Resumen Ejecutivo

Entre julio y septiembre de 1998, un conjunto de circunstancias, entre las que se desthca
la devaluacion y moratoria rusa realizadas en agosto del corriente afo, acentuaror] la
crisis financiera internacional. Esta nueva etapa de la crisis, que comenzd a gendrar
algunos efectos en los paises industrializados, golpe6 fuertemente en las econonjias
latinoamericanas, registrandose un importante incremento en el riesgo soberano y §na
brusca limitacion al acceso a los mercados de capitales internacionales. En este conteito,
la economia argentina observéd una importante desaceleracién en su ritmo de crecimignto
impulsada por las menores tasas de crecimiento de la inversion y de las exportaciorjes.
Asimismo, la menor liquidez internacional tuvo un impacto negativo relevante en lo
mercados locales de deuda y acciones. Sin embargo, los precios de los titulos publifos
argentinos registraron una evolucion favorable con relacion a los correspondientes e
los restantes paises emergentes.

La evolucién de los recursos monetarios en el trimestre bajo analisis mostr6 una sensiple
disminucion en su ritmo de crecimiento, explicada tanto por la reduccion en la tenenda
de billetes y monedas por parte del pablico, como por la disminucién en el ritmo de
crecimiento de los depdésitos. A pesar de esto ultimo, los préstamos al sector privado
financiero experimentaron un crecimiento mensual similar al promedio de los ultimo
doce meses. Conforme al contexto de iliquidez y mayor incertidumbre, las tasas de intefés

registraron, en general, incrementos significativos. Por su parte, al desacelerarse la entfada
de capitales, las reservas internacionales del sistema financiero no mostraron una variagion
significativa en su nivel, si bien experimentaron un importante cambio en su composici

Del analisis de los estados contables de las entidades del sector bancario, en el perfodo
bajo andlisis, se observa que el destino otorgado a los fondos recibidos se ajustd a}las
condiciones de mayor incertidumbre macroeconémica y financiera. La rentabilidad dgl
sector, si bien positiva, resulté significativamente inferior a la registrada en el mism
periodo doce meses antes, producto del menor resultado por tenencia de actiyos
financieros. Menores gastos de administracion y cargos por incobrabilidad en términps
del activo sostuvieron dicho resultado. Por su parte, los principales indicadores ¢le
morosidad de la cartera de financiaciones experimentaron reducciones significativgs.

riesgo de crédito y de mercado) aumento levemente como consecuencia de la recuperafi
del precio de los activos financieros en cartera al final del periodo.
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|. La crisis financiera internacional

La profundizacion de la crisis financieraeservas. El 13 de julio de 1998 se firmo un
iniciada en los paises del sudeste asiaticoppquete de reestructuracion con el Fondo
Su propagacion a otras regiones geografickonetario Internacional. Sin embargo, ante
tuvo importantes repercusiones sobre la evia falta de confianza y la continuada depen-
lucion de la economia argentina y, en partdencia de inversiones locales y préstamos in-
cular, sobre los mercados financieros localeternacionales de muy corto plazo, la situa-
El objetivo de esta nueva seccién del Boleticion se torné insostenible. EI 17 de agosto
Monetario y Financiero es resefiar los princel gobierno ruso amplié la banda cambiaria
pales eventos y desarrollos en los mercaddsl rublo e impuso una moratoria de 90 dias
financieros internacionales a los fines de evaebre algunos pagos de su deuda externa.
luar su posible impacto sobre la evolucion deosteriormente, el 26 de agosto, impuso una
los mercados financieros domésticos. reconversion forzosa, sin acuerdos previos,

de la deuda de corto plazo doméstica en po-

Durante la primera mitad de 1998, la fuerder de inversores tanto locales como inter-
te recesion que azoto a los paises del sudesteionales.
asiatico repercutiéo negativamente en la eco-
nomia japonesa. Tal situacion complementa- El impacto de la crisis en América Latina
da con las debilidades preexistentes en la bareonoce al menos dos etapas bien diferen-
ca japonesa contribuyd a agravar la crisis feciadas. Durante la primera etapa, hasta me-
nanciera internacional. El gobierno japonédiados de 1998, la crisis afecté principalmen-
anuncio un paquete fiscal expansivo, y destie los términos comerciales. Si bien en octu-
né fondos publicos, que totalizaron aproxibre de 1997 se vio dificultado el acceso a
madamente un 6% del PBI, para apuntalar lals mercados de capitales internacionales, en
sistema de seguros de depdsitos y para recaas pocas semanas se retorné a las emisio-
pitalizar al sector bancario. Ante la agudizaaes de deuda soberanay privada, y cayo6 sus-
cion de las tendencias recesivas, el Banco tncialmente el costo del financiamiento. En
Japon redujo -a principios de septiembre- sina segunda etapa, sin embargo, con el re-
tasa de pases a un dia en 25 puntos basicosyayimiento de la crisis en agosto de 1998,
0,25%, en un intento de reducir los costos daimento la incertidumbre macroecondmica
fondeo de los bancos. de la regién afectando fuertemente la per-

cepcion del riesgo de las economias Latinoa-

La crisis internacional se profundizé nuemericanas. El riesgo soberano sufrié un im-
vamente, con la devaluacién y moratoria rugaortante incremento, y se suspendio el acce-
a mediados de agosto. Los crecientes déficib a los mercados de capitales internaciona-
fiscales sumados a la alta dependencia de les. A su vez, las bolsas de valores cayeron
ingresos del pais de las exportaciones de bleruscamente.
nes basicos y al perfil de vencimientos de su
deuda muy concentrado en el corto plazo La caida en el precio del petréleo -que per-
contribuyeron, junto a la inestabilidad finandio el 20% de su valor entre principios de ju-
ciera en Asia, a crear fuertes presiones skie de 1997 y fines de septiembre de 1998-
bre la moneda rusa, incrementos en las tas#ecto principalmente a México, Colombia y
de interés y la pérdida de gran cantidad d especial a Venezu&l®or su parte, Brasil

(1) Venezuela es un pais altamente dependiente del petréleo, particularmente el sector publico.
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con déficit de cuenta corriente e importanteaida de un importante Hedge Fund- la Reser-
deuda de corto plazo, debi6 incrementar sua Federal decidié bajar la tasa de fondos fe-
tasas de interés y sufrié pérdidas de reservdsrales 25 puntos basicos en tres ocasiones,
Los mercados financieros brasilefios han ceespectivamente en septiembre, octubre y no-
menzado a estabilizarse luego de las eleccaembre.
nes presidenciales del 4 de octubre de 1998 y
la firma de un acuerdo con el Fondo Moneta- Por su parte, los paises europeos eviden-
rio Internacional -que proveera el financiaeiaron un menor crecimiento en el segundo
miento necesario sujeto a un plan de ajusteémestre, aunque esto se debid a situaciones
fiscal severo. particulares de las economias alemana e ita-
liana -las economias europeas de menor en-
A su vez, el agravamiento de la crisis intervergadura continuaron evidenciando un fuer-
nacional a partir de agosto tuvo repercusioné&s crecimiento. La politica monetaria se ha
sobre los paises industrializados llevando\asto influenciada por la unién monetaria que
importantes caidas en sus bolsas de valoreendra lugar a comienzos de 1999. Mientras
En Estados Unidos, para contrarrestar una & Alemania las tasas oficiales permanecie-
mida desaceleracion del crecimiento -sugenien inalteradas durante el tercer trimestre de
da por la fuerte caida en el precio de los acfi998, en Irlanda, Espafia, Portugal e Italia las
vos financieros- y la dificil situacion por la queasas oficiales prosiguieron el proceso de con-
atravesaban varios bancos -producto de impaergencia hacia el nivel mas bajo esperado
tantes posiciones en titulos de paises afectmra la tasa de referencia del Buro
dos por la crisis, que indujeron entre otros la

Il. Impacto sobre la economia argentina

Aungue el crecimiento econdmico durantde la demanda agregada que crecio al 3,8%
el primer semestre del afio se vio escasameirteeranual durante el tercer trimestre. La in-
afectado por la crisis internacional, registrarversién bruta interna fija, que ha sido su com-
dose una leve desaceleracion, de 8,6% en 1983hente mas dinamico durante los dos ulti-
a 7,3% interanual, durante el segundo trimesios afos -creciendo 26.5% en 1997- crecio
tre se produjo una fuerte caida en la tasa i solo a una tasa del 2,2% interanual. Por
crecimiento de la inversion, de 23,1% en @tro lado, el consumo, cuyo comportamiento
primer trimestre a 12,6% en el segundo. Elles menos volatil, s6lo disminuy6 levemente
combinado con la caida en el precio de los prsd ritmo de expansién. En cuanto al creci-
ductos béasicos de exportacion, y la inminentaiento de las exportaciones, se observa la
desaceleracion en el crecimiento de Brasil, dimisma tendencia decreciente, que se corres-
lugar a una importante caida en el ritmo de crpende con una fuerte contraccién en la de-
cimiento del PIB de 7,2% y 7,4% interanuamanda externa de nuestros productos expor-
durante el primer y segundo trimestre respetables, asi como de los precios de los produc-
tivamente a 2,9% durante el tercer trimestretos basicos de exportacion.

La disminucién en el ritmo de crecimiento A diferencia de lo ocurrido en la crisis del
del PIB fue impulsada por una desaceleracidiiequila”, el shockexterno generado a partir

(2) Cabe mencionar, que recién hacia fines de 1998 se observé en Europa una baja coordinada en las tasas de referencia, que
se ubico en 3% para todos los paises que conformaran la Unién Monetaria Europea, siendo Italia el Unico pais que realizé la
baja de tasas de diciembre en dos etapas.
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de la devaluacién rusa no dio lugar a una ciitesaceleracion que esta asociada a un me-
sis de liquidez en el sistema financiero. Sinor ritmo de crecimiento de la actividad eco-
embargo, la interrupcion del acceso a lasdmica.
mercados de capitales externos por parte de
empresas, bancos y gobierno aumento la com-El sector externo también se vio fuerte-
petencia por los recursos del sistema finamente afectado por la situacién internacio-
ciero local, elevando asi el costo de financiaral. Si bien durante la primera mitad del afio,
miento. Por otro lado, ante la mayor incertilos volimenes exportados crecieron fuerte-
dumbre macroecondmica y financiera intemente, compensando en gran medida la cai-
nacional varios bancos extremaron la seveda registrada en los precios, durante el ter-
dad en la aplicacién de criterios para otorgaer trimestre de 1998, la balanza comercial
créditos y a ello se sumaé la mayor movilidadrgentina sufrié un deterioro explicado por
de depdsitos entre instituciones lo que impliana fuerte caida en las exportaciones totales
cb que ciertas instituciones se hayan vis{e4,6%) con respecto al mismo periodo del
obligadas a limitar el crédito a sus clientes.afio anterior. Cabe destacar que el menor ni-
vel de actividad se ha traducido en una fuer-
La situacion fiscal mostré cierto deteriote desaceleracion en el ritmo de crecimiento
ro, asociado a un contexto general mas ade las importaciones, que luego de haber cre-
verso, que afecto principalmente a los ingresido a tasas del 15,4% y 8,2% interanual
sos tributarios. La recaudacion tributaria awdurante el primer y segundo trimestre res-
mentd 2.6% interanual durante el tercer trpectivamente, aumentaron apenas 3% duran-
mestre del afio, lo que implica una marcada el tercer trimestre.

lll. Mercado de capitales

La menor liquidez internacional reper-agosto y luego declinaron a niveles sensi-
cutié negativamente en los mercados de valemente mas bajos. La volatilidad de los
lores locales. Los mercados de deuda y agapeles negociados en ambos mercados
ciones declinaron significativamente. Losumenté fuertemente desde los inicios de
volumenes operados sufrieron un importada crisis rusa. A la suba en los rendimientos
te incremento durante los Ultimos dias dée los bonos de las economias emergentes

Riesgo Soberano
- spread entre los retornos de los bonos FRB y US Treasury Stripped -
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se sumo la continua baja en el rendimiento ElI Gobierno Nacional vio practicamente
de los bonos americanos, generandose oarrado su acceso a los mercados de capitales
importante incremento en el diferencial eninternacionales. A mediados de agosto las ne-
tre ambos. Asi, el riesgo soberénaogenti- cesidades de financiamiento del afio estaban
no alcanzé a mediados de septiembre gwacticamente cubiertas -restaban colocar tan
nivel mas alto desde la crisis del “Tequila’s6lo $1.600 millones. En el mercado local se
1.600 puntos basicos, retornando a fines deblocaron Letras del Tesoro (Letes) por
trimestre a 870 puntos béasicos. La descof1.500 millones para cubrir los vencimientos
flanza acerca de la capacidad de repago del periodo y Bonos del Tesoro (Bontes) a
la economia en el corto plazo perjudic@inco afios por $1.000 millones. Sdélo la ulti-
principalmente a los titulos de menor vidana licitacién de Letes tuvo lugar luego del
media, en especial aquellos denominados egbrote de la crisis en agosto. Se licitaron sélo
moneda local. Entre fines de agosto y prir$250 millones en ddélares y se pago la tasa
cipios de septiembre se observaron curvasas elevada desde el comienzo de este tipo
de rendimientos invertidas. de emisiones, 13.5% -900 puntos basicos mas
qgue un bono del Tesoro Americano de igual
A pesar del desplome de los mercados dé&la media. En las subsiguientes licitaciones
bonos de los paises emergentes, los tituldgha tasa se redujo, cayendo en noviembre 4
publicos argentinos mostraron un comportguntos porcentuales. Cabe destacar la deci-
miento favorable respecto del conjunto de lasén del gobierno de dar prioridad al cumpli-
mercados emergentes. Mientras el indigaiento del programa de colocaciones en el
EMBI plus* cay6 en el trimestre 21%, el suimercado local a pesar de tener que convali-
bindice para Argentina cayd tan s6lo 9%. Ladar la alta tasa requerida.
bonos Brady, que vieron constantemente re-
ducida su cotizacion hasta el 10 de septiem- También fueron afectadas negativamente
bre, registraron importantes alzas a partir das nuevas emisiones de deuda privada. La
entonces. mayor parte de los programas autorizados no

