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por Dr. Roque B. Ferndndez
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Todo sistema bancario enfrenta una preocupacién permanente que tiene su origen en
¢l posible retiro generalizado de depGsitos. Tal preocupacion es representada por el concepto
de riesgo sistémico bajo la interpretacion de que es un riesgo no diversificable. El riesgo
sistémico puede reconocer varias causas: en la experiencia argentina, se destaca la incerti-
dumbre generada tanto por la posible insolvencia del sistema financiero como por las
devaluaciones o reprogramaciones de depésitos cuyo origen cierto ha sido la imposibilidad
de asegurar la solvencia fiscal que imposibilité la estructuracién de un marco normativo
capaz de neutralizar el riesgo sistémico.

Desde el comienzo de la presente década el marco normativo en el cual se desenvuel-
ve el sistema financiero se ha ido modificando en sus fundamentos. En particular, un nuevo
enfoque para tratar los casos de entidades insolventes fue introducido, es decir, un cambio de
régimen acontecié cuando se reemplazaron el antiguo conjunto de reglas bajo el cual situa-
ciones de este tipo eran enfrentadas. La nueva estructura normativa resultante fue sometida a
una prueba extraordinaria como consecuencia de la devaluacion mejicana de diciembre de
1994, Por primera vez en mucho tiempo la economia nacional enfrentS un problema sistémico
exclusivamente de iliquidez en el primer trimestre de 1995.

El nuevo régimen se edifico sustituyendo reglas que mostraron un fracaso estrepitoso
para resolver casos de entidades insolventes —como surge de eventos de la década ante-
rior— por nuevas reglas que permitieran lograr un régimen més compatible con la estabili-
dad financiera. A esta altura cabe mencionar que las expectativas de los agentes econémicos
sobre resolucién de sitnaciones de este tipo afectan considerablemente su conducta en ¢l
desarrollo de operaciones de intermediacién de fondos. Conductas como la administracidn
de pasivos y apuesta por resurreccién judicial de una entidad quebrada son posibles estrate-
gias con efectos claramente perversos que deben ser desalentadas y neutralizadas por un
régimen compatible con la estabilidad financiera.




NUEVO REGIMEN DE LIQUIDACION DE ENTIDADES

El cambio de régimen que nos ocupa se sustancié en un conjunto de nuevas reglas. En
primer lugar, se eliming la posibilidad de intervencién y liquidacién por parte del ente regu-
lador siendo reemplazados- en el caso de una entidad con problemas de liquidez yfo solven-
cia imposible de ser resuelto por medio de un plan de regularizacién y saneamiento a juicio
del Banco Central- con la revocacién de la autorizacién para funcionar de la entidad y la
inmediata comunicacién al juzgado comercial competente para que tome intervencion direc-
ta en el proceso de Yiquidacién y/o quiebra, En segundo lugar, se estableci6 un régimen de
privilegio para pequefios depositantes como paso previo a la instrumentacion de una garantfa
limitada de depésitos. Por dltimo, se limité la responsabilidad del Banco Central y del Estado
Nacional en los actos vinculados a los procesos de suspensién y revocacién excepto que se
pueda demostrar la existencia de dolo.

Estas modificaciones consiguen bloguear la estrategia del accionista que apuesta a
la resurreccién de la entidad con posterioridad a Ia revocacién de 1a autorizacién para fun-
cionar. Por otra parte, limitan ¢l incentivo del ahorrista de coparticipar de los beneficios de
la administracién de pasivos ante la existencia de costos de transaccién en la ejecucién de
privilegios y garantfas. Sin embargo, el régimen de privilegio en favor de los ahorristas
permite evitar, previo a la revocacién de a autorizacién para funcionar, maniobras dilatorias
por parte de los accionistas o la gerencia que tomen al “depositante como rehén” como
instrumento de coercién politica que presione para un salvataje de la entidad por parte del
Banco Central.

Con la reforma de la Carta Orgdnica del Banco Central de abril se ampliaron sus
facultades para proceder a la reestructuracién de una entidad amenazada por la insolven-
cia en defensa de los depositantes como una instancia previa a resolver la revocacién de
la autorizacién para funcionar de la entidad. Una alternativa introducida es que el Banco
Central solicite que la institucién en problemas garantice su solvencia constituyendo
previsiones para activos con problemas de cobranza, realizacién o liquidez; o aumentan-
do su capital con aportes de los accionistas; o resolviendo la transferencia de las accio-
nes de la entidad a nuevos accionistas, Una segunda alternativa es la exclusién de activos
y pasivos y su transferencia a otras entidades financieras, Por este mecanismo el Banco
Central estd autorizado a excluir activos por un importe equivalente a: a) los depdsitos
amparados por el privilegio especial ;b) los créditos a su favor por redescuentos, adelan-
tos o pagos de convenios reciprocos. Con estos recursos se constituye un fideicomiso
administrado por un tercero que aplicard el producido de la venta de los activos al pago
de los pasivos sefialados. Para la aplicacién de estas medidas de reestracturacién el Ban-
co Central puede solicitar al juez de comercio su intervencién para designar intervento-
res que las implementen,

De esta manera, previo a la revocacién de la autorizacién para funcionar, a través de la
reestructuracién de la entidad se busca limitar el perjuicio a los depositantes y los deletéreo
efectos sobre la economia que surgen de la quiebra de una entidad. La creacién de los fondos
fiduciarios permite que por su intermedio se otorgue ayuda financiera a las instituciones
adquirentes de activos de entidades en problemas (junto con pasivos privilegiados) para faci-
litar operaciones de reestructuracién. Mediante este mecanismo el privilegio con el que cuen-




tan los depositantes es reforzado sin que se comprometan rectrsos del Banco Central que
impliquen el uso de estrategias que alienten la asuncidn de riesgos excesivos por parte de las
instituciones financieras. Los incentivos de los depositantes para participar de los beneficios
de estrategias de alto riesgo seguidas por las entidades se mantienen acotados en virtud de los
costos de transaccion involucrados,

REESTRUCTURACION DEL SISTEMA FINANCIERO ARGENTINO

El proceso de reestructuracién del sistema financiero que los eventos del primer
semestre de 1995 acelerara determind la revocacioén de la autorizacién para funcionar
de dieciseis entidades financieras y un conjunto de catorce procesos de absorciones y
fusiones que involucré a cuarenta y siete instituciones financieras. Los eventos
registrados en la situacién econémica mejicana y la creciente incertidumbre generada
por las elecciones presidenciales y la suerte del programa econdmico derivaron en una
sitnacién sistémica de iliquidez. La necesidad de proceder con la reestructuracién del
sistema fue satisfecha con una estrategia que privilegié el andlisis caso por caso de las
entidades que presentaban problemas de liquidez y/o solvencia conducente a evitar un
agravamiento de la situacién.

