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1. Introduccion

Se ha vudto comun digtinguir una criss de baanza de pagos de una crisis financiera (o de los bancos
comercides, términos que agui se tomaran como equivalentes), aln cuando resulte dificil establecer d eventud
nexo de causdidad de una sobre otra S se presentan en forma smultanea. Cavo, 1995; Kaminsky y Reinhart,
1997. Una crigs financiera gparece cuando un grupo importante de ingtituciones poseen activos, cotizados a su
vaor de mercado, inferiores a sus pasivos o afrontan corridas de depdsitos, y llevan a la intervencion del
Gobierno por terminar muchas veces afectando la confianza de |a sociedad. Esos problemas suden agruparse en
dos categorias. problemas de liquidez, cuando fatan fondos para afrontar los compromisos de corto plazo, y
problemas de solvencia, cuando fdta capital para afrontar los compromisos de largo plazo. Durante una criss
financiera también suele aumentar la cantidad de préstamos anormaes por insolvencia de los deudores y registrar
pé&didas las cuentas de resultado de las entidades financieras, desembocando en liquidaciones o
reestructuraciones de las Ultimas. Sundarargjan y Bdifio, 1991.

Por lo comln antes de este desenlace, las indtituciones financieras atraviesan durante un tiempo un
proceso de maxima fragilided financieray de deterioro bastante rgpido de la relacion entre sus activos y pasivos.
El grado de fragilidad financiera resulta crucid en paises en crecimiento pues las asmetrias informétivas entre
depositantes y deudores son importantes. Los bancos, a actuar de intermediarios entre [os que poseen ahorrosy
quienes necesitan fondos, diminan una parte de esta asmetria d ser mas liquidos que los individuos y poder
satisfacer d mismo tiempo las necesidades de unos 'y otros. Rojas-Suarez y Weisbrod, 1995.

Médico y Argentina sufrieron cridgs financieras paradigméticas a mediados de la década y
presumiblemente deberian haber enfrentado problemas similares sobrevinientes a los acontecimientos conocidos
como Tequila. A fines de 1994, una crisis de balanza de pagos (regjuste del tipo de cambio) en  primer pais
generé un ambiente de desconfianza generdizada hacia toda la region, € cud se propagd inmediatamente d
segundo.* Ambos paises poseian en apariencia un antecedente comin en materia de antigiiedad de sus sistemas

financieros. Mjico habia tenido en 1990 una reforma congtituciona que establecié la desnaciondizacion de su



sstema bancario, aungue limitando su propiedad a inversores naciondes, y habia privatizado en d periodo junio
de 1991-julio de 1992 18 de los bancos adquiridos en 1982. Argentina, luego de las hiperinflaciones ocurridas
en 1989 a 1991 que redujeron d sistema financiero a su minima expresion, habia introducido nuevas reglas para
su funcionamiento a partir de Plan de Convertibilidad en 1991.

No obgtante @ excesivo énfasis en encontrar Smilitudes en estas dos experiencias, no pasan de dli los
parecidos, de modo que siguiendo una linea dternativa ahora € énfasis se pondra en las diferencias estructurales
e inditucionaes antes que en aguélas. No solo fueron diferentes las reacciones de las autoridades frente a
Tequila, dgunas de cuyas medidas se prolongan hasta € presente, Sno también lo fueron las condicionesinicides
de las transformaciones que sufririan sus sstemas bancarios. Los bancos, a regafiadientes algunas veces, no
tuvieron otra dternativa que aceptarlas y adaptarse adllas.

Las transformaciones del sstema financiero para adaptarse a las peculiaridades de cada pais no
gparecen en forma automética, sucesiva e independiente; por € contrario, congtituyen un proceso verificado a
través dd tiempo. Por eso es necesario andizar previamente las caracteristicas especificas de cada sstema, en
lugar de tomar una crisis financiera como un apéndice de las consecuencias y de las medidas implementadas
para enfrentar una crisis del sector externo. Este Ultimo enfoque resulta insuficiente en @ caso de Méico,
debatible en @ caso de Argentina.

Una linea complementaria de tratamiento consiste en la incorporacion de las caracteristicas individuales
de los intermediarios, en particular, € grado de solidez de sus integrantes, parade dli derivar € grado de solidez
paratodo € sistema financiero. Normamente se acostumbra decir que todo sistema financiero et afectado por
una fragilidad intrinseca, pero aca no interesa discutir S ella existe 0 no, Sino efectuar una comparacion de su
grado en las dos economias y en dos periodos. Fragilidad y solvencia se consderaran en adelante como
snénimos.

En la Seccion 2 se desarrolla un tratamiento mas 0 menos detallado de la caracteristica microecondmica
comin a las entidades bancarias en ambos paises, su fragilidad financiera, y de la eeccién de agunos
indicadores sintéticos de esta variable. Luego se aborda la discusion de las condiciones iniciales de cada pais, de
U reaccion inmediata ante la crisis del Tequila (fijada un tanto de forma discreciond y gproximadaen 1995) y de
las medidas de més largo plazo para atemperar o iminar sus consecuencias (Secciones 3, 4 y 5). Se termina

con agunas ensefianzas para orientar politicas futuras (Seccion 6).

! Los estudios sobre el comportamiento de |as economias mejicanay argentina después del Tequila son tan abundantes como
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2. Fragilidad Financieraen Méico y Argentina

La forma empirica corriente para abordar d problema de la fragilidad de un sstema financiero ha sido
encontrar la probabilidad de que cada uno de sus componentes vaya a la quiebra, aceptando & supuesto
implicito que todas las entidades estan sujetas a este riesgo, por pequefio que sea. El enfoque es
microeconomico, aplicable a cada entidad en particular; su contrapartida macroeconémica, paratodo € sstema
financiero, se logra agregando las cifras individuales con una ponderacion adecuada No es extrafio que ta
goroximacion haya sdo desarrollada y utilizada bésicamente por entidades encargedas de la supervison
financiera pues dlas digponen de informacidn confidencia, asi que pueden redizar comparaciones con valores
pasados de un mismo banco, con la de los demés o bajo condiciones semejantes.

Pero una comparacion macroecondmica es dificultosa entre paises, no solamente por fata de
informacion. Antes que nada, puede no exigtir € requisito de iguadad o semganza de entidedes y condiciones,
€en cuyo caso una aternativa més débil seria que los indicadores mantengan una proporcion estable. Ademas, los
intermediarios financieros individuaes deben tener aguna dosis de homogeneidad en su comportamiento. Dadas
estas regtricciones de comparabilidad, son muy limitadas las implicancias précticas para una politica generdizable
tendiente a superar una crigs financiera Tampoco frente a perturbaciones externas, por gemplo, es posible
derivar reglas para distinguir entre intermediarios débiles por sus propias condiciones, y que de todos modos
caerian en insolvencia, de aguéllos que no lo son e iguamente resultan afectados.

Afortunadamente existen estudios recientes seguin la linea microeconémica de pensamiento, Gonzaez-
Hermosillo et d. , 1997 y Leone, 1998 para € caso de Mdico, y Schumacher, 1995, Dabés et d. , 1996, y
Anadtas et d. , 1998 para Argentina. La fragilidad es medida por la incapacidad (potencid) de que € capitd
propio resulte insuficiente para cumplir con la totaidad de sus compromisos con |os acreedores-depositantes.
Esta eventudidad puede presentarse a corto plazo, porque sus depositantes desean retirar sus fondos de
inmediato, antes que los intermediarios requieran sus acreencias a sus deudores (problemade liquidez), o alargo
plazo, porque sus deudores no tienen capacidad para satisfacer sus deudas, aunque o hagan parcidmente, 9 elo
no es suficientemente importante (problema de solvencia).

Para d caso de M§ico, Génzalez-Hermosillo et a. establecen la probabilidad de que dichos fendmenos
afecten a 31 entidades individuaes en € periodo 1991-1V a 1995-111 y € tiempo necesario para que esto
ocurra. Las variables explicativas son especificas de la entidad financiera, macroecondémicas de carécter generd

paratodo € sstema, y de contagio cuando la Situacion en una o més entidades repercute sobre una tercera. Una

parareferirlos en esta ocasion.



gpreciacion de la fragilidad de todo € sstema se logra mediante la suma, convenientemente ponderada, de las
probabilidades individuales y de la atribucidn de esta suma a agregado.

