Piblicos Argentinos
-Regresion Polindmica-
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* La curva de rendimientos en délares incluye los Bonos Globales denominados en délares y el Bonte 92.
Por su parte, la curva de rendimientos en pesos incluye los Bonos de Consolidacion y los Bonos Globales denominados en pes

Fuente: Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos

la incertidumbre prevaleciente en el mercaduperiores. No obstante, en la dltima licita-

acerca de lo que sucederia en el corto plazion efectuada en diciembre se evidenci6 una
La curva de rendimientos se desplaz6 entcaida en el rendimiento requerido por los

septiembre y diciembre de 1997, observaimversores.

Tabla 1.2
Cuadro Comparativo de Licitaciones de LETES y BONTES
FEEIE CE Moneda AIEID Plazo D:as?:zg:to TNA Corte Sl 5
Licitacion Millones U$S T-Bill
Corte
07/10/97 Dolares 500 5 anos 7.95% 213
10/10/97 Pesos 250 3 meses 6.95% 7.07% 195
Dolares 500 1 ano 6.15% 6.56% 105
12/11/97 Délares 250 3 meses 9.20% 9.42% 408
Délares 250 6 meses 10.00% 10.53% 511
16/12/97 Dolares 251 3 meses 8.80% 9.00% 377
Délares 257 6 meses 9.39% 9.86% 446

Fuente: Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos

dose un incremento de los retornos entre 150 Los Fondos Comunes de Inversién (FCI)
y 300 puntos basicos para los titulos en délargentinos poseian activos por $5.380 millo-
res y poco mas de 500 puntos basicos pares a diciembre. EI 70% se encontraba en los
los titulos en pesos. fondos de renta fija y plazo fijo. Los FCI cre-
cieron en el afio a un ritmo vetiginoso, 210%,
La desfavorable situacién internacionatlestacandose los fondos de renta mixta y de
también afectd las colocaciones del Tesodinero, cuyas participaciones en el patrimo-
Nacional en el mercado interno, ya que siio total se incrementaron entre 5y 6 puntos
bien colocé $ 1.800 millones de Letras dgdorcentuales. En el cuarto trimestre sus acti-

(8) Los vencimientos del periodo ascendieron a $ 1.800 millones por ambos instrumentos.
(9) Se incluyen unicamente aquellos FCI que se encuentran inscriptos en la Cdmara de Fondos Comunes de Inversion.
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vos disminuyeron $370 millones (-6,4%), en Cabe destacar que los activos de ambas ins-
parte debido a la caida en las cotizaciones tileiciones superan los $14.000 millones, equi-
titulos y acciones y en parte a la pérdida delente al 22% de los préstamos de las enti-
4,6% del numero de cuotapartes. La evolaades financieras, una cifra todavia baja si se
cion de los distintos FCI no fue uniforme a lda compara con paises como Estados Unidos
largo del trimestre. En octubre, los agentesChile, pero con un potencial de crecimiento
econdmicos se volcaron hacia aquellas inveqiue asegura que Argentina contara en los afios
siones menos riesgosas -fondos de plazo fiyenideros con un mercado de inversores ins-
en dolares y fondos de dinero - observandosticionales de magnitud significativa.
la mayor pérdida de participacion en aque-
llos de renta variable. En diciembre, parte de
este proceso se revirtié y éstos ultimos recll. Sistema Financiero
peraron su participacion en el total.
Esta seccién presenta un analisis del de-

El valor de los fondos de las Administradosenvolvimiento de los bancos privados en base
ras de Fondos de Jubilaciones y Pensiona$a informacion de sus estados contables para
(AFJP) ascendia a $8.830 millones a dicienal trimestre agosto-octubre de 1997.
bre con un crecimiento de 66% en el afio . Las
inversiones de las AFJP estaban constituidhsSituacion Patrimonial
principalmente por titulos publicos (41%), pla-
zos fijos (25%) y acciones (22%). A lo largo Los activos totales de los bancos privados
del afio sus posiciones en plazos fijos y acciorecieron $9.800 millones (11%), continuan-
nes fueron cada vez mas fuertes, aunque emella tendencia de crecimiento sostenido ma-
trimestre considerado, si bien se observd unifestada en trimestres anteriores. Aunque los
sensible aumento de las inversiones a plazo gréstamos al sector privado no financiero se
el sistema financiero, no sucedi6 lo mismo esesenvolvieron con gran dinamismo -crecie-
el caso de las acciones. Por otra parte, éstos poco mas de 4%-, la mayor parte del cre-
inversores institucionales mostraron un increimiento en los activos corresponde a otros
mento del 5% en el valor de sus fondos entoeéditos por intermediacién financiera. El
septiembre y diciembre, y sufrieron una caidaimero de bancos que registraron operacio-

Tabla 2.1
Estado de Origen y Aplicacion de Fondos - Bancos Privados
- flujos entre julio y octubre de 1997 - en millones de pesos -

Aplicacion Origen
Disponibilidades 878 Depositos 1.492
Préstamos al sector publico Obligaciones negociables
y privado no financiero 1.668 y subordinadas 860
Patrimonio Neto 137 Lineas de préstamos del exterior 690
Otros activos 389 Titulos publicos 366
Otros (neto) 511 Participaciones en otras sociedades 177

en su rentabilidad anual promedio de 11 punes incluidas en este rubro se incremento sig-
tos porcentuales en idéntico periodo. No obsificativamente, especialmente durante octu-
tante, tanto las AFJP como los FCI evidencidre. La tabla 2.1 muestra el estado de origen
ron ganancias en el total del afo. y aplicacién de fondos, con una desagrega-
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cién de rubros mas amplia que en edicion@sayor parte en ddélares. Por su parte, los de-
anteriores debido a la particularmente intepdsitos a plazo fijo totales crecieron $800
sa actividad desarrollada por los bancos dmillones, correspondiendo casi $700 millo-
rante el periodo. nes a colocaciones de residentes del exterior
y aproximadamente $100 millones a depdsi-
La liquideZ° crecio levemente, aproxima-tos de residentes locales. Esta ultima varia-
damente $500 millones, pero registré cambiasdn se descompone en un aumento de $450
importantes en su composicion: la integracicamillones de inversiones a plazo y una caida
de requisitos de liquidez crecio $950 millode $350 millones de depdsitos a plazo fijo. El
nes (13%), mientras que la tenencia de titulossto de la variacion de los depositos totales
disminuy6 en $450 millones, producto de lancluye un aumento de $150 millones de las
significativa caida en sus precios durante la@sientas corrientes y una caida de los otros
ultimos dias de octubre. depdsitos cercana a $200 millones.

