DESAFIOS PARA EL SISTEMA
FINANCIERO ARGENTINO

por

Dr. Pedro Pou
Presidente del Banco Central de la Republica Argentina

Discurso pronunciado en Giffen Hall, Londres

en el marco de la
Mision de Servicios Financieros al Reino Unido

5 de Noviembre de 1996,

EL DESAFIO DE LARGO PLAZO

La Argentinaes un pafs muy extenso, y tal vez les sorprenda a muchos de ustedes
saber que no sélo la mayoria de los paises europeos, sino también muchas de las
naciones no europeas podrian caber dentro de sus fronteras. Sin embargo, su
sistema financiero no se ajusta a su tamafio geografico. De hecho, nuestro sistema
financiero es més pequefio que muchos de los grandes bancos internacionales,
siendo su tamafio aproximadamente equivalente al 20-25% de los bancos lideres
de Europa, Japén y los Estados Unidos.

También es considerablemente subdesarrollado respecto a los sistemas finan-
cieros de otros pafses. Desarrollar el sistema financiero es un elemento crucial para
asegurar un flujo de crédito estable hacia los sectores productivos y, por lo tanto,
un importante paso para alentar el crecimiento econémico de largo plazo. Porello,
es una gran prioridad para e} gobierno argentino. Nuestro gobierno ha adoptado
politicas acordes con este desaffo.

LA HISTORIA FINANCIERA ARGENTINA

La historia reciente del sistema financiero argentino, digamos la del periodo
entre 1940 y 1989, es una excelente muestra de lo que no se debe hacer en materia
de politica monetaria y financiera. Esto se observa claramente en el gréfico 1, el
cual muestra la evolucién del indicador M3/PBI de la Argentina durante los
tltimos 50 afios. Como se puede apreciar, en 1945 el indicador M3/PBI se ubicaba
en un nivel del orden del 48%, pero luego hubo una persistente tendencia




declinante, hasta que dicho indicador alcanzé un nivel minimo de sélo 6% a
comienzos de la hiperinflacién en 1989.
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Esta desmonetizacion fue consecuencia de varios errores, la mayor parte de los
cuales se produjeron en la bisqueda de objetivos de politica econémica que en su
mormento eran razonables, como por ejemplo incentivar el crecimiento, hacer mas
equitativa la distribucién del ingreso y mejorar la asignacidon del crédito. Para
alcanzar estos objetivos loables se recurrié a un amplio espectro de instrumentos:
se impusieron |fmites mdximos a las tasas de interés, se aplicaron impuestos al
crédito en algunos sectores mientras se lo subsidid en otros, se adoptaron distintos
tipos de sistemas cambiarios, incluyendo crawling pegs, y se realizaron megadeva-
luaciones. En determinadas circunstancias, se nacionalizaron los depésitos o se los
reemplaz6 por bonos del gobierno con vencimientos de hasta 10 afios.

La tasa de interés real de los depdsitos fue negativa durante gran parte del
periodo. El gréifico 2 muestra qué hubiese ocurrido si se hubiesen invertido 100
pesos en 1940, El retorno real hubiese sido tan negativo que solamente quedarian
3 centavos de peso. jRealmente una inversién muy poco rentable!

Los depositantes del sistema financiero argentino han experimentado momen-
tos de gran incertidumbre y han sido engafiados una y otra vez. La consecuencia
de tal situacién es evidente: los depositantes optaron por huir del peso y del sisterna
financiero argentino, creando un sistema paralelo off-shore.

Este proceso no sélo ocurrié en el sistema bancario tradicional sino que se
produjo también en otros mercados de capitales. L.as compaiiias de seguros,
sistema de jubilacién y mercados de bonos y acciones no contaban con el elemento
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fundamental de estabilidad y predictibilidad que constituye una condicion necesa-
ria para su desarrollo y crecimiento.

La falta de desarrollo de los mercados de capitales estuvo relacionada con los
errores que se cometieron en muchas dreas de la economfa. Un sector industrial
muy protegido, un sector agropecuario gravado con elevados impuestos, fuerte
intervencién gubernamental en las actividades productivas de la economia, junto
a grandes déficits fiscales, eran parte de este esquema y produjeron un resultado
que no puede sorprender a nadie.

Argentina, que a principios de siglo ocupaba el décimo lugar en el mundo en
términos de PBI per capita, por encima de muchos paises europeos, y con un PBI
per capita superior a la mitad del de los Estados Unidos, obtuvo la dudosa
distincion de ser un pats desarrollado en vias de subdesarrollo. En la década del
ochenta, la Argentina habia descendido en el ranking mundial al puesto nimero 46
en términos de PBI per capita, muy por debajo de la mayoria de las naciones
europeas.

OBJETIVOS E INSTRUMENTOS
Objetivos
E! objetivo del régimen de politicas vigente es que la remonetizacion de la

economia alcance una magnitud similar a la que tenfa en 1940 o a la que en la
actualidad poseen paises como Espafia y Nueva Zelanda.




Naturalmente, junto a este objetivo coexisten otros de similar importancia para
todo el espectro de servicios financieros incluyendo los seguros, fondos de pensién
y mercados de bonos y acciones.

Dado el tamafio de la economfa argentina y su posicién central en el Mercosur,
nuestro propdsito es convertir a Buenos Aires en el principal centro financiero de
la regién.

Este fue el diagnéstico en 1991, cuando el gobierno del Presidente Menem
percibié el problema y establecié sus objetivos primordiales: estabilidad y
predictibilidad. En aquel afio, el gobierno se prohibié utilizar los instrumentos que
condujeron aun pésimo desempefio econémico enel pasado. Nuestro compromiso
es el de no defraudar nuevamente a los depositantes.

Los instrumentos especificos para alcanzar tan ambicioso objetivo tienen que
ser efectivos y factibles. De hecho, creemos que hemos dado grandes pasos en la
direccidn correcta. Ahora, quisiera explicar la filosoffa implicita en el régimen
monetario vigente.

Los instrumentos debieron torar en cuentalaeconomia politicade ladevaluacién
utilizada en aquellos tiempos. Argentina tenfa una economia cerrada, con corpo-
raciones piblicas y privadas ineficientemente administradas. Los déficits de estas
corporaciones se financiaban principalmente en el sistema financiero doméstico,
generando una gran deuda en pesos. Cuando dicha deuda habia crecido en exceso,
se iniciaba el “reclamo por la devaluacién” en bisqueda de una mejora en la
competividad de las exportaciones argentinas, pero con el objetivo primordial de
modificar el nivel de precios y hacer factible el rescate de las corporaciones
piblicas y privadas endeudas en pesos. En aquel entonces, la estructura de
incentivos de los sectores piblico y privado eran similares.

Los instrumentos tenfan que generar un nuevo clima con una actitud politica-
mente desfavorable hacia devaluaciones, subsidios y salvatajes. De hecho, los
instrumentos tenfan que crear una nueva economia politica en general, de manera
tal que la productividad pasara a ocupar el centro de la escena. Asi es como nacié
la Convertibilidad.

Instrumentos

“Cuatro instrumentos principales han sido de particular importancia en la
Argentina para producir y garantizar la estabilidad y predictibilidad:

(1) Convertibilidad,
(ii) apertura de Ia cuenta capital del balance de pagos;




(i11) la nueva Carta Orgénica del Banco Central;
(iv) un sélido sistema de regulacién prudencial para el sector bancario.

(i) Convertibilidad: la Ley de Convertibilidad fij6 el tipo de cambio a la paridad
un peso equivalente a un délar. La Ley de Convertibilidad también establecié que
la base monetaria en la Argentina debe estar totalmente respaldada por reservas
internacionales del Banco Central. Mas atn, por 1o menos dos tercios de la base
monetaria debe estar respaldada con lo que nosotros denominamos reservas
liquidas que se componen de oro, divisas y colocaciones a plazo valuadas a precios
de mercado.

(i1) Apertura de la cuenta capital del balance de pagos: conjuntamente con la
convertibilidad del peso se produjo la apertura de 1a cuenta capital como resultado
de la eliminacién de las restricciones e impuestos sobre la inversidn extranjera en
Argentina. Argentina adopté unilateralmente uno de los regimenes de movilidad
de capitales mas abiertos en el mundo, donde se garantiza la libre entrada y salida
de capitales y prevalece la filosofia de tratamiento equitativo para los capitales de
origen nacional y extranjero. No solamente la Argentina es un pais abierto para
recibir inversién directa, sino que también permite la inversion directa en el drea
de los servicios financieros donde bancos extranjeros y argentinos con participa-
cién mayoritaria de capital extranjero compiten en igualdad de condiciones con sus
pares domésticos.

(iii) La nueva Carta Orgéanica del Banco Central: después de la Convertibilidad la
segunda reforma por orden de importancia fue la sancion de una nueva Carta
Organica en septiembre de 1992, La reforma de su Carta Organica convirtié al
Banco Central en un organismo totalmente independiente y, ademds, restablecid
la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias con mayores respon-
sabilidades y recursos para fortalecer la supervision bancaria.

La Convertibilidad, conjuntamente con la nueva Carta Orgénica, evitaron que
se volviera a cometer muchos de los errores de politica del pasado. En particular,
este sistema de reglas estrictas evitd la monetizacién de cualquier déficit fiscal o
cuasi-fiscal. La Carta Organica del Banco Central explicitamente prohibe que el
Banco Central:

1) financie al Gobierno excepto bajo limites estrictos;
2) financie a provincias, municipalidades y empresas;
3) emita deuda;

4) actiie como garante del Gobierno u ofros organismos;

Esto implica que la solvencia fiscal es un componente clave del régimen de
Convertibilidad. De hecho, la solvencia fiscal es crucial para el sostenimiento de
ta Convertibilidad. En este sentido, me alegra poder contarles que durante el




periodo 1991-1996 no hubo financiamiento al gobierno por parte del Banco
Central, ni siquiera a pesar del pobre desempefio fiscal del afio pasado, el cual se
debié principalmente a la cafda del nivel de actividad luego del perfodo denomi-
nado Tequila.

La Convertibilidad ha funcionado como sostén de la estabilidad de la economia
argentinay el hecho de que por cada peso en circulacion existe un délaren el Banco
Central se ha transformado en la base para recuperar la confianza en el sistema
financiero.

