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El rol direccionador del BCRA: implicancias de sus decisiones en el
desenvolvimiento del sistema financiero argentino a través de los cambios en

regulaciones prudenciales

Abstract (Resumen)

El presente trabajo tiene por objetivo analizar las decisiones tomadas por el ente de
contralor estudiando el marco regulatorio prudencial que impone el BCRA sobre las
entidades financieras, haciendo hincapié en las modificaciones introducidas en los
ultimos afios en materia de liquidez, solvencia y mercado cambiario, con la finalidad de
determinar si a traves de las regulaciones el Banco Central cumple un rol direccionador
en el sistema financiero y consecuentemente en el desarrollo econémico del pais o
simplemente adecuta su normativa a los estandares internacionales. Para ello se
examinard el impacto de sus actuaciones en el desenvolvimiento de los bancos

argentinos (actividades, rentabilidad e indicadores prudenciales).
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INTRODUCCION

En el transcurso de los afios, teniendo en cuenta los sucesos acaecidos en nuestro pais y
en el marco internacional (como ser la crisis subprime que tuvo lugar a partir del 2007-
2008), el ente de contralor procedi6 a emitir y/o modificar la regulacién prudencial ya
sea para ajustarse a los estandares internacionales en el marco del Comité de
Supervision Bancaria de Basilea (BCBS) o para reglamentar actividades o situaciones
propias del desenvolvimiento econdémico de Argentina.

El trabajo se estructurara en cinco secciones. Cada una describira el marco tedrico de las
regulaciones, la finalidad de cada una de ellas, los principales cambios introducidos en
los Gltimos afios con los correspondientes objetivos para su emision y el impacto en las
actividades de los bancos argentinos y su consecuente repercusion en la economia del
pais (en aquellos casos que corresponda). De esta forma iremos demostrando si el rol
direccionador al que hace referencia el titulo del trabajo cumple su funcion.

La seccion | dedicada a la solvencia abarcara los requisitos minimos de capital, los
margenes adicionales exigibles al momento de una posible distribucion de utilidades,
los requisitos adicionales para entidades calificadas como “‘sistémicamente
importantes”, y el coeficiente de apalancamiento.

La seccion Il correspondiente a liquidez desarrollara la normativa de efectivo minimo y
por consecuencia la importancia del encaje bancario y como este Gltimo puede ser
modificado con objetivos que no tengan que ver Unicamente con la de proveer liquidez
al sistema. A su vez esta seccion incluird los nuevos requisitos introducidos por el
Comité de Basilea en la materia que fueron adoptados por el Banco Central: el ratio de
cobertura de liquidez (LCR) y el ratio de fondeo neto estable (NSFR).

La seccion Il englobara las regulaciones en materia de moneda extranjera, como ser la
posicion global neta en moneda extranjera y la posicion general de cambios. Veremos
como a través de ellas el Banco Central materializa sus intenciones respecto al
desarrollo del mercado cambiario.

La seccidn IV denominada “otras regulaciones” contiene la normativa referida a
fraccionamiento del riesgo crediticio (haciendo énfasis en los limites al sector publico),
linea de crédito para la inversion productiva y disciplina de mercado.

La seccion V tiene el proposito de mostrar los impactos de mayor relevancia
(seleccionando 3 de ellos) en la lectura de los balances de las entidades a partir de la

primera publicacion que tendra lugar en 2018 por aplicacion de las NIIF.



MARCO INICIAL

El Banco Central de la Reptblica Argentina, a través de su poder de “policia
financiero”, ejerce un rol de control y supervision sobre el sistema financiero argentino
emitiendo normas de diversas tematicas a las que debe ajustarse la actividad bancaria.

De esta manera materializa su rol de “Banco de Bancos” u 6rgano de contralor.

Siendo la banca un sector clave para el desenvolvimiento econdémico de un pais
caracterizado por una estructura de capital particular (compuesta por un gran volumen
de deuda respecto a los recursos propios) y por la iliquidez que presenta acorde a la
actividad de intermediacion de recursos financieros, es necesario contar con
reglamentaciones de toda indole que permitan al Banco Central monitorear el desarrollo
de las actividades de las entidades con el objetivo de perseguir el buen funcionamiento

del sistema buscando que sea solvente y liquido, y de esta forma evitar crisis bancarias.

Como evidencian las dltimas crisis en los sistemas financieros, como ser la sucedida en
2001 en Argentina la cual trajo como desencadenante la imposicion del corralito con el
objetivo de frenar la corrida de depdsitos que se estaba desarrollando o el problema de
las hipotecas subprime en 2008 en Estados Unidos, el proceso del regulador no siempre
funciona correctamente ya que puede observarse que en situaciones como las
mencionadas “corre desde atras” aplicando o modificando sus regulaciones una vez que
las crisis “dijeron presente” en el sistema financiero. A modo de ejemplificar podemos
citar la crisis internacional del 2008 en la cual la aparicion de nuevos instrumentos
derivados surgidos a partir de las hipotecas generaron un gran volumen de pérdidas al
sistema, y una vez transcurridos los hechos, el 6rgano de contralor adecud sus
normativas dando origen a nuevas metodologias para monitorear el riesgo de este tipo
de instrumentos y que ello obligue a las entidades a reservar mayor capital para hacer

frente a hechos de similares caracteristicas.

La regulacién va de la mano de hechos que suscitan en el desenvolvimiento tanto del
sistema financiero como de la economia propia de un pais, es por ello que si bien hay
estandares internacionales a los que ajustarse, las regulaciones varian o tratan temas

especificos para normar situaciones particulares de la economia nacional.

Los bancos se caracterizan por poseer defectos estructurales propios de su actividad,
como estar expuestos a corridas bancarias, racionamiento del crédito y problemas de

solvencia a causa de su peculiar estructura de capital. Estos defectos, sumado a que las



entidades suministran un bien publico que deben proteger y facilitan el acceso al
sistema de pagos que debe caracterizarse por su seguridad y eficiencia, podrian

justificar la intervencidon publica en la actividad bancaria.

Es menester distinguir los diferentes roles de los organismos del BCRA en la materia.
Mientras que la emisidn de la regulacion es responsabilidad del Directorio, el control
del cumplimiento de las mismas por parte de las entidades esta a cargo de la

Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (SEFyC).

Respecto a los estandares internacionales emitidos por el Comité de Supervision
Bancaria de Basilea, el BCRA ha venido cumplimiento los mismos a lo largo de las
ultimas décadas permitiendo que Argentina pueda encuadrarse al nivel del resto de los
paises del G20. Cumplir con los estandares internaciones puede ayudar a fortalecer
nuestro sistema financiero pero adicionalmente, tal como se comento en parrafos
anteriores y teniendo en cuenta que hay asuntos por ajustar o resolver para que nuestro
sistema alcance un grado de desarrollo similar al de paises de la region, cada pais debe
complementar dichos estandares con normativa que regule situaciones particulares de

sus economias.

SECCION I: SOLVENCIA

Dado que el negocio de intermediacion se caracteriza por la captacion del ahorro de los
depositantes para posteriormente otorgarlo via préstamos como actividad principal, las
entidades financieras se caracterizan por presentar una estructura de capital donde la
deuda supera ampliamente el capital propio, lo que introduce el potencial riesgo de
apalancamiento.

El BCRA regula la solvencia a través de las normativas “Capitales Minimos de las
entidades financieras” y “Coeficiente de apalancamiento”; este ltimo entrd en vigencia
en el afio 2014 con el objetivo de cumplir con los estandares internacionales emitidos

por el Comité de Supervisidén Bancaria de Basilea.

I.a. Requisitos minimos de capital

A nivel mundial, las primeras disposiciones en la materia las emitio la Federal Reserve
Act. en 1913 quien impuso requisitos minimos de capital a los bancos para ser
miembros de la Reserva Federal.



El articulo 32 de la Ley de Entidades Financieras (en adelante LEF) decreta que las
instituciones deberan mantener los capitales minimos que establezca el BCRA.

En caso de encontrarse afectada la solvencia, lo cual podria suscitarse ante el
incumplimiento de la presente reglamentacion, implicaré la presentacion de un plan de
regularizacion y saneamiento acorde al articulo 34 de la LEF.

El capital requerido acta a modo de proteccion para enfrentar un posible escenario de
falta de solvencia y se determina considerando los riesgos implicitos a los que se
enfrenta la actividad bancaria. El cociente entre el capital y los activos debe depender de
la calidad de los activos del banco.

El calculo regulatorio del capital minimo es internacionalmente conocido como el Pilar
| de Basilea Il ya que el capital a mantener se determina en funcién a los riesgos de
crédito, mercado y operacional, calculados en base a una métrica estandarizada la cual
deja de lado las caracteristicas propias de cada institucion respecto a los riesgos de su
actividad.

Para entender el significado y diferenciacion tanto del Pilar I como del Pilar 11 de
Basilea vale la pena hacer una breve mencidn respecto a la emision de la comunicacion
“A” 5398 emitida por el BCRA en Febrero del afio 2013 la cual introdujo una gran
modificacion al sistema financiero argentino brindando los “Lineamientos para la
gestion de riesgos”. A modo genérico la presente normativa orienta a las entidades a
gestionar los riesgos a los que se enfrentan las instituciones a través del célculo del
denominado “capital econémico” estableciendo exigencias no solo para los riesgos de
crédito, mercado y operacional (presentes en la regulacion “capitales minimos”) sino
gue adicionalmente incorpora lineamientos acerca de otros riesgos que fueron
desencadenantes (algunos) de la ultima crisis internacional y que no eran atendidos en la
regulaciones, como ser los riesgos de liquidez, tasa de interés, titulizacion,
concentracion, reputacional y estratégico. A partir de ese momento la exigencia de
capital queda establecida a través de “Capitales Minimos” como el piso, y el célculo de
“capital economico” debe estar por encima de aquel puesto que incorpora riesgos
adicionales.

A continuacion se brindara una breve explicacidn acerca de cada uno de los riesgos

enmarcados en la presente regulacién, riesgos que especifica el pilar 1 de Basilea Il.

Capital minimo por riesgo de crédito

El riesgo de crédito es la posibilidad que un deudor incumpla su obligacion.



Abarca todas las financiaciones otorgadas por la entidad, incluidas las que provengan de
operaciones realizadas en los mercados de titulos valores, de monedas y de derivados, y
las operaciones fuera de balance.

La normativa en cuestion detalla los ponderadores de riesgo a aplicar de acuerdo al tipo
de financiacion y contraparte, por ejemplo las financiaciones otorgadas al Gobierno
Nacional en pesos poseen un ponderador de riesgo de 0%.

El primer acuerdo de capital publicado en 1988 conocido como Basilea | establecia el
sistema de ponderacion de las exposiciones y fijaba el capital minimo en un 8%.

En el transcurso de los ultimos afios el calculo de esta exigencia ha sufrido variadas
modificaciones con el objetivo de ajustar la normativa local a los estandares
internacionales en el marco de Basilea. Entre los cambios mas relevantes podemos
encontrar una seccion especifica al tratamiento de las titulizaciones, ponderadores de
riesgo para las operaciones fuera de balance (las cuales deben ser monitoreadas
atentamente por las autoridades encargadas de regular los bancos a causa de las pérdidas
potenciales que podrian ocasionar), un rol preponderante por parte de las agencias
calificadoras de riesgo y la incorporacion de una metodologia para calcular la exigencia
por riesgo de crédito de contraparte en operaciones con derivados negociados en
mercados Over the Counter! (los productos derivados mas personalizados estan sujetos
a mayores requisitos de capital) o en mercados regulados que se caractericen por la
intervencion de contrapartes centrales que mitiguen este riesgo . Esto ultimo se debid al
origen de derivados crediticios que se habian estructurado a partir de las hipotecas
subprime y la complejidad que implicaba su valuacion, los cuales fueron utilizados por

las entidades internacionales generando una mayor exposicion a los riesgos pertinentes.