Evolucion del Mercado de Bonos de Paises Emergentes
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(8) Calculado como la diferencia entre el rendimiento del FRB y un titulo del Tesoro Americano de similar duration.
(4) Indice que calcula J. P Morgan a partir de la cotizacién de los titulos de deuda, que cumplan determinados requisitos, de
todos los paises emergentes.
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Licitaciones de LETES y BONTES

Tasa de
F.e.cha .d'e Moneda quto en Plazo Descuento TNA Corte SR s.l
Licitacion Millones U$S T-Bill
Corte
14-Jul-98 Pesos 262 3 meses 6,69% 6,81% 161
Dolares 250 6 meses 6,12% 6,32% 109
21-Jul-98 Doélares 1.000 5 afios variable
11-Ago-98 Pesos 250 3 meses 7,80% 7,96% 297
Dolares 500 6 meses 7,60% 7,90% 281
15-Sep-98 Délares 250 3 meses 13,48% 13,96% 916

fueron emitidos y los montos efectivamenttas acciones sufrieron una pérdida de 65% en
colocados fueron en su mayoria de corto plat término de un afio. No obstante, hacia fi-
zo. Tal comportamiento tiende a reducir ales de septiembre de 1998, el indice Merval
costo futuro de la deuda, al no pactarse use recuperé parcialmente alcanzando un ni-
tasa que resultaria elevada en caso que dist cercano a 400.

minuya el riesgo implicito de las economias

emergentes en el futuro. El valor de los activos que movilizan los

Indice Merval
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Sin embargo, el mas afectado por los efeFondos Comunes de Inversion (FCI) alcanzé
tos de la crisis internacional fue el mercadi@s $5.700 millones a fines de septiembre de
accionario. El indice Merval, que luego de 12998, casi $500 millones menos que el tri-
caida experimentada a fines de octubre @estre anterior. Los efectos de la crisis inter-
1997 venia manteniendo su cotizacion, ceacional no se manifestaron de igual manera
menzo6 a caer nuevamente a partir de mays los distintos tipos de fondos comunes. La
agudizandose bruscamente dicha tenden@aida en los precios de las acciones vy titulos
tras la moratoria rusa. Dicho indice lleg6 a stie deuda redundé en rentabilidades altamen-
nivel minimo de 300 el 10 de septiembre d@ negativas en los fondos de renta variable,
1998 -nivel similar al registrado a mediadofija y mixta, que evidenciaron una pérdida
de 1991. De este modo, las cotizaciones denstante de cuotapartes alo largo del trimes-
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tre. Los fondos de renta fija y mixta acumufines de septiembre, nivel levemente superior
laron en lo que va del afio a septiembre u@registrado a fines del trimestre anterior. Las
pérdida de cuotapartes de 20% y 38% respesFJP obtuvieron resultados negativos en los
tivamente. Por su parte, los fondos de plazoeses de agosto y septiembre. Si bien aque-
fijo y dinero -cuyos fondos se encuentran ultps que se encuentran en el sistema desde sus
90% invertidos en plazos fijos- rindieron alcomienzos obtuvieron un rendimiento acumu-
rededor de 6% en dolares y 7% en pesos, réado de 10,6% anual, la rentabilidad anual pro-
tabilidad que result6é un punto porcentual menedio a septiembre de 1998 fue de -13,1%. La
nor a la tasa de interés promedio de plazo fijoomposicion de la cartera de las AFJP verificd
Cabe mencionar que los FCI de plazo fijo gambios a lo largo del trimestre. La tenencia
dinero adoptaron una politica de mantenele titulos publicos subié 5 puntos porcentua-
mayores disponibilidades en caja de ahorrolgs al incrementarse las inversiones en titulos
realizar plazos fijos con clausulas de pre-caa-mantener hasta el vencimiento (titulos que
celacién para no quedar iliquidos ante un rege estan valuados a precio de mercado). Por
cate masivo de cuotapartes. El nimero ¢l parte, la participacion de los plazos fijos cayo
cuotapartes de los fondos de plazo fijo y d2 puntos porcentuales -si bien el capital nomi-
nero crecio levemente en el trimestre, obsenal practicamente no sufrié variaciones, el va-
vandose una sustitucién de pesos a doélales de las inversiones a plazo de rendimiento
de 15% de sus cuotapartes. variable cay6 producto de la fuerte desvalori-
zacion de los activos subyacehtd®or Ulti-

El valor de los fondos que poseen las Adno, las inversiones en acciones cayeron 4 pun-
ministradoras de Fondos de Jubilaciones y Pdns porcentuales a causa del fuerte efecto pre-
siones (AFJP) alcanzé los $10.140 millones@o negativo de agosto.

| Detalle de la Cartera de las AFJP |

Titulos Publicos
Plazos Fijo
= Acciones

3 Otros

en miles de millones

Sep-97 Oct-97 Nov-97 Dic-97 Ene-98 Feb-98 Mar-98 Apr-98 May-98 Jun-98 Jul-98 Aug-98 Sep-98

IV. Tasas de interés y agregados monetarios

Los diversoshocksexternos que debio ciera internacional demostraron la impor-
soportar el sistema bancario argentino duwancia de las politicas prudenciales adop-
rante las distintas fases de la crisis finartadas por el Banco Central de la Republi-

(5) Plazos Fijos cuyo rendimiento esté ligado a la evolucion de un indice de acciones o bonos.
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ca Argentina desde 1991 y profundizadagseriores al millébn de pesos excedio a la tasa
a partir de la crisis del “Tequila”. Es asde interés para el total de operaciones a ese
gue, contrario a lo que ocurrié durante diplazo en alrededor de 2 puntos porcentuales.
cha crisis, el total de entidades financieEste fendmeno se verificé tanto para opera-
ras no perdio depositos y, aunque se proiones en moneda doméstica como para ope-
dujo un sustancial aumento de las tasas daiones en délares -en periodos normales esta
interés, en buena medida, tuvo un caractdiferencia ha oscilado alrededor de un punto

transitorio. porcentual.

Tasa de Interés Doméstica y Riesgo Pais
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Riesgo Pais: Spread entre los retornos de los bonos FRBy los US Treasury Stripped

En el contexto de mayor incertidumbre fi- El mayor costo del dinero para las enti-
nanciera internacional, el arbitraje entre pladades se vio reflejado en tasas activas mas
zos fijos y bonos del gobierno y la necesidaaltas. Las tasas de interés por préstamos,
de no perder depositos hizo que los bances especial aquellas vinculadas con el fi-
pagaran a sus clientes -sobre todo a los graranciamiento comercial de corto plazo -esto
des depositantes- tasas de interés mas ales, las correspondientes a adelantos en
Las tasas de interés se ubicaron en niveles atatenta corriente y documentos a sola fir-
ramente superiores a los observados en el pnia- presentaron aumentos de alrededor de
mer semestre del afio, presentando, ademéguntos porcentuales entre junio y septiem-
un aumento en el diferencial entre monedalte. Por el contrario, las tasas de interés por
Las tasas de interés por depdsitos a plazo fipréstamos personales, y con garantia hipo-
en pesos aumentd 3,7 puntos porcentualkesaria y prendaria terminaron ubicandose
mientras que la de depdsitos en moneda ea niveles similares a los de fin del trimes-
tranjera lo hizo casi 2 puntos porcentualesie anterior.

De esta forma, en septiembre promediaron
10,3% y 7,8% para pesos y dolares respecti- Las tasas de interés por préstamos a em-

vamente. Cabe sefalar que, con datos de sppesas de primera lineduplicaron los nive-
tiembre, la tasa de interés para los depdsitles alcanzados en el trimestre anterior. En sep-
a plazo fijo entre 30 y 59 dias de montos stiembre, la tasa de interés promedio para ope-

(6) Todas las tasas de interés se expresan en porcentaje nominal anual.
(7) Tasa de interés de referencia segin encuesta realizada por el BCRA.

Banco Central de la Republica Argentina



Julio-Septiembre 1998

Tasa de Interés por tipo de Préstamo
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raciones en pesos se ubico en 17% y para ope-junio de 1998), alcanzando un nivel maxi-
raciones en dolares en 13,3%. Por otro lado,i@o de 10,7% a principios de septiembre. Sin
tasa BAIBOR super6 en alrededor de 4 puntesnbargo, esta tasa de interés no llegé a los
porcentuales a la observada durante el cuartiveles observados en octubre y noviembre
trimestre de 1997, tanto en pesos como en die 1997 y presentd una menor volatilidad con
lares. Las tasas de interés promedio ofrecidaespecto a dichos meses. En los ultimos dias
se ubicaron en 17% y 13% para los préstamde septiembre la tasa de interés descendid
a 90 dias en pesos y doélares respectivamenadruptamente para ubicarse en 6,3%.

Tasa de Interés Interbancaria
- Promedio ponderado de operaciones hasta 15 dias -
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TNA %

wn Peso Dolar

El mercado interbancario también reflej6 Ante la agudizacion de la crisis financiera
la incertidumbre de las entidades financierasternacional, los agentes econdémicos sustitu-
respecto al futuro de la crisis en los mercadgsron depdsitos en pesos por depositos en doé-
internacionales. La tasa de interés para Itares -la dolarizacion de los depésitos lleg6 al
préstamos entre entidades financieras en %, el nivel mas alto desde la aplicacion del
sos en promedio del mes resulté 8,2% (2Plan de Convertibilidad. En los meses de agosto
puntos porcentuales mas alta a la observaglaeptiembre los depdsitos en pesos disminu-
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Agregados monetarios simplificados
Saldos a fin de mes - En millones de pesos

Abril-98 Mayo-98 | Junio-98 Julio-98 | Agosto-98 | Septiembre-98

Banco Central

Reservas Internacionales\2 23.263 24318 24.635 24.362 25.945 25.647
Oro. Divisas y Colocaciones a plazo\3 21.423 22.498 22.923 22.626 24.488 24.157
Pasivos Financieros 21.267 22.467 22.635 22.374 24.184 23.738
Circulante 14.698 14.722 15.013 15.619 15.184 14.374

En poder del publico 12.225 12.265 12.183 12.969 12.369 11.770

En Entidades Financieras 2.473 2.456 2.831 2.649 2.760 2.594
Cuenta Corriente en BCRA 26 7 25 7 19 7
Pases Netos 6.543 7.738 7.596 6.748 8.981 9.357
Pases Pasivos 6.567 7.743 7.600 6.748 9.003 9.432

Pases Activos 24 5 4 0 22 75
Depésitos del Gobierno Nacional 349 779 482 2.292 556 411

Entidades financieras

Integracion de requisitos de liquidez

en el exterior \4 8.169 7.165 7.514 8.595 6.722 6.148
Efectivo en moneda extranjera 924 953 914 901 856 1.022
Préstamos totales\| 69.932 71.134 72.028 72511 73.584 73.888
Préstamos al Sector Privado 62.341 63.379 64.107 64.671 65.662 65.645

En moneda nacional 23.493 23.933 24.669 24.719 24.555 24.403

En moneda extranjera 38.848 39.446 39.438 39.952 41.107 41.242

Préstamos al Sector Publico 7.591 7.756 7.921 7.839 7.922 8.242

Depositos\| 71.608 73.891 76.438 75.845 76.301 76.840

En moneda nacional 33.768 35.543 37.033 36.345 35.589 34.529

Cuenta Corriente 10.196 11.019 11.315 10.230 10.584 10.683

Caja de Ahorro 8.154 8.420 8.838 9.006 8.434 8.102

A Plazo Fijo 13.326 13.985 14.439 14.994 14.450 13.649

Otros 2.093 2,119 2.441 2.115 2.120 2.094

En moneda extranjera 37.840 38.348 39.404 39.500 40.712 42311

Cuenta Corriente 562 565 587 529 563 598

Caja de Ahorro 4.906 5.028 5.259 5.191 5.448 5.696

A Plazo Fijo 31.505 31.778 32.480 32916 33.746 35.104

Otros 867 977 1.079 864 955 914
Utilizacion de Fondos Unificados de

Cuentas Oficiales 1.993 1.965 1.965 1.975 1.973 1.952
Depésitos mas la Utilizacion de Fondos Unificados 73.601 75.856 78.402 77.820 78.274 78.793
Redescuentos por lliquidez 723 719 713 713 711 895
Otros Fondeos \5 14.778 14.966 15.071 14.862 15.761 15.699
Capacidad prestable doméstica\é 54.196 56.290 58.271 57.658 57.674 58.606

Sistema Financiero

Reservas internacionales del SF \7 31.432 31.483 32.149 32.957 32.667 31.795
M3\ 83.833 86.156 88.620 88.814 88.669 88.610

Datos preliminares:

nd: datos no disponibles.