Los préstamos totales aumentaron $1.300 El nimero de cuentas pasivas creci6 casi
millones, acumulando una tasa de crecimieB%, con un importante aumento de la canti-
to de 13% con respecto a diciembre de 199@ad de cajas de ahorros -400.000 cuentas nue-
Los préstamos al sector privado no financieras- y altas tasas de crecimiento para el nu-
ro crecieron $1.700 millones, con un impormero de cuentas corrientes y plazos fijos. Es-
tante aumento del crédito dirigido a las famias variaciones superaron ampliamente el au-
lias. Por otra parte, los préstamos al sectorento de los montos, por lo que el tamafio
publico se mantuvieron constantes, mientrgsomedio de los depdsitos se redujo en casi
gue los préstamos entre bancos cayeron cd%b. En el caso de los depdésitos a plazo fijo,
$400 millones como consecuencia del menef tamafio promedio cay6 a $24.200, casi 6%
volumen operado en el mercadocad. menor que en julio de 1997.

El rubro «Otros Créditos por Intermedia- A pesar de la crisis financiera desatada en
cién Financiera» registré un significativo indos mercados mundiales en los Ultimos meses
cremento de $7.750 millones, producto delel afio, los bancos privados argentinos cap-
elevado monto transado en operaciones thron un importante flujo de fondos del exte-
compra-venta a término y contado a liquidaior: el saldo de obligaciones negociables cre-
de activos financieros. Gran parte de esta® casi $750 millones (24%), mientras que
transacciones fueron concertadas con agédas lineas de préstamos del exterior aumenta-
tes del sector no financiero. ron alrededor de $700 millones (14%). Asi-

mismo, las obligaciones subordinadas se in-

La captacion de fondos a través de depdsirementaron en poco mas de $100 millones,
tos aument6 $1.500 millones (3,5%) durantegistrando un crecimiento de 56% con res-
el periodo, lo que implicé una tasa de varigecto a diciembre de 1996.
ciébn menor a la registrada en trimestres ante-
riores. Esta desaceleracién en el crecimiento El patrimonio neto de los bancos privados
de los depdsitos se corresponde con el memtsminuyo6 en casi $150 millones, a pesar de
dinamismo del mercado en agosto y septieos aumentos en los aportes de capital y re-
bre. Los depdsitos en caja de ahorros regierva de utilidades por $250 millones y $150
traron un aumento de $750 millones, en suillones, respectivamente. La caida del pa-

(10) Definida como disponibilidades mas titulos publicos.
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trimonio neto se explica en la reduccién dda en la incidencia de los cargos por inco-
los resultados no asignados ($300 millonebyabilidad, producto de la mejor asignacion
y en pérdidas por valuacion de activos aun mel crédito. En segundo lugar, se verificé que

asignadas ($300 millones). las inversiones a plazo cubrieron una gran
parte de las pérdidas generadas por la tenen-
Il. Rentabilidad cia de activos. Este efecto se explica en que

gran parte de las inversiones a plazo rinden
El resultado obtenido por los bancos pridna renta que es funcién del precio de un
vados durante el trimestre bajo andlisis fugeterminado activo financiero subyacente. Si
casi nulo -apenas $7 millones. Este reducidd precio de estos activos cae, el rendimien-
flujo de ingresos fue consecuencia de las péo-final de la inversion disminuye, por lo que
didas soportadas en octubre, producto de ll@sentidad tiene que corregir el devengamien-
descensos en las cotizaciones de los actitasde intereses en funcion de la menor renta.
financieros. No obstante, las cifras provisgzuando la caida en los precios de los acti-
rias de noviembre muestran que estas pérgns financieros es generalizada, las ganan-
das se recuperaron rapidamente. cias obtenidas por la entidad captadora de
inversiones a plazo producto de este «deven-
A pesar de la caida en los beneficios, lgamiento negativo» de intereses compensa
estructura de la rentabilidad mostré algunan parte las pérdidas generadas por su pro-
signos que avalan la mayor solidez del sipia tenencia de activos. La ganancia produ-
tema bancario. En primer lugar, se observaida por este efecto se puede observar clara-

Tabla 2.2
Rentabilidad - Bancos Privados
- indicadores anualizados - en % del activo -

1994 1995 1996 1997 (1) 1.97 1.97 .97 | V.97 (3
Resultado por intereses 6,2 6,3 4,0 3,3 34 2,9 3,0 4,6
Resultado por servicios 4,8 4.4 3,3 2,8 3,0 2,9 2,7 2,5
Resultado por activos 0,2) 0,9 1,3 0,8 0,9 1,6 11 (2,5)
Gastos de administracion (8,4) (8,0) (6,1) (5,3) (5,4) (5,3) (5,3) (4,9)
Cargos por incobrabilidad (1,8) 2,7) (2,1) 1,3) (1,6) 1,3) 1,3) (0,9)
cargas impositivas (1,0) 1,2) (1,0 0,7) 0,8) 0,9 0,7) 0,2
Otros 0,7 0,6 1,2 1,3 1,3 2,1 0,9 0,1
Resultado operativo 1,8 1,8 0,6 0,7 0,5 (0,0) 0,2 2,0
Resultado financiero 0,3 0,3 0,0 0,2 0,1) 0,3 (0,0) 1,4)
Resultado total 0,4 0,2 0,5 0,8 0,7 1,9 0,5 0,9)
Resultado total / Patrimonio neto - % 31 1,3 45 8,2 7,2 18,7 50 (10,3)

(") Rentabilidad acumulada a octubre de 1997.

(?) Rentabilidad de octubre de 1997.

Notas: Resultado operativo = resultado por intereses + resultado por servicios - gastos de administracién - cargas impositivas
por intereses y servicios.
Resultado financiero = resultado operativo + resultado por activos - cargos por incobrabilidad + otros resultados
financieros.

ron importantes ganancias en la eficienciamente en la tabla 2.2, a través del fuerte au-
los gastos de administracién en términos deento de los resultados por intereses en el
los activos cayeron a 4,9%- y una fuerte caguarto trimestre de 1997

(11) En funcion de lo expuesto, se puede concluir que la aparicion de las inversiones a plazo permitié a las entidades compartir
con los inversores institucionales (quienes poseen la mayor parte de ese tipo de colocaciones) los riesgos derivados de la
variacién de los precios de los activos financieros.
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Los graficos 2.1 a 2.3 muestran la evoluras empleadas para calcular los ratios del
cion de algunos indicadores de rentabilidadguarto trimestre de 1997 corresponden al mes
eficiencia para los bancos privados. Las ctle octubre de ese afio. Particularmente inte-

Grafico 2.1 - Resultado sobre Patrimonio Neto
-Bancos Privados - Anualizado - En %-
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resante resulta el grafico 2.3 que muestra lestos bancos ganaron 16,4% -anualizado- de
profundos cambios en la eficien@iae los su patrimonio en los diez primeros meses de
bancos privados desde 1994. 1997. También se puede observar la clara ten-