Actualmente, no existe ningtin incentivo paraeliminar o modificar este pilar tan
importante de la reciente estabilidad alcanzada. Se entiende claramente que
modificar las reglas de juego llevaria a arriesgar la estabilidad alcanzada con
esfuerzo, y, por lo tanto, los costos de su modificacion pueden llegar a ser enormes
frente a beneficios ciertamente ilusorios.

Con respecto a ésto, Argentina no es como el Reino Unido. No hay ninguna
posibilidad de que una disminucién del 15% en el valor de la moneda doméstica
pucda mejorar el desempefio econémico. En primer lugar, una devaluacion del
15% serfa imposible, una devaluacién de esta magnitud se convertiria en una de
150% enunos pocos minutos y unepisodio como ese causaria una desmonetizacién
{como ya hemos experimentado varias veces anteriormente) y un rapido aumento
de la inflacidén, que casi inmediatamente eliminaria cualquier mejora de la
competitividad.

Porestas razones, estoy convencido de que la Convertibilidad estden Argentina
para quedarse, no solamente porque asegura una base econdmica estable, sino
porque no estd en el interés politico de quienes que buscan cambiar el sistema
alterar las reglas de juego. No hay reclamos de devaluacion por parte de las grandes
empresas —mds bien lo contrario— ni tampoco provenientes del sector piblico.
En sintesis, hemos sido exitosos en generar un nuevo entorno, una nueva cultura
econdémica donde la economia politica de la devaluacién ha realmente cambiado
para mejor.

(iv) Un solido sistema de regulacién para el sistema bancario: el tercerinstrumento
de extrema importancia que surge en la resefia de las politicas adoptadas es el
sistema de regulaciones prudenciales para el sistema bancario.

La nueva Carta Organica del Banco Central le otorga las herramientas para
construir un sistema financiero sélido y estable. Nosotros aspiramos a realizar ésto
sin inventar nuevas teorfas o instrumentos sino haciendo uso de estdndares
internacionales establecidos, modificdndolos solamente para adecuarlos a las
particularidades del sistema argentino. Especificamente, se adoptaron requisitos
de capital y de liquidez.
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Requisitos de Capital

Hemos impuesto requisitos de capital siguiendo las recomendaciones de
Basilea aunque con requerimientos algo mds estrictos. En primer lugar, la
exigencia de capital en t€rmino de los activos de riesgo es 11,5%, superior al 8%
sugerido infernacionalmente. En segundo lugar, los requisitos de capital dependen
de la tasa de interés de los préstamos otorgados. Este requisito adicional, que se
basa en la idea de que préstamos a tasas de interés mds elevadas suelen ser més
riesgosos, implica que los activos de riesgo son mayores en la Argentina y por lo
tanto mayores son los requerimientos de capital.

Adicionalmente, la exigencia de capital depende de la calificacién de los
bancos. Esta calificacién se realiza en base al sisterna CAMEL, el cual seguramen-
te le resulta familiar a muchos de ustedes. Esencialmente 1a idea es que un banco
de mayor calidad reflejado en su calificacién CAMEL tendra un requerimiento de
capital levemente inferior y viceversa.

Liguidez

También se establecieron elevados encajes como un mecanismo preventivo
frente a eventuales problemas de liquidez. Estos encajes que se constituian en el
Banco Central estaban respaldados por reservas internacionales. Antes del efecto
Tequila, fas exigencias de encaje eran de 43% para las cuentas corrientes y de 3%
para los depdsitos a plazo fijo.

EL DESARROLLO DEL SISTEMA FINANCIERO

Con la Convertibilidad, se logré rdpidamente la estabilidad en la Argentinay la
tasa de inflacién mensual cayd de 95,9% en marzo de 1990 a apenas 0,65% en el
mes de diciembre de 1991. Actualmente, la tasa de inflacién anualizada es
aproximadamente 2,2%. Las tasas de interés se redujeron rapidamente, asi como
el riesgo pais, medido como el spread entre los bonos argentinos y los bonos del
Tesoro norteamericano.

Con la estabilidad de precios y los avances con respecto al marco regulatorio y
a la supervisién, el sistema financiero se desarrollé rapidamente en el periodo
posteriora 1991. Los activos del sistema mas que se duplicaron en el periodo 1991-
1996, incrementandose de 42 mil millones de délares en 1991 a 107 mil millones
en 1996. El grafico 3 muestra que los pasivos y el patrimonio neto se incrementaron
de manera similar. De hecho, los bancos se encuentran hoy mds capitalizados que
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en 1991 con un patrimonio neto en términos del activo para el sistema {inanciero
en su conjunto por encima del 13%.

El crecimiento del sistema financiero refleja la remonetizacién de la economia
que es un producto de la confianza que trajo la Convertibilidad. Por ejemplo, M3*,
un agregado monetario amplio que incluye los depdsitos en pesos y en ddlares, se
incremento significativamente durante el periodo 1991-1994. Luego, hubo una
interrupcién en la tendencia debido al shock Tequila, pero me alegra informar que
hemos reencauzado la tendencia positiva nuevamente.

TEQUILA

El perfodo denominado Tequila fue muy importante por varios razones. No s6lo
reafirmé nuestra postura respecto de la Convertibilidad y la regutacidn adoptada
sinoque también nos incentivé amejorarlas, Todo ésto nos permitid generar mayor
credibilidad para nuestras politicas.

El problema en la Argentina se inicié con [a devaluacidn del peso mexicano el
20 de diciembre de 1994, y se agravé con el ciclo politico electoral de cara a la
eleccién presidencial del 14 de mayo. Como muchos de ustedes deben saber, los
depdsitos disminuyeron en 8 mil millones —equivalentes a 18% del total—en sélo
cuatro meses. Esto significa que se produjo una corrida de magnitud similar a la
que tuviera lugar durante la peor etapa de la crisis bancaria experimentada en
EE.UU. en 1930, con la diferencia de que {fue mds severa y ecurrié en un periodo
mds corto.
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De hecho, en ese momento podian distinguirse dos riesgos diferentes. En primer
lugar, habfa una posibilidad de huida del peso. Sin embargo, mientras que las
reservas internacionales en el Banco Central son equivalentes a la base monetaria,
ésto realmente no constituye un problema. Simplemente implica un cambio de la
unidad de cuenta en nuestro sistema bi-monetario. En Argentina, como ya he
sefialado, se requiere el respaldo de la base monetaria con reservas internacionales
y por lo menos 2/3 de dicho respaido debe ser realizado con reservas liquidas. Cabe
sefialar que el indicador reservas liquidas/pasivos financieros estuvo siempre por
encima del 80% adn en lo peores momentos de la crisis.

Elsegundo problemaera una corrida bancaria. Para dicho problema no se necesita
el respaldo de la base monetaria sino el de otro agregado monetario, los depositos,

y en cuyo caso es necesaria una politica de liquidez adecuada en el sistema bancario.

Frente a este segundo problema, implementamos una politica a través de la cual

los bancos deben mantener una proporcién de sus pasivos en la forma de requisitos -

de liquidez. Estos requisitos de liquidez deben constituirse con activos internacio-
nales que seguirdn siendo liquidos en medio de un problema doméstico de liquidez
sistémica. Antes y después del Tequila dichas reservas representaban el 16% de los
depositos.

Durante el Tequila el Banco Central intervino activamente con la finalidad de
aliviar las dificultades causadas por la corrida del sistema financiero. Nosotros
estimamos que de los 8 mil millones de depdsitos que se perdieron, se inyectaron
6 mil millones en liquidez a través de las politicas del Banco Central. La reduccion
de los encajes en diferentes ctapas liberd recursos por aproximadamente 4 mil
millones y disponer de reservas excedentes del Banco Central permitié otorgar
pases activos y redescuentos al sistema financiero por 2 mil millones.
Adicionalmente, los bancos argentinos obtuvieron financiamiento adicional del
exterior por unos mil millones, y se verificé una caida en el crédito de aproxima-
damente otros mil millones con un efecto negativo sobre la economia real. Todo
lo mencionado se realizo respetando la Ley de Convertibilidad.

Existe una idea generalizada de que la Ley de Convertibilidad hace imposible
que el Banco Central provea asistencia como prestamista de ltima instancialo que
incrementa el riesgo pais. Yo me refiero a ésto como el mito sobre el prestamista
de dltima instancia y, como ustedes pueden también deducir, creo que esa idea no
tiene fundamento. Como he sefialado anteriormente, el Bance Central tuvo una
politica muy activa como prestamista de Gltima instancia durante el Tequila,
inyectando un monto significativo de recursos liquidos al sistema. Bajo el régimen
de Convertibilidad se pueden otorgar pases y, bajo circunstancias excepcionales,
otorgar redescuentos a bancos con problemas de liquidez transitorios.




Sin embargo, s tenemos restricciones sobre la asistencia de liquidez total que
puede ser necesaria frente a un problema sistémico. Pero ésto no difiere de la
situacién de cualquier Banco Central con una meta de tipo de cambio o tasa de
inflacion. Un pais europeo, frente a un problema bancario sistémico que requiera
grandes montos de asistencia de liquidez, también tendria que elegir entre
mantener la estabilidad de precios o asistir al sector bancario. Asistir al sector
bancario por sumas considerables significaria destruir el valor de lamoneda. Laley
de Convertibilidad establece que nuestros objetivos son claros, Nuesto compromi-
so es primordialmente la estabilidad de precios.

Un punto interesante es que, dada la historia argentina del pasado, nosotros hoy
tenemos mds flexibilidad, por lo menos transitoriamente, frente a shocks externos
de la que hubiésemos tenido sin la Ley. Debido a la Convertibilidad y al nuevo
entorno econdmico de Argentina la inyeccidn de una gran cantidad de liquidez en
un periodo corto de tiempo, como el Tequila, no produce los mismos efectos que
la intervencidn forzosa del Banco Central producia en el pasado. De hecho, habia
expectativas de que la inyeccion de liquidez durante el Tequilaera sélo transitoria,
que podfa revertirse y, por lo tanto, no produjo expectativas de inflacién o
devaluacién con la consecuente desmonetizacion. Dada la credibilidad que la
Convertibilidad ha alcanzado, hoy se tiene mds flexibilidad en lugar de menos para
reaccionar frente a eventuales shocks externos,

NUEVAS POLITICAS SOBRE MANEJO DE LA LIQUIDEZ

El Tequila nos ha dejado algunas lecciones de gran utilidad. La primera es que
resulta extremadamente importante mantener niveles adecuados de liquidez y una
eficiente distribucién de la liquidez sistémica. Ultimamente hemos pensado
mucho sobre el manejo de la liquidez sistémica.