(1) No incluyen recursos devengados ni operaciones con titulos publicos.

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

(3) Neto de las divisas como contrapartida de los depésitos del Gobierno en el BCRA

(4) Laintegracién en el exterior de requisitos de liquidez se encuentra en el Deutsche Bank sucursal Nueva York.

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

(6) Equivale a los depositos totales netos de la utilizacion de fondos unificados de Cuentas Oficiales mas redescuentos por
iliquidez y el stock de pases activos, menos la integracién en el BCRA (pases pasivos, depdsitos del Gobierno por Letras
Liquidez Bancaria 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 méas
la integracién de requisitos de liquidez en el exterior de las entidades financieras.
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yeron en $1.500 millones mientras que, aquéite determinante el comportamiento del cir-
llos denominados en délares se incrementaroanlante en poder del publico. Si bien esta va-
en $2.100 millones. La sustitucion fue masable presenta una estacionalidad negativa tan-

marcada entre los depdsitos a plazo fijo.

to en agosto como en septiembre, cabe sefialar

Depésitos
- Millones de pesos -

50.000

45.000

40.000

35.000

Pesos y Délares

. NP
imiumnnlﬁ*% . ;ﬁ%ﬁ;n—’vlmF*HW‘I'“‘#Wn::m'mlf v
1y ot

30.000

25.000

fﬁﬁﬁ\é‘mfﬂ et

80.000

75.000

70.000

Total

../ | 65000

-

60.000

30-Sep 30-Oct 0I-Dic 06-Ene 05-Feb 09-Mar 08-Abr [13-May 17-Jun

w— Dolares mm Total

55.000
20-Jul  20-Aug 21-Sep

Las altas tasas de interés y la menor actifue su caida se observa adn en términos des-
dad econdmica en el periodo llevaron a que éstacionalizados. Es asi que la tenencia de bi-
tenencia de medios de pago en pesos defiietes y monedas como proporciéon de los re-
dos como la suma del circulante en poder delirsos monetarios totales en el trimestre llegd
publico y los depdsitos en cuenta corriente & 14,7% -comparado con 16,2% un afio atras.

| Billetes y Monedas

25

22,5

20

17,5

15

Billetes y Monedas sobre M3* en %

12,5

10

Sep-97

ic-07 Ene.

-08

Feb-98  Mar

14,0

13,5

13,0

12,5

Miles de Millones

12,0

11,5

11,0

-08 Abr-g8 May-98  Jun-o8 Jul-98 Ago-98 Sep-98

By M/M3*

== Billetes y Monedas

= Billetes y Monedas Desestacionalizados

en caja de ahorros, -se redujera en términos dekEn este contexto de mayor incertidumbre y
los recursos monetarios totales, en 2 puntasenor crecimiento de la actividad econdmica,
porcentuales respecto a igual periodo del afas recursos monetarios totales (M3*) se in-
anterior (0,4 puntos porcentuales respecto @ementaron, en promedio, alrededor de $1.400
segundo trimestre de 1998). En este resultadvllones, equivalente a una tasa de crecimien-
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to de 1,6% en el trimestre -una desaceleraci@amo fueron las que mostraron mayor dina-
considerable con respecto al incremento del pmismo en el trimestre. En promedio, los
mer y segundo trimestres cuando el crecimiernpoéstamos personales en pesos y en ddlares
fue 2,5% y 4,8% respectivamente. crecieron a tasas de 5,2% y 7,2% respecti-

Recursos Monetarios
- Promedios mensuales -

8 — - 120

— 110

100

90

miles de millones
Recursos Monetarios

80

70

0 60

Crecimiento Trimestral de los Recursos Monetarios Totales

Oct-97 Nov-97 Dic-97 Ene-98 Feb-98 Mar-98 Abr-98 May-98 Jun-98 Jul-98 Ago-98 Sep-98

| Recursos Monetarios Totales mm Tasa de Variacion Trimestral de Recursos Monetarios

A pesar de la disminucién en el ritmo deeamente, y los préstamos con garantia hi-
crecimiento de los depésitos y de las expectpetecaria en délares se incrementaron 6,4%.
tivas desfavorables con respecto al acces@am embargo, no en todas las lineas de prés-
fondos externos, los préstamos al sector priviemos se verificd un aumento como el des-
do no financiero experimentaron un crecimiereripto, o que posiblemente haya ocasiona-
to mensual de 1,2%, similar a la variacion memo problemas de liquidez en algunos secto-
sual promedio de los dltimos doce meses. Des y/o empresas. Por ejemplo, en las ope-
esta forma, entre junio y septiembre de 1998torias de adelantos y documentos el finan-
aumentaron, en promedio, $2.400 millones. ciamiento neto cayo a la vez que se obser-

varon importantes aumentos en el costo del

Las operatorias relacionadas con el coffinanciamiento.

Préstamos Totales
- Miles de millones -

Evolucién mensual (1) Evolucién diaria (2)

80 7105 67 ~82
=
° 7 %0 o
~ 2 T 66 L 80 9
o 70 ) > ]
B 75 @ < &
-z - 5 o =
e 65 g g g
8 3 Sest 78 8
9 6.0
& 60

55 4.5 64 76

Sep-97 Ene-98 May-98 Sep-98 0l-jul 240 ll-Aug  Ol-Sep  2I-Sep
Nov-97 Mar-98 Jul-98 13-Jul 3ul 2l-Aug 10Sep  30-Sep

[l Sector Privado no Financiero € Sector Piblico no Financiero
A Total

m Sector Privado no Financiero — Sector Publico no Financiero

(1) Seguin Balance de las Entidades Financieras.
(2) Segun Informacion Poblacional Diaria. Cifras sujetas a revision.
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El mayor aumento en los préstamos se preatoria el BCRA pag6 una tasa de interés de
dujo en aquellos otorgados en moneda extra®40%, 0,20 puntos porcentuales superior a
jera, su crecimiento representdé mas del 80f% vigente para las operaciones de pase pasi-
de la variacion total. Este comportamiento Sg con titulos pablicos, y a la tasa de interés
debe a una preferencia por parte de las englagada por los depositos en el corresponsal
dades financieras en el otorgamiento de présa el exterior. Como era previsible, esta ope-
tamos con garantia -alrededor de 80% de l@storia tuvo un efecto importante en términos
préstamos con garantia hipotecaria o prendgde la composicion de la integracién de requi-
ria son otorgados en doélares-, a la sustituci@itos de liquidez. La integracion en el BCRA
de monedas en los depdsitos y a un merge incrementé en $1.600 millones, y repre-
costo relativo de los préstamos en dolargent6 el 57% de la integracion total, 10 pun-
derivado del aumento dgpreadentre las ta- tos porcentuales mas que en junio.
sas de interés en moneda local y extranjera.

Liquidez Internacional del Sistema Financiero
- Datos diarios -

34 —

33 —

32 —

31

30 —

29 —

En miles de millones

28 —

27 —

26

01-Sep-97 31-Oct 30-Dic 28-Feb 29-Abr 28-Jun 27-Ago
01-Oct 30-Nov 29-Ene-98 30-Mar 29-May 28-Jul 26-Sep

Definicion: Reservas en Oro y Divisas del BCRA + Depdsitos de bancos en el custodio internacional

Al desacelerarse la entrada de capitales, lasPara evaluar la liquidez sistémica también
reservas internacionales del sistema financise debe tener en cuenta el programa contin-
ro® aumentaron solo US$40 millones -comgente de pases acordado con 14 bancos pri-
parado con un crecimiento trimestral de lagados internacionales. El monto total del pro-
reservas de alrededor de US$1.500 millonggama se encuentra en la actualidad en
en los cuatro trimestres anteriores. Por ottaS$6.700 millones, que representan alrede-
parte, se observo un cambio en la composler del 9% de los dep0sitos totales del siste-
cion de las reservas, con una disminucion @ea. Recientemente, el programa contingente
las reservas depositadas en el custodio intgle pases ha sido reforzado con sendos acuer-
nacional, a favor de las reservas internacidos de préstamos por US$500 millones cada
nales en el BCRA. Este ultimo hecho estuvano con el Banco Mundial y el Banco Intera-
asociado a la decision de esta Institucion @eericano de Desarrollo, respectivamente.
realizar pases pasivos entregando certificadBstos préstamos estaran destinados a proveer
de depositos propios, reconociendo en elss recursos necesarios para hacer frente a los
caso una mayor tasa de interés. Por esta opgargenes de garanti@sargin callg en caso

(8) No incluyen los titulos publicos del Gobierno Nacional en moneda extranjera que forman parte de las reservas internacionales
del BCRA.
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gue el programa contingente de pases sea ac<Si bien no se present6 un problema sisté-
tivado. El programa contingente de pases protico, algunas entidades necesitaron obtener
vee un seguro de liquidez que no sera utilizéendos de muy corto plazo para su normal
do sino en crisis muy graves -superiores a tlesenvolvimiento, y teniendo en cuenta las
del “Tequila™; el mismo, sin embargo, prerestricciones externas al acceso de fondos, la
senta un importante poder disuasivo, generastoridad monetaria opté por proveer liqui-
do confianza de los agentes econdmicos endez al mercado a través de operaciones de pase
sistema financiero argentino. y redescuentos. Las operaciones de pase au-

| Poder disuasivo del Programa Contingente de Pases |

Tequila Asia Rusia
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Contrato

..................
‘‘‘‘‘‘‘
...............
...........
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘

‘‘‘‘‘‘‘‘
o
‘‘‘‘‘‘
o

60 - Depositos \

40/—""’\/

20 —

..............

En miles de millones

Sep-93 Mar-94 Sep-94 Mar-95 Sep-95 Mar-96 Sep-96 Mar-97 Sep-97 Mar-98 Sep-98
Dec-93 Jun-94 Dec-94 Jun-95 Dec-95 Jun-96 Dec-96 Jun-97 Dec-97 Jun-98

El indicador de liquidez sistémica, defini-mentaron en promedio en el trimestre $140
do como la suma de la integracién de requishillones siendo el maximo otorgado de $236
tos de liquidez y el monto nocional de la opmillones a mediados de septiembre. En cuan-
cion del programa contingente de pases cortma los redescuentos, se otorgaron $ 185 mi-
porcentaje de los depdsitos, se ubicé en 30%nes llegando a un saldo de $900 millones a
en septiembre de 1998 -0,40 puntos porcefin de septiembre.
tuales menos que durante el trimestre anterior.

| Composicion del Indicador de Liquidez Sistémica

Septiembre 1997 Septiembre 1998

Pases pasivos del BCRA

Depositos de Pases pasivos del BCRA

bancos en el
custodio

internacional

(40.1%)

(32.6%)

Depésitos de
bancos en el
custodio
internacional

(35.4%)
(30.7%)

(29.2%)

(31.9%)

Programa contingente de pases
Programa contingente de pases
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V. Sector bancario

En la presente seccion se realiza un anali- Se produjo un importante incremento de
sis de la evolucion del sistema bancario en kal participacion de las entidades privadas méas
cuatrimestre mayo de 1998-septiembre dgandes en el total de activos y depdsitos del
1998, sobre la base de la informacion contsistema. Este proceso, presente en la mayoria
nida en los estados contables de las entid#e los sistemas financieros del mundo, resul-
des, con especial énfasis en el grupo de baa-motivado fundamentalmente por el impor-

cos privados. tante ahorro de costos (tanto por mayor efi-
ciencia técnica como por mayor diversifica-
Estructura del sector bancario cion del riesgo) que deviene de una opera-

cion a mayor escala. Por otra parte, se obser-

El proceso de consolidaciéon del sistemaa un notorio crecimiento de la cantidad pro-
bancario, profundizado desde principios denedio de sucursales para este grupo de enti-
1995, continud su desarrollo entre mayo déades, poniendo de manifiesto una estrategia
1998 y septiembre de 1998, generando inde expansion de su actividad minorista en base
portantes cambios en la estructura del sectaruna importante presencia fisica.
Se experimentd una reduccion de la cantidad
total de entidades -a 129 entidades- como con-Con relacion a la distribucion del empleo
secuencia de dos fusiones y tres salidas ée la industria bancaria, continta la disminu-
bancos privados; al mismo tiempo se realizaion de la participacion de la banca publica
ron dos privatizaciones de bancos publican el total, consistente con el fuerte proceso
provinciales. Por su parte, la banca privadée reestructuracion del sector. Se produjo, asi-
aumento su participacion en los activos y deaismo, un incremento significativo de la pro-
poésitos del sistema bancario en un punto patuctividad del factor trabajo. Mientras el
centual, alcanzando a septiembre del corriergenpleo del sistema bancario se encuentra a
afio 65% del total en ambos conceptos.  un nivel similar al correspondiente a diciem-