Las conclusones son de dos tipos. A nive generd, la fragilidad dd sstema financiero se habria
agudizado a partir de principios de 1993. A nive individud, la probabilidad de quiebra de cada entidad
explicada por factores especificos puede resumirse en los tres méas importantes, a saber, € riesgo de la cartera
de préstamos, medida por su fdta de normaidad, € grado de garantiay la relacion capitd/activos, de paso,
edta Ultimainferior ala aconsgada por las pautas minimas del 8% de las reglas de Basilea. Sin embargo, es dificil
determinar la normalidad de los créditos, pues para ser catalogados como tales rigen patrones muy especiales
para € tratamiento del principal y de los intereses devengados. Por Ultimo, no deben tenerse en cuenta
Unicamente los patrones mismos, sno también @ grado de efectividad del cumplimiento exigido por las
autoridades de supervison.

Leone se basa en la premisa de que una entidad puede tener una cartera de préstamos muy riesgosay su
solvencia resultar afectada en forma eventuad por € comportamiento de sus deudores, a condicion que esté
suficientemente capitaizada. Al efecto rediza € examen de la Situacion de 12 bancos sobrevivientes a efecto
Tequila, La variable usada para determinar la probabilidad de quiebra o subsistencia es € rendimiento de su
capitd accionario en d mercado. La conclusion principa es que este indicador tiene graves limitaciones para
prever la rentabilidad futura de las entidades bancarias por las fadencias informativas de sus cuentas publicas y
que estainfluido por decisiones de las autoridades de control.

Los estudios para Argentina (Schumacher, Dabds, Anagtas) no siguen totalmente e criterio mencionado
sno solo en laforma de determinacion de la probabilidad de insolvencia de la entidad. Su caracteristica esencid
es la comparacion entre diferentes categorias de bancos, lo cua tiene sentido en Argentina, donde hay muchas
entidades y coexisten bancos publicos y privados, a diferencia dd caso anterior de Méico donde hay muy
pocos bancos y todos son privados. Sin entrar en conclusiones detalladas, se encuentran diferencias notables en
la cdidad de la cartera de préstamos y en € grado de rentabilidad entre bancos normaes, absorbidos y
liquidados, asociandose éstos dos ultimos con unamayor fragilidad luego de Tequila

El examen de edta literatura conduce a varias conclusiones, comenzando con que para registrar la
fragilidad macroecondmica de los dos Sstemas financieros no deben olvidarse las variables a nive
microecondémico, como tampoco incluir todas elas. En términos de direccion y sgnificacion estadigtica, tanto
para Méjico como para Argenting, la fragilidad puede andizarse en forma globd y sntéica mirando €

comportamiento de tres variables centrales. d grado de normaidad de la cartera de préstamos, la presencia de



garantias hipotecarias, y la relacion entre @ patrimonio y los préstamos. De las tres variables sefidadas, no hay
mayor problema con las dos primeras fuera de agunas divergencias definicionales. No ocurre o propio con
respecto a la tercera, para la cud seria posible un mayor detalle para cada pais, empero, no para hacerlo
comparativamente entre ambos. Por gemplo, en @ caso mgicano podria recurrirse a la cotizacion de las
acciones de los pocos bancos grandes en € mercado de valores, pero en € caso argentino eso seriaimposible
debido ala existencia de bancos publicos y sucursales de bancos extranjeros.

3. Condiciones Financieras Previas d Tequila (1993-1994)

Una visién acerca de la estructura y del grado de concentracion del sistema bancario en Argentina 'y
Méjico? resulta de lasiguiente Tabla, Siguiendo la dasificacion contenida en Arnaudo, 1998, Arnaudo y Buraschi,
1998y Rojas, 1997.

Tabla 1. Comparacion Sintética de los Sistemas Financieros

Argentina
a. Conjunto del Sistema Bancario Comercid
(Depositos, millones de $ o dolares, % entre paréntesis, septiembre)
Plblico
Afio Nacion Provinciasy Municipios Privado Totd
Totd 3 Mayores

1993 5.648 10.525 5.540 21.259 37.472

(15.2) (28.1) (14.8) (56.8) (100.0)
1994 6.269 11.570 6.980 28.032 45.871

(13.7) (25.2) (15.2) (61.1) (100.0)
1995 6.017 10.968 7.089 25.624 42.609

(14.1) (25.7) (16.6) (60.2) (100.0)
1996 6.429 12.265 8.833 33.239 51.936

(12.5) (23.8) (17.1) (64.7) (100.0)
1997 9.898 11.197 43.772

b. Sstema Bancario Comercid Privado
Depositos

Afo

+500 200/500 100/200 -100 Tota
1993 11.741 4.445 3.308 1.762 21.259

(55.3) (20.9) (15.6) (8.3) (100.0)

12 19 32 59 122

2 LLos bancos privados existentes en septiembre de 1994 han sido clasificados de acuerdo a una distribucién aproximadamente
logaritmica, sin tener en cuentasi eran casas o sucursales de bancos extranjeros. Debe recordarse que esta categoria no existia

originariamente en Mé§jico.
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1994 15.086 5.668 4.615 1.886 27.837
(54.2) (20.4) (16.6) (8.9 (100.0)
12 19 32 59 122
1995 16.512 4.844 1.888 1.098 24.343
(67.8) (19.9) (7.8) (4.6) (100.0)
12 17 18 36 83
1996 20.362 6.050 2.610 1.592 30.616
(66.5) (19.8) (8.5 (5.2 (100.0)
12 14 16 30 72
1997 26.942 6.529 2.642 2.383 38.498
(70.0) (7.0 (6.9) (6.2) (100.0)
12 12 13 28 65
Nota. Las discrepancias en ambos cuadros se debe a que han sdo consideradas ingtituciones en septiembre de
1994 que se mantuvieron.
Méico
Sistema Bancario (Privado) Comercid
(Depdsitos, miles de millones de pesos, % entre paréntesis, septiembre)
Depésitos
Afio
+50 20/50 10/20 -10 Tota
1993 182.1 54.2 66.2 4.2 306.5
(59.4) 7.7) (21.6) (1.3 (100.0)
3(a) 3 9 2 17
1994 208.0 68.7 924 11.6 380.7
(54.6) (18.1) (24.2) (32 (100.0)
3 3 9 11 26
1995 258.6 49.8 114.5 7.8 430.7
(60.0) (11.6) (26.6) (1.8) (100.0)
3 2 7 8 20
1996 340.0 65.6 135.9 10.7 552.2
(61.6) (11.9) (24.6) (2.9 (100.0)
3 2 6 5 16
1997 362.8 91.0 153.3 134 620.5
(58.4) (24.7) (24.7) (2.2 (100.0)
3 2 6 5 16

Nota. (&) Numero de ingtituciones consideradas.

La comparacion entre ambos paises puede dividirse en dos tépicos, por un lado, la Situacion ingtituciona
de todo € sistema bancario, y por otro, la Stuacion obtenida por la agregacion de las cifras para los bancos

individuaes. La primera se resume en los sguientes puntos



Cuadro 1. Situacion Financiera ANTES ddl Teguila

Méjico

Bancos privados
Cotizacion dd capita bancario
Depositos en pesos

Argentina

Bancos publicosy privados
Sin cotizacion ddl capita bancario
Depositos en pesosy délares

Bancos universaes Bancos parciamente universales

Libertad de colocacién de pasivos Exigtencia de efectivas minimaos
Seguro de depbsitos Sin seguro de depdsitos
Pocaregulacion Regulaciony exigencias

Se podria pensar que la financierizacion de una economia estd Sempre positivamente relacionada con su
desarrollo, medido por e producto per cpita, de modo que seria esperable un sistema financiero relativamente
més amplio en Argentina que en M§ico. Consderando una dimensidn financiera dternativa del producto per
capita, como es la de depdsitos por unidad de producto, esto no ocurre en € presente caso, la relacion llegaba
en 1994 aproximadamente a 25% en Mé§ico y no acanzaba a 15% en Argentina. La aparente contradiccion
argentina de la regla se debe por 1o menos a tres causas, ninguna excluyente de las demas. la fata de suficiente
confianza en & sstema financiero luego de los golpes hiperinflacionarios sufridos desde 1989 a 1991, € uso
extensvo del endeudamiento externo por parte de las empresas privadas gprovechando las favorables
condiciones internaciondesy la difuson de las tarjetas de crédito que no se registran Sno de manera parcid en
otras varigbles financieras.