(i) Nuevos Requisitos de Liquidez

Hemos introducido un nuevo sistema de requisitos de liquidez que ha reempla-
zado el sistema de encajes més tradicional. Hay dos diferencias principales. La
primera es que los nuevos requisitos de liquidez son remunerados y, por ende, no
constituyen una carga impositiva para el sistema financiero, sino que deben ser
considerados solamente como un instrumento regulatorio. Nosotros deseamos que
€sto permita mejorar la eficiencia del sistema bancario como intermediario del
crédito. La segunda es que se aplica la misma tasa de exigencia a todos los pasivos
bancarios. Dicha exigencia solo variacon el plazo de vencimiento de laobligacién.
Actualmente, la tasa de exigencia es 17% para los depdsitos en cuenta corriente y
disminuye con el plazo de maduracion hasta 0% para los pasivos con vencimiento
superior a un afio.




El nivel actual de los requisitos de liquidez en término de los depdsitos es de
16% aproximadamente, pero como hemos mencionado anteriormente que lahuida
de los dep6sitos fue de 18% en el Tequila. Por lo tanto para tener mayor seguridad
una posibilidad hubiese sido la de aumentar aiin mas los requisitos de liquidez.
Pero claramente existe un trade-off aqui. Cuanto mayores son los requisitos de
liquidez menor es la capacidad prestable y menior es el nivel potencial de crédito.
Para mejorar este trade-off, hemos dispuesto un instrumento de liquidez comple-
mentario denominado el nuevo Programa de Pases contingente.

(ii) La Facilidad Contingente de Pases

El Programa de Pases Contingente permite al Banco Central realizar una opera-
cion de pase con bancos internacionales cuando lo desee. En otras palabras, en
cualquier momento durante la vigencia del programa, el Banco Central puede vender
bonos en délares sujeto a un arreglo de recompra. El monto total del Programa es 5
mil millones, es decir, que el Banco Central tiene acceso inmediato a recursos
liquidos equivalentes al 10% de los depésitos del sistema financiero argentino.

Se pagard por este Programa una comisién de aproximadamente 30 puntos
basicos, es decir que para un Programa de 5 mil millones se pagarén 15 millones por
afio. La duracién promedio del Programa es de 3 afios y existe una clausula que
establece que cada tres meses, su duracion se extiende por otros tres meses mas. bs
decir que laidea es que ¢l Programa tenga un horizonte constante. El costo implicito
de los fondos del Programa es LIBOR + 2%. Esto implica que es una opcion ouf of
the money porque ¢l Banco Central podrfa hacer operaciones de pases con otros
bancos internacionales en la regién a tasas de interés menores de LIBOR +0,5%.

Por lo tanto, la idea es que esta facilidad contingente sea un instrumento
preventivo. En caso de un eventual shock de liguidez, el Banco Central no sélo
tiene la posibilidad de disminuir los elevados requisitos de liquidez —que
representan alrededor de 16% de los depésitos— sino que también tendra, debido
al Programa de Pases Contingente, acceso a recursos liquidos adicionales equiva-
lentes & 10% de los depésitos. Con un nivel de seguro equivalente a 26% de los
dep6sitos, nosotros deseamos que ia confianza sea tal que permita evitar que un
shock de liquidez llegue a producirse.’

CONCLUSIONES

Para concluir, me gustarfa mencionar las lecciones aprendidas durante el
Tequila. En dicho perfodo nosotros éramos vulnerables frente a dos tipos de
riesgos: el riesgo de moneda y el de inestabilidad del sistema financiero. Argentina
superd este doble zest y 1a confianza en el sistema financiero y en los mercados de
capitales quedé restablecida nuevamente.
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Este resultado se alcanzé mediante la Ley de Convertibilidad, que asegurd un
clevado respaldo de la base monetaria, conjuntamente con una politica de liquidez
robusta en el sistema bancario que actué como amortiguador frénte a la fuga de
depdsitos.

Desde entonces, la Convertibilidad es més sélida que nunca y nuestra politica
de liquidez se reforzé con la implementacién de los nuevos requisitos de liquidez
y el novel Programa de Pases Contingente. Ambos conjuntamente pueden proveer
recursos liquidos equivalentes al 26% de los depdsitos,

Creemos que lo mencionado anteriormente y el marco regulatorio y prudencial
adoptado constituyen una base s6lida para que se desarrollen el sistema bancario
y los mercados financieros. No estamos apurados. Puede llevarnos una o dos
décadas recuperar el tamafio que tenfa el sistema financiero en el pasado y que ya
poseen otros pafses, Sin embargo, estamos en camino,

En sintesis, nuestra politica actual, como lo mencioné anteriormente, es la de
no defraudar nuevamente a los depositantes. Estamos muy comprometidos con
este objetivo como lo hemos demostrado en el episodio del Tequila. En 1995
hemos sufrido una pérdida significativa de aproximadamente 4,6% de! PBI pero
pudimos resistir cualquier tentacién de volver & las politicas del pasado o al
f1nanc1amlent0mflamonarlo Lacomunidadfinanciera, y en particular los inversores
argentmos estén considerando sériamente nuestros coMpromisos.

Nosotros mantendremos estas politicas, por cuanto las mismas son la llave del
desarrollo del mercado de capitales, del crecimiento econémico sostenido y de la
prosperidad. Ademds, son imprescindibles para que la Argentina pueda volver a
alcanzar su posici6n en el mundo en términos de PBI per capita.

Damas y caballeros, agradezco su atencién durante esta presentacion.

Xl




Resumen

Durante el tercer trimestre de 1996 se registr6 un cambio en las preferencias del piiblico que
determind un aumento en la participacién de los depésitos en moneda extranjera. En agosto los
dep6sitos en moneda extranjera alcanzaron 57% de los depdsitos totales, uno de los porcentajes mas
altos desde la sancién de la Convertibilidad. La alteracién registrada en la composicion de la cartera
por moneda tuvo lugar en un contexto de incremento de los depdsitos totales aunque a una tasa de
crecimiento menor que la registrada en trimestres anteriores. Los depositos a la vista se contrajeron
mientras que los depdsitos a plazo fijo crecieron a una tasa mayor que en ¢l segundo trimestre. Los
préstamos aurmentaron en cada mes del trimestre y durante septiembre la informacién disponible
muestra una tendencia de franca recuperacion. Las tasas de interds registraron un ligero aumento,
particularmente en el segmento en pesos, y desde la segunda quincena de septiembre se redujeron a
sus niveles previos.

Las reservas inernacionales mantuvieron en promedio su nivel anterior durante el trimestre
si bien mostraron mayor variabilidad. Por su parte, las entidades financieras incrementaron sus
depésitos en el exterior determinando un aumento en las reservas internacionales del sistema
financiero. Durante agosto s¢ procedid a la liberacién del depdsito indisponible creado en enero de
1995 v se incrementaron los requisitos minimos de liquidez en un punto porcentual para aquellas
obligaciones previamente sujetas.

En el nimero anterior de este Boletin s analizaron los datos de las entidades financieras entre
los meses de febrero y abril de 1996. En la presente edici6n se incluye informacién hasta el mes de
julio de 1996. En el periode continué el crecimiento de fa banca privada reflejado en un aumento de
sus activos del 15%. Cabe destacar la reduccién en los indicadores de morosidad de cartera a partir
de julio. Finalmente, a partir de esta edicidn se incluird regularmente informacidn sobre datos fisicos

de las entidades financieras.

Julio-Septiembre de 1996
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1. Mercado Monetario

El tercer trimestre del afio mostré un cam-
bioen el comportamiento de los depésitos, las
reservas internacionales y las tasas de interés
con respecto al observado durante el primer
semestre. El total de depdsitos crecié leve-
mente, produciéndose un cambio en las prefe-
rencias del piblico hacia aquéllos denomina-
dos en doélares. Asimismo, se verificd un
aumento de las tasas de interés en moneda
nacicnal durante los dos primeros meses del
trimestre y un descenso de las mismas a partir
del mes de septiembre. En este ultimo mes se
evidencid un crecimiento significativo en los
préstamos al sector privado. La tenencia pro-
medio de reservas internacionales en el
B.C.R.A. se mantuvo pricticamente constante.

Luego de un primer semestre de aumento
sostenido, los depésitos totales se incre-men-
taron en aproximadamente $200 millones en
el trimestre. Considerando la suma de ambas

1los a menos de 60 dias, que llegaron a repre-
sentar el 60% del total de depésitos a plazo.
Los depdsitos en caja de ahorros se
incrementaron en aproximadamente $200
millones (2%). Por su parte, los depésitos ala
vista®? disminuyeron en aproximadamente
$500 millones, debiéndose su variacién al
comportamiento de las cuentas corrientes del
sector pdblico. La estructura de los depdsitos
muestra que la mayor parte de los mismos se
encuentran aplazo fijo (60%), correspondien-
do participaciones similares para aquéllos en
caja de ahorros y a la vista (20%).

A lo largo del trimestre, y especialmente
durante el mes de agosto, se observo un cam-
bio en las preferencias del publico hacia los
depésitos en moneda extranjera. Es asi que
entre los meses de junio y septiembre, los
depdsitos en moneda nacional cayeron en
alrededor de $1.500 millones mientras que los
depodsitos en dolares aumentaron en casi
U$S1.700 millones. Considerando los depd-
sitos del sector privado no financiero, en el

En miles de millones de pesos

1 1 I 1 i 1 1

Set Cot Nov tic Ene'96 Feb

Mar Abr  May Jun | Jul Aga Set

= Observado

- Desestacionalizado ]

monedas, los depdsitos a interés aumentaron,
mientras que los depdsitos a la vista se redu-
jeron. Los depésitos a plazo fijo crecieron
alrededor de $500 millones (1,5%), acortdn-
dose los plazos de concertacion hacia aqué-

mes de agosto los dep6sitos en moneda ex-
tranjera representaban el 57% de los dep6si-
tos totales, siendo éste uno de los niveles mas
altos desde el inicio de la convertibilidad.
Cabe sefnalar que a partir del mes de septiem-

(1) Corresponde a depdsitos en cuentas corrientes y otras obligaciones a la vista,

Banco Central de la Republica Argentina




Tabla 1.1.