Tabla 2.3
Rentabilidad de los Diez Mayores Bancos Privados
- indicadores anualizados - en % del activo -

1997 (1) 1.97 11.97 111.97 V.97 (3)
Resultado por intereses 3,3 3,6 2,9 2,9 4,3
Resultado por servicios 2,6 2,8 2,7 25 2,2
Resultado por activos 0,9 11 1,8 1,3 (2,8)
Gastos de administracién (4,8) (5,0 (4.8) (4,8) (4.4)
Cargos por incobrabilidad 1,2) (1,6) 1,2) 1,2) (0,9)
Cargas impositivas (0,8) (1,1) (1,1) (0,8) 0,6
Otros 1,7 1,6 2,8 11 0,5
Resultado operativo 0,7 1,0 0,3 0,3 19
Resultado financiero 0,7 0,9 1,6 0,9 (2,1)
Resultado total 1,6 15 3,1 11 (0,5)
Resultado total / Patrimonio neto - % 16,4 14,5 31,4 11,0 (5,7)

(") Rentabilidad acumulada a octubre de 1997.

() Rentabilidad de octubre de 1997.

Notas: Resultado operativo = resultado por intereses + resultado por servicios - gastos de administracién - cargas impositivas
por intereses y servicios
Resultado financiero = resultado operativo + resultado por activos - cargos por incobrabilidad + otros resultados
financieros

Latabla 2.3 muestra el estado de resultaddencia decreciente de los gastos de adminis-
a octubre de 1997 para los diez mayores baracién y los cargos por incobrabilidad.
cos privados. Como se puede observar, la pér-
dida en términos del patrimonio durante octut. Financiaciones y calidad de la cartera
bre es menor que la registrada por el total deediticia
bancos privados. Esto se debe a que los diez
mayores bancos privados obtuvieron ingresos El total de financiaciones otorgadas por los
adicionales por el concepto «diversos» que lbancos privados crecié $1.800 millones -casi
permitieron compensar parte de las pérdidd%o- entre julio y octubre de 1997. Como la
por tenencia de activos. Por otra parte, awartera irregular se mantuvo estable, los indi-
computando los efectos de la crisis financieraadores de morosidad cayeron significativa-

Tabla 2.4
Calidad de Cartera - Bancos Privados
-en % -

Dic 94 Dic 95 Dic 96 Jul97 | Ago 97 Set 97 Oct 97

(Cartera irreg. - Irrec.) / (Financ. - Irrec.) 55 8,7 7.4 6,2 6,2 59 58
(Cartera irreg. - Prev.) / Financiaciones 34 50 4,0 3,2 3,2 3,0 3,0
(Cartera irreg. - Prev.) / Patrimonio neto 18,6 26,2 22,5 17,6 17,7 17,2 17,7

Nota: la cartera irrecuperable incluye aquellos créditos irrecuperables que, a partir de agosto de 1995, se deducen del activo
y se contabilizan en cuentas de orden.

(12) Medida como los gastos netos (gastos de administracion netos del resultado por servicios) en términos de la cantidad de
cuentas pasivas.
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mente. En este sentido, la cartera irregular netas no inmovilizados determinaron un incre-
de irrecuperables en términos de las financimento de $330 millones (5%) en la exigencia
ciones netas de los irrecuperables pasé de capital por riesgo de crédito. La caida del
6,2% en julio a 5,8% en octubre. A su vez, limdice de riesgo por tasa de interés, producto
cartera irregular neta de previsiones en téie la sostenida reduccion de las tasas cobradas
minos de las financiaciones se mantuvo ppor préstamos, suavizé los efectos sobre la
debajo del nivel de diciembre de 1994 cayeexigencia de los aumentos mencionados. Por
do a sélo 3,0%. su parte, la integracion de capital por riesgo de
crédito aumento levemente -$120 millones.

El fuerte crecimiento de las financiacio-
nesy la sostenida estabilidad de la cartera irre- La exigencia de capital por riesgo de mer-
gular durante 1997 no s6lo determinan ureado ascendié a casi $60 millones. La varia-
importante reduccion en la morosidad de leion diaria del precio de los activos financie-
cartera, sino que también implican una mejoos en cartera -que constituye la integracion
asignacion del crédito y una mejor evaluacigpor riesgo de mercado- fue negativa en $350
del riesgo crediticio de los deudores. millones, producto fundamentalmente del des-

censo en las cotizaciones de los bonos nacio-

La tabla 2.5 muestra la composicion de laales. Esto provocé una caida pronunciada en
cartera crediticia y los niveles de irregulariel exceso de integraciéon de los bancos priva-
dad por tipo de financiacion. Como se puedios que, en términos de la exigencia tgtal
observar, la proporcion de la cartera de copasé de 32% en julio a poco menos de 22% en
sumo y vivienda en la cartera total aumentdctubre. El grafico 2.4 compara la exigencia 'y
en casi dos puntos porcentuales, alcanzandantegracion de capital para septiembre y oc-
31,3%. Por otra parte, el nivel de irregularitubre, mostrando claramente como la caida en
dad de la cartera de consumo y vivienda dikss precios de los activos financieros en carte-

minuyo significativamente. ra afecto la integracion final de capital.
Tabla 2.5
Carteras Comercial y de Consumo y Vivienda - Bancos Privados
-en % -

Dic 95 Dic 96 Jul 97 Ago 97 Set 97 Oct 97

Cartera Comercial

Cartera total / Financiaciones totales 67,7 68,2 70,5 69,4 69,8 68,7

Cartera irregular / Cartera total 6,6 6,9 6,3 6,4 6,0 6,0
Cartera de Consumo y Vivienda

Cartera total / Financiaciones totales 32,3 31,8 29,5 30,6 30,2 31,3

Cartera irregular / Cartera total 17,2 16,0 13,4 13,0 12,7 12,2

Nota: las cifras no incluyen los créditos irrecuperables que se deducen del activo y se contabilizan en cuentas de orden.

IV. Cumplimiento de la exigencia de La tabla 2.6 presenta indicadores que eva-
capitales minimos lGan el desempefio de los bancos privados en
lo referente al cumplimiento de la exigencia
El importante crecimiento de los activos yle capitales minimos por riesgo de crédito.
el aumento del ponderador medio de los acttomo se puede observar, la integracion de ca-

(13) Es decir, sumando las exigencias por riesgo de crédito y por riesgo de mercado.
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Grafico 2.4 - Cumplimiento de la Exigencia de Capitales Minimos
-Bancos Privados - En % de los Activos de Riesgo segtin Basilea-
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pital en términos de los activos de riesgo see la exigencia que, no obstante, sigue mos-
gun el criterio de Basiléadisminuyd leve- trando un nivel lo suficientemente elevado
mente -se ubico en 17,6%-, pero se mantugeomo para sostener el futuro crecimiento de
muy por encima del 8% recomendado intetes activos.