En d caso de Méico existen Unicamente bancos privados, inicidmente 18 venidos del proceso de
nacionalizacion operado en 1982, mientras que en Argentina coexisten bancos publicos (nacionales, provincides
y municipales) y mas de un centenar de bancos privados. Los bancos publicos supuestamente persiguen €
bienestar generd de la sociedad fomentando las economias sectoriaes o regionales, por lo cua -como se vera
luego- la normdidad de sus carteras de préstamos es muy inferior a la de los bancos privados. En cambio, los
bancos privados son similares y comparables entre los dos paises por tener un objetivo comin de beneficio

individud.



No obstante la smilitud antes sefidada entre |os bancos privados, dos puntos cabe destacar. Primero, €
nimero de bancos privados es sustancidmente inferior en Méico que en Argentina. Para lograr cierta
homogeneidad entre ambos paises, las categorias seglin volumen de depdsitos son conformadas mediante la
divison dd sstema financiero en proporciones gproximadamente comunes, Sh embargo, no < llega a una
digtribucion uniforme de bancos dentro de cada una de elas. Segundo, como consecuencia de esta
concentracion, la asmetria es todavia mayor en la primera categoria, la de los bancos més grandes. en 1994 3
bancos en Mégjico se llevan més del 60% de los depdsitos mientras que 12 bancos argentinos representan ago
mas del 50% del total paralos bancos privados.

En Méjico las acciones representativas del capital de los bancos, a menos las de |os mas importantes, se
cotizan en @ mercado bursitil, de modo que se tiene una vaoracion privada independiente de su
comportamiento, particularmente de la rentabilidad registrada en sus libros. Al margen de la propiedad del
procedimiento, algo parecido no seria aplicable en Argentina, donde las acciones de muy pocos bancos tienen
cotizacion en la bolsa de valores, y ademas conviven bancos publicos, casas 0 sucursales de bancos extranjeros,
y bancos cooperativos con una forma juridica diferente de la usua de sociedad andnima. Esta es larazdn centra
para eegir lareacion patrimonio/préstamaos, comin aambos regimenes.

Otra diferencia importante entre ambos paises es la denominacidn de las operaciones financieras, sea en
moneda domégtica 0 en dolares. La economia argentina esta dtamente dolarizada, especiamente su sstema
financiero, 1o que no ocurre en € caso mejicano. No es extrafio encontrar en una economia dolarizada que
cuando € dinero cumple las funciones de medio de cambio se utilice la moneda doméstica, y cuando la de
ingrumento de ahorro se utilice & délar. Ta fendmeno es facilmente detectable en los depdsitos a plazo, donde
€l monto de las colocaciones en délares mas que duplica el de las colocaciones en pesos. A pesar de todo queda
todavia margen para operaciones de depdsitos en pesos cuya tasa de interés es superior a la obtenible en
ddlares; dgo andogo pasa con la diferencia de tasas de interés para los préstamos en moneda domeéstica,
general mente tomados por agentes econdmicos que no pueden acceder d crédito extranjero o no pueden evadir
las exigencias de los bancos. Las ingtituciones bancarias son reacias a prestar en pesos depositos en dolares
debido d riesgo implicito de devauacion, no asi para efectuar la operacion inversa. Catao, 1998

El grado de universdizacion de un sstema financiero depende de dos caracteridticas, € plazo de las
operaciones y la naturdeza de éstas. Un banco universal puede efectuar indistintamente operaciones de largo y
de corto plazo, un banco edtrictamente comercial sdlo estas Ultimas. En materia de plazo, |os Sstemas de ambos

paises permiten efectuar operaciones de depdsitos y colocaciones a cudquier plazo, sujetos desde luego a las



restricciones legales 0 a las de la autoridad de supervision, y segin € primer criterio los dos serian universaes.
No se presenta o mismo respecto a la naturaleza de las operaciones, en especid la tenencia de acciones o de
papeles smilares de empresas privadas no financieras: en € caso megicano en generd estén permitidas, mientras
en d caso argentino |os bancos deben limitarse fundamental mente a otorgar préstamos. El segundo criterio no se
cumple.

La mayor discreciondidad acordada d sstema financiero megjicano se extiende d tratamiento de los
usudes efectivos minimaos impuestos por |a autoridad monetaria a las entidades individuaes segin su volumen de
depdsitos pues no se exige requisito aguno, de modo que los bancos pueden reducirlos sin dificultad a las
exigencias técnicas. Por @ contrario, d sstema financiero argentino se regia hasta 1994 por los principios
convencionaes. relacion de los efectivos con |os volUimenes de depdsitos y decrecimiento hasta su desgparicion
segln que @ plazo fuera suficientemente largo, mayores para los depdsitos a la vista y menores para los
depdsitos a plazo. Estos requisitos fueron fijados inicidmente tan atos, creando una relativamente bga
capacidad de préstamos, que luego debieron ser reducidos en cierta medida.

Findmente, d sstema financiero era mucho més reglamentado y supervisado en Argentina que en
Mé§ico; lasupervison en d primero fue implementada con gran esmero, habiéndose iniciado muy tempranamente
y crecido con € tiempo. Es imposible una cuantificacion de esta caracterigtica 'y de la eficacia en hacer cumplir
las digposiciones, pero una evauacion meramente cuditativa apoya sin duda la concluson mencionada d
principio.

Edtas caracteridticas diferenciaes de los sstemas financieros antes del Tequila, en particular en @ afio
anterior, se tradadan en forma pardeay anivel agregado a la fragilidad financiera de los intermediarios, la cud
es medida con tres indicadores, la normalidad de la cartera de préstamos, € grado de garantia hipotecaria de
éstos Ultimos y la relacion patrimonio/préstamos.

La comparacion entre Méico y Argentina esta un poco lgos de ser perfecta pues los criterios de
definicidn, inclusén y clasficacion son diferentes en uno y otro pais. En d caso de los bancos mejicanos, la
mayoria de los préstamos se clasifican segin € grado de riesgo, comenzando con 10S Menos riesgosos
asgnandoles un vaor unitaio® Al no haber una categoria especifica para los préstamos normales,
presumiblemente ellos deben clasficarse entre las 1 y 2. En € caso argentino se Sgue un criterio objetivo
determinado por la autoridad supervisora para esa clasficacion, desde préstamos normaes hasta anormales,
€stos seguin @ grado de incumplimiento por los deudores. Es probable entonces que los de riesgo 1 para el caso



de M§jico tengan mayores restricciones que los normales en € caso argentino, y quelos deriesgo 1 més riesgo 2
las tengan menores. Una mayor gproximacion seria posible en @ grado de anormdidad (arreglo, quiebra del
deudor, €tc.), pero ésta no es laimportante, sno lade normalidad.

La comparacion tiene otras dos limitaciones. Una, € grado de exigencia dd cumplimiento de las
regulaciones, como <e dijo arriba, era diferente en ambos paises, adto en Argentina 'y bgo en M§ico. Aln
cuando se considerara similar (lo cua no es cierto en la redidad), es digtinto para entidades publicas y privadas.
edricto en las segundas y laxo en las primeras. Otra, también lo son las regulaciones sobre incumplimiento del
principa (tota o parcid) y de los cargos por intereses. Podria ocurrir que se produzca € incumplimiento, retardo
o areglo judiciad de ambos, o de una sola de estas obligaciones, en cuyo caso |las dternativas de tratamiento son
muchas, pero tampoco la homogeneidad de las regulaciones de cada pais d respecto.