En cinco casos se procedié de acuerdo con el procedimiento de revocacién de 1a auto-
rizacién para funcionar y ddndosele intervencién al juez competente para que proceda a la
liquidacién judicial. Este grupo de entidades mantenfa a diciembre de 1994 activos por $ 535
millones y depdsitos por $ 191 millones. Mediante el procedimiento de exclusién de activos
y pasivos se dio solucién a la situacién de seis entidades con activos por $ 1.523 millones y
depésitos por $ 712 millones a diciembre de 1994. Este grupo de entidades result6 el mds
significativo en cuanto al tamafio de fas entidades involucradas. Finalmente, cuatro entidades
cuyas autorizaciones para funcionar fueron revocadas fueron absorbidas por otras entidades
del sistema. Complementariamente, un intenso proceso de fusiones y absorciones determind
importantes cambios en la composici6n del sistema financiero. Dichos procesos involucraron
activos por $ 6.460 millones y depdsitos por § 4490 millones concentrados en cuarenta y
siete entidades que se redujeron a catorce.

CONCLUSIONES Y PERSPECTIVAS

Durante 1995 el nuevo marco normativo pasé airoso una primera prueba. Permitio
sobrellevar Ia salida de depésitos con un costo infimo a los contribuyentes lo cual constituye
un logro mayiisculo comparado con experiencias previas. Superadas las dificultades extre-
mas a que dieron lugar los acontecimientos del primer semestre, el sistema financiero supo
llevar una dindmica de reestructuracién y cambio que contribuiré a su crecimiento y desarro-
llo en un marco de mayor eficiencia y mejores servicios a menor costo. Durante 1996 conti-
nuard su reestructuracién pero con un cariz sustancialmente distinto y menos traumético:
nuevos participantes tomaran participacién en el sector financiero mediante 1a adquisicién de
entidades liquidas y solventes que requieren de mayores recursos de capital, gerenciamiento
y “know-how” para el desarrollo de nuevos productos financieros que permitan proveer més
y mejores servicios a menor costo.







Resumen

Durante el bimestre noviembre-diciembre(*} continu6 1a tendencia positiva en el mercado
monetario, Los depdsitos, los agregados monetarios amplios y las reservas internacionales cre-
cieron fuertemente. El aumento de los depdsitos ¥ el fortalecimiento de la confianza, reflejada en
la performance de los mercados de acciones y de titulos piblicos, permitieron un incremento de
la capacidad prestable doméstica y del crédito.

A partir de noviembre el sistema de encajes legales fue totalmente reemplazado por los
Requisitos de Liquidez. En febrero se incorporardn otros pasivos a este régimen, por lo que se
incrementard la relacién entre los recursos liquidos de los bancos y los depdsitos totales, que a
fines de 1995 ascendia a 17,9%. La aplicacién de un porcentaje de exigencia uniforme de 15%
sobre todos los tipos de depdsito (excepto aquéllos a més de 90 dias) contribuyé al comporta-
miento mids estable de la tasa de interés en el mes de diciembre, comparado con afios anteriores,
atin sin que el B.C.R.A. tomara medidas para atenuar ¢l efecto estacional de mayor demanda por
liquidez propio de fin de aflo.

En ¢l ndmero anterior de este boletin se analizaron los datos de balance de las entidades
financieras privadas hasta agosto de 1995. En esta edicién se estudia el periodo entre agosto y
octubre, Bn estos meses se observa un incremento en el crédito al sector privado y cierta estabi-
lidad en los niveles de morosidad, con lo cual se detiene la tendencia creciente verificada en el
primer semestre del afio. Respecto de la rentabilidad de la banca privada esta regisiré pérdidas
acumuladas a octubre por $117 millones, fundamentalmente por el incremento de las previsiones
por irregularidad de cartera. Sin embargo, a partir de julio se aprecian mejoras: los bancos priva-
dos disminuyen sus gastos operativos y se reduce el costo de fondeo, lo que permite una caida del
"spread" bancario,

Noviembre - Diciembre de 1995

(1) A partir def préximo numero las ediciones del Boletin Monetario y Financiera tendran una periodicidad trimestral.
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INDICE

. Mercade Monetario

Sistema Financiero

I Situacidon patrimonial de las entidades

II. Rentabilidad del sistema financiero

1. Calidad de cartera

IV. Cumplimiento de la exigencia de capitales minimos
Principales medidas en el marco regulatorio ¢ institucional

I La definicion de pasives financieros

Apéndice Estadistico

~

11
12

13

I3

15

17

El Boletin Monetario y Financiero es producido por el Area de Economia y Finanzas del Banco
Central de la Repiiblica Argentina bajo la direccion de Miguel A. Kiguel. La preparacion del
material es supervisada por Andrew Powell y participan en su elaboracion Martin Kaufmun
(coordinador), Beatriz Biasone, Gabriel Lopetegui, Alejandra Anastasi, Andrea Broda, Ana
Corbacho y Alejandro Guerson. Este Boletin complementa las publicaciones estadisticas de la
Gerencia de Estudios Econdmicos (Boletin Estadistico e Indicadores del Sistema Financiero).
Este niimero del Boletin Monetario v Financiero ingresé para su impresion con la informacion
disponible al 22 de enero de 1996. El contenido de esta publicacion puede reproducirse libremente
siempre que se cite la fuente.