Estructura del Sistema Bancario

Bancos Bancos Privados
Sistema
Publicos 10 mayores Resto

Mayo de 1998 en % en % en % en % en millones
Activos netos 34,8 40,4 23,5 100 $118.793
Préstamos al S. no Financ. 33,0 43,8 21,5 100 $73.390
Depésitos del S. no Financ. 353 41,5 22,6 100 $75.997
Patrimonio neto 43,0 30,5 25,0 100 $16.249
Cuentas pasivas 28,0 49,7 21,9 100 14,771
Empleo 40,6 30,5 27,4 100 0,109
Entidades 20 10 80 133

Sucursales (Marzo 1998) 1.473 1.145 1.281 3.942

Septiembre de 1998 en % en % en % en % en millones
Activos netos 33,8 42,9 21,9 100 $123.094
Préstamos al S. no Financ. 33,1 4572 19,8 100 $75.912
Depésitos del S. no Financ. 34,3 44,0 21,0 100 $78.988
Patrimonio neto 41,5 31,3 25,1 100 $16.702
Cuentas pasivas 27,0 52,1 20,7 100 15,679
Empleo 39,0 32,6 26,7 100 0,106
Entidades 18 10 78 129

Sucursales 1.383 1.481 1.398 4.304
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bre de 1996, su productividad (medida como Con relacién a los principales rubros que
cuentas pasivas por empleado) aumentépresentaron una fuente de fondos para el
aproximadamente un 50% hasta septiembgeupo de bancos privados, se destacan los
de 1998. En términos de grupos, si bien ldepdsitos del sector privado no financiero, que
banca privada mantiene niveles de productton un incremento de $2.700 millones (6%)
vidad mas elevados, el grupo de banca pubéxplicaron casi toda la variacion de los depo6-
ca logro los aumentos de productividad méstos totales y casi la mitad del flujo de fon-
importantes durante el cuatrimestre en congles recibidos. Cabe aclarar que gran parte del

deracion (una mejora de 9%). incremento de este rubro se registré en los
primeros dos meses del periodo bajo consi-
Origen y aplicacion de fondos deracién, evidenciandose luego una clara des-

aceleracion en su ritmo de crecimiento. Los
Entre mayo de 1998 y septiembre de 199 pésitos denominados en moneda extranje-
el sector bancario tuvo como principales fuenta y, en especial, los depésitos a plazo fijo
tes de fondos a los incrementos de los depbgkplicaron el grueso del incremento total de
tos del sector privado no financiero ($3.00fbs depésitos del sector privado no financie-
millones), de las lineas de crédito del exterigp, Las 10 entidades privadas mas grandes, al
($1.400 millones) y del patrimonio neto ($45@btener un incremento en sus depdsitos en
millones). Dichos fondos fueron destinado%3.300 millones, aumentaron su participacion

fundamentalmente, a incrementar la liqutdezn el total correspondiente a la banca privada
($1.000 millones), los creditos al sector no fien 3 puntos porcentuales.

nanciero ($2.500 millones) y a amortizar obli-

Estado de Origen y Aplicaciéon de Fondos - Bancos Privados

- flujos entre mayo y septiembre de 1998 - en millones de pesos -

Aplicacion Origen
A+ | Integracién de requisitos de liquidez 280 P+ | Depbsitos del sector no financiero () 2.662
A+ | Efectivo y Otras Disponibilidades 436 PN+| Patrimonio Neto 397
A+ | Préstamos al sector no financiero () 1.459 P+ | Lineas del exterior y Obligaciones
A+ | Otros (neto) 888 Negociables 38l
A+ | Otros por intermediacién A- Participacion en otras sociedades 297
financiera (neto) @ 674

M No incluye intereses devengados ni ajustes.
@ No incluye los conceptos correspondientes a integracion de requisitos de liquidez.

Referencias: A+ aumento delactivo ~ A- caida del activo P+ aumento del pasivo PN+ aumento del patrimonio neto

gaciones negociables ($780 millones). En tér- Otra fuente importante de financiamiento

minos generales, como se analiza con maygéra el grupo de bancos privados ha sido el
detalle abajo, el grupo de bancos privados efndeo externo, que en términos netos aumen-
plico la mayor parte de estos flujos, en espes $400 millones, al tiempo que se evidencio

cial los incrementos de los depositos del sectgh importante cambio en su composicién. Por
no financiero y del patrimonio neto y las amorun lado, las lineas de crédito del exterior ex-
tizaciones de las obligaciones negociables. perimentaron un incremento neto de $1.100

(9) Se define liquidez como la suma de la integracion de los requisitos minimos de liquidez, titulos publicos y efectivo y otras
disponibilidades.
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millones (20%) en el periodo, explicado funy septiembre de 1998, no registrandose cam-
damentalmente por la mayor utilizacién déio alguno en el Ultimo mes del periodo. Al
lineas con acuerdo previo, disponibles desdaismo tiempo, como consecuencia de la fuerte
el primer trimestre de este afio. Por otro ladopncentracion en el flujo de nuevos créditos,
luego de un primer semestre muy activo en & produjo un incremento de 2 puntos porcen-
colocacion de obligaciones negociables (irtuales en la participacion de los 10 bancos pri-
cremento de $1.200 millones), los bancos sadosmas grandes en el total de préstamos
dedicaron a atender sus vencimientos de estergados. Realizando una desagregacion se-
tipo de deuda sin realizar nuevas emisionggin el tipo de operatoria, se observa qatek
de magnitud, lo que se tradujo en una disnile préstamos de corto plazo -tipicamente co-
nucidn neta de este rubro de $700 millonesmerciales (adelantos y créditos documentados)-
experimentd una reduccion de $870 millones
Por ultimo, se continud registrando un fluj@4%), mientras que atockde créditos con
importante de inversiones en la industria bamlestino principal al sector familia (préstamos
caria. El patrimonio neto de los bancos privdiipotecarios, prendarios y personales) registro
dos registré una importante aceleracion en sm incremento de $1.500 millones (10%).
ritmo de crecimiento respecto a periodos an-
teriores, explicado fundamentalmente por la La evolucion de las distintas aplicaciones
evolucion de los aportes directos de capitalde fondos, crecimiento relativo de activos li-
resultados no asignados. Mas del 70% de Igsidos, de préstamos al sector publico y de prés-
aportes de capital fueron realizados en batamos con garantias preferidas y disminucion
cos con mayoria de capital extranjero. relativa de operatorias comerciales con mas
riesgo implicito, indican que las entidades han
En términos del destino otorgado a los forreaccionado con cautela frente a la mayor in-
dos recibidos, se destaca el incremento dertidumbre macroeconémica y financiera.
$700 millones registrado en la liquidez del
grupo de bancos privados. Esta suba se exgientabilidad
ca por el aumento en la integracion de requi-
sitos minimos de liquidez ($280 millones) y El sistema bancario obtuvo un beneficio
por mayores tenencias de efectivo y otras diseto de $200 millones en los cuatro meses que
ponibilidades ($436 millones). La tenenciabarca el periodo, lo que representa una tasa
agregada de titulos publicos practicamente mmualizada de rentabilidad sobre el patrimo-
se modificé en el periodo, si bien se registndio neto de 4,1%. Esta rentabilidad resulté
una significativa disminucién en el mes dsignificativamente inferior a la registrada en
agosto ($760 millones), verificAndose un canel mismo periodo doce meses antes (7,8%),
bio notorio en la composicion de la cartera alebido fundamentalmente al menor resultado
incrementarse en forma significativa la partipor tenencia de activos financieros y utilida-
cipacion de los titulos en moneda nacionaldes diversas (tales como, operaciones con
participaciones permanentes en otras socie-
Por su parte, los préstamos al sector no flades y resultado de filiales en el exterior). El
nanciero crecieron $1.460 millones (3%), lanenor resultado por tenencia de activos finan-
cual incluye un incremento en la asistencia aleros se debié al importante incremento del
sector publico de $430 millones (11%). Laiesgo pais ocurrido desde el mes de agosto
evolucion de los préstamos al sector privadiel corriente afio, que generé pérdidas signi-
no financiero mostré una sensible desacel@eativas por las tenencias de titulos de deuda
racion en su ritmo de crecimiento entre maypublica. Por otro lado, los avances en eficien-
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cia operativa y en la asignacion del créditel grupo de entidades financieras no banca-
han permitido compensar dichas pérdidasnas, que representan aproximadamente el 1%
terminar el periodo con un resultado positde los activos neteados del sistema, generé
vo. Conviene hacer notar que estas mejorasa rentabilidad de 10,7% (5% de los benefi-
obtenidas, comparando el mismo cuatrimesios del sistema). La rentabilidad de este ulti-
tre doce meses antes, representan una redmo grupo de entidades proviene fundamen-
cion de costos (por gastos de administracidalmente de la operatoria tradicional de inter-
y cargos por incobrabilidad) en términos deahediacion (en términos anualizados para el
activo de 2,6 puntos porcentuales. periodo, el resultado por intereses fue de 16%
del activo), y a juzgar por los cargos por in-
En términos del desempefio por grupos ambrabilidad (7% del activo), en segmentos
bancos, la banca publica obtuvo en el peride mayor riesgo relativo.
do en consideracion una rentabilidad anuali-

Estructura de Rentabilidad - Bancos Privados
- indicadores anualizados - en % del activo -

1995 1996 1997 | 1998 | 1V.97 1.98 11.98 111.98
Resultado por intereses 6,3 4,0 3,1 3,3 3,1 2,9 3,6 3,3
Resultado por servicios 4.4 3,3 2,8 2,3 2,6 2,5 2,2 2,2
Resultado por tenencia de activos 0,9 1,3 1,0 0,4 0,5 1,0 0,2 0,0
Gastos de administracion (8,0 6,1) (5.4) (4,6) (5.4) (4.9) (4,5) (4.4)
Cargos por incobrabilidad 2,7) 210 (1,5) (1,2) (1,7) (1,5) (L) (1,0)
Cargas impositivas (1,2) (1,0) (0,6) 0,5) (0,3) 0,7) (0,4) 0,4)
Diversos y otros 0,6 1,2 1,2 0,7 0,6 0,9 0,4 0,8
Resultado operativo 1,8 0,6 0,2 0,7 0,0 0,2 1,0 0,8
Resultado financiero 0,3 0,0 0,0 0,2 0,8) 0,2 0,2 0,2
Resultado total 0,2 0,5 0,6 0,4 0,5) 0,3 0,3 0,5
Resultado total / Patrimonio neto - % 1,3 45 6,2 43 (5,2) 3,1 3,6 6,2

() Rentabilidad acumulada a septiembre de 1998.

Notas:

Resultado operativo = resultado por intereses + resultado por servicios - gastos de administracion - cargas impositivas por intereses y servicios
Resultado financiero = resultado operativo + resultado por tenencia de activos - cargos por incobrabilidad + otros resultados financieros
Resultado total = resultado financiero + resultados diversos + impuesto a las ganancias

zada en términos del patrimonio neto de 1% Con relacion al grupo de bancos privados,
(11% de los beneficios del sistema), en tanta caida en los primeros 9 meses del 1998 del
el grupo de bancos privados logré una renteesultado por tenencia de activos y por ope-
bilidad de 5,4% (84% de los beneficios delaciones no tradicionales represento, en tér-
sistema). La evolucion dispar de cada grupainos anualizados, 1 punto porcentual del ac-
con relacion a la asignacion del crédito (maivo. En tanto, los cargos por incobrabilidad
yores cargos por incobrabilidad en la ban@axperimentaron la mayor disminucién relati-
publica), a los resultados por operaciones diga, pasando de representar en promedio 1,5%
tintas a las de intermediacion tradicional (madel activo durante 1997 a 1% a fin del tercer
yores pérdidas en la banca publica) y a la reimestre de 1998.

lacion activos sobre patrimonio neto (mayor

apalancamiento de la banca privada), expli- Por otra parte, se continué mejorando la
can gran parte de la diferencia en la tasas efciencia operativa de los bancos privados
rentabilidad correspondientes. Por su partal reducirse el ratio de gastos administrativos
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sobre los activos de un promedio de 5,4% &Palidad de cartera

1997 a 4,4% en el tercer trimestre de 1998.