Tabla 2.6
Capitales Minimos por Riesgo de Crédito - Bancos Privados
-en % -

Dic 94 Dic 95 Dic 96 Jul 97 Ago 97 Set 97 Oct 97
Integracion / Activos de riesgo? 18,1 21,4 19,3 18,4 18,1 17,7 17,6
Exceso de integracién / Exigencia 35,3 48,3 33,3 32,2 30,5 28,6 27,6
Exceso integracion / Integracion 26,1 32,6 25,0 24,4 23,4 22,2 21,7
Indice de riesgo por tasa de interés 1,23 1,25 1,28 1,23 1,22 1,21 1,21
Ponderador medio de los A.N.1.2 61,4 60,7 56,4 52,7 53,5 52,6 53,4

1 Segun Basilea. No incluye el indice de riesgo por tasa de interés.
2 A.N.l. = activos no inmovilizados.

nacionalmente y del 11,5% exigido por lare- Enlatabla 2.7 se pueden observar los cam-
gulacién argentina. También se verific6 unhios en la composicion de la integracion de
caida en el exceso de integracién en términoapital por riesgo de crédito durante el perio-

Tabla 2.7
Composicion de la Integracion de capital por Riesgo de Crédito
- Bancos Privados - en % del total-

Dic 95 Dic 96 Jul 97 Ago 97 Set 97 Oct 97

Patrimonio neto basico 96,7 93,8 96,7 95,7 97,0 94,5

Capital social y otros aportes 50,1 57,0 56,4 56,3 57,4 59,5
Patrimonio neto complementario 12,7 16,6 171 16,2 16,0 16,8
Cuentas deducibles 9,4) (10,4) (13,8) (12,0) (13,0) (11,3)

Nota: las cifras no incluyen los créditos irrecuperables que se deducen del activo y se contabilizan en cuentas de orden.

(14) Se hace referencia a la recomendacion del Comité de Basilea, que no tiene en cuenta el efecto del indice de riesgo por
tasa de interés en el computo de los activos de riesgo.
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do bajo andlisis, entre los que se destacan ds-interés promedio resultante de eliminar los
pecialmente la participacion cada vez mayealores extremos maximo y minimo.
del capital social y la menor incidencia de los
conceptos deducibles. Para operaciones en pesos se computan
plazos de 1, 7, 30, 90,180, 270, 365 y 545
dias, mientras que para operaciones en dola-
lll. Temas Especiales res también se incluye el plazo de 730 dias.
Las tasas de interés se expresan en porcenta-
|. BAIBOR - Tasa de interés ofrecida entre je nominal anual vencida.
bancos - Buenos Aires
La BAIBOR se refiere a operaciones de
La BAIBOR es una tasa de referencia pypréstamos entre bancos excluyendo los pases,
blicada diariamente por el Banco Central des préstamos de bonos con o sin garantia, las
la Republica Argentina, que refleja el prometransferencias con tasa cero y los acuerdos de
dio de las tasas de interés en pesos y en dd@arresponsalia.
res para un conjunto de plazos, declaradas
como ofrecidas para la concertacion de prés- Esta tasa de interés fue creada a sugeren-
tamos entre entidades financieras de primeia de la Comision Nacional de Valores y el
nivel del pais. Grupo de Trabajo de Derivados, con el ob-
jeto de mejorar la transparencia del proceso
Para la construccion de este indicador paite price discoveryde tasa de interés de los
ticipan 22 entidades. La metodologia aplicadaercados de capitales locales, fomentar el
es similar al sistema utilizado por la Britiskdesarrollo de una curva de rendimientos de
Bankers Association para la determinacion dasas localesy{eld curve y dotar a los mer-
la LIBOR. Para los plazos de hasta 180 diassados de capitales de un ingrediente esen-
computa y publica la tasa de interés promedadal para la negociacion de instrumentos de
resultante de eliminar los cuatro valores extrgestion de riesgo de tasa (futuros, opciones
mos maximos y minimos del universo de bary-swap$ en pesos y délares.
cos calificados. Para los plazos superiores a
180 dias, donde el universo de entidades parti-La modalidad informativa adoptada com-
cipantes se reduce, se computay publica la tasande un comunicado de prensa emitido dia-

Grafico 3.1 - Evolucion de la Curva de Rendimientos
BAIBOR -pesos-

12

365 dias
1280 dias
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Grafico 3.2 - Evolucion de la Curva de Rendimientos
BAIBOR -dolares-

- Ug
=

Hominal Anual

211041975

riamente conteniendo los valores correspon- Puede notarse que los plazos cortos pre-
dientes del diay de los 5 dias habiles anterisentan mayor volatilidad que los largos, asi
res, para la totalidad de los plazos en pesosgmo también, y simultaneamente, las tasas
en doélares. Este comunicado de prensa se pesos presentan mayor volatilidad que
emite desde las 14:30hs. a través del Sistemguéllas en dolares.
de Telecomunicaciones del Area Financiera
(STAF), siendo posible su consulta posterior Los graficos muestran una evolucién esta-
a través de Intern&t También es posible ac-ble hasta el inicio de la «crisis asiatica» (23/
ceder a esta informacion en REUTERS (en 0/97), momento en el cual la curva de rendi-
pagina BAIBOR=). Su publicaciéon oficial mientos se desplazé hacia arriba y tendié a
comenzé el 17 de julio de 1997, después dplanarse, produciéndose ademas un aumen-
un periodo de prueba. No obstante, el BCR#® en la volatilidad.
dispone de datos desde el 21 de abril de 1997.
Latabla 3.1 muestra para algunos plazos y

En los gréficos 3.1y 3.2 se observa la even ambas monedas los desvios estandares

lucion de las curvas de rendimientos que smtes y después de la «crisis asiatica».