1. Mercado Monetario

La evolucion de los indicadores monetarios y
financieros en noviembre y diciembre muestran
que las expectativas son favorables respecto de la
marcha de la economia en 1996, Esto se manifes-

volimenes transados aumentaron, en promedio,
un 163% en rueda tradicional y un 92% en rueda
continua(?), Los titulos de deuda externa también
se vieron favorecidos, con subas del 21% en el
FRB y del 20% en el PAR, ubicandose a fines de
diciembre de 1995 en niveles superiores a los de
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t6 mds claramente en el desempefio del mercado
de capitales, con un fuerte aumento en los pre-
cios de las acciones vy, especialmente, en los vo-
ldmenes transados. El indice Merval registré una
suba en el bimestre bajo estudio del 27%, y los

diciembre de 1994. El Gréfico 1.1 muestra el des-
empefio de los bonos de deuda mencionados.
Los indicadores financieros reflejan también
el fortalecimiento del sector bancario. En el gra-
fico 1.2 se observa el fuerte crecimiento de un
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{2) La variaciones en los volimenes operados se realizaron €n base a cifras promedio mensuales, restando al volumen total
aquel correspondiente a las operaciones de venta del 49,9% del paquete remanente de Edenor en poder del Estado el
19/12 por $156 millones, y el volumen correspondiente a la venta de Edesur el 12/12 por $390 milfones. Las transacciones
en rueda tradicional son aquéllas que se realizan en el recinto bursatil, las de rueda continua son las que se realizan

electronicamente.
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fndice de precios de las acciones de los bancos(3),
junto con el de fndice accionario Merval. El indi-
ce de bancos registré un incremento del orden del
40% en el bimestre, 13 puntos porcentuales mas
que el Merval.

Los depésitos continuaron la tendencia positi-
va que se vislumbraba desde mediados de mayo.
Entre octubre y diciembre, el crecimiento de los
mismos fue del orden de $1.300 millones, consi-
derando saldos promedios mensuales. Con respec-
to ala composicién entre tipos de dep6sitos, se ob-
servé un aumento de los depdsitos a plazo fijo de
aproximadamente $470 millones, en caja de aho-
rro de $390 millones v en depdsitos a la vista de
$460 millones. Sin embargo, la evolucién no fue
uniforme. En noviembre y la primera quincena de
diciembre, aumentaron especialmente los depdsi-
tos a plazo, y sobre la segunda quincena lo hicie-
ron los depdsitos a la vista y en caja de ahorro,
Este movimiento responde al comportamiento
estacional propio de diciembre, dada la mayor de-
manda de liquidez de fin de afio, La tabla 1.1 mues-
tra la evolucién de las principales variables mone-
tarias y financieras en los tltimos meses de 1995.

También se observaron diferencias en la com-
posicién de los depésitos por tipos de monedas.
Aungue hubo un aumento en el bimestre tanto de
los depdsitos en délares como en pesos, en no-

viembre sélo crecieron los depésitos en moneda
extranjera, con una caida leve en pesos, micntras
que en diciembre, predominé el aumento en mo-
neda nacional. Esto confirma la tendencia a utili-
zar los depésitos en délares como instrumento de
ahorro, y en pesos para atender la demanda de
dinero para transacciones.

Hacia fin de afio aumentd el circulante en
poder del piblico. Luego de permanecer précti-
camente constante en noviembre, registrd un im-
portante incremento durante diciembre, del or-
den del 8% respecto del nivel promedio del mes
anterior. La demanda por este agregado tiene una
marcada estacionalidad en diciembre, con un
nivel en la segunda guincena mayor que el de la
primera y con saldos a fin de mes que superan
en un 9-10% su valor promedio mensual. Tal
como muestra el gréfico 1.3, diciembre de 1995
presenté caracteristicas muy similares a las de
afos anteriotes,

Con respecto a los agregados monetarios am-
plios como M3#, el mismo continud la trayecto-
ria de crecimiento, y en el bimestre bajo andlisis
registré una expansién de casi $2.000 millones
en saldos promedios mensuales, y de mds de
$3.000 millones en saldos a fin de mes. En ambos
casos, mas de dos tercios del aumento corresponde
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{3} El indice del sector bancario se construyd con los precios de las accloies de las bancos que caotizan en &l mercado dg
valores, ponderados por la capitalizacién bursétil al mes de diciembre de 1995,
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Tabla 1.1

Agregados Monetarios Simplificados
Saldos a fin de mes - En millones

- gni

15.221 13.697 15.287 14.654 14.752 18.508
12.805 11.269 12.837 12.199 12,276 15.863
14.870 13.537 15.096 14.271 14.026 17.319
14,945 13.663 12.870 12.893 11.741 13.769
11.877 11.371 11.113 11.102 11.056 13.050
9.8089 9.433 9.414 9.218 9.309 11.303
2.068 1,938 1.699 1.884 1.747 1.747
3.068 2.292 1.857 1.591 885 719
-274 -143 204 571 1.199 1.873
115 214 624 858 2.320 2.159
389 357 420 287 1.121 286
0 0 650 943 1.056 763
299 17 1.272 64 30 914
1.624 1.492 1.377 1.271 1.396 1.382
1.624 593 638 227 4] 9
0 899 739 1.044 1.396 1.382
824 749 739 717 744 987
7.629 6.685 6.946 7.264 7.248 7.757
19,3 16,2 17,0 17.2 18,4 17,9

58.959 60.095 61.289 Encuesta de Crédito
46.832 46,973 47.327 26.144 26.486 27.762
19.385 19.260 19.424 8.973 9.184 9.819
27.447 27.713 27.903 17171 17.302 17.943
12427 131422 13.962 nd nd nd
39.954 41,243 40.914 42.323 43.109 43.276
18.989 19.313 18.657 19.088 19.255 19.699
7.242 7.223 6.684 6.792 6.965 7.538
4.427 4,448 4.359 4630 4567 4.629
7.320 7.642 7.614 7.666 7.723 7.532
20.985 21.930 22.257 23.235 23.854 23.577
972 950 802 849 961 943
3.243 3.309 3.392 3.438 3.549 3.719
16.750 17.8671 18.063 18.248 19.344 18.309
1.765 1.724 1.657 1.588 1.474 1.445
9.744 9.682 9.639 9.652 nd nd
35.084 37.314 36.719 37.609 38.388 37.822
16.845 15.189 16.664 16.925 16.148 15.888
49,763 50.676 50.328 51.541 52.418 54.579

Datos preliminares. nd: datos no disponibles.