Otros indicadores de eficiencia operativa Durante el cuatrimestre en consideracion
muestran una evolucion similar; por ejemplocontinud la mejora, iniciada a fines de 1996,
los gastos administrativos en términos de kn la calidad de la cartera de financiaciones
suma de depdésitos y préstamos, pasaron akel sector bancario. En este sentido, la carte-
representar 5,3% en promedio para 1997ra irregular neta de previsiones en términos
4,8% anualizado en el tercer trimestre dée las financiaciones totales descendio de
1998. Por ultimo, cabe mencionar que lueg®8% a 3,3%, explicado tanto por la disminu-
de varios afios de una marcada tendencia a&ién del monto de la cartera irregular (5%)
baja del margen obtenido en la operatoria traemo por el crecimiento de las financiacio-
dicional de intermediacion se ha observadues totales (3%) Tanto la banca privada
una relativa estabilidad en este rubro en l@®mo la banca publica registraron avances en

primeros 9 meses de 1998. este campo -el indicador mencionado para el
Rentabilidad - Bancos Privados
- Resultado sobre Patrimonio Neto - anualizado en % -
25 —
20 — 17.7 18,7
15 —
10 —
6.2 7! 5o 6.2
5 — 3,1 43 43 . 3,1 3.6
1,3
0
5 =
(5.2)
10
1993 1994 1995 1996 1997 1998* 1.97 11.97 111.97 IV.97 1.98 11.98 111.98*
* A septiembre de 1998

Resultados por Intereses - Bancos Privados
- Resultado sobre intereses sobre Activos - anualizado en % -

7.0

6.2 6.3

4.0

4 - 313 34 36

33
3.1 a9 30 3 5

0o L— || || || || || I || - - || || || |

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1.97 1,97 11197 V.97 198 1.98 111.98*
* A septiembre de 1998

(10) Elindicador de irregularidad bruta, definido como la cartera irregular en términos del total de financiaciones descendié de
14,6 % a 13,7 %.
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grupo de bancos privados descendio de 2,9&acion en el crecimiento de las financiacio-
a 2,1%, en tanto para el grupo de bancos pies como por un salto en la tasa de crecimiento
blicos cay6 de 6,2% a 5,4%. A la disminueel monto de la cartera en situacién irregular.
cion de la cartera irregular de este Gltimo grieste fendmeno resultaria consistente con la
po contribuy6 el proceso de reestructuracidmesaceleracidon en el ritmo de crecimiento del
de los bancos provinciales. sector real de la economia experimentado
desde el tercer trimestre de 1998.
El indicador de exposicion patrimonial al
riesgo de incumplimiento, esto es cartera irre- En términos de las financiaciones otorga-
gular neta de previsiones en términos del pdas al sector privado no financiero, cabe men-
trimonio neto, para todo el sistema registréionar que las realizadas con garantias preferi-
una significativa reduccién de 2,8 puntos podas (hipotecas y prendas), histéricamente con
centuales, alcanzando el nivel de 17,4%. Eat mayor nivel de morosidad, registraron la
tanto, la disminucion registrada en el periodmayor reduccién del indice de irregularidad
para los bancos privados resulté de 2,3 pualcanzando un nivel de 17,6%. Esta evolucién
tos porcentuales -siendo 12,7% su nivel ase explica fundamentalmente por el desempe-
tual-, atribuible tanto a la disminucion de ldio de la banca privada, que redujo este indica-
cartera irregular como al aumento del patrdor a 11,2% (una reduccién de 2 puntos por-
monio neto. Por su parte, los bancos publicagntuales). También se destaca la disminucion
registraron la mayor caida de este indicadaybservada en el indicador de irregularidad de
3,3 puntos porcentuales, logrando un nivel das financiaciones comerciales (0,8 puntos por-
23,5%, siendo el principal factor explicativacentuales), alcanzando un nivel de 7,5% al fi-
la disminucion del nivel de la cartera irregulanal del periodo. El grupo de bancos privados

Indicadores de Calidad de Cartera
-en % -

Dic 95 Dic96 | Dic97 | May 98 | Jun98 | Jul98 |Ago 98 | Sep 98

Bancos Privados

Cartera Irregular / Financiaciones 10,3 9,6 74 7,2 6,6 6,4 6,3 6,4
(Cartera Irreg. - Irrecup.) / (Financ. - Irrecup.) 8,7 7,1 53 52 4,9 4,7 4,6 4,7
(Cartera Irreg. - Previsiones) / Financiaciones 50 4,0 2,6 2,5 2,3 2,1 2,0 2,1
(Cartera Irreg. - Previsiones) / Patrimonio Neto 25,3 21,6 14,3 15,1 13,5 12,3 12,6 12,7
Total del Sistema

Cartera Irregular / Financiaciones 17,7 13,6 11,6 10,9 10,3 9,9 9,9 10,1
(Cartera Irreg. - Irrecup.) / (Financ. - Irrecup.) 12,3 9,1 74 6,9 6,5 6,3 6,2 6,3
(Cartera Irreg. - Previsiones) / Financiaciones 8,0 55 45 3,8 3,5 3,1 3,1 3,3
(Cartera Irreg. - Previsiones) / Patrimonio Neto 38,0 24,9 22,5 20,2 18,4 16,2 16,9 17,4

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

Si bien la comparacion entre puntas insregistrd la mayor disminucién (1,1 puntos por-
nda una mejora en la calidad de la cartera cikeentuales) logrando un valor para el indicador
diticia del sistema bancario, hacia fines dele 4,3% y liderando de esta manera los cam-
cuatrimestre se comienza a notar un leve catmios mencionados en este rubro. En tanto, la
bio en la tendencia. Los indicadores sefialbanca publica obtuvo un mejor desempefio re-
dos de irregularidad aumentan en el mes ¢ivo en las financiaciones destinadas al con-
septiembre para todos los grupos de bancasimo y vivienda, con una reduccion del indice
lo que se explica tanto por una fuerte desaage irregularidad superior a 1 punto porcentual.
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Morosidad de Cartera por Tipo - Bancos Privados

Cartera Irregular / Financiaciones - en %

Dic96 | Dic97 | May 98 | Jun98 | Jul98 | Ago 98 | Sep 98
Por Sector
Pablico no financiero 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Financiero 0,7 0,3 0,6 0,3 0,2 0,2 0,2
Privado no financiero 11 8,5 8,2 7,6 7,3 7,3 7,5
Con garantias preferidas autoliquidables 2,8 58 7,1 54 52 4,9 5,6
Con otras garantias preferidas 17,0 13,5 13,0 12,2 11,5 11,4 11,2
Sin garantias preferidas 9,6 6,9 6,7 6,1 6,0 6,0 6,2
Por Tipo
Cartera comercial 6,8 5,8 5,4 47 4.4 4,2 43
Cartera de consumo y vivienda 15,7 10,8 1,1 10,7 10,4 10,6 10,7
Cartera comercial hasta $200.000 n.d n.d. 13,4 13,1 12,7 12,7 12,6

Nota: las cifras no incluyen los créditos irrecuperables dados de baja del activo y contabilizados en cuentas de orden, ya que estos no
pueden discriminarse por tipo de financiacién.

Exigencia de capitales minimos

En el periodo en consideracion el sistende mercado) aumenté de 44,6% en mayo de
bancario registro un aumento de la exigenciEd98 a 46,6% en septiembre de 1998.
de capital por riesgo de contraparte de $340
millones (3%). Como consecuencia de un in- Casi todo el incremento de la exigencia de
cremento relativo de aquellos activos cooapital por riesgo de contraparte del sistema
menor riesgo de crédito, la tasa de crecimiebancario es atribuible a la banca privada (330
to de la exigencia de capital para la coberturaillones de pesos), al explicar este grupo de
de este tipo de riesgo resulto significativamerntidades casi el 100 por ciento de la varia-
te inferior a la tasa de crecimiento de los acition de los activos de riesgo. Este grupo de
vos totales (6%). En tanto, la integracion dbancos incrementé su integracion de capital
capital por riesgo de contraparte aumentn 230 millones de pesos (2,4 por ciento), lo
$410 millones (2,6%), provocando una redugue significa que el exceso de integracién en
cién en el exceso de integracion en términaérminos de la exigencia disminuyé a 22 por
de la exigencia de 1,7% y llevando dicho raziento en septiembre de 1998 (una disminu-
tio a un nivel de 46%. Cabe destacar que @bn en el cuatrimestre de 2,4 puntos porcen-
grupo de entidades publicas nacionales exptizales). Sin embargo, si se incluye el cumpli-
can la mitad del exceso de integracion dehiento de las normas sobre riesgo de merca-
sector bancarité Por su parte la exigencia dedo, se observa que el exceso de integracion
capital por riesgo de mercado para todo &dtal sobre la exigencia total se incrementé
sector bancario se redujo a $115 millones (dide 22,4 en mayo de 1998 a 23,6 en septiem-
minucion de 14%). La integracion de capitabre de 1998, como consecuencia de la recu-
que resulta del codmputo de la variacion digseracion observada en los mercados de acti-
ria del precio de los activos financieros eros financieros, lo que determind un impor-
cartera alcanzé en el mes de septiembre $2éate incremento en la integracion que devie-
millones. De esta manera, el exceso de intee del computo de la variacién diaria del pre-
gracion total en términos de la exigencia taeio de los activos financieros.
tal de capital (incluyendo riesgos de crédito y

(11) Si se excluyen el Banco Nacién Argentina, el Banco Hipotecario Nacional y el Banco de Inversién y Comercio Exterior, el
exceso de integracion en términos de la exigencia en septiembre de 1998 alcanz6 21 % (reduccion de 4 % en el periodo).
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Capitales Minimos por Riesgo de Crédito - Bancos Privados

-en%-
Dic 95 | Dic 96 | Dic 97 | May 98 | Jun 98 | Jul 98 | Ago 98 | Sep 98
Exigencia / Activos de riesgo (" 14,4 14,5 13,8 13,7 13,6 13,5 13,5 13,6
Integracién / Activos de riesgo () 21,4 19,5 18,2 17,1 17,0 16,8 16,7 16,6
Exceso de integracion / Exigencia 48,3 34,6 31,3 24,6 24,6 24,0 24,0 22,2
Exceso de integracion / Integracion 32,6 25,7 23,8 19,8 19,7 19,4 19,3 18,2
indice de riesgo por tasa de interés 1,25 1,28 1,21 1,2 1,19 1,18 1,18 1,19
Ponderador medio de los AN.I. @ 60,7 56,3 50,7 48,7 473 45,4 46,7 48,2

() Segtin Basilea, No incluye el indice de riesgo por tasa de interés en el cilculo de los activos de riesgo.

@ ANLL. = activos no inmovilizados.

Nota: Para una explicacién de los conceptos incluidos en la tabla remitirse a la seccién «Temas Especiales» del Boletin Monetario y
Financiero de Enero-Marzo del996.

Al analizar el nivel de solvencia de la banalcanzé 16,6%) tanto respecto del sugerido
ca privada, resulta apropiado advertir el elgor el Comité de Basilea (8%) como del mas
vado nivel actual de capitalizacion (la inteexigente impuesto por la regulacién local
gracion de capital por riesgo de crédito en téf11,5%).
minos de los activos de riesgo segun Basilea

VI. El sistema bancario en perspectiva: una comparacion entre
la crisis del “Tequila” y la crisis asiatica

A modo de breve resefia, cabe mencionar La actual crisis financiera internacional, de
que la devaluacién mexicana ocurrida a fialcance geografico mas amplio y asociada con
nes de 1994 generd un importante aumentima sensible reduccion de los precios de las
del riesgo soberano de los paises latinoanmeaterias primas y una desaceleracién del cre-
ricanos con la consiguiente retraccién daelimiento de la economia mundial, presenta
flujo de capitales hacia la regiéon. En Argenresgos mas diversos respecto de los existen-
tina, en particular, esta crisis de liquidez ses en la crisis del “tequila”. A pesar de ello,
manifesto inicialmente en una fuerte reducy a diferencia de lo ocurrido en la crisis del
cion en el valor de los titulos publicos na“tequila”, la actual crisis no ha generado un
cionales lo que condujo, junto a otras cirdeterioro del sector bancario.
cunstancias, a la suspensioén de algunas en-
tidades bancarias mayoristas. El clima de in- Mientras que los depdsitos del sector pri-
certidumbre que comenzd a generar estwado durante los primeros 5 meses de la cri-
hechos, conjuntamente con fendémenos integis del “Tequila” (diciembre de 1994-abril de
nos como ser el deterioro de las cuentas fi$995) disminuyeron a una tasa promedio
cales y la proximidad de la eleccién presimensual de 3,4% (representando una caida
dencial entre otros, provocé una sistematidatal de casi $7.000 millones), en igual perio-
caida de reservas internacionales, depésitds de la crisis actual (julio de 1997-diciem-
y crédito del sector bancario, asi como ubre de 1997) los depdsitos se incrementaron
aumento de tasas de interés. 1,2% mensual en promedio (una suba total

de $3.300 millones). Aun, si se considera
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Depdsitos del sector privado Crédito al sector privado
Evolucion en los 16 meses siguientes al inicio de las crisis Evolucion en los 16 meses siguientes al inicio de las crisis

I Crisis de Asia (1 = Jul 97) r

Crisis de Asia (Jul 97)

100
=)

Crisis del "Tequila" (I = Nov 94)

Crisis del "Tequila" (Nov 94)