Agregados Monetarios Simplificados
- Saldos a fin de mes - En millones -

- Bahesicantal.

18 163 18,395 20.021 18.668 18.902 18.417
15.516 15.721 17.355 16.074 16.335 16.898

17.218 17.471 18.787 17.577 17.687 17.182
12.688 12.829 13.441 13.226 12.383 12.223
12.043 12.185 12.804 13.220 12.379 12.222
10.026 10.286 10.792 10.954 10.411 10.180

2.017 1.899 2.012 2 266 1.968 2.032
845 644 637 8 4 1
3.372 3.645 3.546 3.593 4.641 3.479
3.598 3.819 3.793 3.812 4.781 3.692
225 174 247 219 138 213
816 844 696 757 662 611
342 153 1.104 0 11 869

2.247 2.352 2.619 3.645 3.195 3.086

7686 708 734 774 B80S 774

Infarmacién

pobiacional

. diana ¢
Préatamoa totales ¥ : .. | B2995 53.620 54.662 54649 54.920 55.515
Préstamas al .seciok prlvadc ‘ . ‘ 47 .562 48.227 48,982 4B.870 49.075 49.784
Psﬁos : . L 18.335 18.692 19.278 19.041 18.665 18.455
O L e 29.227 29.535 29.703 29.829 30.410 31.329

5.433 5.393 5.681 5.779 5.844 5.731

48.864 49.632 50.267 51.173 50.920 50.956
23.165 23.885 24.218 24.536 23.301 23.041

8.758 8.938 9.181 9.766 8.342 8.916
5.276 5.456 5.771 5.630 5.444 5.454
9.121 9,491 0.266 9.140 8.514 8.671
25,709 25.748 26.048 26.837 27.619 27.915
1.102 1.142 1.200 1.289 1.204 1.519
3.833 3.836 3.869 4.124 4.380 4.428
20.774 20.770 20.980 21.2564 22.035 21.968
1.991 1.968 1.987 1.972 1.940 1.902
50.856 51.601 52,264 53.145 52.860 52.858
1.154 1.113 1.046 987 267 957
9.809 10.054 9.900 10.259 10.388 nd

40,136 40,652 41.069 41.118 40.622 41.931

20.410 20.747 22,840 22.313 22.097 21.503
58.890 59.618 61.059 62.127 61.331 61.146

atos praliminares. nd: dates no disponibles,
Na incluyen recursos devengados.,

) Las cuentas cornentes en sl BCRA incluyen depésites de la Com, "A" 2298,

} Laintegracion en el exterior de requisitos de lquidez se encuentra en custodia internacional en el Deutsche Bank de Nueva York.

)} igual a ia suma de cbligaciones negeciables y lineas de crédiic del exterior,

} Equivale a los depdsitos totales netos de la utllizacion de fondos unificados de Ctas. Oficiales méas redescuentos por iliquidez mas el stock de
pases aclives, menos la Integracidn en el BCRA {passs pasives, dep. gob. tetras de liquidez y cta. cte.), menos la integracién en el extarior
y el efectivo total.

{8} Las reservas internacionales dal sistema financiero son iguales a las reservas internacionales def Banco Central mas la integracion en el

exterior,

9
2
3
4

2 Banco Central de la Republica Argentina




bre comenzd a aumentar la participacion de
los depdsitos en pesos, revirtiendo en parte lo
que se venia observando desde fines del mes
de julie.

El agregado monetario amplio M3* se
redujo en casi $500 millones, alrededor de un
0,8%, ya que adicionalmente al aumento de
depdsitos se produjounacaidaenel circulante

oro, divisas y colocaciones a plazo aumenta-
ron U$S 190 millones (ascendiendo a fin de
septiecmbre a U$S 16.898 millones). Por su
parte, las reservas que las entidades financie-
ras tienen depositadas en el custodio interna-
cional® se incrementaron en U$S 560 millo-
nes. Es asi que las reservas internacionales del
sistema financiero aumentaron en promedio
U$S707 millones.
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en poder del piblico de aproximadamente
$700 millones. La demanda de billetes y mo-
nedas por parte del piblico presenta un mar-
cado compertamiento estacional. Si bien la
evolucién observada en cada mes fue en el
sentido esperado, la magnitud de los cambios
(leve aumento en julio e importantes caidas en
agosto y septiembre) llevé a una disminucion
en términos desestacionalizados, como se
observa en el gréafico 1.1..

Lasreservas internacionalesenel B.C.R.A.
mostraron una mayor variabilidad en este
periodo con respecto a la observada en ¢l
primer semestre. Si se consideran las cifras en
promedio, dichas reservas se incrementaron
en U$S 147 millones con respecto a las del
trimestre anferior mientras que las reservas en

Cabe recordar que las entidades financie-
ras tienen la posibilidad de integrar los requi-
sitos minimos de liquidez tantoenel B.C.R.A.
como en el exterior, siendo la composicion
final de la integracién resultado de su deci-
si6n®, Por fo tanto, se pueden observar varia-
ciones en los niveles dereservas internaciona-
les en el B.C.R.A. que estan originadas en
movimientos de divisas por parte de las enti-
dades financieras relacionados con su elec-
cién sobre lacomposicién de laintegracion de
los requisitos de liquidez.

Los pasivos financieros® del B.C.R.A.
mantuvieron, en promedio, el nivel del segun-
do trimestre del afio (llegando a fin del mes de
septiembre a U$S17.182 millones). La rela-
cién entre las reservas en oro y divisas y los

(2) En el Deutsche Bank, sucursal Nueva York, utilizadas come Integracion de requisitos minimos de liquidez.
{3) Con el limite impuesto por la norma de gue la Integracion en el exterior no puede superar el 50% del requisito minimo de

cada periodo.

(4) Para una definicion de pasivos financieros ver la tabla 1.1
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Doc-35
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| ~-~ Resanvas*

m Pasivos Financieros

{7} Reservas/Pasivos Financieros |

" No inciuye titulos plblicos nacionales

pasivos financieros fue en promedio del 92%
(aumento de un punto porcentual con respecto
al trimestre anterior).

Las entidades financieras cancelaron
redescuentos otorgados para atender situacio-
nes transitorias de iliquidez por alrededor de
$90 millones, lo que representS un menor ritmo
de cancelacion con respecto al que se venfa
observando durante el primer trimestre. Cabe
sefialar que la mayor parte del saldo de redes-
cuentos por iliquidez al 31 de agosto (aproxi-
madamente $970 millones) corresponde a deu-
das autocancelables, o de entidades en proceso
de privatizacién, por lo que el flujo previsto de
amortizaciones en los préximos meses serd
similar al observado en el dltimo mes.

En el mes de julio el B.C.R A. procedi6 a
liberar el depdsito de la Comunicacién “A”
22989 (aproximadamente $630 millones), lo
que implicé otorgar mayor liquidez a aquellas
entidades que habian realizado dicho depési-
to a principios de 1995, mientras que por otro
lado aumento el coeficiente de requisitos de
liquidez en un punto porcentual para cada
obligacion previamente sujeta al mismo (alre-
dedorde $550 millones de efecto contractivo).

El aumento de la exigencia de los requisitos
minimos de liquidez llevé a un aumento en la
integracién del orden de los $500 millones en
el trimestre en consideracién. De esta forma,
los requisitos de liquidez llegaron arepresentar
alrededor del 16% de los depésitos,

En cuanto a la composicién de la integra-
cién de requisitos de liquidez, las entidades
financieras han incrementado la que realizan
en el exterior en casi 5 puntos porcentuales,
llegando a representar un 40% de] total, tal
como se observa en la tabla 1.2..

El indicador de liquidez que surge de la
suma de la integracion de requisitos de liqui-
dez, el efectivototal y los valores piblicos que
poseen las entidades financieras® representéd
en promedio en el trimestre 34% de los depd-
sitos, mostrando un aumento de alrededor de
un punto porcentual con respecto a o obser-
vadodurantelos primeros meses del afio. Sise
excluyen los valores piblicos, la liquidez asi
definida, alcanzarfa 21% de los depésitos, y
encuanto asucomposicion, alrededor de 46%
se encuentraen ¢l B.C.R.A., 31% en el exte-
rior y un 23% en efectivo en las entidades
financieras.

(5} Para una descripcion de la norma ver el Boletin Monetario y Financiero Junio-Julio de 1995,
(68) Exceptuando aqusllos vatores publicos entregados como contrapartida de operacionas de pase.

4 |
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Tabla 1.2.
Composicion de la integracién de requisitos minimos de liquidez

- En base a datos promedio mensuales -

En porcentaje

(1) La ntegracién en el exterior de Requisites de Liquidez se encuentra en custodia internacional en el Deutsche Bank, sucursal Nueva York
{*) Se deduce la utlizacién de 10s fondos unificados de cuentas oficiales nacionales y provinciales.

Ene. 95 Jun. 85
[ Efectivo en Bancos

E# Integracion B.C.R A.

Considerando los datos que surgen de los
balances de las entidades financieras para los
meses de julio y agosto, los préstamos otorga-
dos evolucionaron en forma similar a los
depositos, esto es, durante estos meses se
produjo un aumento de fos mismos del orden
de los $250 millones. Se observé unacaida de
los préstamos en moneda nacional de alrede-
dorde $650 millones y un aumento en moneda
extranjera de casi U$S900 millones. La infor-
macién disponible para el mes de septiembre
indica que se verificé un crecimiento signifi-
cativo durante ese mes (grafico 1.5).

Las tasas de interés que habian disminuido
a lo largo de todo el primer semestre, revirtie-

Nov. 95 Abr, 96 Set 26

[ integracion en el extenor

Valores piblces 100%

ron su comportamiento en este trimestre, au-
mentando en especial en el segmento en pe-
sos. Cabe sefialar, sin embargo, que en la
segunda quincena de septiembre las tasas
comenzaron nuevamente a descender.

Las tasas de interés promedio de los deposi-
tos a plazo fijo a 30 dias se ubicaron en el mes
de septiembre en 7,8% para los depositos en
pesos (incremento de mis de un punto porcen-
tual con respecto a junio) y 6% para los depo-
sitos en ddlares, esto llevo a que el diferencial
entre las tasas en ambas monedas aumentara a
1,8 puntos porcentuales. A pesar del incremen-
to, estas tasas continuaron en niveles inferiores
a los observados en los Gltimos afios.