Tabla 3.1
Tasa BAIBOR - Desvio estandar antes y después de la “crisis asiatica”
- en % anual nominal -

. -Pesos- -Délares-
A 7d 180d 365d 7d 180d 365d
21/04/97-23/10/97 0,62 0,14 0,15 0,56 0,14 0,09
23/10/97-30/12/97 1.8 1,45 1,48 0,94 0,46 0,64

pueden construir a partir de la infomacion Por otro lado, si se analiza el desvio estan-
correspondiente a las tasas de interés paradias registrado a través del conjunto de ban-
diferentes plazos que remiten las entidadeos que informa diariamente, se puede obser-

(15) La direccion en Internet del BCRA es: «www.bcra.gov.ar».
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var la evolucion que figura en la tabla 3.2: mercado reducido todavia en la Argentina en
términos internacionales. Sin embargo, mues-

Tabla 3.2
Tasa BAIBOR - Evolucion de la Dispersion en la Informacion
- desvios estandar -en % nominal anual -

-Pesos- -Délares-
Fecha 7d 180d 365d 7d 180d 365d
15/05/97 0,23 0,25 0,47 0,22 0,32 0,33
17/06/97 0,29 0,23 0,44 0,25 0,25 0,38
15/07/97 0,27 0,30 0,50 0,20 0,26 0,41
15/08/97 0,36 0,37 0,52 0,32 0,37 0,52
15/09/97 0,27 0,21 0,41 0,22 0,22 0,30
15/10/97 0,37 0,37 0,41 0,28 0,36 0,41
17/11/97 1,16 2,08 2,72 0,80 0,71 0,94
15/12/97 0,55 1,70 2,21 0,44 0,58 0,92
15/01/98 0,34 1,20 1,27 0,35 0,55 0,87

Puede notarse que en general, para plazosun crecimiento muy rapido, especialmen-
mas largos se registra un desvio estandar nba-en financiaciones para la vivienda que au-
yor, tanto en pesos como en dolares. Tambiérentaron un 14% en los uGltimos 12 meses.
se observa que la dispersion entre bancos tien-
de a bajar paulatinamente, luego del despla- Con estas perspectivas, cabe prever que
zamiento producido por la «crisis asiatica» estos creéditos emplearan grandes cantidades

de capital y representaran una importante pro-

Una comparacion de la BAIBOR con otraporcion de los activos de las entidades argen-
tasas de interés de referencia, muestra que tieas. En consecuencia, dos factores resultan
nen comportamientos similares. En particunuy importantes: Primero, contar con infor-
lar, la BAIBOR de 1 dia se mueve casi idéntimacion sobre los préstamos que permita una
camente a la tasa dall para operaciones deeventual securitizacion, si esto fuera necesa-
hasta 15 dias, aunque presenta menor volate para el uso eficiente del capital. Segundo,
lidad. monitorear la evolucion del valor de los in-

muebles para evitar que cambios bruscos oca-

Por lo tanto, puede concluirse que laionen graves quebrantos a las entidades.
BAIBOR, dada la homogeneidad en la cali€onsiderando estos dos factores, el BCRA ha
dad de los bancos informantes que participgublicado sendas normas que se resumen a
en su proceso de generacién, da lugar a uw@ntinuacion.
curva de rendimientos mas pura en relaciéon a
otras tasas de interés del mercado. En estel) A partir del 1 de enero de 1998, las hi-
sentido la BAIBOR podria ser una tasa dgotecas sobre la vivienda otorgadas a perso-
referencia mas util y confiable para el sistaias fisicas, deberan observar los lineamien-
ma financiero argentino. tos previstos en la Comunicacion «A» 2563.

El incumplimiento dara lugar a la considera-
Il. Préstamos Hipotecarios para Vivienda cion de los préstamos como «sin garantia pre-
ferida», a los fines de la exigencia de capital

Con alrededor de $12.500 millones deninimo, fraccionamiento de riesgo crediticio
préstamos hipotecarios otorgados por el seg-previsiones por riesgo de incobrabilidad.
tor financiero al sector privado, éste es uBsto significa, en el caso de hipotecas en pri-
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mer grado sobre vivienda propia, que el pomantias hipotecarias pueden no ser suficientes
derador de riesgo para el calculo de capitalpara cubrir los saldos de los préstamos, gene-
minimos pasaria del 50% al 100%. rando quebrantos de gran relevancia. Con ese
fin se adecud la exigencia de capitales mini-
La Comunicacion consta de un Manual dmos para las financiaciones a partir de 1998.
Originacién y Administracion, un Manual dePara ello, se utilizara el valor de un indice del
Tasaciones, y las Pautas Minimas del Coprecio de vivienda que publicara el BCRA y
trato de Crédito con Garantia Hipotecaria. Lague inicialmente reproducira el indice elabo-
Manuales definen conceptos y procedimiemado por el Banco Hipotecario Nacional. La
tos que hacen al otorgamiento y administrarorma, Comunicacion «A» 2632, determina
cion de los préstamos y a la valuacién de lasa ponderacion de riesgo creciente para el
inmuebles. Se especifican requerimientos aélculo de capitales minimos, en la medida
informacion con relacion a la cartera, pero nen que el mencionado indice muestre subas
se establecen valores maximos o minimasportantes respecto de su nivel el tercer mes
sobre las variables indicativas de riesgo. Panterior al del otorgamiento del préstamo.
el contrario, la intencién de la norma es no
interferir en la decision crediticia de la entiill. Informacién sobre depésitos a plazo
dad, sino crear un conjunto de datos estandige
res, bien definidos, que estén facilmente dis-
ponibles y que permitan la valuacion de la El analisis de la estructura de los depési-
cartera. tos de las entidades financieras, en tanto re-
presentan la mayor proporcion de sus pasi-
El objeto de las regulaciones del BCRA egos, constituye un insumo esencial para eva-
gue la homogeneizacion de los activos al miitar la capacidad del sistema para desempe-
mo tiempo los adecue a los estandares intéiar en forma adecuada su funcion de inter-
nacionales, de manera de darles liquidez imediar entre la oferta y demanda de recursos
ternacional. Se busca asi crear las condicifirancieros.
nes para que se pueda desarrollar un mercado
secundario y la securitizacion en el sistema En correspondencia con lo mencionado, y
financiero local. en forma especifica, el Banco Central de la
Republica Argentina solicita a las entidades
En el proceso de redaccion de los Manuéinancieras informacion sobre sus depdsitos
les se estudiaron las propuestas de las instituplazo fijo, clasificados segun tamafio y desa-
ciones participantes en el mercado de hipotgregados por tipo de agente depositante,
cas nacional e internacional y se conté con gloneda, monto y cantidad de certificados. En
asesoramiento técnico de Fannie Make los forma complementaria y en el marco de los
EE.UU. requerimientos efectuados para el célculo de
los requisitos minimos de liquidez, se dispo-
2) Otro objetivo del BCRA es evitar quene de informacion sobre la estructura de ven-
el fuerte crecimiento de los préstamos hip@imientos de dichos pasivos.
tecarios estimule un aumento de los precios
de las propiedades, teniendo en cuenta que,En la presente nota se elabora un anali-
en situaciones de crisis inmobiliarias, las gais exclusivamente descriptivo de la infor-