Periodo |
S
o
T

= Crisis del "Tequila" ( periodo | = Dic 94 ) == Crisis del "Tequila" ( periodo | = Dic 94)
= Crisis de Asia ( periodo | =Jul 97) = Crisis de Asia ( periodo | =Jul 97 )

como “inicio” de la actual crisis la fecha derativo mayor durante la actual crisis, como
la moratoria de la deuda soberana rusa, sensecuencia de una menor carga de los gas-
observa que durante los tres meses posterios administrativos (2,4 punto porcentuales
res los depositos continuaron aumentandmenos del activo) y menores cargos por in-
aunque a una tasa sensiblemente menor (0,2%brabilidad (1,8 puntos porcentuales). Sin
mensual promedio). Por otro lado, si bien eembargo, éstos numeros deben analizarse
ambas crisis se observa un notorio incremeoen precaucién dado que existen rezagos en
to de la participacion de los depadsitos dendes efectos de la crisis (sobre todo la mas
minados en moneda extranjera, en la actuaciente crisis rusa) sobre la calidad de la
crisis se logra un mayor nivel de dicha particartera de financiaciones.
cipacion.
Entre los principales factores que expli-

Por su parte, durante los primeros 9 mesean la significativa diferencia en el actual
de la crisis del “tequila” (diciembre de 1994desempefio del sistema respecto de la cri-
Agosto de 1995) el crédito al sector privadsis del “Tequila” se puede mencionar la
disminuy6 0,6% mensual promedio (un totaihayor confianza en la perdurabilidad de las
de $2.700 millones). En contraste con ellgoliticas macroeconémicas, mejoras en las
durante los primeros 9 meses de la crisis geeliticas de liquidez del gobierno y del sec-
tual (julio de 1997-marzo de 1998) el créditdor bancario, el fortalecimiento de las poli-
al sector privado aument6é 1% mensual préicas prudenciales (normas sobre requisitos
medio ($5.600 millones). de capital, clasificacion de deudores y pre-

visionamiento, etc.), de supervision para el

En términos de rentabilidad, durante losector (rol del mercado y de la transparen-
primeros 12 meses de la crisis del “Tequiladia de la informaciéon en el monitoreo de
el sistema bancario sufrié una pérdida sobemtidades), consolidaciéon del sector con
el patrimonio neto igual a 2,6%, mientras qumayor participacion de entidades extranje-
durante los primeros 12 meses de la crisias (con facilidades de financiamiento y ca-
actual los beneficios fueron de 3,8%. Estpital externo), y la existencia de SEDESA
diferencia de desempefio se debe, dada la disel Fondo Fiduciario al comienzo de la
minucion similar en el resultado por tenenpresente crisis.
cia de activos financieros, a un resultado ope-
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VIl. Temas especiales

1.Sitio del Banco Central en la red Internet

El desarrollo del sitio del BCRA en la redas diferentes publicaciones del BCRA, inclu-
Internetes parte de la politica de maximizayendo el Boletin Monetario y Financiero, el
la transparencia y la disponibilidad de la inlnforme al Congreso de la Nacién, diferentes
formacion monetaria y financiera asi comdocumentos de investigacién y discursos del
de todas las demas actividades realizadas pesidente.
esta Institucion. La transparencia es crucial
para el funcionamiento del mercado, partictEntidades financierasEn esta seccién pue-
larmente para que ejerza su funcién de coden consultarse todos los aspectos que son de
trol sobre las entidades financieras, por ejeracceso publico referentes a las entidades fi-
plo, asignando recursos a aquéllas que mamancieras. Un proceso de consulta en linea
tengan las politicas méas prudentes. En cugpermite obtener balances resumidos, informa-
to a transparencia y provision de informaciorgion sobre cartera crediticia, directivos, loca-
el BCRA puede considerarse uno de los “pidizacién de sucursales, indicadores de eficien-
neros”, comparable a los paises mas avanzda, requisitos de liquidez y capital, entre
dos del mundo. otros, para una entidad en particular o para

datos globales del sistema. Esta seccién con-

El sitio, que puede ser consultado en lgene la misma informacién proporcionada por
direccionwww.bcra.gov.arfue desarrollado la publicacion mensual “Informacién de En-
con la aplicacion de tecnologias de ultimédades Financieras”.
generacion con el objetivo de garantizar el
acceso rapido y la facil localizacion de la ininformacién estadisticaEsta seccién expone
formacion. Permite realizar consultas en tienuna amplia variedad de datos monetarios vy fi-
po real y en forma gratuita a bases de datnancieros, tales como reservas internacionales
de mas de 5 millones de registros, con umkel BCRA, depositos y préstamos totales del
rapida velocidad de respuesta. Cualquier pesistema financiero, operaciones de pase con las
sona con acceso a la rfedlernetpuede con- entidades financieras, tasas de interés, cotiza-
sultar en cualquier momento, una amplia seiones y la version mas actualizada del Bole-
leccion de recursos informativos, divididos etin Estadistico publicado mensualmente.

12 categorias principales:

Normativa legal y reglamentarigdqui pue-
Informacidn institucional Aqui se pueden den obtenerse copias de las principales leyes,
consultar las misiones y funciones del BCRAJecretos, y demés reglamentaciones del sis-
una breve resefa sobre su historia, un listatkma financiero. Asimismo, pueden consul-
de sus principales autoridades y de todos siagse las Ultimas comunicaciones emitidas por
presidentes, asi como informacion detalladssta Institucion y los textos ordenados de su
sobre los programas de becas de estudiosigrmativa.
las oportunidades de empleo que ofrece.

Balances del Banco Central de la Republica
PublicacionesEn esta seccion se encuentrafirgentina En esta seccion puede consultarse
disponibles para su acceso directo o para sliltimo balance anual auditado, asi como los
obtencion en forma de archivo informaticoestados resumidos de sus diferentes cuentas.
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ContratacionesAqui podra obtenerse infor-tacorrentistas inhabilitados. La informacion
macion sobre licitaciones, compulsas de preebre deudores del sistema financiero ha de-
cios y subastas, pudiendo inclusive visualmostrado ser de inmensa utilidad para quie-
zarse los pliegos correspondientes. nes otorgan préstamos, pues permite cono-

cer el nivel de endeudamiento de una perso-
Billetes y monedasEn esta seccion se prena en el sistema y su grado de cumplimien-
sentan fotos y descripciones de la linea mts, lo que posibilita un mejor calculo del ries-
netaria actual y anteriores, asi como detallg® crediticio, y por ende, menores tasas de
de las emisiones numismaticas. interés.

Biblioteca Provee informacion importanteAfio 2000 Esta seccion enfoca directamente
sobre las bibliotecas del BCRA. Préximamena problematica del afio 2000 en los sistemas
te esta seccion permitira la consulta sobre laformaticos, brindando informacién sobre la
catalogos de las mismas. normativa dictada por el BCRA sobre el tema.

Consultas a bases de informacidsta sec- Otros OrganismosAqui se presenta una pe-
cion es la mas concurrida del sitio. Aqui squefia guia con vinculos directos a direccio-
puede obtener informacion sobre los deudoes de otros organismos oficiales en la red
res del sistema financiero y sobre los cuelmnternet

2. Préstamos al sector privado no financiero

Con este informe concluye la serie de regue estan estructurados los regimenes infor-
portes sobre los diferentes tipos de préstamstivos implementados por el BCRA, el ana-
al sector privado no financiero, confecciondisis de los préstamos personales incluye los
dos a partir de las varias fuentes de informanportes adeudados por los usuarios de tarje-
cion de las que dispone el BCRA sobre estas de crédito emitidas por las entidades fi-
tema. Se recuerda que el andlisis comprendancieras. Evidentemente, esto genera un ses-
al total del sistema financiero y abarca variogo considerable en las conclusiones obteni-
regimenes informativos, a saber: la informadas, en especial en lo que respecta a las tasas
cién sobre tasas de interés y montos operde interes.
dos? por préstamos al sector privado no fi-
nanciero, los estados contables y la informa- La demanda de préstamos personales se
cion diaria sobre préstamos. Esta Ultima egenera por diversas razones, ya que general-
trega incluye una descripcién del mercado daente son usados por las personas para: au-

préstamos personales. mentar temporalmente los gastos en consu-
mo; adquirir bienes -especialmente durables-
Préstamos personales sobre los cuales no se puede instrumentar una

garantia real; financiar parcialmente la com-
Los préstamos personales comprenden lpsa de bienes cuando el capital propio no es
financiaciones otorgadas a personas fisicagficiente y/o no se desea prendar o hipote-
para consumo, generalmente pagaderas @ar el bien a adquirir; y reestructurar los tér-
cuotas. Por otra parte, y debido a la forma eninos de un préstamo que alin no vencio (este

(12) Los montos operados no deben confundirse con el flujo de préstamos de un mes, ya que comprenden el total de
préstamos otorgados en un mes sin discriminar si son nuevos o refinanciaciones y sin deducir los vencimientos o cancelaciones
de préstamos otorgados con anterioridad.
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es el caso de algunos préstamos hipotecaripsy la variedad de entidades financieras que
cuando los deudores desean alargar los piatervienen, el mercado de préstamos perso-
zos, de forma tal que la cuota mensual seales muestra un alto grado de heterogenei-
sustancialmente menor, a cambio de lo cudad, que se manifiesta, por ejemplo, en una
el banco acreedor exige una tasa de intera@i$a dispersion de tasas de interés e incluso,
mayor). Las caracteristicas intrinsecas de les el alto diferencial de tasa de interés que
préstamos personales -ausencia de garargfavalece entre las operaciones concertadas
real; importantes asimetrias en la informaciéen pesos y dolares (que de hecho, es el mas
debido principalmente a la dificultad que tiealto entre los mercados de préstamos al sec-
nen los bancos para confeccionar el flujo der privado no financiefd). Para el caso
fondos de un deudor no comercial y monitgarticular de algunos bancos, la importante
rear posteriormente su comportamiento; alimagnitud de este diferencial refleja la alta
riesgo de que el deudor se vuelva repentinparticipacion que tienen las financiaciones
mente insolvente; etc.- determinan que su cgser tarjetas de crédito en pesos.
to sea mas elevado que el de las restantes ope-
ratorias. El mercado de préstamos personales fue
uno de los mas afectados por la crisis del “Te-
Durante los ultimos afios, la proporciéomuila”: en tan sélo un afio, el saldo total se
de los préstamos personales en el saldo totantrajo casi 20%. No obstante, a partir de
de préstamos al sector privado no financiert®96 los préstamos personales comenzaron a
se mantuvo estable, alrededor de 12% (si desenvolverse con gran dinamismo llegando
consideran los montos operados por trimea-registrar tasas de variacion anual de 30%,
tre esta relacion fue aumentando hasta alcampulsados por la reactivacion del consumo
zar 18%). Cabe destacar que a septiemlaeméstico y el desarrollo de las compras con
de 1998, casi 40% del saldo de préstamtarjetas de crédito. En este sentido, el saldo
personales correspondia a financiacioneke préstamos personales crecio 50% entre di-
otorgadas a usuarios de tarjetas de créditbembre de 1994 y septiembre de 1998 (80%
Tanto por la diversidad de la demanda cons se compara con diciembre de 1995).

Evolucién de los Préstamos Personales
Saldos en millones de pesos
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(13) Si bien es cierto que el diferencial de tasa de interés es mas alto para el caso de los adelantos en cuenta corriente,
también hay que considerar que los montos operados por adelantos en délares son poco significativos.
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La reciente crisis financiera internacional npresencia de una cartera de clientes mas con-
afect6 el normal desenvolvimiento del mercdiables; y la decision adoptada por los bancos
do de préstamos personales, aunque probalale-no alterar sus politicas de mediano y largo
mente motivo las oscilaciones que mostro la tapiazo ante inestabilidades potencialmente tran-
de interés promedio para operaciones en pesiterias en los mercados financieros.
durante 1998. En el afio a septiembre de 1998,
los montos operados y los saldos de balanceEn la actualidad, la proporcion de présta-
continuaron creciendo a un ritmo sostenidonos personales de corto pléztuctia alre-
mientras que se observé una clara reducciéndedor de 70% y 60% para operaciones en pe-
las tasas de interés, especialmente para las oges y délares, respectivamente. Por otra parte,
raciones en pesos. Durante el tercer trimestie se observa una clara preferencia por el tipo
de 1998, la tasa de interés para préstamos pg-tasa de interés (fija o variable), que si exis-
sonales promedié 33,2% y 20,5% para operdia en afios anteriores cuando predominaban
ciones en pesos y dolares, respectivamente. los préstamos a tasa variable en pesos y a tasa

Tasas de Interés Promedio por Préstamos Personales
Tasa nominal anual - En porcentaje
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El diferente desempefio del mercado dga en dolares. A septiembre de 1998, la pro-
préstamos personales durante las dos cripigrcion de montos operados a tasa fija era de
mencionadas se explica por una serie de razb% y 59% para préstamos en pesos y dola-
nes. Por el lado de la demanda, se observa ges, respectivamente. Sin embargo, los niveles
la reciente crisis financiera internacional nde tasas de interés por préstamos personales
genero -a diferencia del “Tequila’- una conélifieren significativamente de acuerdo con el
traccion significativa del consumo. Por el ladplazo, el tipo de tasa y la moneda en que se
de la oferta, el crecimiento de los depésitosigstrumentan. En este sentido, las tasas de in-
el fondeo externo permitié a los bancos marerés por préstamos de corto plazo a tasa fija
tener, durante la reciente crisis, el flujo de cré&on significativamente inferiores a las de tasa
dito sin un aumento sustancial de las tasas dariable, y esta brecha se ha ido ampliando sos-
interés. A este fin también contribuyeron: ldaenidamente desde 1996. Evidentemente, este
mejor evaluacion del riesgo crediticio por pardiferencial no se explica por el riesgo de tasa
te de las entidades financieras, que implica tie interés (tendria el signo contrario) sino que