Capital minimo por riesgo de mercado

El riesgo de mercado se define como la posibilidad de sufrir pérdidas en posiciones
registradas dentro y fuera de balance a raiz de fluctuaciones adversas en los precios de
mercado.

La presente exigencia abarca a los portafolios de titulos, acciones, opciones y todo tipo
de instrumento derivado, asi como también a las posiciones en monedas extranjeras a

causa de movimientos adversos en los tipos de cambio.

! Los instrumentos negociados en mercados Over the Counter se caracterizan por ser contratos no
estandarizados, y al ser constituidos entre privados expone a cada parte a un potencial riesgo de
incumplimiento.



A partir de la emision de la comunicacion “A” 5867 publicada en Diciembre del afio
2015 el BCRA incorpor6 importantes modificaciones estableciendo que se calculara
riesgo de mercado sobre aquellos instrumentos incluidos en el modelo de negociacion
de las entidades mantenidos con el objetivo de obtener una ganancia de corto plazo
(trading book), dejando fuera a aquellos activos que sean mantenidos hasta el
vencimiento con el propoésito de cobrar sus flujos de fondos contractuales (banking
book); situacién que se ajusta a la contabilizacion de los instrumentos financieros que
determinan las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF). Anterior a
estos cambios la inclusién de instrumentos en la exigencia por riesgo de mercado se
determinaba en base a un listado mensual que publicaba la autoridad monetaria en el

cual detallaba aquellos activos que poseian en el mes en cuestién volatilidad.

Capital minimo por riesgo operacional

Se entiende como el riesgo de soportar pérdidas resultantes de la falta de adecuacion o
fallas en los procesos internos, de la actuacion del personal o de los sistemas o bien
aquellas que sean producto de eventos externos.

El calculo de la exigencia por riesgo operacional fue incorporado a partir de la entrada
en vigencia de la comunicacion “A” 5272 emitida en Enero del afio 2012 la cual definio
una expresion para el calculo del presente riesgo tomando como base los ingresos brutos
registrados en el estado de resultados de los estados contables. El célculo de este
enfoque de indicador basico presenta la ventaja de obtener el valor de la exigencia por
riesgo operacional a través de un método de calculo simple en el cual se aplica el 15% a
los ingresos brutos anuales de los Gltimos 3 afios, pero como principal desventaja o
critica se puede mencionar que este método no tiene relacion con la gestion de este
riesgo ya que debido a su metodologia estaria expuesta a una menor exigencia de capital
aquella entidad que registre mayores pérdidas en sus balances, reduciendo asi los

ingresos brutos utilizados como base para la aplicacion del 15% mencionado.

Riesgo de tasa de interés

Se entiende al riesgo de tasa de interés como la maxima pérdida potencial en el valor
presente de los activos netos de los pasivos ante fluctuaciones adversas de las tasas de
interés. Los bancos estan expuestos a este riesgo debido a la composicion de su
estructura financiera (pasivos liquidos y activos no liquidos), que explica parte de su

vulnerabilidad.



El riesgo de tasa esta circunscripto a los activos financieros enmarcados en el banking
book.

Hasta el afio 2012 las entidades financieras debian reservar capital minimo por hacer
frente a este riesgo, situacion modificada por la emision de la comunicacion “A” 5369
publicada en Noviembre del 2012 la cual suspendio la exigencia por riesgo de tasa
solicitando su calculo unicamente a modo de informacién adicional; el objetivo de este
cambio fue ajustar la norma local a los estandares internacionales. Cabe mencionar que
el BCRA requiri6 la continua gestion del riesgo de tasa mediante la Comunicacion “A”
5398 referida a “Lineamientos para la gestion de riesgos”.

De todas maneras, si bien es una adecuacion hacia las normas de Basilea, es llamativo
que las entidades financieras no deban reservar capital minimo por riesgo de tasa de
interés teniendo en cuenta que en general es el segundo en escala de importancia
después del riesgo de crédito.

A su vez, el creciente aumento del crédito a tasa fija ajustable por UVA (unidad de
valor adquisitivo ajustable por CER) y el consecuente descalce de instrumentos
ajustados por este coeficiente debito a que los depositos captados en UVA presentan un
desarrollo bajo en comparacion con el crecimiento acelerado del crédito, podrian
generar un incremento pronunciado en el riesgo de tasa puesto que las entidades se
encontrarian expuestas a posibles aumentos en las tasas de fondeo mientras que sus
créditos a largo plazo a tasa fija contintan incrementandose. Por lo cual, en el contexto
actual y sumando la perspectiva de desarrollo del crédito en Argentina, es importante
monitorear la evolucion de la exposicion a este riesgo y reservar el capital adecuado;

complementariamente este riesgo podria ser cubierto con futuros y/o swap de tasas.

Responsabilidad Patrimonial Computable

Las exigencias por los riesgos de crédito, mercado y operacional deben integrarse, es
decir que su célculo implica reservar capital y dicha reserva queda reflejada en la
Responsabilidad Patrimonial Computable (RPC). La RPC incluye el patrimonio neto de
las entidades y sus resultados, sumados varios conceptos entre los cuales podemos
encontrar las previsiones determinadas para los préstamos en condiciones normales y
una serie de deducciones como ser la “llave de negocios”.

A partir de la emision de la comunicacion “A” 5369 a la que se hizo referencia en el
parrafo anterior, la cual estd basada en las reformas introducidas en el marco de Basilea,

se modificd la composicion del capital regulatorio distinguiendo niveles de capital en



funcidn a la calidad de los mismos y a su vez incrementando el volumen de las acciones
y similares (en la normativa se denominan capital ordinario de nivel 1) con el objetivo
de mejorar la calidad de la RPC para enfrentar posibles problemas de solvencia. El
capital de nivel 1 va a estar formado por los instrumentos que sean capaces de absorber
pérdidas cuando la entidad esté en funcionamiento mientras que los elementos de
capital de nivel 2 absorberan pérdidas solo cuando la entidad no sea viable. La RPC de
los bancos argentinos en general estd compuesta mayormente por capital de Nivel 1,
representando un 15,2% de los activos ponderados por riesgo?, lo que evidencia que las
entidades poseen capital de mayor calidad para absorber pérdidas potenciales.
Adicionalmente y como complemento de lo comentado se incorporaron una serie de
limites minimos que las entidades deben cumplir. Deben mantener en todo momento un
ratio total de capital del 8% respecto de sus activos ponderados por riesgo (“Tier 1”” mas
“Tier 27); al menos un 6% del total de capital debera estar compuesto por capital de
nivel 1 (formado por Common Equity y elementos adicionales de “Tier 1), del cual un
4,5% debera estar compuesto por capital ordinario de nivel 1 (“Common Equity”). El
sistema financiero argentino cumple con creces los limites mencionados, tal como se
deprende del “Informe de estabilidad financiera” publicado por el BCRA

correspondiente al primer semestre del 2017.

A su vez veremos a continuacion tres requerimientos relevantes en materia de solvencia
basados en el marco de Basilea Ill:

Entidades financieras de importancia sistémica local (D-SIBs): en Enero del afio 2015 el

BCRA publica la comunicacion “A” 5694 con vigencia a partir de Enero del 2016
solicitando a las entidades calificadas como D-SIBs una exigencia de capital adicional
equivalente al 1% de los activos ponderados por riesgo, brindando un cronograma de
cumplimiento incremental el cual alcanza el 1% mencionado en 2019. Debido al lema
“demasiado grande para fracasar” y a causa de ello a la posibilidad que este tipo de
instituciones tomen mas riesgo del habitual, la finalidad de esta exigencia radica en
evitar un riesgo sistémico logrando que las entidades calificadas como tales tengan un
nivel de capital que aseguren mayor capacidad de absorcion de pérdidas teniendo en

cuenta que una posible insolvencia de ellas podria generar un efecto contagio en otras

2 Segiin “Informe sobre Bancos — BCRA” correspondiente a Junio 2017.

10



entidades y en la economia debido a su tamafio, el grado de interconexion con las demas
instituciones o la falta de sustitucion de sus servicios y actividades.

Margen de conservacién de capital: a partir de la emision de la comunicacién “A” 5827

de Noviembre del 2015 (con vigencia a partir de Enero del 2016) las entidades
financieras deberdn mantener un margen de conservacion de capital adicional a la
exigencia de capital minimo comentada en la presente seccion el cual sera requisito para
aprobar una futura distribucion de utilidades y no sera una exigencia adicional en
materia de cumplimiento de capitales minimos. El objetivo de este margen consiste en
garantizar la acumulacién de recursos propios para hacer frente a eventuales pérdidas y
de esta forma fortalecer el capital de las instituciones. EI margen asciende al 2,5% de
los activos ponderados por riesgo, incrementandose al 3,5% en el caso de entidades
calificadas como D-SIBs, y debe ser cubierto por instrumentos que compongan el
capital ordinario de nivel 1. Tanto en el marco internacional como local el requisito del
2,5% se alcanzara recién en 2019 ya que si bien su implementacién dio inicio en 2016
se hizo con un cronograma paulatino que comienza con un 0,625%.

Margen de conservacion contraciclico: se constituird en momentos en que el crédito esté

creciendo excesivamente con el objetivo de frenar dicho crecimiento y ajustarlo a los
niveles normales. En periodos normales de crecimiento del crédito este colchon sera
cero, situacién en la cual se encuadra Argentina y fue especificado por el BCRA en la

comunicacion “A” 5938 de Marzo del afio 2016.

En definitiva, la combinacién de los cumplimientos de capitales minimos, los limites de
la RPC, la exigencia adicional para entidades de importancia sistémica local, el margen
de conservacion de capital y el margen contraciclico componen el requisito combinado
de colchones de capital de una entidad. Visto que los nuevos requerimientos de
solvencia puedan implicar un esfuerzo importante para las entidades puesto que
necesitaran un importe elevado de capital adicional es que se ha dispuesto un
cronograma incremental paulatino para que esta situacion no afecte la intermediacion
habitual y el otorgamiento del crédito.

Sin embargo, cabe destacar que en la actualidad el sistema financiero argentino en
general cumple holgadamente los requisitos minimos de capital. Esta situacion se refleja
en el “Informe sobre Bancos” de Junio 2017 publicado por el BCRA en el cual
expresamente establece que el exceso de capital regulatorio alcanzo el 92% de la

exigencia, lo que implica que las entidades (en general) cuentan con una RPC suficiente
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para hacer frente a los riesgos enmarcados en la presente regulacion. La posesion de
altos niveles de capital es fundamental para cumplir con el crecimiento del sistema
financiero que proyecta el actual BCRA y su aporte al crecimiento econémico de
nuestro pais; las entidades financieras tienen la posibilidad de ampliar sus negocios con

un capital suficiente que permita enfrentar posibles escenarios adversos.

I.b. Coeficiente de apalancamiento

Como una medida complementaria a los requisitos minimos de capital en funcién al
riesgo y como consecuencia de la ultima crisis financiera mundial en la cual muchas
entidades se apalancaron en exceso, el BCBS (en el marco de Basilea I11) incorpord un
coeficiente con la finalidad de limitar el apalancamiento en el sector bancario para
evitar procesos de desapalancamiento desestabilizadores que puedan perjudicar al
conjunto del sistema financiero y a la economia.

En el marco internacional este coeficiente comenzo a tratarse en Enero del afio 2013
para empezar a divulgarse a partir de Enero del 2015. La idea hasta el momento seria
considerarlo como requerimiento obligatorio a partir del 2018 (migracion al Pilar 1) y el
coeficiente minimo, el cual continda probandose para determinar el coeficiente
definitivo, asciende actualmente a 3%.

En Argentina se reglamentd en Julio del afio 2014 con la comunicacion “A” 5606. La
solicitud a los bancos radica en un requerimiento meramente informativo a la espera de
la definicion del coeficiente minimo por parte del BCBS.