Las cifras de deptsitos de la Gitima semana de dicierbre fusron estimadas a partir de una encuesta de depdsitos.
1\ Las cuentas corrientes en el BCRA incluyen depdsitos de la Com. “A” 2208,

2\ La integracion en el exterlor de requisitos de liquidez se encuentra en custodia internacional en €l Deutsche Bank
de Nueva York.

3\ Los recursos liquidos bancarios son iguales a la suma de la integracién en el exterior, el efectivo en bancos (pesos
y délares), las reservas en el Banco Central, el stock de pases pasivos y el depdsito del Gobierno (por colocacion de

letras de liquidez). . )
4\ A partir de agosto las cifras de crédito incluyen los créditos irrecuperables que deben darse de baja del activa a

partir de la nueva narmativa,

5\ Otros Fondeos es igual a ia suma de obligaciones negociables y lineas de crédito del exterior.

6\ La capacidad prestable doméstica es igual al los depésitos totaies mas redescuentos por iliguidez menos los
tecursos liquidos de los bancos mas los depdsitos de fa Com. “A” 2298 mas el stock de pases activos.

7\ Las reservas internacionales del sistema financiero son iguales a las reservas internacionales del Banco Gentral

mas la integracion en el exterior.

Banco Central de la Republica Argentina
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al mes de diciembre. El grafico 1.4 ilustrala evo-
lucion de los depdsitos totales y M3*.

Los recursos liquidost de los bancos aumen-
taron entre fin de octubre y fin de diciembre en
alrededor de $590 millones, Hlegando a fin del pe-
riodo a 17,9% de los depdsitos totales. La incor-
poracién de otros pasivos(®) en febrero de 1996 al
régimen de Requisitos de Liquidez, que reempla-
z6 totalmente al sistema de encajes a partir de no-
viembre, dard lugar a un incremento de este por-
centaje.

Dentro de los recursos liquidos se produjo un
cambio en la composicion de la integracion entre

i

i

las distintas aplicaciones, Se observa una preferen-
cia por la integracion en custodia internacional ) y
en pases pasivos, en detrimento de las letras de li-
quidez. Bl incremento sensible del stock de pases
pasivos, con la cafda en el saldo de la cuenta co-
rriente, se explica en parte porque el B.CR.A,, alos
efectos de disminuir los costos del sisterna financie-
10, concerta autométicamente un pase pasivo por un
dia por el saldo registrado en las cuentas cortientes
al cierre de las operaciones de la jornada(?),

El crecimiento de los depdsitos y el fortaleci-
miento de la confianza dieron lugar a un aumento
paralelo del crédito. Segiin datos de la encuesta
de crédito, elaborada a partir de todas las entida-

Tabla 1.2
Composicién de los recursos liquidos del sector bancario

En porcentaje

1\ La integracisn internaclonal de Requisitos de Liguidez se encuentra en custodia Internacional en el Deutschie Bank de Nueva York,

{4} Los recursos liguidos estan compuestos por los depdsitos en bancos del exterior para cumplir los requisitos de liquidez,
el efectivo en bancos (pesos y délares), las cuentas caorrientes en el B.C.R.A., el stock de pases pasivos v as letras de
liquidez bancarias.

{5) Entre ellos se encuentran las obligaciones negociables v las Iineas de crédito del exterior.

{8} Actualmente la funcién de custodia internacional la cumple el Deutsche Bank, sucursal Nueva York.

(7} En la actualidad, las cuentas corrientes contienen casi exclusivamente el encaje (Com, "A” 2298) creado para constituir
una red de seguridad con el fin de redistribuir liquidez dentra del sistema financiero.
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des financieras con al menos una sucursal en Ca-
pital Federal o el Gran Buenos Aires, el crédito al
sector privado muestra una tendencia fueriemen-
te positiva, especialmente en diciembre. Cabe des-
tacar que las 1iltimas cifras de crédito poblacional
disponibles, correspondientes al mes de septiem-
bre, indican un crecimiento del crédito, tanto para
el sector privado como para el sector ptiblico (ta-
bla 1.1 y grafico 1.5). Esto fue posibie gracias a
gue la capacidad prestable doméstica del sistema
bancario®) aumenté en atrededor de $210 millo-
nes en noviembre y diciembre.

Las tasas de mterés mantuvieron los niveles
que tenfan hacia fines de octubre, con leves au-

Ene-95 Abr-85 Jul-35

Dic-95

Oct-95

— Sector Pnvade

mentos en fa segunda mitad de diciembre, previ-
sibles dadas las caracteristicas estacionales de este
mes. Estos aumentos resultaron de menor magni-
tud que en otros arfios, atin cuando ¢l B.C.R.A. no
tomd medidas para atenuar el efecto estacional.
La suba de tasas se manifesté especialmente en Ia
tasa de préstamos interbancarios. En diciembre,
la misma auments, en promedio, medio punto por-
centual en moneda nacional, colocindose al 7,7%,
en tanto en moneda extranjera lo hizo en 0,3 pun-
tos porcentuales, ubicdndose en 7,3%.(%) Las ta-
sas de depésitos a plazo fijo registraron niveles
en torno al 9,2% en moneda nacional y al 7,4%
en moneda extranjera. La evolucién de las mis-
mas se presenta en el gréfico 1.6, La tasa de prés-
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{8) La capacidad prestable doméstica es igual a los depositos totates mas redescuentos por iliguidez, menos los recursos
liquidos de los bancos, mas los depdsitos de la Com. “A” 2298 v el stock de pases activos.
(9) Las tasas de interés se expresan en porcentaje nominal anuai,
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tamos a empresas de primera linea mantuvo en
noviembre y diciembre los niveles registrados
en los meses anteriores. La denominada en mo-
neda nacional finalizé diciembre en torno al
12,4%, y en moneda extranjera al 10,9%.,

Un factor que contribuyé al compottamiento
mds estable de la tasa interbancaria en diciembre
de 1995 (en comparacién con el mes de diciem-
bre de otros afios) fue la aplicacién del porcentaje
de exigencia uniforme del 15% sobre los distin-
tos tipos de depdsito(19) a partir de noviembre, de
acuerdo con lo establecido por los nuevos Requi-
sitos de Liquidez. Anteriormente, debido a que
los depésitos a la vista tenfan un encaje superior,
la preferencia estacional por este tipo de depdsito
aumentaba la exigencia de integracién minima del
sistema, afectando en un grado mayor a las tasas
de interés.(11)

Las reservas internacionales del B.C.R.A,
aumentaron fuertemente en diciembre de 1995,
recuperando los niveles de diciembre de 1994.
En todo el bimestre las mismas crecieron
aproximadamente $3.700 millones. Debe
notarse que mas del 50% de esta variacién tuvo
como contrapartida una mayor demanda de
billetes de los particulares. Los pasivos finan-

58

cieros se incrementaron en mas de $3.790 mi-
Hones en el bimestre. La relacidén reservas li-
quidas/pasivos financieros se mantuvo siempre
por encima del 87%, alcanzando valores supe-
riores al 30% en los dltimos dias del afio, El
grifico 1.7 ilustra la evolucion de las reservas
y los pasivos financieros.