(14) Para el caso de los préstamos personales, se considera corto plazo a aquellos préstamos concertados por plazos de
hasta seis meses y largo plazo a aquéllos otorgados por plazos de mas de seis meses.
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implica la existencia de importantes diferen- La distribucion de las tasas de interés para
cias en las caracteristicas de los préstamos iftss préstamos personales en pesos tiene una
trumentados en cada modalidad. Asimismo, ldsrma muy diferente a la que corresponde
préstamos personales de corto plazo a tasa fijara los préstamos en délares. Para el caso
se desarrollaron con asombroso dinamismaode las préstamos en pesos, se puede obser-
partir de 1996, con importantes reducciones @ar una alta dispersion en las tasas de inte-
las tasas de interés y fuertes aumentos en tés concertadas, con muy pocas entidades
montos operados, lo que podria indicar que sperando alrededor de la media ponderada
trata de un segmento del mercado altamerdel sistema. Asimismo, la dispersion de la
competitivo. Para el caso de los préstamos peistribucion es significativamente mayor
sonales a largo plazo, se observa que las tapasa los niveles de tasa de interés mas altos.
de interés para operaciones a tasa fija son 8er el contrario, las operaciones en ddlares
periores a las de tasa variable, por lo que mluestran una mayor concentracién de las
diferencial -que en valores absolutos es mtasas de interés, con 70% de las entidades
cho menor que el correspondiente a los préstgperando en un rango de mas/menos 5 pun-
mos de corto plazo- reflejaria el premio paios porcentuales de la media. Aunque estos
riesgo de tasa de interés. niveles de dispersion son menores, no alcan-

Distribucion de la Tasa de Interés por Préstamos Personales
Tasa nominal anual promedio del segundo trimestre de 1998
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Distribucion de la Tasa de Interés por Préstamos Personales
Tasa nominal anual promedio y montos operados del segundo trimestre de 1998
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zan a ser tan bajos como los observados €onsideraciones finales
otros mercados, como el de préstamos hipo-
tecarios. Esta serie de informes sobre las distintas
operatorias de préstamos al sector privado no
La distribucion de los montos operados pdmanciero intenté brindar una descripcion
intervalo de tasa de interés también varia sidetallada de las caracteristicas propias de cada
nificativamente entre monedas. En este semercado. En particular, se ha hecho especial
tido, se puede observar que el mercado Hencapié en tratar de identificar el grado de
préstamos personales en pesos muestra uesarrollo de los mercados. En este sentido,
distribuciéon bimodal, ya que la mayor partse pueden observar mercados ampliamente
de los montos son concertados por entidadestendidos cuya evolucién va a la par del ci-
gue operan a tasas de interés muy inferioresla econémico y con costos relativamente
la media del sistema o significativamente supajos para los prestatarios (documentos a sola
periores. Por el contrario, la distribucion déirma); mercados que han experimentado un
los montos operados en délares muestra ugian desarrollo, con tasas de interés que fue-
dispersion significativamente menor. ron convergiendo a niveles mas competitivos,
aun cuando su potencial de crecimiento es
La concentracion del mercado de préstaedavia significativo (hipotecarios y prenda-
mos personales muestra niveles significativaios); y mercados que han crecido con fuer-
mente inferiores a los registrados por las otraas renovadas después de superados los efec-
lineas de crédito destinadas fundamentalmetos de la crisis del “Tequila”, pero que toda-
te a satisfacer la demanda de los individuaga presentan niveles de tasas de interés ele-
(hipotecarios y prendarios). Como se puedados (adelantos en cuenta corriente y perso-
observar, 10 entidades concentran 55% dedles, especialmente en pesos).
total de préstamos personales en pesos y 20
entidades, 75% del total. Los niveles de con- Por otra parte, en términos de dispersion
centracion son algo superiores para el cade tasa de interés y concentracion de los sal-
del mercado de préstamos personales en dids, se pueden separar los mercados de prés-
lares, con 10 entidades concentrando 70% daimos en dos grandes grupos: aquéllos con
total y 20 entidades acumulando casi 90% deiveles de concentracion relativamente bajos
total. -generalmente, con 10 entidades que acumu-

Distribucion Acumulada de los Saldos de Préstamos Personales
a Junio de 1998
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lan 60% del total- y gran dispersion en latos tipos de interés, plazo o moneda no solo
tasas de interés operadas; y aquéllos con s& explican por los riesgos de tasa, de iliqui-
tos niveles de concentracion -con 10 entidaez y/o cambiario, sino también por el hecho
des que acumulan 80% del total- y una bage tratarse de operatorias distintas, destina-
dispersion de las tasas de interés operadas éas a tipos de cliente diferentes u otorgados
algunos casos concentrados alrededor depar tipos de entidades diferentes.
media del sistema, en otros en un rango es-
trecho de tasas de interés. Dentro del primer Por ultimo, se adjunta una tabla que pre-
grupo se encuadran los mercados de adelaenta a modo de resumen final, algunos in-
tos en cuenta corriente en pesos, de documelncadores relevantes sobre cada mercado de
tos a sola firma y de préstamos personalpséstamos con la informacién disponible al
(fundamentalmente en pesos), mientras gqgegundo trimestre de 1998. Se ha evitado
al segundo grupo pertenecen los créditos ldeliberadamente presentar los datos al ter-
potecarios y prendarios. cer trimestre, para que los efectos transito-
rios de la crisis de la devaluacion rusa de
Otro dato interesante provisto por estoagosto en el mercado de crédito no alteren
informes, es que los diferenciales de tasa desesguen la comparacion entre las distin-
interés observados entre operaciones a disttas operatorias.

Préstamos al Sector Privado no Financiero
- segundo trimestre de 1998 -

PRESTAMOS EN PESOS

Adelantos en| Descuentos a| Hipotecarios| Prendarios Personales

cta. cte. sola firma
Tasas de interés (T.N.A. - %)
Media simple 31,0 20,8 15,8 20,3 33,1
Media ponderada por montos 26,8 9,9 13,4 19,8 34,6
Maxima 85,2 511 36,5 30,4 65,9
Minima 6,8 6,7 8,6 10,5 12,3
Montos operados (en millones de pesos) 4912 6.061 121 73 2817
Concentracion (% del total)
10 entidades con mayor participacion 57% 66% 95% 87% 54%
20 entidades con mayor participacion 78% 82% 98% 96% 75%
Cantidad de entidades que operaron 93 82 42 35 95

PRESTAMOS EN DOLARES

Adelantos en| Descuentos a| Hipotecarios| Prendarios Personales

cta. cte. sola firma
Tasas de interés (T.N.A. - %)
Media simple 20,7 16,0 14,2 16,9 21,3
Media ponderada por montos 13,5 10,3 12,1 14,5 20,9
Maxima 65,0 34,0 27,4 30,4 49,2
Minima 58 3,8 8,7 10,3 9,0
Montos operados (en millones de pesos) 380 5.621 1.035 1.327 1.382
Concentracion (% del total)
10 entidades con mayor participacion 87% 63% 74% 79% 65%
20 entidades con mayor participacion 95% 81% 89% 93% 86%
Cantidad de entidades que operaron 45 89 66 59 82
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VIII. Apéndice estadistico
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Mercado de Capitales
- fin de mes -

Abr 98 May 98 Jun 98 Jul 98 Ago 98 Sep 98

I, Principales Indicadores

Riesgo Soberano - puntos basicos - 360 426 487 425 1458 866
Riesgo Cambiario - puntos basicos - 187 179 212 176 435 467
Indices de Precios de Acciones
Indice Merval 699 602 550 589 358 380
Indice Burcap 1.035 906 858 926 639 730
Indice de Bancos 915 774 707 776 489 563

Il, Mercados de Valores

Volumen Negociado - en millones - 24.806 21.479 20.574 21.875 22918 19.257
Acciones 3.169 3.032 2.870 2.902 2.863 2.459
Titulos Publicos 21.495 18.359 17.584 18.815 19.946 16.716
Obligaciones Negociables 142 88 120 157 109 82

Capitalizacion de Mercado - en millones - 107.550 100.822 97.828 99.181 73.145 n.d.
Acciones 59.629 53.581 50.402 52.073 36.145 42.551
Obligaciones Negociables 5.429 5.619 5.835 2.793 2.076 n.d.
Titulos Publicos 42.492 41.622 41.591 44315 34.924 n.d.

Nacionales 42.066 41.202 41.176 44.171 34.799 n.d.
Provinciales 426 420 415 143 126 n.d.

11, Fondos Comunes de Inversion

Patrimonio Neto Total - en millones - 5.889 5.966 6.186 6.449 5.631 5.706
Renta Variable 498 447 413 435 283 301
Renta Fija 1.904 1.828 1.726 1.697 1.287 1.287
Plazo Fijo 2.339 2.601 2.957 3.228 3.103 3.161
Mixtos 628 584 535 557 421 408
Cerrados 1 102 110 68 68 97
Fondos de dinero 409 404 445 464 469 452

Rentabilidad Total - en % efectivo anual - 0,7 (16,6) (4,0) 18,9 (55,3) 30,2
Renta Variable (1o,1) (80,1) (53,5) 124,4 (99,0) 100,4
Renta Fija 3,5 (6,8) o,1) 26,0 (81,6) 90,2
Plazo Fijo 53 52 5,6 55 5,6 7,1
Mixtos (14,3) (28,2) (8,2) 29,9 (81,9) 58,0
Cerrados (8,3) (63,9) (23,1) 1,4 4,3 2,1
Fondos de dinero 5,6 53 5,9 5,6 6,1 8,1

IV, AFJP

Composicién de la Cartera - en millones - 10.092 9.837 9.963 10.738 9.334 9.959
Titulos Publicos 4.096 4.138 4.272 4.662 4.277 4.735
Plazos Fijos 2.466 2.346 2.319 2.382 2.155 2.167
Acciones 2.391 2.152 2111 2.401 1.670 1.749
Obligaciones Negociables 239 238 236 259 252 243
Otros 900 962 1.025 1.035 980 1.065

Rentabilidad - en porcentaje - 12,9 74 1,1 1,8 (7,2) (13,1)
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Estados Contables de los Bancos Privados (')