El ratio de apalancamiento se define como la “medida del capital” (numerador)
dividida por la “medida de exposicion”’(denominador) y se expresa en forma de
porcentaje. EI numerador corresponde al capital ordinario de nivel 1 de la RPC y el
denominador abarca a los activos, los derivados y las operaciones fuera de balance.

A través del andlisis realizado en el presente trabajo respecto a los informes de
“Disciplina de Mercado” de Junio 2017 de 10 de los primeros 12 bancos en funcion al
nivel de sus activos segtn el “Informe de Entidades Financieras” de Febrero 2017
publicado por el BCRA, se puede concluir que en la actualidad el coeficiente de
apalancamiento es cumplido ampliamente puesto que el ratio de menor valor de dichas

entidades asciende a un 6,05% y el mayor a 21,81%, con un promedio de 11,19%.

A través de las explicaciones de los requisitos minimos de capital y de la

implementacién por parte del BCRA del coeficiente de apalancamiento se puede
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determinar que en el caso de las regulaciones en materia de solvencia el ente de
contralor aplica un rol direccionador hacia requerimientos meramente prudenciales
enmarcando su normativa a los estdndares internacionales. Al recorrer los textos
ordenados se nota un crecimiento pronunciado en el marco regulatorio respecto a los
instrumentos financieros derivados originados a causa de la innovacion financiera
constante que se produjo en la Ultima crisis internacional. Si bien a priori pareciera un
exceso de regulacidn respecto a estos activos financieros a causa de la falta de
desarrollo del mercado de capitales en Argentina, es cierto que un potencial desarrollo
del mercado implicara que los bancos tengan disponibles una gama més abundante de
instrumentos, es decir que poseer un amplio marco conceptual de este tema no pareceria
desacertado siempre y cuando no sea dificultoso de poner en préactica por parte de los
bancos. Ademas, de aqui en adelante el regulador deberia actuar anticipadamente y
reglamentar hechos que puedan exponer a las entidades a la mayor toma de riesgos sin
un adecuado monitoreo.

A modo de ejemplificar lo dicho en el parrafo anterior tanto las normas de los requisitos
minimos de capital como del coeficiente de apalancamiento tienen apartados que hacen
referencia al neteo bilateral de posiciones en derivados cuando se opera con una misma
contraparte y hasta la fecha, si bien se presentd un proyecto de ley de Netting, la ley de
mercado de capitales no considera esta posibilidad. Mismo caso sucede con los entes
considerados como “contraparte central” ya que estas reglamentaciones aluden a este
tipo de entes pero al momento de su aplicacion el BCRA expresa que para catalogar a
una entidad como contraparte central debe estar previamente explicitado por la

Comision Nacional de Valores, y hasta la fecha no hubo pronunciacion al respecto.®

SECCION II: LIQUIDEZ

Il.a. Efectivo Minimo y la importancia del encaje bancario

Teniendo como base que el bien juridico protegido en el sistema financiero es el ahorro
del depositante, la presente regulacion tiene por finalidad el cuidado del mismo. Su
cumplimiento implica la mantencion de una reserva de liquidez por parte de las

instituciones con el objeto de desalentar el retiro masivo de depositos, y en caso que tal

3 El BCRA establece expresamente en sus interpretaciones normativas publicadas en su pagina web que
el Mercado Abierto Electrénico no puede considerarse como contraparte central, catalogandolo como
mercado OTC.
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situacion se produzca, la reserva atenue los efectos sobre la capacidad prestable y el
crédito en la economia®.

La Ley de Entidades Financieras introduce a partir del articulo 31 el concepto de
“encaje bancario” el cual conlleva a las entidades a tener la obligacion de mantener
reservas de efectivo en funcion a los depdsitos captados segun sus caracteristicas, es
decir sean depdsitos a la vista o a plazo, y seguin la moneda de captacion, es decir que el
tomar depositos en moneda extranjera implica reservar efectivo en la misma moneda.

A este mecanismo se lo conoce como sistema bancario de reservas fraccionarias, un
sistema en el que los bancos sélo tienen en forma de reservas una proporcion de sus
depdsitos y con el restante conceden préstamos; proceso conocido como intermediacion
financiera en el cual las instituciones transfieren fondos de los ahorristas hacia los
prestatarios. A traves de este circuito se dice que las entidades crean dinero ya que el
prestamista continla teniendo un deposito en la entidad pero a su vez el prestatario
posee efectivo segun el monto de la financiacion otorgada; es decir que con cada
deposito y cada préstamo se crea mas dinero®.

La funcidn principal del encaje voluntario radica en la posesion de un “colchén de
liquidez” para hacer frente a los posibles retiros de depdsitos por parte de terceros. Sin
embargo, como podremos ver en los proximos parrafos, el ente de contralor ha utilizado
las modificaciones en las tasas porcentuales que las entidades deben mantener como una
herramienta complementaria de administracion de politica monetaria y con finalidades
direccionistas respecto al mercado cambiario.

El nivel de encaje depende de las caracteristicas propias de las entidades, tales como la
cantidad y distribucion geografica de sus sucursales y la estructura y maduracion de sus
pasivos.

La importancia de la presente regulacion se sustenta en el inciso b del articulo 34 de la
LEF estableciendo que las deficiencias de efectivo minimo implican la presentacion de
un plan de regularizacion y saneamiento en un plazo maximo de 30 dias a partir de la
fecha en la cual se present6 la deficiencia, y la posible falta de presentacion del plan
mencionado asi como el rechazo o incumplimiento del mismo facultaran al Banco
Central a la revocacion de la autorizacion para funcionar.

Adicionalmente, las instituciones deben cumplir la “integracion minima diaria” de

manera tal que en ningun dia del mes el importe reservado como integracion al cierre de

4 Tal como establece la Com. “A” 3274 emitida el 24 de Mayo del 2001.
5 Mankiw Gregory, “Macroeconomics” 8th edition.
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cada dia podra ser inferior al 50% de la exigencia calculada para el mes inmediato
anterior; la integracion minima diaria en moneda extranjera fue suspendida en Agosto
del afio 2012, no volviendo a formar parte de los requerimientos a cumplir hasta la
fecha®.

A continuacion podremos observar las modificaciones relevantes de los ultimos afios

que hacen al desenvolvimiento y particularidades que presenta la economia argentina.

Tasas de encaje

Xavier Freixas y Jean Charles Rochet establecen en el libro “Economia Bancaria” que
un banco central tiene encomendada normalmente dos funciones: el control de la
inflacion y el mantenimiento de un sector bancario seguro.

De acuerdo a lo mencionado por Gregory Mankiw en el libro “Macroeconomics” el
banco central controla principalmente la oferta monetaria por medio de las operaciones
de mercado abierto, es decir la compraventa de bonos del Estado. Cuando pretende
aumentar la oferta de dinero (politica monetaria expansiva) utiliza parte de los pesos
que tiene para comprar bonos del Estado al publico, lo cual eleva la cantidad de dinero
en circulacién. En cambio cuando el banco central pretende reducir la oferta monetaria
(politica monetaria contractiva) vende alguno de sus bonos del Estado, lo que implica
reducir el circulante en manos del puablico.

Acorde a lo dicho en el parrafo precedente y teniendo presente la teoria cuantitativa de
dinero explicada por el mismo autor’ quien concluye que el crecimiento de la cantidad
de dinero es el principal determinante de la tasa de inflacion, el BCRA maneja la
cantidad de dinero existente en la economia a través de sus bases en cuanto a politica
monetaria y por ende tiene el control Gltimo de la tasa de inflacion. Si el ente de
contralor mantiene estable la oferta monetaria, el nivel de precios se mantendria estable;
si eleva rapidamente la cantidad de dinero, el nivel de precios subiria rapidamente.

Tal como lo establece su Carta Orgéanica el primer objetivo del BCRA es velar por la
estabilidad monetaria de Argentina. De acuerdo a ello, quienes comandan dicho ente en
la actualidad establecieron el propdsito de disminuir la tasa de inflacion para cumplir
con las metas de entre 12% y17% para 2017, de 8% a 12% para 2018 y de 3,5% a 6,5%

para 2019 (tal como lo establece explicitamente el “Régimen de Metas de Inflacion en

¢ Seglin Com. “A” 5333 del 27 de Julio del 2012.
" Mankiw Gregory, “Macroeconomics” 8th edition (pagina 154).
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Argentina” publicado por el BCRA en Septiembre 2016 y lo ratifica el “Informe de
politica monetaria” de Julio 20178), adoptando a partir de Marzo del 2016 la tasa de
interés de Lebac como instrumento central de politica monetaria, pasando a ser el centro
del corredor de pases a 7 dias a partir de Enero del 2017°. Cabe mencionar que en
ciertos meses del 2016 se produjo un endurecimiento marcado al elevar la tasa de Lebac
de menor plazo al 38% aproximadamente.

Para alcanzar el objetivo en cuestion el banco central, siendo independiente para usar
los instrumentos de politica monetaria necesarios, ajustaria la oferta monetaria cuando
la inflacion efectiva se alejara de las metas propuestas. Tiene la potestad de controlar
indirectamente la oferta monetaria alterando la base monetaria (el efectivo en manos del
publico y en los bancos en forma de reserva) o el cociente entre las reservas y los
depositos. Un aumento de las reservas de efectivo minimo exigidas eleva el cociente
entre las reservas y los depo6sitos y por consiguiente reduce el multiplicador del dinero y
la oferta monetaria.

Este Gltimo caso se vio en nuestro pais en los meses de Junio y Julio del 2016 cuando se
exigieron mayores reservas a los bancos para los depdsitos captados en pesos®, lo que
fue acompariado de las elevadas tasas que pagaban las LEBAC por ese entonces, siendo
este Gltimo el instrumento principal de politica monetaria. Dicho incremento se vio
revertido parcialmente en el primer trimestre del 2017 cuando el BCRA decidi6 bajar un
2% los encajes con la finalidad de contrarrestar o atenuar el efecto en los bancos a causa
de su decision de dejar de tomar de aquellos los billetes de buen uso y asi fomentar el
intercambio de efectivo entre ellos.

Vale la pena hacer un breve paréntesis para detallar un poco mas la situacién descripta
en el altimo pérrafo. El hecho que el BCRA deje de tomar billetes de las entidades lo
libera de costos operativos generando una mayor inmovilizacion de dinero en estas
ultimas por el incremento del nivel de efectivo en sus tesoros a causa de no poder
descargar automaticamente los excedentes de billetes en el Banco Central. En este caso
se observa nuevamente un rol direccionador hacia la administracion de politica

monetaria puesto que con esta decision el Banco Central restringe liquidez.

8 Este informe manifiesta que en lo que va del 2017 la inflacion nacional interanual cay6 desde el 36,6%
en diciembre de 2016 a 21,7% en junio de 2017, pero las expectativas alin no se encuentran alineadas con
las meta para diciembre 2017.

9 Esto fue acompafiado del cambio de esquema de licitaciones semanales de LEBAC por un esgquema
mensual.

10 |as tasas de encaje en pesos habian permanecido inalteradas desde principios del afio 2013.
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Continuando con los encajes bancarios, una situacion completamente diferente se vio
respecto a las reservas en moneda extranjera. Entre los meses de Enero y Abril del 2014
las reservas obligatorias de depdsitos a la vista y a plazo con vencimiento corto pasaron
del 20% al 50%, lo cual reflejaba la intencién de las anteriores autoridades del BCRA
de reducir la oferta de moneda extranjera en manos del pablico. Por el contrario, con la
finalidad de acompanar el desenvolvimiento del mercado cambiario y con el objetivo de
“sincerar el tipo de cambio” ante la eliminacion del cepo!, las autoridades que
asumieron sus cargos en Diciembre del 2015 redujeron los encajes a partir de entonces
para llevarlos a niveles similares a los vistos en los afos anteriores al 2014.