2. Sistema Financiero

Esta seccién analiza el desenvolvimiento de las
entidades privadas en base a la informacién sumi-
nistrada por sus balances y cuadros anexos, En el
nimero anterior del Boletin Monetario y Finan-

ciero se cubrid la evolucién de las entidades priva-

das entre abril y agosto de 1995 y en ¢l presente se
analizan los meses de setiembre y octubre de 1995,

Durante este ltimo perfodo se aprecia un in-
cremento del crédito al sector privado financiado
con un mayor volumen de depdsitos, Asimismo,
a partir de agosto se observa cierta estabilidad en
los niveles de morosidad con lo cual se detiene la
tendencia creciente que se observo en los meses
anteriores. Al mismo tiempo, la banca privada
incrementd nuevamente su exceso de capital, esta
vez en $ 237 millones.

(10) Excepto para los depdsitos a plazo a més de noventa dias.

(11) Tal como se explicé en la seccién |l del Boletin Monetario y Financiara de la edicidn anterior, la aplicacién desigual de tos
encajes respondia a la distribucién éptima de este impuesto implicito, al gravar mas fuertemente a los depdsitos a la

vista, de demanda mds inelastica.
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A pesar de las sefiales de recuperacion y rees-
tructuracién que se aprecian en el sistema finan-
ciero, especialmente a partir de la segunda mitad
del afio 1995, éste fue el afio de menor rentabili-
dad desde el inicio del Plan de Convertibilidad.
La banca privada acumula a octubre pérdidas por
$ 117 millones, fundamentalmente, por el incre-
mento en las previsiones por irregularidad de la
cartera crediticia, Sin embargo, el andlisis mas
pormenorizado muestra un comportamiento dife-
rente entre €l primer y segundo semestre: en los
primeros meses s¢ observan deterioros en los
indicadores de eficiencia, mientras que a partir
de julio las entidades reducen sus gastos

operativos, disminuye el costo de fondeo y el
"spread” bancario.

I Situacion patrimonial de las entidades

Entre agosto y octubre, se observa una cance-
lacién de préstamos otorgados por el B.CR.A.,
interfinancieros y del exterior debido al incremen-
to de depdsitos, lo que muestra que las entidades
continuaron sustituyendo las fuentes de fondeo
utilizadas a principios del afio 1995, como ya fuera
mencionado en el Boletin anterior. Ademads, se
aprecia una caida del capital (ver tabla 2.1 y gra-
fico 2.1).

Agosto de 1995

(57,8%) Depdsitos

(3,7%) Cail monay
(3,6%) BCRA

(5,7%) Qbligaciones Negooiahles

(2,046) Otras Pasivos

(18,0%) Otras Obligaciones

{9,3%) Lineas del Exterior

Octubre de 1995

(60,0%) Depdsitos

(3,1%) Call monay ;
{3,19) BCRA

(5,6%) Obligactones Negeciables

T

e

{1,9%) Otras Pasivos

{17,7%) Otras Oblgaciones

(8,790} Lineas del Exteror
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Tabla 2. 1

Evolucion de la Situacién Patrimonial

- Agosto / Octubre de 1995 -

También se observa un
aumento de $ 1.087 millones
en la tenencia de titulos pii-
blicos 1o que es consecuen-
cia de la implementacién del
uso de las Letras de Liquidez
Bancaria para la iniegracién
de los requisitos de liquidez
y una caida de § 475 millo-
nes de pesos en las disponi-
bilidades. A su vez, la inte-
gracidn de estos ltimos con
pases pasivos para el
B.C.R.A, se refleja en el
rubro “Otros créditos por
intermediacion financiera”.

El proceso de reestructu-
racién en el sistema financie-

(*) Preliminar. El mento de préstamos no Incluye los créditos irrecuperablas que, a partir de
agosto, sa deducen del aciivo y se contabilizan en cuentas de orden. Los créditos irrecuperables
an agosto ascendleron a $ 251 millones y en octubre a $ 498 miliones

Este incremento de recursos fue, principal-
mente, utilizado para otorgar créditos al sector
privado. Los préstamos a dicho sector aumenta-
ron en $ 701 millones entre agosto y octubre.
Los mayores incrementos se observan en ade-
lantos en cuenta corriente y préstamos hipote-
carios,

ro argentino llevé a una re-
duccion del ndmero de enti-
dades (las cuales pasaron de
205 en diciembre de 1994 a
156 en diciembre de 1995} y a una mayor con-
centracion de la banca, Con respecto a este lti-
mo punto, se¢ puede notar que los 20 bancos pri-
vados mas importantes por su volumen de dep6-
sitos pasaron de tener el 64,1% del stock de de-
pésitos de 1a banca privada en diciembre de 1994
a75,6% en octubre.

Tabla 2.2
Estructura del Sistema Bancario

100,0

100,0

46,8 331 39,0

52,8 65,8 60,1

37,1 41,3 39,5

27,3 32,0 30,0

9,8 9,2 9,5

15,7 24,8 20,7

1,3 04 11 0.8
100,0 100,0 100,0 100,0
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Asimismo, entre diciembre de 1994 y octubre
de 1995, a pesar de que la banca privada mantuvo
su participacién en el total de depdsitos del siste-
ma, s¢ aprecia un comportamiento disimil entre
los bancos privados nacionales y los extranjeros.
Mientras los dltimos aumentaron su participacion
tanto en el segmento en pesos como en délares,
los primeros vieron disminuir principalmente su
proporcién de depdsitos en moneda extranjera
como se observa en {a tabla 2.2,

11. Rentabilidad del sistema financiero

Analizando la rentabilidad del sistema finan-
ciero desde 1992 se observa que los afios 1992 y
1993 fue altamente rentable y que las ganancias
caen substancialmente en 1994 y 1995, Esto se
ilustra en el grafico 2.2.