Tabla 2. Indicadores Comparativos de los Sistemas Financieros

Argentina
a. Conjunto del Sistema Bancario Comercid
(Depbsitos, millones de $ o dolares, septiembre)
Plblico
Afio Nacion Provinciasy Municipios Privado Totd
Total | 3 Mayores

Normaidad (% del totdl)

1993 89.4 85.4 819 91.7 89.6

1994 81.0 79.8 77.0 90.5 86.5

b. Sistema Bancario Comercia Privado
Depdsitos
Afio
+500 200/500 100/200 -100 Tota

Normadidad (% del totdl)

1993 93.3 93.5 86.7 86.2 91.7

1994 93.0 91.1 84.9 82.7 90.5
Garantia (% de hipotecas)

1993 5.1 5.4 1.9 35

1994 12.4 6.5 7.4 7.2
Patrimonio / Préstamos (%)

1993 15.9 20.8 21.2 39.5

1994 20.1 18.0 224 35.1

% Viendo el total de préstamos clasificados respecto a los excluidos de clasificacion se aprecia que |os Gltimos constituyen una
categoria poco significativa; de cualquier modo los segundos no se incluyen para hacer |as proporciones.
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Méjico

Sistema Bancario (Privado) Comercid
(Depbsitos, miles de millones de pesos, septiembre)
Depositos
Afio
+50 20/50 10/20 -10 Total
Normdidad (% dd total)
1993
Riesgo 1 79.4 80.1 78.0 64.0 79.0
Riesgo 1-2 94.1 91.6 94.0 83.1 93.4
1994
Riesgo 1 81.1 80.3 78.7 87.3 80.5
Riesgo 1-2 93.6 91.2 935 96.8 93.2
Garantia (% de hipotecas)
1993 21.0 13.6 9.9 18.5
1994 21.9 15.4 12.9 €)
Patrimonio / Préstamos (%)
1993 4.0 3.2 55 4.4
1994 5.1 4.6 4.3 €)

Nota: (8) Cifrainfluida por incorporacion de bancos.

Hechas edtas aclaraciones, las cifras indican tanto para 1993 como para 1994 que @ grado de
normalidad era superior en Argentina que en Mgico. Comparando en 1993 todo d sistema financiero privado, €
porcentagje de préstamos normales llegaba a 91.7 y 90.5 en Argentina mientras que era de 79.6 para el rango de
riesgo 1y 935 para los de riesgo 1y 2 para M§ico. Los vaores mgicanos para € riesgo 1 resultan més
parecidos alos de los bancos publicos argentinos (en 1993/1994, 89.4/81.0% paralos naciondesy 85.4/79.8%
paralos provincidesy municipaes). Mirando las categorias segin € tamafio de |os bancos, en Argentina se nota
que la normalidad parece decrecer d disminuir € tamafio, y esta es una particularidad irrdlevante en € caso de
Mgjico.

Una forma dinamica de abordar la caracteristica de normaidad es considerar € crecimiento de los
créditos en 1994 respecto d afio anterior, sabiendo que por lo comin es superior d de crecimiento del
producto como consecuencia de una eagticidad mayor que 1 de la relacion crecimiento financiero-crecimiento
econdmico. Usando este criterio, ambos paises han experimentado crecimiento financiero, s bien con notables
diferencias de magnitud. En Mgjico, d crecimiento financiero ha superado a del producto en precios constantes

y d delos precios nomindes, de modo que en conjunto se registra un crecimiento gproximado en términos reales
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dd 12.3% (24.2 en los depositos, 4.8 en d productoy 7.1% en los precios); analogo desarrollo se observa en
Argentina con 9.7% (22.3, 85 y 4.0%, respectivamente). El porcentgje es mayor en € primero que en €
segundo pais, no obgtante los valores muy atos acanzados en Argentina en 1994 para € crecimiento del
producto.

El crecimiento financiero excesivo por o comun lleva a un deterioro de la normaidad de los préstamos.
Este fendmeno es notorio en Argenting, 3.1 puntos porcentuaes de deterioro paratodo € sstemay 1,2 parad
de los bancos privados, con vaores crecientes para estos Ultimos a reducirse su tamafio. No se observa en
Mgjico, no porgue dicho fendmeno sea inexistente (presumiblemente), sino debido a la incorporacion de nuevas
indtituciones (Tabla 1).

El nivel de garantia hipotecaria de |os préstamos es varias veces mayor en Méico que en Argentina, pais
donde este vaor es poco significativo a pesar de ser creciente. La conclusion facil es que la solvenciadd sstema
financiero mgicano es mucho mayor que la dd argentino pues los préstamos estdn mejor asegurados. Sin
embargo, esta aseveracion cuditativa es bastante cuestionable como lo demostraron los acontecimientos
posteriores d Tequila: en Mdico una mayor garantia no implicd un megjor comportamiento del Sstema ante una
perturbacion externa. La conclusion mas bien es la contraria, la mayor garantia no significa necesariamente una
meor Situacion financiera

Un comportamiento ambiguo se observa cuando se miran |as cifras segin tamafio de la entidad. Podria
esperarse que las entidades més grandes se beneficien por su mejor clientela, otorguen préstamos a empresas
més solventes y tengan menor necesidad de recurrir a garantias adiciondes, en cambio, las entidades méas
pequefias, con menor calidad de sus préstamos, necesiten recurrir a garantias hipotecarias, prendarias o avales.
En suma, exidiria una correlacion negativa entre la garantia y € tamafio de la entidad, go que es notorio en
Argentinay no existe en Mé§jico.

Lacapitdizacion dd sstema financiero es medida por |a relacion agregada entre patrimonio y volumen de
préstamos, variables rdativamente homogéneas para una comparacion entre los dos paises. La menor
capitdizacion dd ssema meicano respecto d argentino se puede reconocer Sin dificultad; con las limitaciones
del caso, las diferencias son tan grandes que permiten cdificarlos asi. Si bien un nivel de capitaizacion adecuado
da mayor solvencia d sistema financiero, debe observarse también la composicion del patrimonio para apreciar
au liquidez, factor que puede estar afectando las cifras argentinas debido d grado de inmovilizacion de los
activos.

4. H Efecto Tequila
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Ante la brusca devauacion del peso mgicano y su pogerior flotacion a fines de 1994, los sstemas
financieros de Méico y de Argentina perdieron depdsitos en forma inmediatay consecuentemente su capacidad
para conceder préstamos. El nimero de bagjas de entidades fue iniciamente infimo en & segundo caso, reducida
a aguéllas que habian efectuado operaciones pdigrosas o ilegdes, e inexistente en € primero, lo cua no significa
gue no habrian de serlo luego que se hicieron sentir agudamente |os efectos de fendmeno.

Pero s antes dd Tequila los sistemas financieros e ambos paises ya diferian en cruciales aspectos
edructuraes e ingditucionaes, la reaccidon de las autoridades y las medidas tomadas desde entonces fueron
también divergentes. De manera opuesta d Cuadro 1, donde se registra una comparacion de los caracteres
digtintivos de uno y otro pais, no es posible hacer algo andogo a partir dd momento cuando aquél se presenta;
entre otras razones, la estrategia seguida por las autoridades responde en gran medida a los aspectos citados.
Sujeto a estos limites, debe leerse e Cuadro 2.

En forma sintética, en M§ico se sguié fundamentamente una estrategia de ayuda a los deudores y en
forma subsidiaria d sstema bancario, aunque parezca lo contrario. En Argentina la ayuda fue encaminada hacia
e sstema financiero, s bien agunos deudores extraoficidmente se beneficiaron d tener més tiempo para cumplir
sus obligaciones.