Un aumento tan pronunciado en las tasas de reservas de efectivo que las entidades
deben mantener como las descriptas en el parrafo anterior podrian considerarse
intervencionistas o prohibitivas por parte del Banco Central puesto que los bancos en
aquel caso no podian disponer libremente de aproximadamente la mitad de sus recursos
en moneda extranjera dejandolos ociosos en sus cuentas corrientes en el BCRA; mas
aun teniendo en cuenta que desde el afio 2008 el encaje en moneda extranjera y en pesos
no es remunerado.

En relacion a lo dicho en el parrafo anterior, es menester comentar que los recursos en
moneda extranjera que poseen los bancos no pueden ser aplicados al destino que las
instituciones dispongan sino que deben ajustarse a la seccion 2 de la norma de politica
de crédito denominada “Aplicacion de la capacidad de préstamo de depdsitos en
moneda extranjera”. Dicha seccion detalla los destinos posibles a los cuales las
instituciones pueden destinar sus recursos, como ser las financiaciones y
prefinanciaciones de exportaciones, financiaciones de proyectos de inversion, y muchos
mas. Esta medida no cuantitativa tomada por el BCRA dio inicio a partir de la emision
de la Comunicacion “A” 3528 del 25 de Marzo del 2002 con el objetivo de restringir las
financiaciones en moneda extranjera circunscribiéndolas a determinados destinos (los
cuales fueron amplidndose con el correr de los afios) y de esta forma evitar caer en la
“trampa del 20017, momento en el cual la relacion cambiaria nominal uno a uno con el
ddlar estadounidense se habia deteriorado y los bancos financiaron en moneda

extranjera a gran escala.

11 La finalidad del cepo cambiario consistia en instaurar medidas para restringir el consumo del délar por
parte del pablico local con el objetivo de evitar una devaluacion del peso argentino y de la salida de
capitales hacia el exterior.
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A su vez puede interpretarse que la autoridad monetaria llevo a cabo su politica
monetaria a través de las instituciones bancarias y esto generé en ellas la pérdida de
resultados. Una suba del encaje como mecanismo para llevar a cabo una politica
monetaria contractiva quita rentabilidad a los bancos, es decir que podria interpretarse
como un impuesto implicito equivalente a la ganancia que las entidades hubieran
alcanzado en caso de haber invertido el dinero inmovilizado. A causa de ello las
instituciones deben encontrar mecanismos para atenuar dicha situacién, como ser el
incremento del spread mediante la suba de las tasas activas o la disminucion de las tasas
que pagan a sus depositantes en la medida que el mercado y las regulaciones lo

permitan.

Disminuciones de exigencia

A partir del afio 2012 el BCRA introduce ventajas normativas emitiendo una serie de
reglamentaciones que brinda a las entidades la posibilidad de disminuir las reservas de
efectivo obligatorias. Estas disposiciones tienen relacidn con objetivos planteados por
parte del Banco Central, las cuales pasardn a mencionarse a continuacion.
Financiaciones a Mipymes*?: a partir de Diciembre del afio 2012 la exigencia se
reducira de acuerdo a la participacién de las financiaciones en pesos otorgadas a
empresas calificadas como “micro, pequeiia y mediana empresa” respecto del total de
financiaciones del sector privado no financiero en pesos. Esta disposicion, en conjunto
con la entrada en vigencia de la obligatoriedad de cumplir con la normativa “Linea de
crédito para la inversion productiva®®”, tiene por finalidad apuntalar el crecimiento de
este sector de la economia®,

Retiros de efectivo de cajeros automaticos®®: a partir de Agosto del afio 2013 la
exigencia se disminuird en funcion al promedio mensual de los retiros de efectivo de
cajeros automaticos, aplicandole una ponderacion diferencial de acuerdo a lo zona
donde se encuentre radicado el atm y diferenciando si los mismos estan instalados en
casas operativas (sucursales de la entidad) o en sitios neutrales, como ser en
supermercados, estaciones de servicio o cualquier otra entidad comercial. Esto apunta a

la carga constante de los cajeros automaticos con la meta de evitar la falta de dinero en

12 Seglin 1a reglamentacion denominada “Determinacion de la micro, pequefia y mediana empresa” en la
cual el BCRA detalla una serie de requisitos para catalogar a una empresa como tal.

13 Se explicara en la seccion V.

14 Com. “A” 5356 del 21 de Septiembre del 2012 y modificatorias.

15 Com. “A” 5471 del 8 de Agosto del 2013 y modificatorias.
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determinadas situaciones (como ser fines de semanas extensos por ejemplo), al fomento
de la instalacion de cajeros no bancarios y al incentivo de instalacion de aquellos en
zonas que aun no cuentan con los mismos y que implica el traslado de los usuarios hacia
otras localidades para obtener efectivo. A su vez esta ventaja normativa beneficié a
aquellas entidades con cajeros automaticos instalados en zonas ubicadas en las
categorias Il a VI, a explicarse en los parrafos siguientes, puesto que ello implica la
posibilidad de disminuir ain mas el encaje regulatorio.

Financiaciones a Mipymes de acuerdo a “Linea de crédito para la inversion
productiva”®: desde Marzo del afio 2014 las instituciones comenzaron a tener la
posibilidad de disminuir la reserva obligatoria en funcién a las financiaciones a
Mipymes otorgadas a partir del 1.1.4 en el marco de la normativa “Linea de crédito para
la inversion productiva”, siempre y cuando las mismas se hayan otorgado con un plazo
mayor a 5 afios.

Acreditaciones efectuadas por la ANSES'’: a partir de Septiembre del afio 2014 el
encaje podra reducirse en funcion a las acreditaciones efectuadas por la Administracion
Nacional de la Seguridad Social para el pago de haberes y/u otras prestaciones de la
seguridad social.

Programa “Ahora 12°'8: desde Octubre del afio 2014 se posibilitd disminuir la
exigencia en funcion a las financiaciones otorgadas para la adquisicion de bienes y
servicios en el marco del “Programa Ahora 12”. La finalidad de esta posibilidad radicé
en la intencion de impulsar el crecimiento de la economia a través del consumo en
cuotas sin la aplicacién de recargos de tasa de interés. En este caso vemos como el
Banco Central se esta desviando de su rol de regulador y de su accionar en el marco de

politica monetaria “pura”.

Tasas de exigencia diferenciales sequn zona geogréafica

En el transcurso de Octubre del afio 2012 el BCRA decidio establecer tasas de encaje
diferenciales en funcion a la jurisdiccion en la cual se encuentre radicada la sucursal que
capto el depdsito, disminuyendo la tasa para las obligaciones captadas en las

denominadas categorias Il a V1.

16 Com. “A” 5524 del 20 de Enero del 2014 y modificatorias.
17 Com. “A” 5623 del 29 de Agosto del 2014 y modificatorias.
18 Com. “A” 5631 del 12 de Septiembre del 2014 y modificatorias.
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El objetivo de esta desagregacion consiste en impulsar la apertura de sucursales y/o
incentivar el negocio bancario en zonas diferenciales, es decir que el Banco Central
direcciona a través de esta normativa su objetivo de federalizar la banca.

Este caso sumado a la disminucidn del encaje en funcién a los retiros de cajeros
automaticos en el cual se otorga mayor beneficio a los bancos con cajeros instalados en
zonas Il a VI muestra que el BCRA aplica regulaciones con una impronta de politica
social, rol que le fue adjudicado en su carta organica a partir de las modificaciones
introducidas en 2013 y que demuestra que el Banco Central se aparta nuevamente de su
accionar de regulador y de autoridad monetaria persiguiendo el crecimiento del sistema
financiero con inclusién de zonas donde el negocio bancario ain no se ha desarrollado

en su totalidad.

Aumento de encaje por incumplimiento de tasas minimas y maximas

Tasas minimas: En Octubre del afio 2014 el BCRA dispuso un tope minimo a las tasas
que las entidades debian pagar a las personas fisicas respecto a los depdsitos e
inversiones a plazo en pesos que no superen el importe cubierto por el sequro de
garantia de los depositos. Esto gener6 un dolor de cabeza para los bancos no solo por la
pérdida de rentabilidad que podria ocasionar esta imposicion al acotar el spread de tasa,
sino que ademas debieron modificar los sistemas de informacion rapidamente para
evitar que a los nuevos depositos se les pague una tasa inferior, ya que un posible
incumplimiento implicaba un aumento de la exigencia de efectivo minimo (ademaés de
las actuaciones sumariales pertinentes).

Tasas maximas: en concordancia con la imposicion de tasas minimas para los depositos
a plazo, en Junio del afio 2014 el BCRA impuso limites méximos a las financiaciones
en pesos otorgados a personas fisicas para determinados productos, como ser los
préstamos prendarios sobre automotores y muchos otros. Un posible incumplimiento
generaba las mismas consecuencias mencionadas en el apartado de tasas minimas.
Ambas situaciones fueron dejadas sin efecto mediante la comunicacion “A” 5853 con la

asuncion de las autoridades que comandan el BCRA desde Diciembre 2015.

Estas imposiciones, asi como la eliminacion de determinadas comisiones y/o cargos

adicionales que los bancos aplicaban a productos de individuos'®, pueden interpretarse

19 Com. “A” 5460 del 19 de Julio del 2013.
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como reglamentaciones de costo para las entidades que generan una reduccién en su
rentabilidad. En estos casos el Banco Central direcciona hacia la proteccion de los
usuarios de servicios financieros en detrimento de los ingresos por comisiones e
intereses que generan las entidades, es decir que podria verse su accionar como un rol
de ordenador de las ganancias ordinarias y extraordinarias entre los distintos actores de

la economia.

Depdsitos UVAZY/UVIZ
En Abril del 2016 se incorporaron a la presente normativa los depésitos e inversiones a

plazo captados en moneda “UVA” y “UVI”, incluyendo las cuentas de ahorro y los
titulos valores de deuda (como ser las obligaciones negociables) captados en dichas
monedas, los cuales tienen asignadas tasas de encaje que representan el 50% de las tasas
de similares depdsitos en pesos.

El incentivo de ello consiste en promover el ahorro a largo plazo acompafiado del
incremento de financiaciones en “UVA” y “UVI” con la finalidad que el publico pueda
acceder a préstamos con cuotas de mayor accesibilidad, haciendo énfasis en el mercado
hipotecario, y de esta manera elevar el nivel del crédito en la economia.

Segtin el “Informe sobre Bancos” de Junio 2017 publicado por el BCRA, desde abril de
2016 (fecha en que dio inicio este tipo de financiamiento) hasta mediados de Agosto
2017 se llevan otorgados un total de $23.507 millones de créditos en UVAS, de los
cuales $16.374 corresponden a créditos hipotecarios. Esto evidencia que el objetivo del
Banco Central respecto al crecimiento del crédito en la economia va cumpliendo poco a
poco las metas fijadas, si bien es cierto que alin nos queda un largo camino para que el

crédito respecto al producto bruto interno alcance el nivel de paises desarrollados.

I1.b. Ratio de cobertura de liquidez (LCR)

El Liquidity Coverage Ratio, mas conocido como LCR o ratio de cobertura de liquidez
en Argentina, es un coeficiente considerado como una de las reformas esenciales del
Comité de Basilea para lograr un sistema financiero de mayor resistencia. Al igual que

el coeficiente de apalancamiento su implementacion se debid a la crisis del 2007-2008

20 Unidad de valor adquisitivo actualizable por CER (coeficiente de estabilizacion de referencia) segin
Ley 25.827.

21 Unidad de vivienda actualizable por ICC (indice del costo de la construccion en el Gran Buenos Aires)
segun Ley 27.271.
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en la cual gran cantidad de bancos, a pesar de mantener niveles adecuados de capital,
presentaron inconvenientes por no gestionar su liquidez en forma prudente.

El objetivo de este ratio consiste en promover la resistencia a corto plazo del perfil de
liquidez de las entidades garantizando que los bancos cuenten con activos liquidos de
alta calidad y libre de cargas para venderlos rapidamente en los mercados y de esta
forma obtener efectivo a fin de cubrir las necesidades de liquidez en un escenario de
estrés (con problemas) de 30 dias corridos.