18em. 94  NGem. 84 1Sem. 95 I Tnm 85

i

A octubre de 1995, la banca privada presenta
pérdidas acumuladas por $ 117 millones (-0,3%
en términos de su activo), mientras que en ¢l afio
anterior Jas ganancias habian sido de $ 160 millo-
nes como se observa en la tabla 2.3. Esta menor
rentabilidad es consecuencia, bdsicamente, del
incremento en los cargos por incobrabilidad que
impactan negativamente en el cuadro de resulta-
dos de las entidades.

Es interesante notar que en 1995 las entidades
presentan ganancias acumuladas de $ 235 millones
por la tenencia y "trading" de titulos, mientras que
en 1994 la pérdida por este concepto habia sido de $
59 miflones. Mientras que en 1994 las entidades s¢
vieron muy afectadas por la caida de las cotizacio-
nes de titulos y acciones que se inici6 con la suba de
Ia tasa de rendimiento de los bonos norteamerica-

Tabla 2.3
Evolucién de los Resultados de la Banca Privada
- en miles de pesos -

2.457.233 | 2.731.763 | 3.408.097 | 1.302.474 | 5.152.597 5.168.296 | 6.183.116
1.014.891 | 1.199.801 | 1.604.847 668,803 [ 2.424.610 2.214.692 | 2.993.532
1.406.749 | 15615371 | 1.707.833 637.019 | 2.559.237 2922120 | 3.071.084
340 580 523.354 821.207 267610 | 1.175.377 2863.934 | 1.410.452
1.066.169 992.017 886.626 369.409 | 1.383.860 2.058.186 | 1.660.632
1,065,971 | 1.110.790 | 1143175 438.614; 1.733.174 2.176.761 | 2.079.809
-165.869 106 445 147 901 76 540 234.236 -59.424 251.083
72,532 21,059 -5.495 41310 53 807 93.591 64.688
1.997 168 | 2.112.235 {-2.278 .872 -930.054 | -3.522.288 4.109.403 | 4.226.746
41.635 118.076 -106.665 -4.181 -117.111 168.711 -140.533

() El resultado por intarmediacion es el resultado por intereses deducidos los aportes a los servicios scciales bancarios y otros impusstos (IVA a Ingresos Brutos).
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nas en febrero de ese afto, en 1995, los bancos, ade-

mds de presentar menotes tenencias, se posicionaron

mejor presentando un desempefio superior.

Asimismo, pueden haber contribuido, en parte,
las modificaciones introducidas por el B.C.R.A.
en [a forma de contabilizar las tenencias de titu-
los. A partir de octubre de 1994, se permitié que
aquellos activos considerados de “inversién” o
“disponibles para la venta” no afecten el cuadro
de resultados y que se reflejen en el mismo sola-
mente las variaciones de cotizacién de aquéllos
considerados “para la compra-venta o
intermediacién”.

Sianalizamos mas detalladamente la evolucidn
de la banca privada durante 1995, se puede

Mar.85

Jul.95
Aga.0b

May.95

Sep.95

Abr.gs Jun. g8 £ct.85

apreciar un comportariento diferente en el primer
semestre y los meses subsiguientes cuando
comienzan a observarse mejoras en el desempefio
del sistema financiero.

En el primer semestre de 1995 el resultado por
intermediacion financiera se incrementa con res-
pecto al observado en el semestre anterior, 1o cual
se debe, principalmente, a un aumento en el spread
bancario (ver grafico 2.3). Sin embargo, dado el
incremento en los cargos por incobrabilidad, el
margen de intermediacién neto cae con respecto
al segundo semestre de 1994,

Por otra parte, a partir de julio de 1995 se ob-
serva un punto de inflexién en la mayosfa de los
indicadores de rentabilidad y de eficiencia, Como

T, WTr

1994

W Tr. Ene. Feb,
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Abr, May. Jun. Jul.  Ago. Sep  Oct
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se aprecia en el grafico 2.3, la caida de las tasas de
interés(12) que llevé a una reduccion del "spread”
(casi un punto porcentual), produje que el resulta-
do por intereses (diferencia entre los intereses co-
brados y pagados) en término de los activos pasara
de niveles superiores al 7,5% en el primer semestre
a niveles del 5,0% en el tercer trimestre de 1995.
Estos registros, inferiores a los de 1994, reflejan
un mayor grado de competencia entre las entida-
des del sistema bancario. Asimisme, los flujos de
cargos por incobrabilidad vuelven a valores simi-
lares a los verificados en el segundo semestre de
1994, lo que resulta consistente con el
amesetamiento de los niveles de irregularidad que
se detalla mds adelante (ver gréfico 2.4).

Asociado a la caida de la tasa de interés pa-
siva, también se observan reducciones en los
egresos financieros a partir de julio de 1995. El
costo de fondeo de las entidades se incrementd
significativamente a partir de enero de 1995
aunque en ¢l segundo semestre del aflo se apre-
cia una tendencia declinante del mismo (ver
grafico 2.5). Los egresos financieros que repre-
sentaron el 5,2% del pasivo en 1994, ascen-
dieron a 8,0% (anualizado) en el primer semes-
tre de 1995 v se redujeron a 6,1% en el tercer
trimestre de 1995. )

Por otro lado, se aprecia una caida en los cos-
tos operativos a mediados de 1993, verificando-
se, de esta manera, una reduccién en el indicador
“Gasto total/Activos” que pasa del 9,3%
(anualizado) en el primer semestre de 1995 al
7.1% en el tercer trimestre del afio. Este Gltimo
dato es inferior al observado en 1994 (8,3%) lo
que implica una mejora en la eficiencia de las
entidades.