JPor qué las autoridades econdmicas argentinas siguieron la politica de no ayudar a los deudores?
Primero, € crédito bancario en términos redles se habia reducido, d no ser suficientemente dtas las tasas
nominaes de interés, como consecuencia del eevado ritmo inflacionario de la década pasada y de los golpes
hiperinflacionarios de 1989-1991. Segundo, comenzando en 1981 bgo un régimen severo de control de
cambios, una porcion sustancid de la deuda privada externa habia Sdo subsidiada a través de su renovacién por
los mismos deudores; éstos eran privilegiados por € Banco Central a través del mecanismo de seguro del tipo
nomind de cambio futuro (en generd a una tasa inferior a la de inflacidn). Ante la fdta de reservas
internacionales, la deuda externa privada fue luego naciondizada y transformada en deuda ddl Gobierno.
Tercero, en 1982 |as autoridades monetarias decidieron la extenson del plazo y la fijacion de la tasa de interés
(obviamente negetiva en términos reaes) de la deuda domeéstica. Findmente, en 1990 se implemento € llamado
Plan Bonex, seglin € cua los depdsitos bancarios arriba de cierto monto fueron canjeados por obligaciones en
ddlares tomadas por € Gobierno naciona a varios afios de plazo. Una operacion de este tipo resulto factible sin
mucho costo para € Estado debido a reducido volumen de los depdsitos bancarios acanzedos. Como
fécilmente se ve, los subsdios y gustes de plazo fueron financiados con € impuesto inflacionario o por & poder

estatd, dos méodos dificilmente utilizables en los afios futuros.
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La adopcion por las autoridades mejicanas de una estrategia de ayuda a los deudores, en cambio, se
explica por tener una economia mucho mas financierizada que la argentina y, por consecuencia, un volumen
mayor de préstamos respecto a producto naciond y un eventual mayor riesgo de insolvencia

En d caso argentino no sdlo la financierizacion y los préstamos bancarios eran inferiores segin esos
pardmetros, sino la presencia de efectivos minimos muy atos evitaban un endeudamiento excesvo. Los temores
de un rgpido endeudamiento no habian desaparecido de las autoridades monetarias. Aparte, las tasas de interés
para los depositos y préstamos en ddlares demostraban que las tasas de interés en pesos permanecian
demasiado eevadas, indicando a los agentes econdmicos que € mercado doméstico de crédito permanecia
restringido. S se queria una convergencia répida de las tasas de interés seria necesario una mayor oferta de
crédito. Ta discrepancia decrecid un poco en 1994; de todos modos siguié pensandose que la caida era
insuficiente para un mercado de crédito con efectivos minimaos artificialmente e evados.

Los acontecimientos politicos mgicanos del afio 1994 auguraban que € sector red de su economia
experimentaria un guste hacia abgo, deteriorandose la normaidad futura de los préstamos otorgados por las
entidades bancarias. En Argentina tal cosa no ocurria; por € contrario, habia tenido un sustancia crecimiento
econdmico en los afios anteriores y las autoridades insuflaban optimismo por todas partes. En aguel momento
pensaban que € €efecto derivado de la devauacion mgicana seria pasgero y, luego de pasado, que las
condiciones anteriores volverian areproducirse.

Cuadro 2. Situacion Bancaria DURANTE € Efecto Teguila

Méiico Argentina

Ayuda a deudores Reduccién de encajes
Reformulacion dd sstema bancario Redescuentos a cortismo plazo
Recapitaizacion Pases activos

Adquisicion de activos bancarios Dolarizacion de encgjes
Extranjerizacion de la banca Red privada de seguridad

Reduccion de la supervison
Redescuentos de liquidez
Garantia de depositos
Fondos fiduciarios

Fusiones y absorciones privadas
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Al no exigtir en Mgjico un régimen de efectivas minimos, |as autoridades monetarias no podian rebgarlos
para neutrdizar la caida de depdsitos de los bancos y ampliar asi su capacidad prestable (o para renovar los
préstamos que € sector privado no pagara en término). Apenas S los bancos podian afrontar sus propios
problemas, en especid la relacion entre activos y pasivos, mucho menos podran resolver los problemas de sus
deudores. La intervencion dd Estado se hacia necesaria para asdtir a los deudores financieros, y luego a las
mismas entidades.

En &bril de 1995 d Gobierno introdujo una ayuda a muchos deudores bancarios convirtiendo los
préstamos originariamente contratados a corto plazo y tasa de interés flotante en préstamos en unidades de
inverson (UDI) -una forma de indexacion o de relacion con € nivel de precios- a largo plazo (5 a 30 afios,
seglin categoria), tasared deinterésfijay un adiciona seglin € grado de inflacidn, este Gltimo a ser capitaizado.
Pogteriormente este plan fue extendido mediante un programa similar para pequefios deudores (ADE) y otras
modificaciones de igud signo. Las deudas bancarias se transformaron en deudas provisoriamente emitidas por la
entidad encargada de la garantia de los depésitos, € Fondo Bancario de Proteccion d Ahorro (FOBAPROA),
recibiendo los bancos un monto equivdente. Sin duda ellos sddrian  beneficiados con esta equivalencia pues
restaurarian larelacion del pasado entre activos (solventes)/pasivos y podrian redizar nuevas operaciones en la
medida que aumentaran sus depdsitos (p.e. no estaban obligados a utilizarlos para |a creacion de provisiones
para capitaizaciones adicionales).

Las transformaciones de préstamos fueron muy importantes, llegando a 163 mil millones de pesos las
citadas en primer término y a cas la mitad de esa suma las segundas. Para evitar otras cifras, estos montos
pueden compararse con los de los depositos a fines de septiembre de 1994 contenidos en la Tabla 1, teniendo
en cuenta la subestimacion proveniente del tiempo transcurrido desde esta fecha y del mayor volumen de los
préstamos que € de |los depositos.

En cambio, las autoridades econdmicas argentinas usaron las medidas tradiciondes de politica monetaria
para € caso de bga generdizada de depdsitos, aunque congrefiidas por la Ley de Convertibilidad, la Carta
Organica del Banco Centrd y las disposiciones para asegurar la libre operacion de los mercados. Sin embargo,
no eramucho o que podrian hacer con un Banco Centra que no era prestamista de Ultimainstancia ni aseguraba
los depdsitos en d sistemafinanciero.” De todos modos fueron rebajados os efectivos minimos para dar mayor
holgura a las entidades financieras, fueron mantenidas las operaciones de pases activos -la forma utilizada para

conceder fondos a corto plazo alos bancos-, fueron dolarizados |os efectivas minimos, esto es, la posibilidad de

15



mantenerlos indistintamente en pesos 0 en ddlares Sn costo aguno para las entidades, y fue regada la
supervison y control sobre cumplimiento de efectivos minimos, cdificacion de deudores y cantidad de capita
propio.

Lainsuficiencia de estas medidas condujo a la creacion de una red voluntaria de seguridad financiera, la
primera ronda de modificaciones del régimen imperante. De acuerdo a este arreglo, las entidades que registraran
exceso de reservas, respecto a los efectivos minimos requeridos por la autoridad, concederian préstamos de
muy corto plazo a entidades que tuvieran problemas en la devolucion de depdsitos. Esta red voluntaria de
seguridad, asi como las modificaciones pogteriores para hacerla obligatoria, no dieron mayor resultado,
exigiéndose decisiones mas profundas.

Esas decisiones més profundas congtituyeron una segunda ronda de modificaciones, que consigtieron en
aceptar aspectos que habian sido rechazados en € pasado, a saber, € banco central como prestamista de Ultima
inganciay la garantia de depdsitos llevados d sstema financiero. Ambas ingtituciones tuvieron que adoptarse de
nuevo, s bien con un acance mucho més limitado. En principio, elas contradecian € régimen de convertibilidad
de la moneda doméstica porque no aseguraban reservas internacional es suficientes para hacerla posible: € banco
central no sAlo socorreria a entidades individuales con problemas, sino transitoriamente cuando se presentaran
Stuaciones macroecondmicas generaizadas de liquidez o de solvencia. Sin embargo, como no podria hacerlo
més alade dgar inateradalarelacion reservas internacionales'monedas y billetes emitidos establecida por laLey
de Convertibilidad, sus posibilidades efectivas eran muy modestas.