El LCR se caracteriza por tener un numerador representado por los activos liquidos de
alta calidad y libres de cargas, y en el denominador encontramos las “salidas netas de
efectivo”. Este ultimo concepto se compone de las salidas de depdsitos producidas en
los proximos 30 dias netas de las entradas por cobros de amortizacion de financiaciones
en el mismo periodo; en ambos casos aplicdndole al monto nominal una tasa de salida /
entrada establecida por el ente de contralor las cuales contienen elementos propios para
poder reflejar las condiciones especificas de cada jurisdiccion.

Internacionalmente el LCR fue introducido en Enero del afio 2015 con un requerimiento
minimo del 60% y un aumento gradual a lo largo de los afios hasta alcanzar el 100% en
2019, con el objetivo que su implementacion no altere sustancialmente el
fortalecimiento ordenado de los sistemas bancarios ni la financiacion continua de la
actividad economica.

El BCRA através de la emision de la comunicacion “A” 5494 de Noviembre 2013 ha
establecido los primeros requerimientos en la materia. En 2015 dispuso una
implementacién gradual del LCR con un cronograma similar al establecido por el
BCBAS.

Segun los informes de disciplina de mercado que publican las entidades en sus paginas
web este requerimiento no ha generado grandes inconvenientes en la mayoria de los
casos puesto que podemos encontrar entidades con un cumplimiento holgado y en otros
casos vemos un ratio superior al 100% cuando ese requisito minimo recién entraria en
vigencia en 2019%.

El Comité de Supervision Bancaria de Basilea ha evaluado la implementacion por parte
del BCRA respecto al Ratio de Cobertura de Liquidez manifestando que el grado de

cumplimiento de Argentina es el mas alto posible en la escala del respectivo organismo.

22 \Ver Anexo en el cual se mostrara el LCR de una serie de entidades segin sus publicaciones en base a
“Disciplina de Mercado”
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La evaluacion consistio en monitorear la calidad de la regulacion argentina y los

estandares de divulgacion de informacion y transparencia por parte de los bancos.

I1.c. Ratio de fondeo neto estable (NSFR)

El BCBAS, como medida complementaria del LCR, ha disefiado el coeficiente de
financiacion estable neta (NSFR) el cual tiene un horizonte temporal de un afio (a
diferencia del LCR cuyo horizonte abarca 30 dias corridos) exigiendo a los bancos
mantener un perfil de financiacion estable en relacion con la composicion de sus activos
y actividades fuera de balance. Su finalidad radica en poseer una estructura de
financiacion sostenible (limitando la excesiva dependencia de la financiacion mayorista
a corto plazo) pretendiendo reducir la probabilidad de que la perturbacion de las
fuentes de financiacién habituales de un banco erosione su posicion de liquidez y de
esta forma que aumente su riesgo de quiebra y pueda provocar una perturbacion
sistémica mayor.

El ratio en cuestion posee como numerador la “cantidad de financiacion estable
disponible” y como denominador la “cantidad de financiacion estable requerida”. LoS
valores contables de los conceptos incluidos en el numerador y en el denominador se
multiplican pon un ponderador que presume el grado de estabilidad de los pasivos e
instrumentos de capital y el grado de liquidez de los activos y operaciones fuera de
balance. Cabe aclarar que muchos de los posibles riesgos de liquidez de las operaciones
fuera de balance apenas requieren financiacion directa o inmediata pero pueden generar
considerables fugas de liquidez durante un horizonte de tiempo mas prolongado, como
ser los acuerdos de préstamos sin desembolsar, los limites no utilizados de tarjetas de
crédito y las posiciones en instrumentos financieros derivados.

El Comité de Basilea pretende introducir un requerimiento minimo a partir del 1 de
Enero del 2018.

Por su parte el BCRA ha emitido el 25 de Agosto del 2017 la comunicacion “A” 6306
en la cual solicita a las entidades financieras que integran el “Grupo A”? calcular y
monitorear en todo momento el NSFR a partir del 1 de Enero del 2018 estableciendo un
requisito minimo mayor a 1, es decir que el cociente entre el monto disponible de
fondeo estable y el monto requerido de fondeo estable debe ser como minimo 1 “en

todo momento” (tal como lo establece textualmente la comunicacion mencionada).

23 |as entidades incluidas en el Grupo A son aquellas cuyo importe de depdsitos es igual o superior al 1%
del total de depésitos del sistema financiero.
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La pregunta que podriamos hacernos es si resultara sencillo cumplir este requisito para
los bancos de Argentina teniendo en cuenta que determinadas entidades han
incrementado velozmente su cartera de préstamos indexadas por UVA o UVI. Veremos
si esto implica que determinados bancos, especialmente aquellos que focalizan su
negocio hacia clientes corporativos, deban modificar rapidamente su estructura de
financiamiento teniendo que elevar las tasas pasivas para atraer a depositantes de
determinadas caracteristicas (puesto que el requerimiento comienza a principios de
2018). Llama la atencion que el BCRA haya introducido un requisito minimo a pesar

que el Comité de Basilea aun continda calibrando el mismo.

Tanto el ratio de cobertura de liquidez como el ratio de fondeo neto estable pueden
considerarse como normativas meramente prudenciales que implementa el Banco
Central con el objetivo de adaptar sus normas locales a los estandares de Basilea. Si
bien estas reglamentaciones no son de la propia autoria del BCRA, esto no quiere decir
que no aplique un rol direccionador ya que con el hecho de implementarlas en el &mbito
local direcciona a las entidades a monitorear constantemente los ratios en cuestion, a la
posesion de planes de contingencia ante posibles escenarios de estrés y a la

readecuacion (en caso de necesitarse) de sus estructuras de fondeo.

SECCION I1I: MONEDA EXTRANJERA

I11.a. Posicion global neta en moneda extranjera

La posicidn global neta en moneda extranjera (PGN) forma parte de las regulaciones
prudenciales que deben cumplir las entidades financieras, la cual permite determinar el
descalce de moneda extranjera que posee cada institucion?,

Esta posicion incluye la totalidad de los activos y pasivos por intermediacion financiera
(por operaciones al contado y a término) en monedas distintas al peso argentino,
incorporando los instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente sea una
moneda extranjera o se encuentren vinculados a la evolucion del tipo de cambio.

Los limites que las entidades financieras deben cumplir respecto a esta posicion pueden

considerarse como una herramienta que utiliza el Banco Central teniendo en cuenta las

24 E] “Informe de estabilidad financiera” publicado por el BCRA correspondiente al primer semestre del
2017 muestra el reducido descalce de moneda extranjera (Activo ME — Pasivo ME + Compras netas a
término de ME) de Marzo 2014 a la actualidad.
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variadas modificaciones que sufrieron en la Gltima década a causa de los movimientos

en el mercado cambiario de nuestro pais.

Cabe resaltar que esta posicion es controlada en promedio mensual de saldos diarios

convertidos a pesos al tipo de cambio de referencia.

Los limites vigentes al dia de la fecha son los siguientes:

- Limite Negativo: en caso que la PGN fuese negativa, causa que podria darse por
poseer pasivos en moneda extranjera superiores a los activos o por tener en cartera
una posicion vendida significativa en contratos de futuro cuyo activo subyacente
sea el délar estadounidense, no podra superar el 30% de la responsabilidad
patrimonial computable del mes anterior al que corresponda.

- Limite positivo: en caso que la PGN fuese positiva no podrd superar el 30% de la
responsabilidad patrimonial computable o los recursos propios liquidos?>, ambos
del mes anterior al que corresponda, el que sea menor.

La falta de cumplimiento de los limites mencionados en los parrafos precedentes

estara sujeto al pago de cargos y sanciones. Respecto al ultimo concepto sera de

aplicacion el articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras, lo que podria implicar
desde un llamado de atencidn a los responsables de la posicién cambiaria de las
instituciones (previo sumario) hasta la revocacion de la autorizacién para funcionar.

A continuacién podremos observar las modificaciones de mayor relevancia.

El limite positivo fue suspendido en Mayo del 20052, el cual regia hasta esa fecha en

un 30%, lo que implicd que las instituciones puedan mantener posiciones activas sin

necesidad de monitorear su responsabilidad patrimonial computable.

Esta situacion permanecié inalterada por casi una década hasta Febrero del 2014,

fecha en la cual el Banco Central incorporé nuevamente dicho limite en las mismas

condiciones que estaban vigentes al momento de su suspensién en Mayo 2005, y creé
la denominada posicion en moneda extranjera a término con un limite positivo del

10% respecto a la RPC del mes anterior?’. Es importante mencionar a modo de

contextualizar los cambios que en 2014 se encontraba vigente la restriccion para

25 Se entiende por recursos propios liquidos al exceso de responsabilidad patrimonial computable respecto
a los activos inmovilizados, como ser los bienes de uso o bienes diversos por ejemplo.
% Com. “A” 4350 del 12 de Mayo del 2005.
27 Com. “A” 5536 del 4 de Febrero del 2014.
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adquirir moneda extranjera por parte del publico, la cual regia en nuestro pais desde el

afio 2011.

En Septiembre 2014 el limite positivo de la PGN disminuyé al 20%%%, causando que

determinadas instituciones tuvieran que salir al mercado a deshacer posiciones activas

vendiéndolas a precios que iban en contraposicién con su rentabilidad o con su valor
de mercado.

Entre los meses de Noviembre y Diciembre 2015, etapa crucial a causa de la

finalizacidn del Gobierno anterior y la proximidad de la entrada en mandato del

Presidente electo, se suscitaron situaciones extremadamente cambiantes respecto a

esta posicion.

El 20 de Noviembre el BCRA emite la Comunicacion “A” 5834, la cual presentaba las

siguientes particularidades:

- A partir del dia 30 del mes en cuestion tanto la PGN como la posicién a término
comenzaban a controlarse diariamente. Este cambio impacté significativamente
en las entidades ya que hasta ese momento las instituciones tenian la posibilidad
de adecuar sus posiciones a los limites fijados durante un mes calendario y a partir
de ese dia debian cumplimentar la regulacion diariamente.

- Desde el mismo dia el limite positivo de la PGN diaria y de la posicidén a término
diaria disminuy6 al 15% y 7,5% respectivamente, con la posibilidad de exceder los
mismos con caracter transitorio y circunstancial bajo una serie de requisitos y por
un numero determinado de dias habiles.

- A partir del 9 de Diciembre los limites se redujeron nuevamente al 10% y 5%
respectivamente.

- Desde el dia en el cual entré en vigencia de esta comunicacién hasta el 8 de
Diciembre, las entidades no podian incrementar sus posiciones, lo que implicaba
un control minucioso por parte de los responsables para evitar el incumplimiento.

La situacidn se vio alterada drasticamente con la asuncion del nuevo presidente del

BCRA quien a dias de haber asumido emitié una serie de modificaciones a la presente

regulacion con el objetivo de direccionar el desenvolvimiento del mercado cambiario

de acuerdo a los objetivos planteados por la nueva cupula, los cuales consistian en un

28 Com. “A” 5267 del 3 de Septiembre del 2014.
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régimen de tipo de cambio flotante. Por este motivo derogé el cumplimiento diario de
los limites volviendo a controlar la posicion en promedio mensual de saldos diarios y
adicionalmente emitié un cronograma que implicaba el aumento del limite positivo de
la PGN y de la posicion a término, los cuales al mes de Marzo del 2017 alcanzarian un
valor de 20% y 10% respectivamente?®.

Lo descripto al final del parrafo precedente alivié el accionar de las entidades
financieras, sin embargo la publicacién de la Comunicacion “A” 5852 del 17/12/2015
se contrapuso a lo antedicho. Dicha normativa obligaba a las entidades financieras y
cambiarias a vender al BCRA sus posiciones activas en moneda extranjera vigentes al
cierre de las operaciones del dia 16/12/2015 valuadas al tipo de cambio de referencia
de ese dia (9,8268) y recomprarlas totalmente entre los dias 17 y 21 de Diciembre del
mismo afio (en caso de no seleccionar alguno de esos dias el BCRA obligaba a las
entidades a vender sus posiciones el dia 22), dias en los cuales el valor del délar
estadunidense se ubico entre los 12,8083 y 13,7633 a causa de la eliminacién de las
restricciones cambiarias.