ITL Calidad de cartera

A parttir de agosto de 1995 se estabilizan 1os
niveles de irregularidad, después del deterioro en
la calidad de cartera de los bancos privados
observada durante el primer semestre del afio (ver
tabla 2.4). La cartera irregular (con atrasos mayo-
res a 90 dias) neta de previsiones en términos de
las financiaciones ascendié a 5,3% en octubre, man-
teniéndose en los valores alcanzados en agosto.

Es oportune recalcar que el B.C.R.A,,
adecudndose a las normas contables internacio-
nales, dispuso a partir de agosto de 1995 que to-
das aquellas deudas clasificadas como irrecupe-
rables y previsionadas en un 100% se deduzcan
del activo y se contabilicen en cuentas de orden a
partir del séptimo mes en que las deudas se defi-

10—

1994

ITr. KTr. WMTr. IVTr. Ene. Feb. Mar, Abr. May. Jun, Jul. Ago. Sep. QOct.

1995

{12} Las tasa activa nominal anual en pesos pasé de 34,9% en julio a
promedio ponderado de las tasas de préstamos informadas en [a Co

32,9% en octubte de 1995. La tasa activa es un
municacion “A” 2097. La tasa de los depodsitos a

plazo (de 30 a 59 dias) en pesos nominal anual, a su vez, pasé de 10,2% en julio a 8,9% en octubre.
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Tabla 2.4
Calidad de Cartera - Bancos Privados

~ En millones de pesos -

(") Preliminar. La cartera irregular incluye las categorias 3, 4 v b de 1a nueva calificacién y las 4, 5 y 6 de |a califlcacidn anterior
(més de 90 dfas de atraso), La cartera irrecuperabla incluye las categorias 5 de la nueva calificacion y las 5 y 6 de 1a calificacion

anterior,

{1): Las cifras incluyen los créditos irrecuperables que, apartir de agosto de 1995, se deducen del activo y se contabilizan en

cuentas de orden (Comunicacion "A” 2.357),

Monto de Créditos irecuperabies de la banca privada {cugntas ds orden) de agosto: $ 251 miliones.
Monto de Créditos irrecuperables de la banca privada {cuentas de orden) de setismbre: $ 426 millones.
Monto de Créditos irrecuperables de |a banca privada (cuentas de orden) de octubre: $ 498 millones,

nan de esta forma. En octubre, los créditos trrecu-
perables contabilizados en cuentas de orden por las
entidades privadas ascendieron a $ 498 millones(13),

El previsionamiento requerido por el B,C.R.A.
para la banca privada en octubre fue de $ 4.465
millones mientras que la constitucién del mismo
fue de $ 4.821 millones, observdndose un exceso
de $ 356 millones, 31,9% superior al verificado
en agosto. Este incremento estd relacionado con
la posibilidad de adicionar al “Patrimonio neto
complementario” los excesos de previsionamiento
(ver Boletin Monetatio y Financiero de Agosto-
Octubre de 1995).

IV. Cumplimiento de la exigencia de capitales
minimos

El exceso de capital de las entidades privadas
continua con su tendencia ascendente. La medi-
ci6n del mismo en relacién a la exigencia de ca-
pital pasé de 35,7% en agosto a 40,8% en octubre
como se observa en la tabla 2.5, La razén para
este incremento radica tanto en una disminucion
de la exigencia commo en un aumento de la inte-
gracion.

La baja en los niveles de la tasa de interés se
tradujo en un menor ponderador de riesgo utili-
zado para el célculo de los activos de riesgo y,
por lo tanto, en una menor exigencia. Por otra
parte, el incremento de la integracién de capital
estd relacionado con la adicién al “Patrimonio neto
complementario” del exceso de previsionamiento
por irregularidad de la cartera de préstamos, esta-
blecida en la Comunicacion “A” 2357 como se
mencioné anteriormente.

Tanto la banca privada nacional como la ex-
tranjera incrementaron su exceso de capital en
aproximadamente 5 puntos porcentuales en el
periodo analizado. Sin embargo, en el caso de la
banca extranjera esto fue consecuencia-de un au-
mento en la integracidn, mientras que en el caso
de la privada nacional se debié principalmente a
una caida en la exigencia de capital.

Debe recordarse que la normativa argentina
impone una exigencia de capital sobre activos de
riesgo mds elevada (11,5%) que la sugerida
internacionalmente por el Banco Internacional de
Pagos de Basilea (8,0%). Ademads, la normativa
argentina, a diferencia de la metodologia de
Basilea, establece que los activos de riesgo (so-

(13) Esta nueva forma de contabilizar los créditos irrecuperables no explica la estabilizacién en los niveles de morosidad.
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bre los cuales se determina la exigencia de capi-
tal) sean ponderados por la tasa de intetés de los
préstamos. Cuanto mayor es la tasa de interés,
mayor se considera el riesgo del préstamo y, por
lo tanto, mayor la exigencia de capital.

3. Principales medidas en el mar-
co regulatorio e institucional

L La definicion de Pasivos Financieros

La adopcidn de los nuevos requisitos de liqui-
dez en reemplazo del anterior sistema de encajes
legales requirié una redefinicion de los Pasivos
Monetarios de} Banco Central. Como se explica-
ra en el anterior Boletin Monetario y Financiero,
los bancos pueden mantener sus reservas liquidas
en una variedad de formas, incluyendo pases pa-
sivos con el Banco Central y Letras de Liquidez
Bancarias emitidas por el Tesoro Nacjonal. Con
el fin de mantener la consistencia con el anterior
sistema de integracion, ahora el Banco Central
calcula una nueva medida de pasivos llamada
Pasivos Financieros.

Los Pasivos Financieros incluyen, en primer
término, la circulacién monetaria y los deposi-
tos de entidades financieras en el B.C.R.A. Des-
de la vigencia de la Comunicacién “A” 2298,
estos ultimos se encuentran denominados en
délares y en la actualidad contienen solamente
el depésito creado para constituir una red de

seguridad para redistribuir liquidez dentro del
sistema financiero.