En millones de pesos

Dic 94 | Dic 95 | Dic 96 | Dic 97 | May 98| Jun 98 | Jul 98 | Ago 98| Sep 98
I. Situacion Patrimonial
ACTIVO 48326 | 55.154| 69.799| 90.384| 115.701| 114.804 | 112.241| 114.830| 112.674
Disponibilidades 5.338 3.887| 5.349| 7377 6.134| 6.834| 6.714| 5857 6.673
Titulos publicos 1.848 4921| 7.185| 9.282| 9.997| 10.285| 10.348| 9.983| 9.759
Préstamos 34.100 | 33.571| 41.132| 48.032| 51.369| 51.857| 52.160| 52.743| 52.957
Al sector publico 503 803| 2.265 3.083 3810 3.940| 3.978| 4.031 4.254
Al sector financiero 2.336 2.388| 3.484| 3.074| 2.504| 2642 2712 2.634| 2688
Al sector privado no financiero 31.261 | 30.379| 35.382| 41.875| 45.055| 45.275| 45.470| 46.078| 46.014
Adelantos 8.087 7.749| 8.623| 10.089| 10.805| 10.784 | 10.609| 10.430| 10.178
Documentos 8.565 8.928| 10.870| 11.994| 12.277| 12.002 | 12.205| 12.271| 12.032
Hipotecarios 3316 3.599| 4.334| 5573| 6.127| 6.270| 6.410( 6.530| 6.680
Prendarios 2.286 1.801 1.899| 2.397| 2734 3.183 3.185 3.265| 3334
Personales 4.235 3471 4308 5490 5986 5964| 6.113| 6.251 6.306
De titulos publicos y privados 220 153 75 251 238 239 230 227 158
Otros 4.182 4.181| 4.726| 5569 6.368| 6.379| 6.275 6.680 6.890
Intereses devengados 371 499 547 513 521 454 443 423 437
Previsiones sobre préstamos (1.486) | (1.891)| (2.354)| (2.394)| (2.540)| (2.324) | (2.333)| (2.363)| (2.392)
Otros créditos por intermediacion financiera 4.057 9.438| 12.140| 20.462| 43.139| 40.654 | 37.643| 40.630| 37.997
Participacion en otras sociedades 863 1.060 1.525 1.992 1.855 1.948 1.792 1.676 1.558
Otros activos 3.607 4.168| 4.822| 5.632| 5.746| 5.550| 5917 6305 6.123
PASIVO 41.769| 48.099| 61.970| 81.307| 106.681| 105.561 | 102.856| 105.661 | 103.258
Depositos 28.523 | 27.186| 35.324| 46.246| 49.398| 50.523 | 51.445| 51.473| 51.945
De titulos publicos y privados 533 540 650 656 730 691 605
Otras obligaciones por intermediacion financiera | 12.436 | 20.001| 24.988| 33.018| 54.971| 52811 | 49.232| 51.926| 49.074
Obligaciones interfinancieras 1.558 1.547| 2.980 2712 2462 2473 2.537| 2433 2.377
Obligaciones con el BCRA 307 1.019 579 315 336 269 279 371 370
Obligaciones negociables 2.467 2.620( 2.969| 3.697| 4.869| 4.795| 4.667| 4450 4.150
Lineas de préstamos con el exterior 3.239 4.567| 5.0I18| 6.035 5.697| 5.556 5.760 6.559 6.797
Obligaciones subordinadas 644 1.058 1.219] 1.152 1.157 1.243 1.230
Otros pasivos 810 912| 1.013 984 1.093| 1.076 1.021 1.018 1.009
PATRIMONIO NETO 6.557 7.055| 7.829| 9.077| 9.019| 9.242| 9.385| 9.170| 9.4l6
Il. Rentabilidad
Resultado por intereses 3.030 3.109| 2.583 2.626 382 289 259 384 289
Resultado por servicios 2.351 2.177| 216l 2.384 200 209 208 206 195
Resultado por activos (73) 437 8l 864 (23) 37 74 (173) 112
Gastos de administracion (4.108) | (4.001)| (3.989)| (4.555) (403)| (436) (425) (406) (403)
Cargos por incobrabilidad (887) | (1.335)| (1.385)| (1.246) 89)| (l0s6) (89) 97) (98)
Cargas impositivas (393) (412)| (350) (309) (25) (25) (27) (25) (26)
Impuesto a las ganancias (78) (204)| (278) (242) (14) 2) (16) 17 (27)
Diversos y otros 348 321 779 1.010 10 59 96 18 96
RESULTADO TOTAL 188 92 333 532 37 25 80 (77) 138
Ill. Financiaciones y Calidad
de la Cartera Crediticia
Financiaciones 36.029| 36.979| 43.687| 52.272| 56.743| 56.823 | 57.652| 58.825| 58.943
Cartera irregular 2.706 4.331| 5348 5580 6.072| 5.767| 5732| 5782 5.882
Cartera irrecuperable 760 1.239] 2.396| 2966| 3.291| 3.154| 3.153 3.206| 3.253
Previsiones sobre financiaciones 1.485 2.518| 3.655 4.285 4712 4.522 4.581 4.629 4.682
IV. Capitales Minimos
Activos brutos 56.882 | 53.132| 71.164| 96.826( 106.950| 113.780 | 119.382| 115.482| 113.990
Activos de riesgo 43.061 | 40.823| 51.354| 60.528| 63.464| 65.476 | 65.643| 65.171| 66.710
Activos de riesgo segun Basilea 36.226| 33.691| 41.847| 51.398| 54.481| 56.262 | 56.775| 56.401| 57.436
Exigencia de capital por riesgo de crédito| 4.856 4.868| 6.062 7.108 7.461 7.676 7.686 7.609 7.793
Exigencia de capital por riesgo de
crédito segln Basilea 3.060 2.860| 3.481 4220 4.489| 4.614| 4.645| 4.606| 4.690
Exigencia de capital por riesgo de mercado 53 110 117 128 125 93 106
Integracién de capital 6.571 7218 8.179| 9.400/ 9.278| 9.555| 9.581 9.137| 9.766
Patrimonio neto basico 6.977| 7.582| 8.865| 8845| 8915| 9.00l 8975| 8.983
Patrimonio neto complementario 916 1.405 1.562 1.751 1.946 1.840 1.663 1.750
Cuentas deducibles y otros
factores de descuento (449) (675)] (827) (1.095)| (1.296)| (1.300) | (1.310)| (1.204)| (1.207)
Variacién diaria del precio de los
activos financieros 18 68 21 @) 49 (297) 24|
Exceso de integracion por riesgo
de crédito 1.715 23511  2.100( 2224 1.838| 1.885 1.846 1.825 1.732
Exceso de integracion final 1.715 2.351 2064 2.181 1.699| 1.750 1.771 1.435 1.867
(") Cifras sujetas a revision
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Notas al Apéndice estadistico

Principales Variables Monetarias

Agregados Monetarioscifras en base a la informacion 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 publico + depdsitos totales.

Activos y Pasivos del Banco Centrdds reservas incluyen los titulos en moneda extranje-
ra involucrados en operaciones de pases pasivos. No se incluyen las divisas mantenidas en
contrapartida de los depdésitos del gobierno en el BCRA.

Mercado de Capitales
l. Principales Indicadores:

a) La prima de riesgo soberano estd medida como la diferencia entre el rendimiento del FRB
y un bono del gobierno americano de igihalation

b) El riesgo cambiario estd medido como la diferencia entre los Bonos de Consolidacion
(BOCONES) Prol en pesos y Pro2 en délares, los cuales permiten separar la exposicion
de la moneda local al tener la misgharation e idéntico riesgo soberano y de tasa de
interés.

c) El indiceMerval es construido por el Mercado de Valores de Buenos Aires. La participa-
cion de cada accion en la cartera tedrica esta en relacion con su representatividad en el
mercado contado. Las acciones se seleccionan por orden decreciente de participacion has-
ta completar el 80 por ciento del volumen negociado en el mercado contado en los ultimos
seis meses.

d) El indiceBurcap esconstruido por el Mercado de Valores de Buenos Aires. Surge de
considerar las acciones lideres seleccionadas para la confeccion del indice Merval, com-
putando el capital admitido para la negociacion y la cotizacion diaria de las acciones. La
diferencia entre ambos indices reside en que en el Merval la ponderacion es en funcién del
volumen efectivamente negociado, mientras que en el Burcap se realiza segun la capitali-
zacion bursatil.

e) Elindice de Bancoss un indice de capitalizacion construido con la misma metodologia
que el Burcap. Incluye las acciones de los bancos: Galicia, Francés, Bansud, Supervielle,
Suquia y Rio de la Plata.
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[l. Mercados de Valores:

Se incluye el volumen operado del mes en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires (BCBA)
y en el Mercado Abierto Electronico (MAE). Las cifras del MAE corresponden a ventas a
terceros mas la variacion de la cartera propia. «Otros Titulos Privados» contiene Fondos
Comunes de Inversién (FCI) y Fideicomisos Financieros.

Para la capitalizacion del mercado de acciones se considera el precio de la BCBA, y para
la de los mercados de titulos publicos y obligaciones negociables el precio del MAE. Se
incluyen aquellos titulos publicos informados por el Ministerio de Economia al MAE, que
tuvieron cotizacion durante los ultimos 90 dias.

FUENTE: Comisién Nacional de Valores
[l1l. Fondos Comunes de Inversion:

Se incluyen unicamente aquellos fondos inscriptos en la Camara de Fondos Comunes de
Inversion. La rentabilidad surge de estimaciones propias en base a los datos de patrimonio y
valores de cuotapartes informados por la Camara. La rentabilidad de cada mes fue expresada
en tasa efectiva anual.

IV. Administradoras de Fondos de Jubilaciones y Pensiones (AFJP):

«Otros» incluye titulos emitidos por entes estatales, fondos comunes de inversion, fideico-
misos financieros, titulos emitidos por estados extranjeros, titulos emitidos por sociedades
extranjeras, cédulas y letras hipotecarias, fondos de inversién directa y titulos provinciales.
La rentabilidad corresponde a la promedio del sistema para los ultimos doce meses.

FUENTE: Boletin Estadistico de la Superintendencia de AFJP.

Estados Contables de los Bancos Privados

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

l. Situacion Patrimonial:las cifras corresponden a valores sin netear las duplicaciones con-
tables introducidas por las operaciones de pase y compra-venta a término y contado a liquidar
de activos financieros y sin consolidar las operaciones dentro de este grupo de bancos. 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,
diciembre de 1996 y diciembre de 1997 corresponden a los resultados acumulados a diciem-
bre del afio 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.
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lll. Financiaciones y Calidad de la Cartera Crediticidas 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, 5y 6 de la nueva calificacion de
deudores y 4, 5y 6 de la calificacién anterior (nota: la cartera irregular comprende la deuda
Cuyo servicio registra atrasos superiores a los 90 dias). La cartera irrecuperable incluye las
categorias 5y 6 de la anterior y nueva calificacion.

IV. Capitales Minimosios activos de riesgo segun Basilea no incluyen el factor de ponde-
racion de tasa de interés. La tasa de exigencia de capital segun Basilea es 8% de los activos de
riesgo. Las cifras para la exigencia e integracion por riesgo de mercado corresponden a las del
altimo dia de cada mes.
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Cronologia
de las principales medidas
dispuestas por el BCRA.
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10/07/98

Comunicacion “A” 2734 del BCRA: Se prorroga hasta el 1.9.98 la entrada
vigencia de la resolucién dada a conocer mediante la Comunicacion “A”
gue modifica algunos requisitos previstos en el Manual de Originacion y A
nistracion de préstamos hipotecarios, y establece la emision de Letras Hij
rias conjuntamente con la suscripcion de los contratos de mutuo e hipote

L en
2698
dmi-
poteca-
cario.

13/07/98

Comunicacion “A” 2735 del BCRA: Modifica las normas sobre difusion q
las evaluaciones de entidades financieras.

e

17/07/98

Comunicacion “A” 2736 del BCRA: Establece que a partir del 1.9.98 los acti
inmovilizados y las financiaciones a clientes vinculados, tomados en form
junta, no podran superar el 90% de la responsabilidad patrimonial computg

VOS
h con-
ble.

31/07/98

Comunicacién “A” 2745 del BCRA: Prorroga hasta el 30.10.98 la implementag
de la operatoria de truncamiento de cheques anunciada por Comunicacion “A

on
' 2700.

14/08/98

Comunicacion “A” 2751 del BCRA: Modifica las normas sobre difusion ¢
las evaluaciones de entidades financieras.

e

28/08/98

Comunicacion “A” 2760 del BCRA: Se prorroga hasta el 1.12.98 la entrada en

vigencia de la resolucién dada a conocer mediante la Comunicacion “A”
gue modifica algunos requisitos previstos en el Manual de Originacion y A
nistracion de préstamos hipotecarios, y establece la emision de Letras Hif
rias conjuntamente con la suscripcion de los contratos de mutuo e hipote

2698
dmi-
poteca-
cario.

28/08/98

Comunicacion “A” 2761 del BCRA: Establece que la utilizacién de los
neamientos establecidos en los Manuales de Originacién y Administrac

i
6n de

Préstamos Prendarios es optativa para las entidades financieras, dejando sin

efecto las consecuencias que generaba el incumplimiento en su uso.

01/09/98

Comunicacion “A” 2766 del BCRA: Establece que a partir del 1.9.98 los

incumplimientos en la integracion de los requisitos minimos de liquidez
ran sujetos a un cargo equivalente a la tasa de interés fijada para el rede
por iliquidez transitoria (garantizado con créditos hipotecarioos y prendg
sin ningun otro efecto.

esta-
scuento
ros),

02/09/98

Comunicacion “A” 2767 del BCRA: Deroga las disposiciones que dejaban
efecto a partir del 01.10.98 el régimen de valuacion de tenencias de titulos
cos nacionales clasificados en cuentas de inversion y disponibles para Id

sin
publi-
venta.

03/09/98

Comunicacién “A” 2768 del BCRA: Deja sin efecto el cOmputo de las previs
nes por riesgo de incobrabilidad correspondiente a deudores clasificados er]
cién normal” o de “cumplimiento normal” para la determinacién del patrim

io-
“situa-

DNIO

P,

neto complementario que integra la responsabilidad patrimonial computabl
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07/09/98

Comunicacion “A” 2771 del BCRA: Se admite la realizacion de operaciones
pase y/o caucién bursétiles a plazo inferiores a 30 dias, cualquiera sea su

de
monto.

15/09/98

Comunicacion “A” 2774 del BCRA: Autoriza a las entidades financieras
afectar activos en garantia por la realizacion de operaciones de pase pa
titulos valores -incluyendo certificados de participacion y emisiones de del
fideicomisos financieros- moneda extranjera y cartera de créditos, exigien(
el total de aforos constituidos por el conjunto de las transacciones viger
supere el 100% de su patrimonio neto, y una determinada calificacién
entidad tomadora y para la colocadora,ya sea esta Ultima extranjera o lo

a

sivo de
ida de
lo que
tes no
ara la
cal.

17/09/98

Comunicacion “A” 2777 del BCRA: Establece que para el célculo de
tasas de referencia que se utilizan para determinar si los depdsitos esta
zados por la garantia de los depdésitos, se deben sumar dos puntos porc
anuales al promedio mévil de los ultimos cinco dias habiles bancarios
tasas pasivas que surjan de la encuesta que realiza el Banco Central.

as

n alcan-
bntuales
e las

22/09/98

Comunicacion “A” 2779 del BCRA: Establece el cronograma para el trun
miento de cheques, en funcién del monto de los mismos.

Ca-
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