En cuanto a garantia de los depdsitos, se cred un sistema también muy limitado respecto alos que serian
garantizados. Dicha garantia no se hizo obligatoria para €l Banco Centra ni parae Gobierno naciona, Sno para
una ingtitucion aseguradora creada a ta fin (Seguro de Depdsitos S.A.), cuyos fondos provendrian del pago por
las entidades financieras de un pequefio gravamen proporcional d monto de depdsitos. Los depositantes no
deberian esperar hagtalaliquidacion de laentidad, pero tampoco tendrian una garantiaincondiciond.

Las politicas aplicadas d sstema financiero resultaron diferentes en ambos paises, gradudes 'y eficientes
en Argentina, trauméticas en Mgico. Comenzando con Argenting, € proposito presumible de las autoridades
monetarias (se usa € término “presumible’ pues sus reaes intenciones no fueron explicitamente declaradas) fue

lograr una mayor concentracion del sector financiero. Para dlo las entidades financieras privadas tuvieron a su

* Recuérdese que el Banco Central no podia sino otorgar redescuentos individuales transitorios a bancos con problemas de
liquidez.
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digposicion un Fondo Fiduciario de Capitalizacion Bancaria que otorgaba préstamos de reestructuracion para
fadilitar la absorcion o fusion de entidades.®

La crigs financiera habia afectado a las entidades en relacion inversa a su tamafio (medido por € monto
de depositos) y fundamentalmente a los bancos cooperativos. Ninguno de los bancos privados més grandes
sufrié modificacion, a excepcion de la fuson de cuatro entidades debida a circunstancias genas a la criss. Las
fusones y absorciones quedaron restringidas a los bancos medianos, pequefios y muy pequefios en un monto
gproximado del 10% de los depdsitos ddl sector privado. Algunos de estos bancos no habian podido resolver
sus problemas de liquidez o solvencia con los limitados recursos provistos por € Banco Centra, de modo que
debieron aceptar la reestructuracion preferida por las autoridades monetarias. No obstante, la obtencidn de una
mayor concentracion del sistema, |os bancos absorbentes no eran megores que otros de igua tamafio ni que los
bancos absorbidos, ni los fusionados eran mejores que |os absorbentes. Tampoco ante una perturbacion externa
de tipo dd Tequila, lareaccion de los bancos reestructurados fue muy diferente ala de los deigud tamafio.

En definitiva, aunque parece dudoso que los cambios hayan mgorado sustancidmente la estructura
globd dd sstema financiero argentino, la adquisicion y fusion de bancos se rediz6 mediante la ayuda brindada a
las entidades participantes por préstamos del Fondo Financiero de Capitalizacion Bancaria. Los montos netos de
las operaciones llegaron a ago més de 500 millones de pesos.

La reegtructuracion dd sstema financiero mejicano fue traumédticay llevd mucho més tiempo. Conviene
recordar que @ sistema habia estado formado por |a privatizacion de 18 bancos naciondizados en 1982 y que
recién a partir de 1993 comenzaron a incorporarse nuevas entidades (véase la Tabla 1). En 1994 se presentaron
algunos problemas por € cierre de dos bancos importantes (Cremi y Unidn) cuyos depdsitos fueron regtituidos
por d FOBAPROA. Aparecieron entonces sefides de debilidad de su sstema financiero, pero € proceso de
consolidacion no llegb hasta la gparicion del Tequila, y la decison de las autoridades de mantener y ayudar d
sstemafinanciero.

Durante 1995 |a fuerte accion de las autoridades publicas se concretd en tres medidas conducentes a
aquel propdsito, laintervencion de muchos bancos, la capitdizacion y adquisicion de activos de |os mas grandes,
y la poshilidad de la presencia 0 la mayor participacion de entidades extranjeras. Inicidmente d FOBAPROA
se hizo cargo de los bancos que no podian devolver los depdsitos, tal cud 1o habia hecho unos meses antes con
los dos bancos mencionados arriba. Esta intervencién se gplico a un banco en la categoria de 20/50 mil millones

de pesos y a otros seis en la squiente; cuatro de elos posteriormente vendidos a entidades extranjeras una vez

® Lacreacion de otro fondo para entidades publicas se consideraré en la proxima Seccion.
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que habian recobrado su solidez. Los bancos restantes pertenecen a la categoria inferior: diez de dlos fueron
intervenidos y los demés tuvieron diferente suerte, lo que agui no se considera®

Algunos bancos sobrevivientes, en especid los mayores, fueron objeto de ayudas especiales porque las
autoridades no deseaban una extensgon de la crisis a los bancos menores. La aparicion generdizada de
préstamos anormales demosiré lainsuficiencia del yabgo capitd de los bancos, incluso en los de mayor tamafio.
Dichos capitales (respecto a sus préstamos solventes y a sus depdsitos) se habia reducido después del Tequilaa
una cifra mucho inferior a la aconsgada por las reglas de Basilea. EI Gobierno cred  Programa para la
Capitalizacion de Entidades (PROCAPTE) encargado de otorgar préstamos transitorios parala capitalizacion de
ingtituciones solventes. Una dternativa indirecta de capitalizacion estuvo condtituida por la adquisicion de activos
a los bancos mas grandes, vae decir, su transformacion en activos liquidos. Las operaciones de este género
significaron aproximadamente 4.000 millones de ddlares.

La dltima forma de ayuda d sstema financiero, la inyeccion de fondos ddl exterior, se hizo de dos
maneras. Una, por la compra de bancos en manos del Gobierno, tal cual se ha referido mas arriba; empero,
significd una proporcion muy modesta. Otra, por la autorizacion de la entrada de bancos extranjeros o la
participacion de capita de ese origen en los bancos ya existentes, paralo cua las restricciones conocidas fueron
atemperadas o eliminadas.

5. El Sstema Bancario Poderior d Tequila

Es bagtante dificil poner fechas para los acontecimientos financieros posteriores d Tequila, a pesar que
una aternativa factible, pero no coincidente en ambos paises, seria e momento cuando desaparece labgja de los
depdsitos y la capacidad prestable comienza a recongtituirse. Aun un indicador de esta naturaleza en los meses
sguientes a Tequila estaria afectado por un marco variable de confianzay credibilidad externa hacia las politicas
del Gobierno. Probablemente este factor explique gran parte del comportamiento de los depositantes, sin
embargo, ninguna entidad se comportaria como en d pasado e introduciria en sus operaciones una gran dosis de
cautela

El sstema financiero no seriaya e mismo, impelido por las paliticas de las autoridades monetarias y por
la propia conveniencia de |as entidades. Sea una u otra, o las dos, las determinantes de las modificaciones, éstas
requieren un tiempo para su completamiento. S la devauacion mejicana tiene una fecha cierta en diciembre de
1994, a patir de la cud es posible conocer sus efectos, no existe dgo semegante para goreciar las

transformaciones en d sstema financiero. En forma harto discreciona se hatomado 1995 como € afo cuando

® Es posible que |os doce bancos que habian sobrevivido desde su privatizacion, sea con ayudas para capitalizarse o vendidos
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Tequila tiene efectos inmediatos y cuando se produce la reaccion de las autoridades gubernamentales. El mismo
modo discreciond es considerar que sus efectos posteriores son producidos durante 1996 y 1997; en estos dos
afos tamhién se presentan las consecuencias de medidas orientadas en igud direccion para profundizer las
anteriores. Una breve resefia se encuentra en d sguiente cuadro

Cuadro 3. Situacion Bancaria POSTERIOR d Efecto Teqguila

Méico Argentina
Endeudamiento financiero privado Sudtitucidn de efectivos minimos
Consolidacién bancaria Meorade la supervison y control

Digposiciones sobre cdidad de activos Concentracion bancaria privada
Privatizacion de bancos publicos
Extranjerizacion del sstema

Véase primero € caso argentino. Los efectivas minimos proporcionales d monto de los depdsitos fueron
sudtituidos graduamente, a partir de fines de 1995, por coeficientes de liquidez sobre los pasivos. Se
mantuvieron atos -a igua como los efectivos minimos lo habian estado en € pasado- de acuerdo a canones
comparativos con d resto de las naciones, maxime con las modificaciones todavia hacia arriba decididas en los
meses sguientes. Tres caracteridticas los diginguen de los efectivos minimos convencionales que venian a
sudtituir; uniformidad, remuneracion y colocacion reglamentada.