(16) Creada por el Congreso de los EE.UU. en 1938, la misién de Fannie Mae es proveer productos y servicios financieros que
faciliten el acceso a la vivienda a los estadounidenses con ingresos bajos o medios. Fannie Mae securitiza hipotecas de unas
3.000 entidades prestamistas aprobadas, y es el inversor mas grande en el mercado secundario de hipotecas de los EE.UU.
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macion solicitada, limitdndose a los dep@ondiendo, en general, a grandes empresas
sitos a plazo fij¢/ en los bancos privados,e inversores institucionales.
analizando la estructura de los mismos a
septiembre de 1997 y su evolucion desagre- A los efectos de tener un apreciacion ge-
gada para los tres primeros trimestres dwral cabe mencionar que, a septiembre de
dicho afo. 1997, el monto total de los depdésitos a plazo
fijo representa 60% del total de depdsitos y
Para presentar con mayor claridad dete35% del total de pasivos de las instituciones
minados comportamientos se han agrupadel sistema financiero, en tanto 68% del mon-
los depdsitos a plazo fijo en cuatro categte y 65% de los certificados de los mismos
rias, definiéndolas en términos del agentstan en bancos privados. Segun el tipo de
gue se supone depositante, a saber: 1°) dgente depositante, cabe resaltar que el sec-
pésitos menores a $20.000, entendiéndot® privado no financiero posee aproximada-
gue corresponden, fundamentalmente, a lozente 90% de los depdésitos a plazo fijo del
pequefios ahorristas; 2°) depdsitos igualesistema financiero.
mayores a $20.000 y menores a $100.000,
comprendiendo a los ahorristas de poder ad- En el cuadro 3.3 se presenta informacién
quisitivo medio; 3°) depdositos entre $100.00§eneral utilizando las categorias antes defini-
y $1.000.000, cuyos titulares, en su mayatas. La estructura de los depdsitos a plazo fijo

Tabla 3.3 -
Depositos a plazo fijo por categoria
- Bancos Privados -

Septiembre de 1997 - en %-

Monto Certificados
pesos dolares total pesos dolares total
menores a $20.000 4.8 17.9 22.7 21.0 58.8 79.8
de $20.000 a $99.999 4.6 20.0 24.6 3.2 145 17.7
de $100.000 a $999.999 7.6 121 19.8 0.7 14 2.2
$1.000.000 0 mas 13.9 19.1 33.0 0.2 0.2 0.3
Total 30.9 69.1 100.0 25.1 74.9 100.0

Variacion Dic.1996 / Sep.1997 - en % -

Monto Certificados
pesos doélares total pesos dolares total
menores a $20.000 26.3 1.9 6.3 21.8 3.1) 2.4
de $20.000 a $99.999 39.7 10.7 15.2 39.4 9.9 14.3
de $100.000 a $999.999 33.9 8.3 16.9 34.9 8.4 16.3
$1.000.000 0 mas 56.2 61.0 59.0 43.9 43.0 43.5
Total 42.6 17.8 245 24.3 (0.6) 4.7

parte, son grandes ahorristas, empresas epor monto, a septiembre de 1997, revela que
versores institucionales medios; 4°) dep6dia mayor participacion se presenta en la cuar-
tos iguales o mayores a $1.000.000, correts: categoria con 33%, seguidos por la segun-

(17) Se incluyen las nuevas modalidades de inversiones a plazo.
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da categoria con 25%Considerando los de- categoria, respectivamente.
poésitos por tipo de moneda surge que en las
dos categorias menores se presenta la mayoiEn términos de la concentracion del total
participacion de los depdsitos nominados ate depdsitos a plazo fijo entre entidades cabe
dolares -79% y 81% segun monto-, en tantesaltar que, agrupando los bancos privados
la menor participacion se registra en la Ultien cuartiles segun sus participaciones en los
ma categoria, con 58%. En el total, los depéepdsitos a plazo, en el tltimo cuartil -23 ban-
sitos nominados en délares estadounidensass- se acumula 81%, en tanto en el Ultimo
participan en casi 70% en términos de montpintil -5 bancos- se acumula casi 40%. Si se
y 75% en numero de certificados. analiza cada categoria en forma separada, se
puede observar que en la categoria de los de-
Un punto de especial interés es la particpésitos iguales o superiores a $1.000.000 se
pacion de los inversores institucionales gpresenta un nivel de concentracion entre ban-
este tipo de depdsitos. En particular, las Ados significativamente mayor que en el resto.
ministradoras de Fondos de JubilacionesBn este sentido, 85% de los depdésitos de la
Pensiones, Compafias de Seguros y Fondimgegoria mencionada se concentra en el Ulti-
Comunes de Inversion, a septiembre de 1997%p cuartil, en tanto en el Gltimo quintil se con-
poseen 9% de los depdsitos del sector priveentra 46%.
do domeéstico en todo el sistema financiero
y colocan 98% de sus depdésitos en bancosDada la distribucién de los depdésitos en-
privados, lo que representa 11% del total dee bancos, se considera de suma utilidad
depdsitos a plazo fijo de estas institucioneglentificar cual es la participacién de cada
Como era de esperar, el 95% de los depdsiategoria de depdsito en el total de cada en-
tos de este conjunto de inversores estan ubidad financiera del sistema. Este analisis,

Grafico 3.3 - Depésitos a Plazo Fijo - Bancos Privados
-Participacion de cada categoria en el total - Septiembre de 1997-

100

cantidad de entidades (en %)

menores a $20.000 de $100.000 a $999.999
de $20.000 a $99.999 $1.000.000 0 més
Bancos computados 89
[ hasta el 25% de los dep 6sitos = entre el 25% y 50% de los dep 6sitos

entre el 50% y 75% de los dep 6sitos[] entre el 75% y 100% de los depdsitos

cados en las dos categorias superiores, gre se presenta en el grafico 3.3, pone en
presentando sus depdésitos 24% y 15% devidencia que los depdsitos a plazo fijo me-
total de los depdsitos de la cuarta y tercersres a $20.000 representan menos de 50%

(18) Debido a las normas vigentes sobre el seguro de depdsitos, resulta conveniente mencionar que los depositos a plazo
inferiores a $10.000, en bancos privados, constituyen el 12% y 56% del monto y nimero de certificados totales respectivamente.
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del total para casi 95% de los bancos privae 1997 el monto total de los depdsitos a pla-
dos, en tanto en el otro extremo, los depaoe fijo crecié 25%, en tanto el nimero de cer-
sitos iguales o superiores a $1.000.000 réficados lo hizo en 5%, determinando un in-
presentan entre 50% y 100% del total pa@emento del depésito promedio de casi 20%.
casi 22% de los bancos privados. Esta uliia composicidn, segun las categorias defini-
ma cifra adquiere mayor relevancia si sdas, al final del periodo analizado muestra
considera que para los bancos privados ddbgunos cambios significativos debido, fun-
ultimo decil -los 9 bancos con mayor partidamentalmente, al crecimiento de los depési-
cipacion-, que reunen casi 60% del total des de la cuarta categoria que lo hicieron a
depdsitos a plazo fijo, en promedio los daina tasa por encima del promedio, lo que le
positos de la cuarta categoria le represepermite transformarse en la categoria de ma-
tan s6lo 36% del total. yor participacion.