Por otro lado, los Pasivos Financieros in-
cluyen también los conceptos derivados de la
constitucién de los requisitos minimos de li-
quidez:

- Depdsitos del Gobierno Nacional vinculados con
las Letras de Liquidez Bancaria: estas cuentas
contienen el producido de la colocacién de este
instrumento, y su utilizacién estd limitada al res-
cate o recompra de las mismas cuando el B.C.R.A.
Jo considere oportuno. La inversién del produci-
do queda a cargo del B.C.R.A,, bajo el mismo
criterio de inversion de Jas reservas de libre dis-
ponibilidad. El computo de estos depdsitos en los
Pasivos Financieros se limita a las letras afectadas
por las entidades al cumplimiento de los requisi-
tos minimos de liquidez.

- Pases pasivos para ¢l B.C.R.A.: dado que la
concertacion de estos pases es admitida como in-
tegracion de requisitos de liquidez, cabe incluir-
los entre los pasivos financieros,

En cuanto a los pases activos, s¢ continiia con
el criterio de computar el monto transado con sig-
no negativo, netedndose de los pases pasivos. Esta
metodologifa se funda en que el crédito en la cuenta
corriente de las entidades en ¢l B.C.R.A. cuando
se concierta un pase activo tiene como contrapar-
tida [a tenencia de los tftulos piiblicos recibidos,

Tabla 2.5
Evolucién del Cumplimiento de Capitales Minimos
Entidades Privadas
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cuya devolucién constituye la vnica obligacién
del B.C.R.A. y por lo tanto no requiere respaldo
en divisas,

Finalmenie, se incluyen en los pasivos finan-
cieros los depdsitos a la vista, en pesos y en déla-
res, que posee el Tesoro Nacional en el B.C.R.A.
El criterio elegido para su computo es su cardcter
de cuentas operativas, a diferencia de los depdsi-
tos a largo plazo del Gobierno en el B.C.R.A.

A los efectos de aplicar un criterio uniforme
para los pasivos (compromisos) y los activos (re-

servas), se aplica el siguiente tratamiento para los
tftulos que son contrapartida de las operaciones
de pase:

- Se incluye en las reservas el derecho a recibir
los titulos involucrados en operaciones de pase
pasivo, como contrapartida de la obligacién de
devolver los fondos captados,

- Simétricamente, se detraen de los titulos pibli-
cos registrados en la contabilidad del B.C.R.A.
aquéllos involucrados en operaciones de pase ac-
tivo,

depdsitos Com. A 22087

total de $624 millones.

Fe de Erratas
En el Boletin anterior 1a Tabla 1.1 present6 dos errores involuntarios:
1} En la llama (2) donde dice “Las cuentas corrientes no incluyen operaciones de pases

activas; s incluyen depdsitos Com. A 2298” debe leerse “Las cuentas corrientes incluyen

2) Ei flujo nominal del Crédito al Sector Privado entre fines de diciembre y mayo fue de
-$1.609 millones en pesos y U$S 985 millones en ddlares, lo que hace una contraccién
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4. Apéndice Estadistico
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{2) La carterabragular incluye las categoifas 3, 4 y & de ta nueva calificacitn de deudores v las 4, 5y B de Ja callfleactdn anterlor {mas de 80 dias de atraso).
(3) La cartera irrecuperable Incluye las categoerias 5 de la nueva calificackdn y las 5 y 6 de |a calificacion anterior,

{4) Los datos Incluyen los créditos Irrecuperables que $e deducen del activo y se contabllizan en clientas de orden.

(8} incluys los bancos privados y ks entidades financleras no bancarias.
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Cronologia
de las principales medidas
dispuestas por el BCRA.
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Comunicacién “A” 2392 del B.C.R.A: Complementa la norma sobre requisitos de
liquidez. Las entidades financieras que cuenten con convenios o contratos de opcién
que les aseguren la refinanciacién de obligaciones aplaze, siempre que 1a contraparte
sea Backstop Fund S.A, o un banco del exterior con calificacién “A” o superior,
podrin considerar a los fines del cdlculo del plazo residual del pasivo asociado aquel
que surja de hacer uso de esas facilidades.

Comunicacién “A” 2393 del B.C.R.A: Disminuye de $100.000 a $50.000 el monto
minimo requerido para poder realizar operaciones de pases o cauciones bursitiles a
plazos menores a 30 diag.

Comunicacién “A” 2396 del B.C.R.A: Establece que se debitard de las cuentas
corrientes que las entidades poseen en el B.C.R.A. cualquier deficiencia que surgiera
en la cancelacion de las cuotas por asistencia extraordinaria por iliquidez, segun la
Com. “A” 2368, mis el cargo correspondiente.

Comunicacién “A” 2397 del B.C.R.A: Permite que se otorguen garantias por pases
pasivos de titulos 0 moneda extranjera cuando:
a) Los titulos posean cotizaci6n habitual en mercados locales o extranjeros;
b) El aforo de la operacién no supere el 20%;
¢} La entidad tomadora cuente con una calificacién;
- no inferior a la asignada a la deuda del Gobierno Nacional si se trata de una
entidad local,
- “A” o superior si se trata de una sucursal, filial o subsidiaria de una entidad
extranjera;
d) La entidad colocadora extranjera debe poseer una calificacién no inferior a “in-
vestment grade”,
¢) Las transacciones en moneda extranjera deberdn ser en délares estadounidenses,
marcos alemanes, libras esterlinas, francos suizos, francos franceses o yenes.

Comunicacién “A” 2399 del B.C.R.A: Excluye del “Sistema de Seguro de Garantia
de los Depoésitos™ los plazos fijos cuya titularidad sea adquirida por endoso, y las
imposiciones captadas mediante sistemnas de incentivos o estimulos (seguros, sorteos,
turismo, etc.).

Comunicaciéon “A” 2400 del B.C.R.A: Permite la rehabilitacién de aquellos
cuentacorrentistas que: a) hayan sido sancionados a partir del 2 de enero de 1995, b}
puedan demostrar haber rescatado {os cheques rechazados y abonado las multas
correspondientes, ¢) desistan de cualquier accién judicial contra la entidad financiera
girada.

Comunicacién “A” 2402 del B.C.R.A: Prohibe, a partir del 1° de marzo de 1996, el
pago por ventanilla de cheques o letras de cambio giradas a favor de terceros cuyo
importe sea superior a $50.000. Establece un registro especial identificatorio de
todas las personas, fisicas o juridicas que cobren por ventanilia documentos por valor
entre $10.000 y $50.000.
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