La uniformidad de los coeficientes de liquidez para todo tipo de depdsito congtituye una caracteristica
novedosa pues horma mente la exigencia se reduce a medida que se prolonga d plazo, y asi los més dtos afectan
alos depositos a la vista Los depdsitos de menor plazo son por 1o generd mas voldtiles y por consiguiente se
refuerza laregla que tengan un nivel mayor. Pero durante € Tequila se observd que los depositos que mas habian
descendido eran los depdsitos a plazo, y menos lo habian hecho los depdsitos a la vista. A pesar que hay
explicacion para este comportamiento gparentemente andmalo, |as autoridades se basaron en esta experienciay
decidieron revertir lareglafijando una cifra uniforme.

La remuneracion condtituye la segunda caracteristica de los coeficientes de liquidez. La Carta Organica
del Banco Centra impide la remuneracion de efectivos minimos, de modo que debia encontrarse otra
denominacion, alin cuando desde un punto de vista econdmico la distincion sea cuestionable. De todos modas, la
existencia de requisitos de liquidez (o efectivos minimos) dtos implica, 0 bien un quebranto para las entidades

bancarias, 0 bien tasas de interés més elevadas que las correspondientes a cifras convencionaes de mercado. La

luego de reestructuraciones, sean alos que se refiere Leone en su estudio sin individualizarl os.
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primera dternativa seria insatisfactoria para las entidades, la segunda para las autoridades monetarias,
recurriéndose entonces a la remuneracion.

¢Quién deberia hacerse cargo en la préctica de esta remuneracion?. Desde luego no seriafactible para el
Gobierno, abrumado por los congtantes déficits fiscales y d margen que la sociedad no veria con buenos o0jos un
gparente subsdio a las entidades financieras, ni tampoco eventudmente & Banco Centrd més ala de los ingresos
derivados de la emison monetaria. Quedan solo respetables entidades financieras extranjeras que colocan
fondos en d exterior, empero sin prohibicion de hacerlo a prestatarios argentinos. Legamente la posibilidad de
colocacion es amplia: € Gobierno -que nunca lo hizo en la préctica-, d Banco Centra bgjo la forma de pases
pasivos (unaforma eufemigtica de llamarlos), y € Deutsche Bank y otras ingtituciones extranjeras.

Pardelo a esta transformacion, se eliminaron las caracterigticas benignas de supervision vigentes durante
e Tequila y sereforzo @ control de su cumplimiento. Este proceso de control y supervison fue complementado
con nuevas normas respecto a capita propio requerido a los bancos segin € volumen de sus activos, y mas
precisamente sobre sus préstamos. No solo se reforzaron las reglas para d nivel globa de los requisitos, Sno
también para la cdificacion de los activos (y préstamos) segiin su grado de riesgo, mientras més riesgosa la
colocacion, mayor la proporcion de capita propio. Muchas entidades se vieron en la necesidad de incrementar
su capita y, d no poder hacerlo, se explica una parte de |o acontecido con posterioridad.

Las digposiciones destinadas a modificar la estructura dd sistema financiero argentino se justifican por su
caracterigtica de ser heterogéneo y de convivir entidades publicas con entidades privadas. Como se ha visto,
algunos bancos privados se habian reestructurado durante e afio 1995, pero la experiencia demostré que ta
transformacion fue insuficiente para resolver sus problemas, € mayor de cudes erae de los requisitos de capitd.
Algunos fueron adquiridos por grupos econdmicos que incorporaron gportes de capital, mientras unos pocos
fueron liquidados y se pagaron parcidmente a sus depositantes con fondos de Seguro de Depdsitos SA.

S lareestructuracion de los bancos privados termind cas en un fracaso, a menos parcid, la privatizacion
de bancaos publicos provincides tuvo mas éxito. Tradicionalmente, los bancos provinciaes habian sido usados
por los gobiernos para obtener préstamos con |os cuaes financiaban sus déficits presupuestarios 0 prestatarios
privilegiados insolventes so pretexto de fomento. Con estabilidad de precios era imposble evitar los costos
implicitos en ta régimen, y lamayoria de los gobiernos provincides estuvieron dispuestos a privatizar sus bancos
con la ayuda de un Fondo Fiduciario para  Desarrollo Provincia. Asi pudieron tranferir los depdsitos y
préstamos solventes a los adquirentes, quedandose con |os préstamos menos solventes (o insolventes a secas).

19 bancos medianos, pequefios y muy pequerios fueron adquiridos por bancos de igua dimensién o por grupos
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econdmicos independientes, manteniendo ciertos privilegios que gozaban |os anteriores. Empero, 1os tres bancos
publicos locales més grandes no fueron privatizados.

Con todo, la principd definicion de politica presuntamente proviene dd régimen mismo de
convertibilidad de la moneda doméstica adoptado en afios anteriores. Pocas medidas monetarias resultan
factibles en caso de presentarse una criss bancaria S € Banco Centrd debe restringirse a emitir moneda
convertible, a cuyo efecto debe mantener reservas internacionales suficientes, y a redizar operaciones muy
limitadas de prestamigta de Ultima ingancia dd sstema financiero. ¢A quienes pueden acudir los bancos
entonces? A sus centrales, 9 se trata de bancos extranjeros o de sucursales locaes, o a limitados recursos
domésticos s se trata de bancos nacionales, por consiguiente, € desideratum seria que todos fueran dd primer
género o de bancos nacionaes fuertes “que no pudieran quebrar”. En esta premisa se basa la extranjerizacion de
la banca, més dla dd grado ya existente, y la adquisicion de paguetes accionarios en manos de tenedores
argentinos, un fendmeno fécil de advertir en tiempos recientes.

Relacionado también con esta caracterigtica es € requisito impuesto a los bancos privados de emitir una
parte pequefia de deuda en la forma de obligaciones denominadas en ddlares y colocadas en mercados
extranjeros. De ese modo las indtituciones interesadas (inclusive los demés bancos) puedan tener una
gpreciacion independiente acerca de su solvenciay rentabilidad a través de su cotizacion en dichos mercados.

Yendo a caso megicano, @ problema principa que todavia se mantiene es la Stuacion de los deudores
bancarios y la de los bancos intervenidos socorridos por d FOBAPROA. Td cud se havigo, laayuda hacialos
deudores era candizada a través de dicho fondo; sin embargo, como éste carecia de recursos liquidos para
pagar a las entidades bancarias los préstamos transformados, debid recurrir a la entrega de bonos. EI monto
goroximado llega actuamente a 65 mil millones de dolares'y @ s6lo pago de los intereses sgnifica més de medio
millon de délares por mes, cifras que dan idea acerca de lo elevado de la suma. Una sdida posible es su
conversion en titulos a plazo dd Gobierno, en otras paabras, a la edtatizacion de la deuda privada. En una
economia bastante estable no puede recurrirse d impuesto inflacionario, un recurso utilizado por Argentinaen €
pasado. Ademas, muchos deudores estén en condiciones de pagar sus deudas bancarias y otras habian nacido
de operaciones fraudulentas. La solucion definitiva tendré necesariamente un componente de naturaleza politica,
asi como también decidir la proporcion del costo que se digtribuird entre € Estado y |as entidades financieras.