Considerando la estructura de vencimien- Considerando los depdésitos por tipo de
tos del total de depésitos a plazo fijo en lanoneda, resulta que en el agregado el creci-
bancos privados (ver grafico 3.4) cabe memiento de los depdsitos nominados en pesos,
cionar que, en términos del promedio diaritanto en monto como en cantidad de certifi-
para el mes de septiembre de 1997, 78% de talos, resultdé muy superior al evidenciado en
depésitos tienen un plazo residual para el velos depdsitos en délares. En particular, en las
cimiento de 30 a 59 dias, en tanto s6lo 5% veines primeras categorias de depdsitos, en don-
cen a mas de un afo. En términos individude prevalecen los depdsitos nominados en
les, 75% de los bancos privados tienen entiélares, se evidencio un crecimiento signifi-
75% y 100% de sus depdésitos a plazo fijo erativamente mayor en los depésitos en pesos;
certificados con vencimiento de 30 a 59 diagn tanto en la Ultima categoria el crecimiento

Grafico 3.4 - Depésitos a plazo fijo seguin plazo residual
Bancos Privados - Promedio diario para Septiembre de 1997

(78.0%)
de 30a 59 dias

O de 60 a 89 dias
de 90 a 179 dias
(4.8%) O de 180 a 365 dias
(3.0%) méas de 365 dias

(7.1%)

(7.2%)

En términos de la evolucion reciente, cabde los depdsitos nominados en délares fue le-
destacar que en los tres primeros trimestreesmente superior.
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Estados Contables de los Bancos Privados (%)

En millones de pesos

Dic 94 Dic 95 Dic 96 Jul 97 | Ago 97 Set 97 | Oct 97
I. Situacién Patrimonial
ACTIVO 48.326 55.154 70.047 87.804 88.120 87.959 97.608
Disponibilidades 5.338 3.887 5.345 6.546 6.746 6.255 7.424
Titulos Publicos 1.848 4.921 7.144 8.691 9.479 9.281 8.325
Préstamos 34.100 33.571 41.397 45.534 45175 46.883 46.823
Al sector publico 503 803 2.326 3.031 2.834 2.964 3.005
Al sector financiero 2.336 2.388 3.420 3.418 2.982 3.233 3.038
Al sector privado no financiero 31.261 30.379 35.651 39.086 39.359 40.686 40.780
Adelantos 8.087 7.749 8.732 9.866 9.872 10.097 10.020
Documentos 8.565 8.928 10.890 11.506 11.603 11.649 11.731
Hipotecarios 3.316 3.599 4.349 4.853 4.974 5.120 5.288
Prendarios 2.286 1.801 1.907 2.072 2121 2.198 2.268
Personales 4.235 3.471 4.366 4724 4.879 5.013 5.220
De titulos publicos y privados 220 153 75 73 73 62 263
Otros 4182 4181 4,776 5.450 5.291 6.022 5.457
Intereses devengados 371 499 556 541 546 525 533
Previsiones sobre préstamos (1.486) (1.891) (2.455) | (2.385) (2.396) (2.340) (2.342)
Otros créditos por intermediacion financiera |  4.057 9.438 12.093 22.168 21.662 20.382 29.916
Participacion en otras sociedades 863 1.060 1.5637 2.199 2.146 2.140 2.021
Otros activos 3.607 4.168 4.987 5.051 5.308 5.358 5.441
PASIVO 41.769 48.099 62.308 79.021 79.331 79.107 88.961
Depdsitos 28.523 27.186 35.488 43.007 43.405 43.722 44.499
De titulos publicos y privados 576 539 465 422 471
Otras obligaciones por intermediacion financiera | 12.436 20.001 25.109 34.007 33.868 33.383 42.406
Obligaciones interfinancieras 1.558 1.547 2.987 3.325 2.896 3.393 2.939
Obligaciones con el BCRA 307 1.019 677 404 401 396 388
Obligaciones negociables 2.467 2.620 2.969 3.081 3.848 3.873 3.817
Lineas de préstamos con el exterior 3.239 4.567 5.018 4.985 4.988 5.184 5.674
Obligaciones subordinadas 644 882 864 863 1.006
Otros pasivos 810 912 1.067 1.124 1.194 1.138 1.050
PATRIMONIO NETO 6.557 7.055 7.739 8.784 8.789 8.853 8.646
Il. Rentabilidad
Resultado por intereses 3.030 3.109 2.583 188 257 220 371
Resultado por servicios 2.351 2177 2.161 210 195 205 198
Resultado por activos (73) 437 811 126 34 84 (198)
Gastos de administracion (4.108) (4.001) (3.989) (408) (875) (388) (390)
Cargos por incobrabilidad (887) (1.335) (1.385) (149) (79) (78) (76)
Cargas impositivas (893) 412) (350) (24) (22) (22) (20)
Impuesto a las ganancias (78) (204) (278) (35) (21) 27) 38
Diversos y otros 348 321 779 102 41 57 4
RESULTADO TOTAL 188 92 333 12 29 51 (74)
Il Financiaciones y Calidad de la Cartera Crediticia
Financiaciones 36.029 36.979 43.944 49.075 49.026 50.568 50.899
Cartera irregular 2.706 4.331 5.526 5.615 5.677 5.639 5.670
Carterairrecuperable 760 1.239 2.468 2.755 2.817 2.827 2.907
Previsiones sobre financiaciones 1.485 2.518 3.789 4.066 4121 4.116 4141
IV. Capitales Minimos
Activos brutos 56.882 53.132 71.515 87.118 88.358 91.101 91.249
Activos de riesgo 43.061 40.823 51.830 56.950 58.448 58.786 59.948
Activos de riesgo segun Basilea 36.226 33.691 42.164 48.027 49.380 50.122 50.909
Exigencia de capital por riesgo de crédito 4.856 4.868 6.117 6.695 6.868 6.898 7.029
Exigencia de capital por riesgo de crédito segin Basilea |  3.060 2.860 3.506 3.951 4.058 4112 4.176
Exigencia de capital por riesgo de mercado 39 81 100 85 58
Integracion de capital 6.571 7.218 8.170 8.973 8.958 8.894 8.618
Patrimonio neto basico 6.977 7.647 8.562 8.581 8.607 8.481
Patrimonio neto complementario 916 1.353 1.517 1.454 1.417 1.507
Cuentas deducibles y ofros factores de descuento (449) (677) (847) (1.225) (1.073) (1.153) (1.016)
Variacion diaria del precio de los activos financieros 18 120 4) 23 (354)
Exceso de integracion por riesgo de crédito 1.715 2.351 2.035 2.159 2.094 1.974 1.943
Exceso de integracion final 1.715 2.351 2.013 2197 1.990 1.911 1.531

(") Cifras sujetas a revision
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Notas al Apéndice Estadistico

Principales Variables Monetarias

Agregados Monetarios: cifras en base a la informacién poblacional diaria. Los depdsitos incluyen
otras obligaciones a la vista y a plazo. No se incluyen las obligaciones contraidas con entidades
financieras del exterior.