Banco Central de la Repdblica Argentina
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Las tasas de interés de préstamos a empre-
sas de primera linea mostraron una evolucion
similar a la comentada para las tasas pasivas,
llegando aniveles maximos de 12%y 9,2% en
pesosy en dblares, respectivamente, para ubi-
carse a fin de septiembre en 10,6% para pesos
y 8,9% paradélares. De esta forma, el diferen-
cial entre ambas monedas disminuyé en aproxi-
madamente un punto porcentual

En el mercado interbancario la tasa de
interés se incrementd en promedio mas de un
punto porcentual, ascendiendo a 6,8%. Cabe

destacar que el nivel més alto del trimestre se
alcanzé durante el mes de agosto (8,5%) v a
partir de septiembre comienza a caer a los
niveles observados durante el primer semes-
tre. Por su parte, la correspondiente al seg-
mento en dolares practicamente no registrd
variacion.

En el mes de julio, el B.C.R.A. fijé nuevas
tasas de interés para las operaciones de pase
activa en el 9% y pasiva en el 4,75%, lo cual
implicé una reduccién de un 1y 0,15 puntos
porcentuales respectivamente

(7) Enlatabla de Principales Variables Monetarias del apendice estadistico se pueden hallar datos referentes a las tasas por

depdsitos a plazo fijo y a empresas de primera linea.
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Aligual que lo observado con los depdsi-
tos v las tasas de interés, el indice Merval
presenté una caida a partir de la segunda
semana de julio y durante el mes de agosto,
recuperandose alolargo de septiembre. Como
resultado de este comportamiento se verificd
una disminucién en el trimestre de un 8%, de
forma tal que este indice volvid a los niveles
de abril de este afio. Lo mismo sucedié con el
indice de precios de las acciones de los bancos
que cotizan en el mercado de valores de Bue-
nos Aires, el cual se redujo en el trimestre
alrededor de un 17%, amplidndose, de esta
manera, la brecha entre ambos indices tal
como se puede observar en el grafico 1.7.

Los precios de los bonos argentinos mos-
traron una tendencia al alza aumentando en el
periodo un 7,3% los FRB y un 6,6% los PAR
(gréfico 1.8).

2. Sistema Financiero

Estaseccidénun andlisis del comportamien-
to de las entidades privadas en el trimestre
mayo-julio de 1996 en base a la informacion
de sus estados contables.

Durante el periodo, labanca privadacrecié
y registré una mejora en su desempeiio. En
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primer lugar, el total de los activos se
increment6 15% y se verificé unanuevacaida
en los indicadores de morosidad de su cartera
de préstamos. En segundo términa es de des-
tacar que larentabilidad en ¢l trimestre mayo-
julio continud su recuperacidn y superd a los
indicadores del primer cuatrimestre del afo.
Porltimo, este grupo de entidades aumenta-
ron su exceso de capital.

L. Situacién patrimonial

Continuando con la tendencia verificada
desde mediados del afo 1995, la banca priva-
da mostré un crecimiento sostenido entre los
meses de abril y julio de 1996. Los préstamos
totales, como se puede apreciarenlatabla2.1,
registraron un significativo aumento de 5,1%
($1.800 millones). Esta variacion supera en
aproximadamente un punto porcentual el cre-
cimiento del trimestre febrero-abril, regis-

trdndose 1a mayor contribucion por parte de
los créditos hipotecarios y descuentos de do-
cumentos con tasas de crecimiento acumula-
dasenel periododel 7,1% y 5.8%, respectiva-
mente. Por otra parte, es importante destacar
que las disponibilidades y tenencias de titulos
publicos crecieron en conjunto $1.200 millo-
nes. El aumento en un punto porcentual de la
tasa de exigencia de requisitos minimos de
liquidez y el incremento de los fondos capta-
dos captados por depdsitos determinaron un
incremento en alrededor de $650 millones de
laexigencia de activos liquidos de las entida-
des privadas. Por tltimo, el mayor aporte a la
tasa de crecimiento registrada en el total de
activos estd asociada a la operatoria de pases
-especialmente conel B.C.R.A.-yalacompra
de activos al contado a liquidar. Ambas ope-
raciones se contabilizan en el rubro “Otros
créditos por intermediacion {inanciera” cuyo
incremento se ha concentrado en conjunto de
entidades financieras.

Tabia 2.1.
Evolucién de la Situacién Patrimonial

Dic. 94 Dis, QS Abr BA Mﬂv- 96 Juin. 96 dJul. 86
Adiive. 48.326 48.613 56175 61 451 84 018 67.562 70 588
s Di ponibtlidades 5.338 4.589 3.888 3890 3.625 3493 4 538
. 1,848 2,296 4.919 7031 7.809 7 682 7.622
34,100 32,567 33.571 35,046 35 720 36.778 36.860
503 479 803 1.151 1,160 1169 1.395
2.338 2,154 2,384 2,567 2.627 3212 3004
31,261 20 933 30.385 31,328 31.933 32,307 32.461
8.087 7 356 7 750 7.973 8.153 8.415 8 262
» -Documeritas 8,565 8,351 8032 9.187 9 504 $.676 9722
» Prindarios 2.286 2.013 1802 1,789 1,822 1818 1.813
w Hipiotetarios 3.316 3.371 3.598 3708 3.755 3.935 3.968
» Personales 4,235 3.008 3.471 3.694 3759 3.749 3.779
» Otpos 4 403 4421 4,334 4,438 4388 4,330 4436
» Int-devengados Y 371 513 498 542 551 474 483
+ Pievisiones scbre; preatamg (1 486) (1882) (1 887) (2.184) (2 215) (2 1685) (2.205)
. mraa ‘Gréditos porInterm slara 4057 6137 9 444 12.099 13403 15982 18.029
v B 16 - 863 968 1063 1219 1280 1374 1.352
) otms Activos 3.607 3.938 4,176 4 350 4397 4,408 4393
Pasivo 41,769 41,616 48.113 54 153 56.658 60,091 63,076
«. Depositos: 28 523 24 631 27.190 31.037 31.704 32 304 32.832
v Otrag Ubﬂgaciones p!lntrsrm_ Flnana. 12,436 16,158 20.008 22182 24 039 26.864 20.368
~ Calt ‘ 1,558 1,662 1 551 1.883 2.244 2.587 2318
- BORA, 307 1.619 1.019 818 802 764 739
- Q. N, 2.467 2 451 2620 3.067 3117 3147 3284
. Linghg del-Exterlor 3.239 4,198 4 567 4404 3.978 3.820 4095
¢ eros Paslvos 810 827 914 934 915 923 876
Pafiimonlo Neio 6.557 6.996 7.062 7.298 7 360 7.461 7.512

Nota' A partir de agosto, sl monto de préstamaes no incluye los créditos irecuperables que desde ese mes se deducen del activo y se contabilizan

en cuentas de crden

{1) Oifras provisonas - Incluye entidades privatizadas
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Tabla 2.2.
Evolucidén de los Resuitados de la Banca Privada*

= En millones de pesos -

233) | (227) | (228) (688) | | (1.588)
233 234 221 688 1.571
184 177 193 554 1,245

65 62 20 148 378

(344) | (@340} | (341) | (1025 | | (2.318)

(as0) | (173) (86) (389) (823)
(32) @31) (26) (89) (214)
(16) 9} {19) (43) (129)

63 96 57 215 395
23 16 19 59 105

1783

{2.178) | (2.901) (900}

2930 | 3097 883

esulf 2171 | 2.048 691
Siltz 43) 426 231
Gaslos A (3.945) | (3.998) {1293)
‘Cargos por Incah (818) | (1.350) {434)
“I85B y otros impil (272) (298) {125)
‘Impuestos:a’las ys (78) {203) (85)
“Dividendos y Otros ~. 307 353 180
-Resuitado 252 76 a7

“  Las cfras han sido modificadas respecto de publicaciones anteriores considerando la informacion enviada por entidades con atraso.
" Incluye cargas por ISSB sobre comisiones, a excepoidn de 1996, afio en el cual los apores se incluyen en ISSB v otros impuestos.

La mayor disponibilidad de fondos tuvo
origen en flujos positivos en todas las fuentes
de fondeo, con la sola excepcién de los présta-
mos otorgados por el B.C.R.A. que han mante-
nido la tasa de cancelacién de los meses pre-
vios. La contribucién al financiamiento teérico
disponible atribuible a las distintas fuentes de
origen de fondos fue aproximadamente 6% por
captacion de depdsitos, aproximadamente 4,5%
por captacion de recursos en los mercados de
capitales internacionales y alrededor de 3% por
mayor capital propio. Con respecto a los fon-
dos con origen en el exterior, en el perfodo
mayo-julio se volvid a registrar una suba neta
en concepto de emisién de Obligaciones Nego-
ciables -$220 millones- y por mayor finan-
ciamiento a corto plazo -$90 millones. Asimis-

mo, cabe destacar que el incremento del patri-
monio neto de los bancos privados tuvo su
origen en un aumento de $60 millones por
resultados del trimestre y $180 millones por
aportes de los accionistas.

El andlisis del comportamiento de los diez
bancos privados mds grandes ordenados por
activo total, muestra una participacién del
45% ($790 millones) del flujo total de nuevos
depé6sitos en entidades privadas mientras que
el incremento de sus préstamos asciende al
36% ($635 millones) del total . Estas cifras
confirman que las diez entidades referidas
hicieron uso de la totalidad de la capacidad
prestable generada por sus depdsitos en el
otorgamiento de nuevos préstamos.

1994 1985 ICuatnmestre
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Grafmc 2 2 RESULTAIO PDF{ lNTERESES SDBRE ACT‘IVOS
~ Anulizade - Bancos Privados -

1994 1895 {Cuatnmestre

Il Rentabilidad

Durante el perfodo mayo-julio de 1996, la
banca privada acumulé ganancias por $59 mi-
llones (ver tabla 2.2) llevando la tasa de renta-
bilidad anual al 3,1% en términos del patrimo-
nio neto. De esta forma, como se puede apre-
ciar en el grifico 2.1, la rentabilidad de los
tiltimos tres meses superaal nivel observadoen
el primer cuatrimestre —1,9% del patrimonio
neto— en mas de un punto porcentual.