No parece haber unaidea muy clara acerca de la continuidad y consolidacion ddl sistema financiero, la
accion futura de los bancos mas grandes, |os criterios para la habilitacion de otros nuevos, € ingreso de capitales

extranjeros d sector, y otros temas por € edtilo.
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La supervison de sstema financiero mejicano no se caracterizo en @ pasado por haber sdo eficaz, ya
gue en forma tedrica la efectuaba € mercado bursdil, y se sabe cuan permeable es mangarlo en favor de
intereses 0 presiones. Tampoco la supervision se extendié de manera precisa a la colocacion de las didtintas
categorias de depositos y otras fuentes de financiamiento, ateniéndose en forma muy generd d 8% de capita
propio respecto a los activos establecido por las reglas de Basilea. En € caso de los préstamos, no hubo un
tratamiento del principa consecuente con € tratamiento de los intereses, ni una correcta evaluacion del riesgo de
los primeros. Estos aspectos, y otros conexos, fueron objeto de control luego de ocurrido € Tequila,
preocupacién alacua responden las nuevas normas sobre provision de informacion reservada.

L os aspectos anteriormente discutidos pueden corroborarse con un examen de la Tabla 3, donde se han
anotado la normadidad de los préstamos, la garantia hipotecaria y la relacion patrimonio neto/préstamos. En
comparacion con los de la Tabla 2, se podra comprobar también como han quedado ambos sistemas financieros

luego de haber sufrido una perturbacion externatal como d Tequila

Tabla 3. Indicadores Comparativos de los Sistemas Financieros

Argentina
a. Conjunto del Sistema Bancario Comercid
(Depdsitos, millones $ o ddlares, septiembre)
Plblico
Afio Nacion Provinciasy Municipios Privado Totd
Total | 3 Mayores

Normaidad (% del totdl)

1996 76.2 77.8 87.7 84.2

1997 94.5 81.0 90.1 89.1

b. Sistema Bancario Comercia Privado
Depdsitos
Afio
+500 200/500 100/200 -100 Tota

Normaidad (% del totdl)

1996 90.4 84.0 80.4 79.9 87.7

1997 92.2 85.0 83.6 88.0 90.1
Garantia (% de hipotecas)

1996 9.9 8.4 6.3 6.0

1997 23.8 21.8 13.5
Patrimonio / Préstamos (%)
1996 |14.4 116.8 19.9 38.9

2




1997 31.2 140.9 |33.7 |40.8

Sistema Bancario (Privado) Comercia
(Depdsitos, miles de millones de pesos, septiembre)
Depositos
Afio
+50 20/50 10/20 -10 Tota
Normalidad (% dd total)
1996
Riesgo 1 61.4 62.6 45.2 60.5 57.2
Riesgo 1-2 78.9 83.6 80.2 95.4 80.0
1997
Riesgo 1 65.7 66.9 52.4 60.6
Riesgo 1-2 82.5 83.1 67.5 914
Garantia (% de hipotecas)
1996 18.5 7.5 15.2 1.7
1997 24.2 31.6 18.4 0.7
Patrimonio / Préstamos (%)
1996 38.2 10.3 10.5 23.8
1997 135 18.2 12.6 47.9

Comenzando con la normdidad de la cartera de préstamos y con Argentina, se observa que los bancos
recuperaron graduamente una situacion muy parecida a la que tenian antes de la criss. ES0 se advierte en €
indicador globa de normaidad y también en generd paratodos sus componentes individuales, S bien € proceso
fue bastante diferente seglin la categoria de los bancos y su tamafio.

La recuperacion se operd a través de dos candes, uno de carécter individuad por adaptacion de las
entidades, en particular aguélas sin suficiente solvencia y que fueron absorbidas 0 se fusonaron, y otro de
caracter indtituciona que afect6 alas entidades plblicas. En € primer caso, los bancos més grandes tuvieron una
evolucion rgpiday la hicieron en los dos afios sguientes; la adaptacion fue mas lenta en los de menor tamafio. En
la Tabla 1 se gprecia este proceso, todavia no terminado, pues la mayor parte de las entidades absorbentes o
fusionadas sufrieron una modificacion posterior d ser adquiridas por otras més grandes o derivar sus operaciones
aellas.

El segundo cand, de tipo indituciond, se gplicd de manera voluntaria en las entidades publicas
provincides, percatdndose los Estados respectivos que no podrian cumplir los requisitos impuestos por la

autoridad de supervision -y ahora controlados muy severamente- en materia de capitales minimos y caificacion
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de deudores. Los bancos fueron vendidos a particulares con los mejores clientes, dgjando los que registraban
atrasos 0 anomaias més graves en manos de entidades o fondos encargados de su liquidacidn, lo cud
repercutio en d meoramiento delanormdidad dd sstema.

Otra muy didtinta fue la stuacion en Méjico. Alli no sdlo los préstamos irregulares fueron mucho
mayores, Sno que la Stuacion de las propias entidades bancarias no tuvo solucion sin la fuerte intervencion del
Gobierno. Salvo pocos bancos que fueron vendidos a capitales extranjeros, no se han dado todavia reglas
definitivas pararegir d ssemafinanciero en d futuro.

En Mégico la garantia hipotecaria de los préstamos habia sido ata, mientras bgja en Argentina, de modo
gue deberia esperarse un crecimiento sustancial en este Ultimo pais, 1o cua ocurrié progresivamente en 1996 y
1997. S se comparan con las cifras inicides para 1993 y 1994 se nota € aumento, manteniéndose empero las
diferencias anotadas seglin € tamafio del banco.

La capitalizacion, por d contrario, habia Sdo bgjaen @ caso megicano mientras adta en € argentino. Hay
gue advertir de nuevo que los niveles de los dos paises no son totalmente homogeéneos debido a las definiciones
de patrimonio neto, por lo cua la comparacidn debe reducirse a la evolucion experimentada en 1996 y 1997
respecto a la Stuacion inicid. Se gprecia en las tablas € aumento en @ primero y  en especid la influencia del
programa PROCAPTE. En cambio, € caso argentino se caracteriza por un aumento paulatino hacia guarismos
un poco mas atos. Como en d caso anterior, respectivamente, |as cifras de garantia (Argenting) y capitaizacion
(Mégjico) aumentan considerablemente (1993-1994 contra 1996-1997).

6. Conclusones

La primera conclusién se refiere a la informacion brindada por los estudios sobre € sistema financiero.
La gproximacion microecondmica investiga la probabilidad de caida de cada entidad financiera, una informacion
importante y fuente principa de conocimiento para las autoridades encargadas de la supervision de las entidades
en paticular. Sin embargo, la informacion agregada sobre € funcionamiento del sstema financiero en su
conjunto, y especiamente de su reaccion ante una crisis, no parece ser muy gprovechable. Mas interesante es
una gproximacion macroecondmica que, S bien obviamente incapaz de prever criss, sSrve para disefiar las
medidas de politica para enfrentarlas o evitarlas. Desde luego, no hay reglas generales independientes de las
particularidades ddl sistema financiero en cada pais.

La segunda concluson es que resulta imposble entender lo acontecido en un sstema financiero
determinado sin previamente poner de manifiesto sus caracterigticas estructurales. Ellas condicionan la forma en

gue enfrentan una criss, y explican las edtrategias pogteriores para superarlas y para evitar o reducir los efectos
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que puedan tener en € futuro. El examen comparativo de las experiencias mgicana y argentina lo pone de
manifiesto claramente. La respuesta a la pregunta acerca de las razones para seguir diversas edrategias de
solucion sdlo puede encontrarse en las diferencias inicides que ambos paises tenian respecto a sus estructuras
financieras.

La tercera conclusion es que la reestructuracion del sstema financiero luego de una fuerte perturbacion,
Sea interna 0 externa, provocada por € mismo sistema o proveniente de factores exdgenos, es lenta 'y puede
llevar varios afios. Una politica que acompafie a esta reestructuracion, ayudandola o fomentandola en
condiciones de mercado libre, resultaimprescindible.

Una ultima concluson. La polémica sobre la extranjerizacion de la banca en un mundo globdizado,
donde la asignacién de las decisiones o dd capitd a una nacion en especid, es dificil y en todo caso bastante
irrdlevante. ESto no quiere decir que la participacion en la adminigtracion, en e capitd 0 en la tecnologia no
sean objeto de decisiones mas amplias, p.e. @ control a la entrada de capitd extranjero. En un ambiente donde
los efectos a corto plazo son muy importantes, debe recordarse que € sistema financiero congituye una parte
muy vol&til de laeconomia
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