A pesar de los objetivos planteados a comienzos del nuevo mandato, la situacion en
materia cambiaria conjuntamente con la volatilidad del tipo de cambio y el rebote
inflacionario impulsaron al BCRA a recalcular los limites positivos disminuyéndolos a
partir de Marzo 20163°. Por ese entonces Argentina se encontraba en un periodo de
transicion post devaluacion donde los formadores de precios juegan un rol
fundamental trasladando a los precios de articulos y componentes importados sus
expectativas respecto a las decisiones o intenciones antiinflacionarias del Banco
Central. Teniendo en cuenta el momento y las intenciones del BCRA vale la pena citar a
Mishkin al respecto: “cuanto mayor sea la credibilidad del banco central en su
combate a la inflacién, mas rapido declinara la inflacion y menor sera la pérdida de
produccion para lograr el objetivo de inflacién”31.

Contrariamente a principios del 2017 se produjo una suba escalonada de los limites
para ubicarlos hoy en un 30% (tanto el limite positivo como el negativo), en conjunto

con la eliminacién de la posicién a término32.

29 Com. “A” 5851 del 17 de Diciembre del 2015.

30 Com. “A” 5927 del 1 de Marzo del 2016.

31 Mishkin Frederic S.; Moneda, banca y mercados financieros; 10 edicion; Pearson; pagina 602.
32 Com. “A” 6128 del 23 de Diciembre del 2016 y Com. “A” 6233 del 28 de Abril del 2017.
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De acuerdo al “Informe sobre Bancos” de Julio 2017 publicado por el BCRA, el sistema
financiero agregado se encuentra dentro de los limites establecidos en un entorno de
8% de la RPC.

Una situacidn a la que se tuvo que prestar suma atencién y que incidié en la PGN de
aquellos bancos que tenian posiciones abiertas tanto en ROFEX33 como en MAE3* fue
lo acontecido en Noviembre 2015 donde los precios del délar futuro atravesaron
movimientos inusuales y ROFEX paso a interrumpir las cotizaciones de los contratos
fijando los precios desde el 19 de Noviembre de ese aio mientras que por su parte
MAE continuaba publicando sus precios diariamente (esto se normalizé el 18 de
Diciembre de ese afio con la publicacién de la comunicacion 661 de ROFEX). El
inconveniente que generd esta situacion tanto en la PGN como en la rentabilidad de
los bancos es que tanto las posiciones pesificadas de los contratos asi como las
ganancias o pérdidas registradas en los balances no reflejaban la realidad econdmica
de la operatoria de futuros (incluyendo las valuaciones de los contratos en MAE y
ROFEX en su conjunto) puesto que no habia coherencia en los precios de ambos
mercados. Debido a esto y con la finalidad de mitigar el volumen de pérdidas
significativo que generaria en los meses venideros las posiciones vendidas abiertas que
poseia el BCRA por aquel entonces es que las nuevas autoridades del ente impusieron
una quita de entre 1y 1,5 pesos por contrato, lo cual achicé en cierta medida sus
pérdidas. Esta medida tomada por ROFEX, si bien no fue llevada a cabo por cuestiones
legales o técnicas puesto que MAE continud con su operatoria habitual, se implementé
en un contexto en el cual la apertura de nuevos contratos (debido a la percepcién del
atraso cambiario) crecia aceleradamente en conjunto con la realizacién de un gran
volumen de contratos de venta por parte de la autoridad monetaria; segun la
autoridades del mercado de Rosario se toma la decisidon de congelar los precios y
suspender la apertura de nuevos contratos con el objeto de preservar el caracter de

este tipo de derivados, siendo instrumentos con fines de cobertura y no especulativos.

I11.b. Posicién General de Cambios

33 Mercado a término de Rosario S.A.
34 Mercado abierto electrénico.
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Otra de las regulaciones en materia cambiaria que las entidades financieras deben
cumplir es la Posicion General de Cambios (PGC). Dicha posicion comprende la
totalidad de los activos externos liquidos de las instituciones como ser los billetes en
moneda extranjera, las disponibilidades en oro amonedado o barras de buena entrega,
entre otros.

Los bancos deben remitir diariamente al BCRA la composicidn de su PGC informando la
totalidad de las operaciones de compra y venta de billetes y divisas con clientes,
entidades financieras y el propio Banco Central, asi como también las altas y bajas de
préstamos y depdsitos en moneda extranjera.

Esta posicidn, historicamente, se caracterizaba por poseer un limite maximo calculado
en funcién a un porcentaje de la responsabilidad patrimonial computable, las
operaciones de compra y venta de billetes y divisas y los saldos de depdsitos en
moneda extranjera. Normalmente el limite fluctué en un 15% de la RPC, a excepcién
del periodo comprendido entre Noviembre 2015 y Octubre 2016 cuando se ubicé en
un 5% para posteriormente volver a su valor anterior3. A su vez, con la finalidad de
impulsar el régimen de sinceramiento fiscal dispuesto por la Ley 27.260, el BCRA
dispuso que los depésitos captados por las entidades en el marco del sinceramiento
impliquen aumentar el limite maximo3®; de esta forma los bancos no verian alterado el
manejo de sus posiciones por los depdsitos captados a causa del blanqueo.

Es importante mencionar que quienes no cumplan en tiempo y forma la PGC se veran
imposibilitados a operar en cambios hasta regularizar la situacién.

La modificacién de mayor relevancia a mencionar radica en la decision tomada por el
BCRA en Mayo del 201737 donde se les permitié a las instituciones determinar
libremente el nivel y uso de su posicidon general de cambios mediante la eliminacion
del limite maximo comentado anteriormente, la ampliacién del menu de inversiones y
la posibilidad de operar contra cualquier contraparte del mundo siempre y cuando

pertenezcan a paises que apliquen normas antilavado del GAFI%,

% La Com. “A” 5835 del 20 de Noviembre del 2015 disminuy¢ el limite al 5%, y la com. “A” 6088 del
27 de Octubre del 2016 lo llevé nuevamente al 15%.

3 Com. “A” 6089 del 27 de Octubre del 2016.

37 Com. “A” 6237 del 4 de Mayo del 2017.

38 Grupo de accién financiera internacional.
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Este es un claro ejemplo de liberacion y desregulacidn plena por parte del Banco
Central. La pregunta que podriamos hacernos y que veremos en el transcurso de los
meses es si esta decision implicara la fuga de capitales al exterior.

Lo mencionado sumado a las constantes subas de las tasas de Lebac que se vio
obligado a realizar el Banco Central a partir del 2016 con el objetivo de cumplir con las

metas de inflacidn, jugaron un rol relevante en el atraso del tipo de cambio real.

Tanto las normas referentes a la Posicidn Global Neta en Moneda Extranjeray a la
Posicion General de Cambios explicadas en la presente seccion, asi como los limites
sobre las aplicaciones de la capacidad prestable en moneda extranjera (comentado
brevemente en la seccién 11.a) y la exigencia de capital minimo por riesgo de mercado a
causa de fluctuaciones en los tipos de cambio, engloban la regulacidén en materia de
moneda extranjera. De acuerdo al “Informe de estabilidad financiera” del primer
semestre del 2017 publicado por el BCRA, el descalce de moneda extranjera que
enfrenta el sector se encuentra moderado respecto a cuatro afos atras debido a las
normativas mencionadas. Sin embargo, teniendo en cuenta que el coeficiente UVA
podria asimilarse a una moneda extranjera puesto que tiene una cotizacidn diaria, es
importante resaltar nuevamente que el crecimiento moderado de los depdsitos
respecto al crecimiento acelerado del crédito ajustable por este coeficiente podra
generar a futuro un descalce significativo que deberia monitorearse constantemente
con el objetivo de poseer un colchén de capital suficiente para enfrentar posibles

situaciones adversas en su precio.

SECCION IV: OTRAS REGULACIONES

IV.a. Fraccionamiento del riesgo crediticio

El objetivo de esta norma es limitar el riesgo de concentracion y por consiguiente la
mitigacion del riesgo de crédito ya que a través de la misma el BCRA regula limites o
topes de crédito que las entidades financieras pueden otorgar a sus clientes en funcion a
la RPC de la propia entidad.

El esquema de aplicacion de los limites crediticios se divide entre limites globales o de
concentracion y limites de fraccionamiento especifico. Entre los primeros encontramos

limites respecto a un porcentaje de la RPC de la entidad para clientes significativos
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agrupados segun una determinada caracteristica, y entre los segundos nos referimos a
clientes especificos como ser un grupo econémico 0 una empresa.

El concepto “vinculacion” juega un rol importante ya que la norma establece topes de
crédito a personas fisicas y/o juridicas vinculadas a las instituciones obligandolas a
indagar sobre distintos aspectos para determinar si una persona es o no vinculada. Por
ejemplo en el caso de las entidades financieras publicas, el Gerente General y
Subgerentes Generales (asi como sus familiares directos) no pueden incrementar su
deuda desde la asuncion del cargo respecto a un calculo que establece la presente.
Respecto al sector publico no financiero (incluidos para todos los casos la
administracion central, ministerios, secretarias y sus reparticiones descentralizadas y
autarquicas y demas entes), los limites maximos de financiacion otorgada actuales en

funcion a la RPC de la entidad financiera son los siguientes:

Persona Tipo de Limite Limite Maximo
Al sector publico Global 75%
Al sector publico municipal Global 15%
Al sector publico nacional  Individual GO
A cada jurisdiccion o CABA  Individual 100
A cada murnicipio Individual EL

Adicionalmente, el BCRA establece un limite del 35% del financiamiento promedio
otorgado al sector publico no financiero respecto al total de activos que la institucion
registra en sus estados contables.

La mantencion de los limites de fraccionamiento al sector publico en niveles coherentes
cobra importancia puesto que evitaria el riesgo de recaer en un “crowding out” en
alusién a un posible desplazamiento de la oferta crediticia a favor de dicho sector en
detrimento de las demandas de préstamos de empresas e individuos, y a su vez mitigaria
un posible riesgo sistemico en caso que el pais entre en problemas financieros.

A partir del 1 de Agosto del 2017 el BCRA define nuevos parametros para autorizar a
los bancos a tomar deudas de gobiernos locales®®, sin modificar los topes de
fraccionamiento mencionados precedentemente, con el objetivo de poner limites méas
estrictos respecto a la exposicion del sistema financiero al sector publico provincial
teniendo en cuenta la creciente colocacidn de bonos de deuda por la reinsercion del pais
en el mercado internacional. Esta modificacién establece que el ratio de servicios de
deuda sobre ingresos del estado provincial que emite el titulo no podra superar el 20%

3% Comunicacién “A” 6270 del 7 de Julio del 2017.
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(hasta esa fecha ascendia al 40%) y ademas adiciona al computo del célculo la deuda
contraida con el exterior (hasta el momento computaba la deuda garantizada con el
sistema financiero local). En definitiva el BCRA intenta poner limites al gasto publico
de los Estados Provinciales con la intencion de desarrollar un sistema financiero sélido
y sustentable (tal y como expresé en un comunicado), pero esto podria conducir a las
provincias a pedir financiacidn a bancos extranjeros generando mayor exposicion
externa y consecuentemente exponiéndolas a mayores riesgos de incumplimiento en
caso que el volumen de deuda externa sea de una magnitud significativa que pueda

volverse dificil de cumplir.

IV.b. Linea de crédito para la inversion productiva

A partir del afio 2012 el Banco Central comenz6 a obligar a las entidades a destinar
financiacion a tasas diferenciales tanto a grandes como a micro, pequefias y medianas
empresas (Mipymes).