Lamejoraen larentabilidad tuvo lugar atn
apesarde que el “spread” implicito, que surge

al computar el resultado por intereses en 1€r-
minos de los activos, decrecierade 4,.3% en el
primer cuatrimestre a 3,9% durante los meses
mayo-julio (ver grifico 2.2). En forma simi-
lar, el resultado por servicios respecto de
activos cay6 del 3,4% a 3,1% en el mismo
periodo.

Los cargos por incobrabilidad en términos
de los préstamos aumentaron, pasando de un
promedio de 3,7% en el primer cuatrimestre a
4,2% en cl periodo mayo-julio. Sin embargo,
larelacion cargos por incobrabilidad a présta-
mos cayd fuertemente al 2,8% en este Gltimos
mes,

Gr*afico 2.3, - GASTQS ABMINISTRATIV@E SOBF{E ACTIVQ
- Antializado - Bancos Privados -

19984 1985 ICuatnmestre

Mayo Junto

1996
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Tabla 2.3.
Calidad de Cartera - Bancos Privados
- En millones de pesos -

© Carterailreé 2706 | 3544 | 4331 | 4778 [ 4926 | 4.898 | 4.939
“Cartera Irfec 760 846 | 1239 | 1778 | 1864 | 1960 | 2.021
Previsiones -~ 1485 | 1870 | 2518 | 3.075 | 3166 | 3.211 3.274
Patrimonio'Nete © - 6520 | 6960 | 7174 | 7208 | 7.360| 7.461 7.512

5,5 8,1 8,7 8,3 8,2 7,6 7.3
3,4 4,9 4,9 4,5 4,5 4,1 4,0
18.7 24,1 253 23,3 23,9 22,6 22,2

.

Las cifras incluyen los créditos irecuperables que, a partir de agoste de 1995, se deducen del actvo y se contabiizan en cuentas de orden

{Comunicacion "A" 2.357)

A partir de jumio 1996 se incorporan los créditos irrecuperables por disposicion técnica (categ. 6 de la nueva calificacién) (Com "A" 2.440)

Por otra parte, la reduccion de los costos
operativos medios ayudé a compensar la cai-
da en el “spread” implicito, dando lugar a la
mejora sefialada en larentabilidad. Los gastos
administrativos en términos del activo pasa-
ton de 6,3% en el primer cuatrimestre del afio
a 5,8% durante el periodo mayo-julio (ver
grafico 2.3).

Los bancos privados acumularon ganan-
cias por $148 millones durante mayo-julio
comoresultado de latenenciaeintermediacion
con titulos valores. Este resultado se ubicd en
0,8% del activo verificandose una leve dismi-
nucién respecto al obtenido en el periodo
enero-abril (1,1% del active). La carga
impositiva pasd de 6,2% a 5,9% en términos
delactivo™ entre las fechas mencionadas mien-
tras que otros resultados (rubro “Diversos y
otros’) mostraron un aumentode 0,9% a 1,2%
en términos del activo.

En los primeros siete meses del afio, la
banca privada obtuvo una rentabilidad de
2,5% medida en términos de su patrimonio,
superando ala obtenida en 1995 en méds de un
punto porcentual. Tanto el “spread” bancario
como las comisiones netas en términos, del
activo registran importantes reducciones: el

“spread” cayo del 6,0% en 1995 al 4,3% a
julio de 1996, y las comisiones netas pasaron
del 4,0% al 3,4% en el mismo periodo. Asi-
mismo, los cargos por incobrabilidad en tér-
minos de los préstamos registraron una leve
baja, pasando de 4,1% en 1995 a 4,0% a julio
de 1996. Finalmente, los gastos administrati-
vos en términos del activo disminuyeron 1,5
puntos porcentuales, llegando a6,3% en julio
de 1996.

III. Calidad de la cartera

El grado de morosidad® registrado por la
cartera crediticia de la banca privada disminu-
y6 significativamente a partir de junio de
1996, La relacién cartera irregular neta de
previsiones en relacién con el total de finan-
ciaciones registré una mejora signifitivaen el
periodo como asi también el indicador que
relaciona la cartera irregular con el patrimo-
nio neto de las entidades. En particular, la
irregularidad neta de previsiones en términos
de las financiaciones cayé de 4,5% en abril a
4,0% en julio (ver tabla 2.3) mientras que el
indicador de morosidad neta de créditos irre-
cuperables mostrd en julio de 1996 una caida
de 1,9 puntos porcentuales respecto al maxi-

(1) La carga impositiva es la suma de los aportes al ISSB y otros impuestos en términos de los ingresos por intereses y por

SENiIcIOs.

(2) Definida como deuda cuyo servicio registra atrasos supernores a los 90 dias.

Banco Central de la Repuhlica Argentina
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mo registrado en octubre de 1995 (pasd del
9,2% al 7,3%).

En la informacién de junio de 1996 se
incorporé una nueva categoria en la clasifica-
cidn de los deudores que corresponde a los
créditos “Irrecuperables por Disposicion Téc-
nica”, De esta manera, se debe incorporar
dentro de esta categoria a aquellas financia-
ciones otorgadas a clientes que a su vez son
deudores en situacidn irregular — con atrasos
superiores a 180 dfas — de entidades liquida-
das, entes residuales de entidades financieras
publicas privatizadas o en proceso de
privatizacién o disolucién y entidades cuya
autorizacién para funcionar hayasido revoca-
da por el B.C.R.A.. Todos los préstamos in-
cluidos dentro de esta nueva categoria deben
previsionarse al 100%. De acuerdo a la infor-
macién disponible, el monto a julio de 1996
de esos créditos ascendié a $10 millones,

Alolargodel periodo analizado, se aprecia
un importante aumento del total de financia-

ciones, aproximadamente $4.000 millones
(10,5%). En tanto, 1a cartera irregular crecid
$161 millones y los créditos irrecuperables
variaron en $243 millones. Ademads, se sigue
manteniendo el exceso de previsionamiento
por sobreel minimorequeridoporel B.C.R.A..

IV. Cumplimiento de la exigencia de capita-
les minimos

L.a exigencia de capital por riesgo de con-
traparte a los bancos privados alcanzd en julio
$5.800 millones como puede observarse en la
tabla 2.4, A pesar del fuerte incremento regis-
trado en los activos brutos que mantiecnen las
entidades ($4.500 millones) entre abril y ju-
lio, la exigencia de capital se incrementé sélo
en $100 millones. Este leve incremento es
atribuible a dos causas: en primer lugar, las
entidades modificaron su estructura de acti-
vos aumentando su participacion aquéllos
asociados con unmenor grado deriesgo y, por
ende, con una exigencia de capital menor; en

Tahla 2.4,
Capitales Minimos - Metodologia Argentina - Basilea

- En millones de pesos -

Activos htearac! e
Fecha Brutos () ‘Integmmqnﬂ I Exceso ;
58.826 5.03% 3.179 6.829 1.790
57.705 5.36% 317 7.099 1.730
54.031 5.480 3197 7147 1.648
52.400 5.506 3.173 7.089 1.594
51.869 5.788 d.122 7.289 1.501
50.356 5.577 3.024 7.380 1.803
52.063 5.611 3.089 7292 1.681
52.048 5.502 3.089 7.220 1.718
51.976 5.321 3.031 7.222 1.801
53.696 5.201 3.043 7.254 1.963
54.421 5.244 3.048 7.382 2.138
54.744 5.208 3.055 7.359 2153
54.508 5.020 2.980 7.447 2.427
57.955 5117 3.081 7527 2.410
60.256 5.235 3111 7.569 2.334
61.165 5.685 3.189 7.573 1.888
ABr 63,505 5.694 3.218 7.695 2.001
‘May 64.562 5722 3.257 7.709 1987
- JUh, 65.922 5.778 3.290 7.798 2,018
i} 68.038 5.788 3.304 8 036 2.248

vos bri an en promadio mensua
Y} Les act brutes se miden e dio m |

Tasa de exigencia 11,5%

)
) Activos de riesgo = Activos brutos * Factor ponderacion nesgo
)
) Tasa de exigencia: 8%

Activos da riesgo = Actives brutos * Factor ponderacidn nesgo * Factor ponderacion tasa de interés
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Nurmero de entidades

1,0 1.2 1.4 1.6 1,8

segundo lugar, la caida sostenidaen la tasa de
interés pactada en las financiaciones otorga-
das hizo que la exigencia de capital disminu-
yera. Como consecuencia de la evolucién
resefada, laexigenciade capital cayd de 8,9%
a 8,5% del activo.

El gréfico 2.3 muestra la distribucién del
indicador de riesgo por tasa de interés. Como
ya fuera mencionado en niimeros anteriores
de este Boletin, existe una relacién directa
entre Jos niveles de tasas de interés cobradas
y la exigencia de capita). La baja en las tasas
activas de interés entre abril y julio determind
la concentracién de un mayor nimero de
entidades en los dos primeros intervalos del
indicador.

La integracién de capital superé $8.000
millones en julio registrando un aumento de
$350 millones con respecto a abril. Este com-

Indicador de nesgoe

TJublo X
[

R Abril

2,0 2.2 2.4 2,6 2.8

portamiento determiné que el exceso de inte-
gracion creciera $250 millones en el mismo
periodo ubicdndose en 38,8% de laexigencia.

La composicion de la integracién eviden-
16 pocos cambios entre abril y julio (ver tabla
2.5). El capital social perdié 0,8 puntos por-
centuales de participacién en el patrimonio
neto basico debido a un aumento de los apor-
tes no capitalizados de los accionistas. Por
otra parte, el aumento de $115 millones de la
deuda subordinada con plazo minimo de 5
afios, determind que ¢l patrimonio neto com-
plementario aumentara levemente su partici-
pacion en la integracidn. A pesar de ello, la
proporcién entre el patrimonic neto bésico y
el patrimonio neto complementario se
mantinene dentro de los limites establecidos
por laregulacion vigente, que establece que el
segundo no puede superar al primero.