M3*= circulante en poder del plublico + depdsitos totales.

Activos y Pasivos del Banco Central: las reservas incluyen los titulos en moneda extranjera involucrados
en operaciones de pases pasivos. No se incluyen las divisas mantenidas en contrapartida de los
depdsitos del gobierno en el BCRA.

Estados Contables de los Bancos Privados

Las cifras son provisorias e incluyen las correspondientes a entidades privatizadas a partir del momento
de su transformacién.

I. Situacién Patrimonial: a partir de agosto de 1995 no se incluyen los créditos irrecuperables
contabilizados en cuentas de orden.

Il. Rentabilidad: los resultados para los meses de diciembre de 1994, diciembre de 1995 y diciembre
de 1996 corresponden a los resultados acumulados a diciembre del afo correspondiente. Hasta
1995, el resultado por servicios incluye los aportes al Instituto de Servicios Sociales Bancarios en
concepto de cargas sobre comisiones. A partir de 1996, dichos aportes se incluyen en cargas
impositivas.

Ill. Financiaciones y Calidad de la Cartera Crediticia: las cifras incluyen los créditos irrecuperables
deducidos del activo a partir de agosto de 1995 y contabilizados en cuentas de orden. La cartera
irregular comprende las categorias 3, 4, 5 y 6 de la nueva calificacion de deudores y 4, 5y 6 de la
calificacion anterior (nota: la cartera irregular comprende la deuda cuyo servicio registra atrasos
superiores a los 90 dias). La cartera irrecuperable incluye las categorias 5 y 6 de la anterior y nueva
calificacion.

IV. Capitales Minimos: los activos de riesgo seguin Basilea no incluyen el factor de ponderacién de
tasa de interés. La tasa de exigencia de capital segin Basilea es 8% de los activos de riesgo. Las
cifras para la exigencia e integracion por riesgo de mercado corresponden a las del ultimo dia de
cada mes.
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Cronologia
de las principales medidas
dispuestas por el BCRA.
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11/11/97

Comunicacion «A» 2618 del BCRAEstablece que a partir del 1.1.98 ¢
depositos en caja de ahorros y en cuenta corriente o a la vista, cuyas re
raciones superen en mas de un punto la tasa de interés por depdsitos
de ahorros que surja de la encuesta diaria del BCRA o el 1% anual, reg
vamente, estaran sujetos a un requisito minimo de liquidez del 80%.

DS
Pmune-
en caja
specti-

12/11/97

Comunicacion «A» 2619 del BCRAEstablece que, a partir del 1.12.97,
SEFyC debera autorizar previamente a las entidades financieras que &
ran participaciones societarias en empresas de actividades complemen
la financiera, cuando dicha participaciéon supere el 12,5% del capital d
empresas, y enumera la informacion que debera presentarse para el pe
autorizacion.

la
dquie-
arias a
e las
dido de

26/11/97

Comunicacion «A» 2627 del BCRAModifica las normas sobre prevencid
del lavado de dinero. Dispone que las entidades deberan mantener ur
de datos con informacion de las personas que realicen operaciones que
guen ingresos de efectivo a la entidad por importes superiores a $ 10.

n
a base
impli-
DOO, y

asimismo designar un funcionario responsable del efectivo cumplimiento de

estas disposiciones.

28/11/97

Comunicacion «A» 2630 del BCRAAutoriza a las entidades financieras

a

realizar operaciones de pase pasivo con la cartera de créditos, siempre

que se

trate de préstamos otorgados a jurisdicciones provinciales con garar]n’a de

coparticipacioén federal de impuestos, o de préstamos con garantia hipo
0 prendaria que observen los lineamientos previstos en los manuales p
dos en las Comunicaciones «A» 2563 y 2586, respectivamente.

ecaria
Iiblica-

05/12/97

Comunicacion «A» 2632 del BCRAModifica a partir del 1.1.98 la exigen
cia de capitales minimos para las hipotecas en primer grado sobre inm
para vivienda y para bienes en locacion financiera, estableciendo un po
dor en funcion de la evolucion de un indice sobre el precio del metro cu
do de vivienda que elabora el Banco Hipotecario Nacional. De esta fq
habra una exigencia creciente de capital en la medida en que el indice
subas significativas desde el otorgamiento del préstamo.

lebles
ndera-
adra-
rma,
refleje

11/12/97

Comunicacion «A» 2634 del BCRAEstablece las condiciones bajo las cu
les se podran realizar ventas o cesiones de cartera de créditos.

a-

12/12/97

Comunicacion «A» 2636 del BCRAIncorpora como concepto admitid
para la integracion de requisitos minimos de liquidez, con vigencia a |
del 1.1.98, las cartas de crédistand by»gque en todo momento manteng:s
un plazo minimo de 270 dias de vigencia, abiertas por bancos del exteri
al menos una calificacion internacional «A» o superior. Los recursos de
estar disponibles en forma inmediata y sin condicionamiento alguno. El

D
partir
AN

Dr con
peran
con-

28

Banco Central de la Republica Argentina




Octubre - Diciembre

trato debera ajustarse al modelo que establece el Banco Central y ser mante-
nido en custodia en el Deutsche Bank, Nueva York. El cdmputo de la integra-

cién serd equivalente al 50% del importe de las cartas de crédito.

18/12/97

Comunicacion «A» 2639 del BCRAEstablece que para el periodo diciemn-

bre 97/enero 98, la exigencia e integracion de los requisitos minimos de
dez se realice sobre la base del promedio de saldos diarios de ambos
en conjunto.

18/12/97

Comunicacion «A» 2640 del BCRADeja sin efecto, a partir del 1.7.98 , gl

liqui-
meses,

régimen de valuacion de tenencias de titulos publicos nacionales clasificados
en cuentas de inversion y disponibles para la venta, como asimismo ejimina

del célculo de la Responsabilidad Patrimonial Computable el térming
gue computaba ciertas diferencias entre el valor de los titulos publicos
pasivos relacionados.

24/12/97

Comunicacion «A» 2642 del BCRADispone la prorroga hasta el 1.4.98 del

requisito de difusién de las calificaciones de las entidades financieras.

30/12/97

Vd,
y los

Comunicacion «A» 2647 del BCRAProrroga hasta el 2.2.98 la entradafen
vigencia de las disposiciones sobre «Certificados de Inversién Califigada»
gue establece que las entidades financieras (excepto aquellas cuya califica-

cion sea igual o superior a «A»), no podran captar fondos de terceros su
res a $ 500.000 bajo la forma de depdsitos.
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