Las instituciones alcanzadas por esta regulacion son quienes al momento del calculo de
la exigencia pertenezcan al “Grupo A”.

El cupo a destinar se calcula semestralmente en funcion a un porcentaje del saldo de
depdsitos en pesos del sector privado no financiero que los bancos registren en sus
estados contables.

El cupo mencionado comenzé en un 5% en 2012 hasta llegar al 7,5% en el segundo
semestre del 2015 y el mix de destinatarios vario a lo largo de los semestres,
comenzando con la obligacion de destinar un 50% del cupo hacia Mipymes y un 50% a
grandes empresas y llegando a permitir la inclusion de descuento de cheques de pago
diferido asi como préstamos hipotecarios con caracteristicas especificas.

Teniendo en cuenta lo mencionado en secciones anteriores es menester remarcar la
importancia que tiene la determinacién de la condicion de Mipyme en el marco
regulatorio del BCRA, no solo respecto a esta normativa sino en aspectos tan cruciales
como la liquidez y la solvencia de las entidades financieras puesto que en el caso de
liquidez con efectivo minimo se permite la disminucion del encaje en funcion a las
financiaciones otorgadas a este tipo de compaiiias y en el caso de solvencia con
capitales minimos presentan un ponderador de riesgo inferior respecto al ponderador
adjudicado a grandes empresas.

Si bien esta regulacion (actualmente denominada “Linea de financiamiento para la

produccion y la inclusion financiera™) en el transcurso de los afios ha sufrido variadas

32



modificaciones desde los tipos de financiaciones elegibles, las tasas a otorgar en las
mismas, el mix de destinatarios con la inclusién de ponderadores en funcion al tamafio
de la empresa y su ubicacion geogréafica, es importante destacar el impulso que ha dado
el Banco Central a esta materia para fortalecer a través del crédito a tasas accesibles el
crecimiento del sector.

Su relevancia radica en que la falta de cumplimiento de esta normativa implica la
aplicacion del articulo 41 de la LEF asi como el incremento de exigencia de efectivo
minimo.

Desde su implementacion gran parte del sistema financiero registra en sus balances cada
vez mas operaciones a tasas reguladas por la subvencion de estos productos, lo cual
demuestra que en ocasiones como la que acaba de describirse el Banco Central utiliza
sus facultades para regular a los bancos con normativas que nada tienen que ver con la
liquidez y la solvencia sino que contrariamente incrementan los costos de las entidades

y por consiguiente disminuyen su rentabilidad.

IV.c. Disciplina de Mercado — Requisitos minimos de divulgacion

En aras de adecuarse al Pilar I11 de Basilea Il el cual establece las reglas para la
divulgacién de informacidn por parte de las entidades con el objeto de fortalecer la
disciplina de mercado, el BCRA emitié en Febrero del afio 2013 la comunicacion “A”
5394 exigiendo a los bancos la revelacion de informacion relacionada con la estructura
y suficiencia del capital regulatorio, la exposicion a los riesgos y su gestion. Estas
revelaciones deberan estar a disposicion en la pagina web de cada institucion y
actualizarse con distintas periodicidades.

Haciendo foco en el principio de transparencia, el cumplimiento de la presente implica
que la informacion de los bancos hacia el mercado ha crecido puesto que la misma
contiene datos cuantitativos y cualitativos relevantes que inversores externos o el
publico en general no tenia la posibilidad de analizar a la hora de depositar o invertir su
dinero en una entidad para evaluar la efectividad de la gestién, como ser la composicién
del capital regulatorio, las distintas exposiciones y su riesgo de crédito asociado, el nivel
de exigencia de riesgo de mercado acorde al portafolio de inversion y posicion en
moneda extranjera, la composicion del grupo al que pertenece la entidad financiera, asi
como datos relacionados con las précticas remunerativas. Este tipo de informacion no se

incluye normalmente en los reportes convencionales de los estados contables.
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Publicar informacion que detalla riesgos 0 composiciones de requerimientos minimos
gue antes no estaban a disposicion podria exponer a las entidades a mostrar al mercado
debilidades, si bien es cierto que esto deberia incentivar a los bancos a limitar la toma
de riesgos excesiva. A su vez y mostrando el lado positivo, atenuaria en parte la
incertidumbre que genera la informacion asimétrica que caracteriza a la actividad
bancaria y quizas ayudaria a mitigar uno de los defectos estructurales propios de la
actividad, como ser los panicos bancarios, a causa del aumento de la cantidad de
informacion disponible para los inversores.

De todas maneras, a pesar que esta informacion esta disponible desde hace poco menos
de 5 afios, cabria preguntarse si gran cantidad de inversores la utilizan para evaluar las
fortalezas y debilidades de los bancos con el objetivo de decidir entre uno y otro al
momento de invertir los ahorros puesto que un gran volumen de acreedores esta
compuesto por agentes de economias domésticas que no realizan tal evaluacién;
veremos si con el correr del tiempo el pablico calificado para este tipo de analisis
comienza a utilizar la divulgacion de las instituciones y por consecuencia la actividad
deba volverse mas competitiva.

Asimismo el Banco Central obliga a las instituciones a publicar informacion adicional
con la finalidad que el inversor comdn tenga a disposicion material para realizar una
comparacion entre entidades sin necesidad de tener conocimientos en materia de gestion
de riesgos o suficiencia de capital de los bancos, tal es el caso de la comparacion de

comisiones entre entidades publicadas en sus paginas web.

SECCION V: NORMAS INTERNACIONALES DE INFORMACION
FINANCIERA (NIIF)

Este apartado no tiene como objetivo explicar los métodos de valuacion que establecen
las NIIF sino que la finalidad del mismo es resaltar una serie de modificaciones (las mas
relevantes) que podrian implicar una interpretacion diferente al momento de leer la hoja
de balance de las entidades. Al mismo tiempo veremos la actuacion del BCRA en la
materia.

En Febrero del afio 2014 el Banco Central dispuso una hoja de ruta para converger hacia
las NIIF con el objetivo de adecuarse a los estdndares internacionales en materia de
normas de informacion financiera, lo que permitira una mejor integracion con Basilea

I11. La hoja de ruta establece un cronograma con una serie de hitos que las entidades
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deben cumplir para llegar a registrar su contabilidad bajo estas normas internacionales a
partir del 1 de Enero del 2018.

Desde la publicacion de la primera comunicacion hasta la fecha los bancos tuvieron que
determinar los gaps de mayor relevancia entre las normas contables actuales impuestas
por el BCRA y las NIIF y remitir con una periodicidad determinada el impacto que
tuvieron esos gaps en sus resultados, y de esta forma el Banco Central pudo analizar el
efecto en el balance de los bancos y definir las politicas que a su criterio se adectan a la
situacion del sistema financiero argentino. Como es de imaginar, antes de la primera
remision de informacion, las instituciones tuvieron que invertir y hacer hincapié en la
capacitacion del personal, la formacion de un equipo que lleve a cabo este plan de
convergencia y las adecuaciones sistémicas pertinentes (en especial para aquellas
entidades que no tuvieran experiencia en la materia).

A continuacion se mencionaran los 3 cambios mas significativos respecto al impacto en
la hoja de balance de los bancos argentinos:

Bienes de uso: las normas internacionales brindan la posibilidad de elegir entre 3
modelos de valuacion: costo historico, costo atribuido o modelo de revaluacion. El
modelo de costo atribuido, el cual fue elegido por gran parte de los bancos argentinos,
permite revaluar los bienes de uso y a partir de la fecha de revaluacion mantener dicho
valor como costo al inicio y depreciar segun la vida Gtil estimada. Esto cobra gran
relevancia en Argentina teniendo en cuenta que desde hace varios afios est& prohibido el
ajuste por inflacion y muchas entidades poseen gran cantidad de inmuebles registrados
en sus balances a valores que no tienen congruencia con los precios de mercado. Segun
una publicacion del BCRA el incremento de valor de este rubro al 31 de Diciembre del
2015 ascendi6 un 246% respecto al valor del mismo rubro pero bajo normas contables
actuales. El revaltio de inmuebles compensa otros posibles ajustes negativos que pueda
ocasionar la aplicacion de normas contables internacionales.

Préstamos subsidiados: segun las NIIF un préstamo subsidiado es aquel que se otorga

en condiciones diferenciales a un préstamo de mercado. Para registrar un préstamo de
este tipo debe descontarse el flujo de fondos contractual a una tasa de interes de
mercado con el objetivo de registrar una pérdida al inicio de la operacion y
posteriormente devengar la misma mensualmente a la tasa de mercado en cuestion. Si
bien la pérdida registrada al inicio se ira recuperando mes a mes a medida que
transcurre la vida del préstamo, en el primer momento en que las entidades deban

registrar sus estados contables bajo normas internacionales puede generar un impacto
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significativo en la rentabilidad de los préstamos pudiendo provocar una reduccion de
este tipo de operatoria 0 un incremento de tasas de interés (I6gicamente que esto tendra
impacto en aquellos bancos que posean un segmento significativo de sus préstamos a
tasas diferenciales). Resultard vital la direccion del BCRA en este aspecto con la
finalidad de no conducir a una baja crediticia o incremento de la tasa activa.

Previsiones por riesgo de incobrabilidad: las normas internaciones basan el calculo de

las previsiones en el modelo de pérdida esperada. Dicho modelo utiliza una metodologia
predictiva a través de procedimientos estadisticos para determinar (con antelacion a un
posible hecho que implique un default) la probabilidad que un deudor incumpla, la
exposicion que tendra el deudor al momento del default, y el monto que la entidad
recuperara dado ese incumplimiento. Teniendo en cuenta que las entidades financieras
utilizan este modelo para la gestion del riesgo de crédito y la consecuente
autoevaluacion de capital, realizaron las adecuaciones pertinentes entre las NIIF y las
normas de Basilea y reportaron el calculo de las previsiones. EI BCRA mencion0 en una
presentacion realizada a las Asociaciones en Septiembre 2016 que al 31 de Diciembre
del 2015 los resultados de este calculo reflejaron gran disparidad entre los reportes
obligatorios que los bancos enviaron a la autoridad monetaria en el cual deben conciliar
sus activos, pasivos y patrimonio neto determinados segun las normas contables
actuales respecto de aquellos que resultarian de aplicar las NIIF (algunos incrementando
las previsiones hasta un 290% y otros disminuyendo las mismas en un 90%) por lo que
tuvo que suspender provisoriamente el mismo hasta encontrar una adecuada forma de
implementarlo en el sistema financiero argentino que permita tener una congruencia
entre todo el sector y no dificulte la comparabilidad no solo de las previsiones contables
sino de los cargos por incobrabilidad y ratios de irregularidad.

El Comité de Basilea tuvo que llevar a cabo debates con los emisores de estandares
contables, como ser el IASB* y el FASB*, sobre la mejor forma de incluir en la
regulacién las previsiones contables basadas en pérdidas esperadas.

El efecto de esto es que el sistema financiero argentino no encuadraré en las NIIF ya

que estas normas disponen que para adecuarse a ellas deben cumplirse en un 100%.

Dicho esto vemos que hay un camino recorrido pero quedan dudas en cuanto al impacto
real de su implementacion que tendremos la posibilidad de analizar a partir del 2018, si

40 International accounting standards board.
41 Financial accounting standards board.
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bien el Banco Central public6 en su “Informe de estabilidad financiera” correspondiente
al primer semestre del 2017 que el patrimonio neto del sistema se incremento un 10,7%
a Junio 2016%, lo que implica que las entidades argentinas seran mas solventes al

momento de aplicar estas normas contables.

SECCION VI: UN BREVE CONDIMENTO INTERNACIONAL®

La legalizacion de la comercializacion y consumo de cannabis que rige en Uruguay se
vio afectada a pocos meses de comenzar a causa del accionar de los bancos.