Tabla 2.5,
Composicién de la integracion del capital

Mes

- En % del total -

Enero
Abril
Julio

94,5
94,7
04,3

37,5
38,4
37.5

('f=1)

12,8
13,6 (8.2 0,1}
14,3 {8,6) (0,0)

(0,2)

Banco Central de la Republica Argentina
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V. Datos fisicos

El nimero anterior de este Boletin incluyé
dentro de los temas especiales la evolucion
del nimero de cuentas activas, pasivas, casas
y personal ocupado de las entidades privadas
a partir de diciembre de 1994, Con el presente
Boletin se incluird esta informacion en forma
habitual en la seccion Sistema Financiero,

Como fuera expresado en el nimero ante-
rior, los indicadores de recursos y produccion
de las entidades privadas permiten concluir
que el nivel de bancarizacion es superior al
que existia en diciembre de 1994. Sin embar-
go, se debe tener en cuenta que las entidades
informan el nimero de clientes que corres-
ponde a los préstamos contabilizados en los
diferentes rubros del balance, por lo tanto, no
se consideran los clientes de préstamos irre-
cuperables contabilizados en cuentas de or-
den que si se inclufan en diciembre de 1994,

Por otra parte, como se observaen la tabla
2.6, entre los meses de abril y julio de 1996 el
aumento de clientes por préstamos acumuléd
un crecimiento de 8% (239.500 nuevas cuen-
tas) y la cantidad de cuentas pasivas un 5%
(295.000 nuevas cuentas).

Al mes de julio, el monto promedio de
cuenta corriente se ubica alrededor de $4.100,
de caja de ahorro en $1.600 y de plazo fijoen

$21.600. Durante el trimestre mayo-julio au-
menté en 0,5% el tamaio promedio de los
depdsitos.

En cuanto al ndmero de casas y del perso-
nal empleado, ambos datos no experimenta-
ron mayores oscilaciones que aquéllas regis-
tradas en el primer cuatrimestre de este afio.
Sin embargo, esta cifra subestima el ajuste
efectuado por las instituciones privadas ya
que incluye los aumentos de personal y de
casas producto de la privatizacion de labanca
publica provincial.

3. Temas Especiales

I. Distribucion de las financiaciones por
monto y clasificacion del deudor

Latabla 3.1 presenta informacion sobre las
financiaciones otorgadas a agosto de 1996 por
tramo de monto y categoria del dendor parael
sistema financiero y para las entidades priva-
das, Esta informacién fue obtenida de los
datos que suministran las entidades ala *Cen-
tral de informacién crediticia”.

En primer lugar, se aprecia la fuerte con-
centracidn en préstamos cuyo monto no supe-
ra los $50.000. El ndmero de deudores en el
tramo inferior representa el 97% del total de
los deudores del sistema financiero y mantie-

Tabla 2.6.
Datos fisicos de la banca privada (1)

N e 61 5314524 | 5.008.860| 5707.675| 5.848.338 | 5.927.881| 6.001.580

3 932.440| 944535 | 974.436| 994797 1.013.197] 1.021.833

3613504 | 3536436 3.768.190 | 3.880.651| 3.950.107 | 3.997.042

768580 | B17.888| 0965.040| 972.800] 064577| 982705

3.126.822 | 2926953 | 2.957.172| 2.9396.932 | 3.042.536 | 3.196.652

Ny ‘ 2,508 2.407 2.541 2542 2570 2,565

Piarﬁp;nél:piﬁm.addv a ) 61.032 56,580 56.857 56.817 56,887 57.058
(1) Incluye los bancos privatizados.
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Tabla 3.1,
Distribucién de los deudores del sistema financiero

Agosto

Entidades Financieras Privadas

de 1996

2729598 978% 8.661, 23,3% 3.173| 76,0 5,8 3.6 5,5 9,2
29.624 1,1% 2.025 5,5 % 68.357 | 73,3 6,0 3,5 7,3 | 10,0
13.983 0,5 % 1.928 52 % 137.882 | 72,5 6,1 3.9 8,3 9,2
13.357 05% 5552 14,9% 4156621 76,4 5,4 4,5 8.2 54

2.262 0,1% 3.106 84 9% |1.373.121| 85,1 4,5 2,6 5.4 2.4
907 0,0 % 2.176 59% |2.399.118| 88,7 3,6 2,5 3.5 1.8
448 0,0% 1.527 41 % L3.408.482 93,7 31 1,4 0,7 1.1
1.168 0,0 % 12174 32,8% [10.422.945| 96,7 1.6 0,6 0.8 0,3
2.791.347| 100,0% 37.149 1 100,0% 13.309| 84,7 4.0 2,5 4,3 44.
el 1

3.609668| 971% 15.068; 253 % 41741 63,8 | 17,0 4,8 6,0 8.4
55.077 15% 3.796 6,4 % 6922 655 | 10,2 53 7.6 1 11,3
25.647 0,7 % 3515 59% 137.053 | 64,4 8,5 6.4 88| 120
19.309 0.5 % 70141 133% 4098611 685 G.8 6,2 9.4 91

3.158 0,1 % 4.343 7.3% |1.375.237| 792 5,2 3,9 6,5 5.1
1177 0,0 % 2.825 47 % | 2.400.470| 81,3 4,7 4.7 52 4,1
564 0,0% 1.924 32% 13411.348] 83,2 3.7 4.9 2,9 53

1.458 0,0% 20.229| 33,9% [13.874.486] 91,0 2,9 1.6 1,4 3,0
3.716.058( 100,0% 59.614| 100,0 % 16042 | 76,4 8,1 4.0 5,1 6,5

"

Incluye las categorias 5 y 6.

ne el 25% de la deuda total. Por otra parte, si
se consideran las deudas hasta $200.000¢"
resulta que el 99% del universo de deudores
obtiene poco menos del 38% de los créditos.
Si se incrementa el limite para incluir deuda
bancaria hasta $1.000.000, se observa que el
99,5% de los deudores registra el 51% del
monto de deuda, En otras palabras, més del
50% del crédito otorgado por el sistema ban-

cario se destind a personas fisicas (consumo)
y a empresas de tamafio relativo mediano.

Asimismo, los datos obtenidos muestran
un comportamiento diferente en el servicio de
la deuda entre los deudores de menos de
$1.000.000 y aquéllos que superan esta cifra.
La participacién de los deudores mejor clasi-
ficados® crece a medida que aumenta el mon-

(1} Las normas del B.C.R.A. establecen que las financiaciones otorgadas por un monto de hasta $200 000 pueden ser
consideradas comn créditos de consuma, de esta farma las entidades sdlo requisren conocer el grado de cumplimisnto

en el pago de la deuda para su clasificacion.

(2) SITUAGION DE LA CARTERA

CON GARANTIA
1 Normal 1%
2 Riesgo Potencial 3%
3 Con Problemas 12%
4 Alte Riesgo de Insclvencia 25%
5 lrrecuperable 50%
6 Irrecuperable por disposicién técnica 100%

Banco Central de la Republica Argentina
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SIN GARANTIA
1%
5%
25%
50%
100%
100%
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100

participacion porcentual

0/50 50/100 00/200

200/1000
tramos - en miles de pesas

1000/2.000 2 000/3.000 3000/4.000 >4000

I @ Categoria 1 Categotia 5

to de la deunda, por el contrario, los dendores
calificados como “5” decrecen a medida que
¢l tamafio del préstamo se incrementa {ver
grafico 3.1). Estas relaciones se verifican tan-
to para el gistema financiero en su conjunto
como para las entidades privadas y, sefialaria
un grado de cumplimiento més elevado en el
caso de las empresas de primera linea vis  vis
con las “Pequefias y Medianas Empresas™ y
las familias.

Las relaciones descriptas en el parrafo an-
terior repercuten en el costo financiero que se
les impone a los diferentes tipos de deudores.
Las entidades financieras, basadas en la infor-
macién histérica, cobran tasas interés mayo-
res alos deudores conmontos menores afinde
cubrirse de futuros retrasos en el serviciode la
deuda. Del mismo modo, las tasas de interés
activas para créditos de consuimo superan en
varios puntos porcentuales a las aplicadas en
el caso de las empresas de primera linea,

Los datos de latabla 3.1 también muestran
que las entidades privadas han concedido
préstamos promedio por un monto menor que
las publicas. Este hecho no sélo estd relacio-
nado con los créditos otorgados a entes publi-
€08 5ino que, ademds, la banca piblica posee
una menor participacion de clientes en el
primer tramo; mientras que los bancos priva-

16

dos tienen el 98% de sus clientes en el tramo
de deuda mencionado, los piblicos sélo man-
tienen el 95%. De ello se deduce que la banca
publica no domina el segmento del crédito de
los deudores de menor cuantia.

I1. Jornadas Monetarias y Bancarias del
BCRA

Los dias 21 y22 de agosto tuvo lugar una
nueva edicion de las tradicionales Jornadas
organizadas pot el BCRA que en esta oportu-
nidad se llevaron a cabo bajo el titulo de
Jornadas Monetarias y Bancarias. El progra-
ma de actividades incluy6 cuatro sesiones de
analisis y discusion, dos paneles, dos presen-
taciones especiales y unamesaredonda dénde
se trataron temas de actualidad sobre 1a pro-
blemadtica del sistema financiero argentino.
Participaron de las distintas actividades eco-
nomistas, banqueros, académicos y funciona-
rios de ingtituciones nacionales y extranjeras,

Las sesiones de andlisis y discusién estu-
vieron dedicadas a la problemdtica del
préstamista de tltima instancia, sistemas de
pagos, costos y eficiencia bancaria y regula-
cién de riesgos de mercado. Dos paneles re-
unieron a reconocidos expositores que brin-
daron sus opiniones sobre macroeconomia y
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sistema financiero y el manejo de crisis finan-
cieras. L.as presentaciones especiales versa-
ron sobre historia monetaria argentina y la
interrelacién entre los flujos de capitales y el
comportamiento del sistema financiero. Fi-
nalmente, la clausuradel eventoreunidé enuna
mesa redonda sobre el faturo del sistema
financiero argentino a economistas, banque-
ros y consultores que compartieron su vision
sobre las tendencias y desafios que se abren
para el desarrollo y crecimiento del sistema.
En esta edicién del Boletin incluimos a conti-
nuacién un breve resumen sobre uno de los
trabajos presentados en dicho evento.

II1. Costos y eficiencia bancaria en Argenti-
na

El sisterna bancario argentino opera bajo
niveles de costos medios mayores que los
sistemas de paises desarrollados y en vias de
desarrolio como México y Chile, Mas aiin, la
distribucion de los costos medios en 1a banca
argentina muestran una amplia dispersion en
torno de la media, por lo cual entidades simi-
lares respecto a su tamaiio y patrén de especia-
lizacién operan con costos operativos y finan-
cieros medios hasta 15 puntos porcentuales
mayores que el promedio del grupo.

Las fuentes de la amplia dispersion apun-
tada y de los altos costos medios de la banca
argentina fueron objeto de estudio en un re-
ciente trabajo™® en el cual se procede aestudiar
laeficienciadel sector haciendo hincapié enel
estudio del andlisis de la eficiencia operativa
—referida como eficiencia X—, las econo-
mias de escala y las economias de produccién
conjunta caracteristicas de la industria banca-
ria. Investigaciones que tuvieron por objeto
de estudio al sistema bancario de los Estados
Unidos han concluido que en la determina-

c¢ién de los costos bancarios, la ineficiencia X
domina alos efectos que tienen su origenenla
escalade producciény la produccién conjunta
de los bancos. Por ello el estudio de estos
aspectos es relevante a la problematica de los
costos de operacién del sistema bancario. En
el trabajo referido se estimd una funcién de
costos que toma la forma funcional de una
translogaritmica y que incluye tres productos
bancarios: préstamos totales, depésitos a la
vistae intermediacién ——aproximada por otros
créditos por intermediacion financiera y titu-
los. Los datos de produccidn se completaron
con los precios de los insumos laboral, finan-
clero y restantes que intervienen en el proceso
productivo de una firma bancaria.

Laineficiencia X es el resultado de un uso
sub-6ptimo de los insumos ya sea por un
empleo en exceso o por su combinacién en
proporciones sub-6ptimas. La metodologia
aplicadaen el trabajo para laestimacion de los
niveles de ineficiencia X de la banca privada
argentinaes conoctdaen la literatura de costos
bancarios con el nombre de Thick Frontier
Approach. El enfoque parte de la clasificacion
de los bancos en cuatro estratos segin su
tamafio y ordenados dentro de cada uno de
ellos en funcién del costo medio. Luego se
corrieron dos regresiones sobre los bancos
incluidos en el primer cuartil y otra sobre el
Gltimo cuartil de costo medio dentro de cada
grupo, respectivamente. I.a magnitud de
ineficiencia X surge de ia comparacion de Jos
resultados de ambas regresiones para los dis-
Lintos grupos.

Los resultados arrojaron estimaciones de
ineficiencia X paralabanca privada de alrede-
dor de 71% en el periodo de enerol992-
junio1993 y del 57% en el periodo de ju-
lio1993-diciembre 1994, Esto significa que
los costos medios de los bancos més

(1) La medida de costos medios incluye tanto los costos operalivos (gastos administrativos menos impuestoes) como finan-
cieros (egrescs por inlereses y egresos por servicics), esta expresada en términos de! activo y se refiere a los niveles

anualizados.

(2) Digk, Astrid (1996). “Ineficiencia-X en la banca privada argentina: su importancia respecto de las economias de escala 'y
economias de produccidn conjunta”, Documentos de Trabajo, N®1, Octubre, BCRA
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ineficientes fueron superiores en un 71% y
57% a los costos medios de los bancos mas
eficientes en los periodos analizados, respec-
tivamente, una vez coniralados los factores
aleatorios que afectan los costos de las entida-
des. Comparando con diversas estimaciones
para la banca estadounidense, el nivel de
ineficiencia relativa existente en los bancos
argentinos es mas del doble que en el caso de
los bancos de los Estados Unidos.

En el conjunto de bancos se aprecian dife-
rencias significativas de acuerdo al tamaiio de
las entidades. Mientras que los bancos chicos

—definidos como aquéllos con activos meno-

res a$100 millones alo largo de 1992-1994—
presentan niveles relativamente mas altos de
ineficiencia con estimaciones de alrededor de
103% y 82% en el primer y segundo periodos
estudiados, respectivamente, los bancos gran-
des — definidos como aquéllos con activos
mayores a $1.000 millones— exhiben los
menores niveles de ineficiencia X en términos
relativos, y que pasan de 13% en el primer
periodo a menos de 8% en el segundo. La
reduccién de la ineficiencia estimada entre
1992 y 1994 puede ser interpretada como
producto de la desregulacién, mayor mone-
tizacién y sostenido crecimiento del sistema
financiero argentino apartirde laestabilizacién
de la economia en 1991. Estos desarrollos en

parie habrian forzado a bancos ineficientes a
reducir sus costos para asegurar su permanen-
cia en el mercado.

Respecto de 1a importancia y magnitud de
las economias de escala en la industria, las
elasticidades de escala estimadas indican la
existencia de retornos crecientes, si bien su
magnitud es menor con rtespecto a la ine-
ficiencia X estimdndose una elasticidad pro-
medio igual a 0,7%. En general, se hallan
economias de produccién conjunta globales
pero no especificas, lo cual indica que los
bancos pueden reducir sus costos totales me-
diante la oferta de una gama completa de
productos bancarios en lugar de especializar-
se en uno o algunos de ellos.

De esta manera, la conclusién del trabajo
se resume en que la mejora de la eficiencia X
es la fuente mds importante en la reduccién de
los costos de los bancos en razén de que los
beneficios potlenciales provenientes de la ex-
plotacién de los rendimientos crecientes a
escala son relativamente menores y que las
economias de produccion conjunta son gene-
ralmente pequefas oinexistentes. En vistade
este resultado, las mayores reducciones de
costos bancarios provendrian de un uso mas
eficiente de los factores en el proceso produc-
tivo.

{3) Calculado como Z(d InC/d In Yi} para i = productos.
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4. Apéndice Estadistico
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Indicadores del Sist

nf

ema Financiero - Bancos Privados

S |-

1.780 15,3

5.020 7.447 2.427 48,3 17,7
5.694 7.695 2.001 35,1 16,0
5,722 7.709 1.987 34,7 16,0
5.778 7.796 2.018 34,9 16,0
5.788 8.036 2,248 38,8 16,6
94 341 247 3,7 0,4

Afio 4994
Afi.1995: 76 1,1 0.1 6,0 4.1 8.2 3,8 8,0 7,3
-Abr, -3 0,5 -0, 4,4 34 17,8 4,3 8,5 5,0
‘May, 23 37 0,4 4.4 34 15,6 4.4 64 4.9
Sur, 16 2.6 0.3 42 3,1 15,1 5.6 6,0 45
Sl 19 a1 03 38 3,3 4.8 2,8 5,8 4,4
Difgroncia
“JulAbr; 22 3,6 0,4 (0,8) 1) 113,0) (1,5) {0,7) (0.7
{ Finangia~ | -Cartora |~ Cattgra. | ok jar. | (Gartera Inegular
Calldad o cignes™ |- liregular [ ol Previsiones = Previglones)’.
Cartera I O ) PaftimenioNato
I _ en millones
. Dig. 94 36.029 2.706 760 1.485 187
‘Dig, 85 36.979 4,331 1,239 2.518 253
Abre 37.878 4.778 1,778 3.075 23,3
May. 39.202 4.926 1,864 3.166 23,9
Jun. 40,859 4,808 1.960 3.21% 92,6
Jul, 41.842 4,939 2.021 3274 222
‘Difefoncia
Jul.fAbr, 3.966 161 243 199 (1,0) (0,5) (1.1

} Elmento de préstamos no incluye los créditos ivecupsrablos que, a partir de agosto, se deducen del activo y $8 contatilizan en cuentas ds orden.

) Lacarlera wregular incluye las categorias 3, 4y 5 de ja nueva calificacidn de deudores v las 4, 5 y 6 de la calificacian antsnor (més de 90 dias de alrase).
) La carterairrecuperable incluys fas categorias 5 de la nueva calificacin y las 5 v 6 de |a calificacién antenor,

) Incluye los bancos privados y las entidadas financieras ne bancarias.

Banco Central de |la Republica Argentina



Cronologia
de las principales medidas
dispuestas por el BCRA.
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Comunicacion “A” 2453 del B.C.R.A.: Dispone una tasa de cargo de 30% n.a.
por el incumplimiento en la integracién de capitales minimos debido a la
incorrecta aplicacién de ponderadores ¢ indicadores de riesgo en el célculo de
laexigencia.Modifica los indicadores de riesgo por tasa de interés utilizados en
el cdlculo del valor a riesgo de los activos considerados en la determinacidn del
nivel minimo de capital. De esta forma, tienen indicador de riesgo 1,00 aquellas
financiaciones otorgadas a tasas de hasta 14% en moneda extranjeray 18% en
pesos. El indicador aumenta progresivamente hasta alcanzar un valpr de 6,00
para aquellas financiaciones otorgadas a tasas superiores al 74% en moneda
extranjera y 78% en pesos.

Comunicacion “A” 2461 del B.C.R.A.: Modifica y complementa la norma de
exigencia de capitales minimos por riesgo de mercado:a) Fija en $100.000 el
monto miximo de una posicién individual y en $500.000 las posiciones
conjuntas que pueden excluirse del cdlculo del valor a riesgo de las tenencias
de moneda extranjera distintas del d6lar estadounidense.b) Reduce a 5 el valor
minimo de “T'i” (tiempo necesario para deshacer una posicion).c) Establece que
las entidades deben calcular la volatilidad de los fondos comunes de inversién.d)
Admite lacompra de contratos de opciones siempre que se transen en mercados
institucionalizados del pais o del exterior.e) Establece un cronograma gradual:
hasta €] 30 de noviembre se exige el 50% del total; a partir de 1° de diciembre
y hasta el 28 de febrero de 1997: el 75%; y desde el 1° de marzo: el 100%.

Comunicacién “A” 2467 del B.C.R.A.: Deja sin efecto el servicio de atencion
al usuario del sistema financiero atendido por el Banco Central (Com. “A”
2423).

4 Comunicacién “A” 2468 del B.C.R.A.: Establece que a partir de noviembre las
entidades financieras deben obtener la conformidad expresa de los titulares de
cuentas corrientes y cajas de ahorro para los débitos de las comisiones y gastos
vinculados a su funcionamiento.

Comunicacion “A” 2469 del B.C.R.A.: Modifica los montos que las entidades
tienen la obligacién de informar al B.C.R.A. en e] marco de la prevencion del
lavado de dinero. Se debe informar sobre aquellos clientes que realicen
movimientos acumulados en efectivo de $50.000 durante un mes 0 $200.000en
un afio,

Comunicacion “A” 2470 del B.C.R.A.: Establece que a partir de enerode 1997,
s6lo serd admitido el débito automético por la cobranza a cuenta de terceros
cuando el cliente haya sido informado del importe a debitar al menos 5 dias
habiles antes de la fecha del débito.
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