Dicho conflicto dio inicio con la advertencia por parte de los bancos estadounidenses
hacia las entidades uruguayas en la cual establecieron que dejarian de mantener
operaciones entre ambos en el caso que los bancos uruguayos continden prestando
asistencia financiera a las farmacias habilitadas para vender este producto, justificando
que la legislacion estadounidense considera a este tipo de comercializacién ilegal y
atenta contra las medidas para controlar el lavado de dinero y los actos terroristas.

A causa de ello determinadas instituciones advirtieron a aquellas farmacias vendedoras
de cannabis que en el caso que continen con dicha actividad cerrarian sus cuentas
unilateralmente; en otros casos se procedio al cierre de cuentas bancarias sin previo
aviso. A raiz de esto varias farmacias expresaron que en caso que tal situacion no
encuentre solucion renunciaran a la venta de este producto.

Logicamente esto detond una crisis politica al convertirse el sistema bancario en un
obstaculo contra la implementacion de la ley de legalizacion. Desde el Congreso
uruguayo manifestaron que con este accionar los bancos atentan contra la democracia.
Por otro lado, el presidente del banco central de Uruguay manifestd que solucionar este
conflicto puede ser dificultoso puesto que la Unica via de tal solucidn seria la
modificacion de la ley anti drogas de Estados Unidos, algo que no parece viable.

En este caso podemos ver como la decision por parte de los bancos de acatar
regulaciones internacionales puede ir en contraposicién a leyes del congreso y hasta
podrian direccionar el nivel de comercializacion de cannabis generando una gran
incertidumbre en un proceso de legalizacion ambicioso que adoptaron los mandatarios

uruguayos.

42 Sjtuacion determinada en funcién a la remision de informacion por parte de cada banco respecto al
impacto que tendran las NIIF en sus hojas de balance.

43 Fuentes: https://elpais.com/internacional/2017/08/30/america/1504051816_753316.html y
https://www.infobae.com/america/america-latina/2017/08/18/los-bancos-imponen-trabas-financieras-al-
comercio-legal-de-marihuana-en-uruguay/
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CONCLUSION

A lo largo del trabajo se pudo distinguir el variado herramental regulatorio que utiliza el
BCRA para direccionar el sistema financiero y consecuentemente distintos aspectos
econdmicos del pais.

Recorrimos el direccionamiento meramente prudencial con las modificaciones a los
requisitos minimos de capital y las nuevas reglamentaciones en el caso del coeficiente
de apalancamiento y los ratios de liquidez (tanto el LCR como el NSFR) en el cual el
objetivo del Banco Central fue adecuar su normativa local a los estandares
internacionales. Del analisis efectuado se observa una posible sobreregulacién respecto
al mercado de instrumentos derivados en funcidn al calculo de riesgo de crédito de
contraparte, pero tal como se comento en la seccidn correspondiente, tener un amplio
marco conceptual no seria desacertado siempre y cuando no sea dificultoso de llevar a
la préctica. Es importante la adaptacién de la normativa internacional a la coyuntura
nacional con el objetivo que el Banco Central pueda adelantarse y reglamentar posibles
hechos o situaciones que puedan desencadenar un crisis en el sistema financiero.

Por otra parte se distingue un rol direccionador de caracter social en el cual el Banco
Central direcciona a través de los bancos con un mecanismo distinto a la politica
monetaria, como ser el otorgamiento de ventajas normativas para disminuir el encaje
regulatorio en funcién a la zona de captacién de los depdsitos. La finalidad de
federalizar la actividad bancaria se materializa a través de esta via.

A su vez se logra diferenciar un comportamiento direccionado hacia el beneficio y la
proteccion de los usuarios de servicios financieros o al reordenamiento de las ganancias
en la economia; tal es el caso del régimen de inversion productiva el cual llevo a las
entidades a tener en sus balances cada vez més financiaciones a tasas reguladas, asi
como también la fijacion de limites a las tasas de créditos y depdsitos y la eliminacion
de determinadas comisiones. Este tipo de medidas pueden considerarse como un
intervencionismo del BCRA en el negocio de las entidades financieras puesto que
generaron costos adicionales que consecuentemente impactaron en la rentabilidad del
sistema y en menor medida en los ratios de solvencia.

El rol direccionador de politica monetaria contractiva se hizo efectivo a través del
incremento de los encajes regulatorios en moneda local que se llevaron a cabo en 2016.
Explicitamente el BCRA manifestd sus metas de inflacion por lo cual uno de los medios
para alcanzar dichas metas fue elevar las reservas de efectivo de las entidades con el

objetivo de retirar circulante de la economia.
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Muy marcado fue el rol adoptado en diferentes epocas respecto al desenvolvimiento del
mercado cambiario. Por un lado vimos los aumentos significativos de los encajes en
dolares y las disminuciones pronunciadas de los limites positivos de la posicion global
neta en moneda extranjera que podrian interpretarse como medidas de intervencionismo
prohibitivo puesto que los bancos se vieron obligados a dejar ociosos hasta la mitad de
Sus recursos en moneda extranjera a causa del incremento de las reservas y a salir a
vender sus activos a precios inferiores a los de mercado debido a la baja de los limites
de la PGN. Por otra parte, con la asuncion de las nuevas autoridades quienes
manifestaron su intencidn de poseer un mercado cambiario que flote libremente, se
vieron medidas opuestas a las descriptas en la oracion anterior, como ser la disminucion
de los encajes en moneda extranjera y el aumento de los limites de la PGN. Esto
muestra que los bancos pueden ver afectadas sus actividades cuando el BCRA persigue
un objetivo econdémico concreto.

Es decir que el rol direccionador del Banco Central se subdivide en un comportamiento
regulatorio prudencial y de politica monetaria hasta un rol social y de reorganizacién de
las ganancias ordinarias y extraordinarias entre los distintos actores de la economia.

En primer lugar habria que ajustar medidas y/o comportamientos para que el BCRA
Ileve a cabo este rol aplicando un principio de eficiencia con el objetivo de balancear los
costos versus los beneficios de la regulacion y de esta forma los bancos no vean
impactos significativos en el desarrollo de sus actividades y resultados, como ser el caso
de la eliminacion de comisiones, de la imposicion de limites a las tasas activas y pasivas
o la obligatoriedad de financiar a tasas reguladas a traves de lineas de inversion
productiva, regulaciones que obligaron a los bancos a la busqueda de nuevas estrategias
de negocios que permitan compensar la pérdida de rentabilidad ocasionada por este tipo
de reglamentaciones. En segundo lugar la direccion deberia apuntar a los estandares
internacionales emitidos por el Comité de Basilea pero adecuandolos a la coyuntura
nacional con la finalidad de detectar riesgos propios del sistema financiero argentino y
anticiparse a posibles situaciones perjudiciales; es facil visualizar a raiz de la Gltima
crisis internacional que el regulador no siempre funciona bien para anticiparse a crisis
bancarias. Por ultimo habria que encontrar un equilibrio entre la sobre regulacion, como
ser el caso de los requisitos minimos de capital, y la desregulacién, como ser la libertad
que otorgd el Banco Central a los bancos respecto al manejo de sus posiciones en
moneda extranjera, ya que la primera podria inducir a las entidades a asumir riesgos

mayores u obstaculizar la eficiencia del sistema debido a la consecuente bisqueda de
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nuevos instrumentos que posibilita la constante innovacion financiera y la segunda
puede aumentar el riesgo moral significativamente ya que la posibilidad de actuar
libremente en distintos aspectos, como el caso del actual mercado cambiario, podria
llevar a las entidades a exponerse a riesgos que en el futuro puedan llegar a ser
perjudiciales para el sistema.

Dicho esto se concluye diciendo que el Banco Central direcciona el sistema en sus
diferentes roles pero ain queda un camino por recorrer en el futuro para que esta
funcion posea un equilibrio respecto al impacto de sus decisiones en los distintos

actores de la economia.
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ANEXO

Consideraciones de elaboracién

Determinados gréficos que se expondran en el presente anexo fueron elaborados a partir

de la informacion de “Disciplina de Mercado — Requisitos minimos de divulgacién”

correspondientes a Junio 2017 que publican las entidades en sus paginas web. Se

seleccionaron 10 de los primeros 12 bancos acorde al nivel de activos segun la

“Informacién de entidades financieras” de Febrero 2017 publicado por el BCRA.

A continuacion se detallan los bancos seleccionados con el correspondiente link del cual

se obtuvo la informacioén:

Santander Rio: https://www.santanderrio.com.ar/banco/wcm/connect/86568cfa-
8f8e-447e-931f-
£7612c¢3d0c81/Informe+Disciplina+de+Mercado+2T+2017.pdf?MOD=AJPERES
Banco Galicia: http://www.bancogalicia.com/banca/wcm/connect/40ff563f-e80a-
4e37-97ec-5af4db5242cf/Disciplina-de-Mercado-Junio-2017.pdf?MOD=AJPERES
BBVA Banco Francés:
https://www.bbvafrances.com.ar/A5394/riesgos/informe2017_2t.pdf

Banco Macro: http://www.ri-
macro.com.ar/bancomacro/web/conteudo es.asp?idioma=2&conta=47&tipo=5271
0

Banco Credicoop:
https://www.bancocredicoop.coop/api/descargas/descargar.php?descarga=236
HSBC: https://www.hsbc.com.ar/es/pdf/pfs/DM_Junio2017.pdf

Banco de la Ciudad de Buenos Aires:

https://www.bancociudad.com.ar/institucional/institucional/Disciplina%20de%20M
ercado/Disciplina%20de%20Mercado

ICBC.: https://www.icbc.com.ar/wcm/connect/b6aébfc0-621d-43b4-afdO-
8041c66a4236/Disciplina+de+Mercado+201706.pdf.pdf?MOD=AJPERES&CVID
=ITSHrTa&CVID=ITHwgQ9

Citibank:

https://www.argentina.citibank.com/empresas/acerca de citi/disciplina mercado/di

sciplina mercado 2017 jun.pdf

Banco Patagonia:

http://www.bancopatagonia.com/institucional/docs/BP Disciplina de mercado 30

-06-17.pdf
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http://www.ri-macro.com.ar/bancomacro/web/conteudo_es.asp?idioma=2&conta=47&tipo=52710
http://www.ri-macro.com.ar/bancomacro/web/conteudo_es.asp?idioma=2&conta=47&tipo=52710
http://www.ri-macro.com.ar/bancomacro/web/conteudo_es.asp?idioma=2&conta=47&tipo=52710
https://www.bancocredicoop.coop/api/descargas/descargar.php?descarga=236
https://www.hsbc.com.ar/es/pdf/pfs/DM_Junio2017.pdf
https://www.bancociudad.com.ar/institucional/institucional/Disciplina%20de%20Mercado/Disciplina%20de%20Mercado
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https://www.icbc.com.ar/wcm/connect/b6a6bfc0-621d-43b4-afd0-8041c66a4236/Disciplina+de+Mercado+201706.pdf.pdf?MOD=AJPERES&CVID=lTSHrTa&CVID=lTHwgQ9
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https://www.icbc.com.ar/wcm/connect/b6a6bfc0-621d-43b4-afd0-8041c66a4236/Disciplina+de+Mercado+201706.pdf.pdf?MOD=AJPERES&CVID=lTSHrTa&CVID=lTHwgQ9
https://www.argentina.citibank.com/empresas/acerca_de_citi/disciplina_mercado/disciplina_mercado_2017_jun.pdf
https://www.argentina.citibank.com/empresas/acerca_de_citi/disciplina_mercado/disciplina_mercado_2017_jun.pdf
http://www.bancopatagonia.com/institucional/docs/BP_Disciplina_de_mercado_30-06-17.pdf
http://www.bancopatagonia.com/institucional/docs/BP_Disciplina_de_mercado_30-06-17.pdf

Por otra parte se mostraran cuadros y graficos con el objetivo de sustentar
empiricamente temas tratados a los largo del trabajo, los cuales se obtuvieron a partir de

distintas fuentes de informacion que seréan citadas oportunamente.

Requisitos minimos de capital
Tal como se menciono en la seccion La. “Requisitos minimos de capital”, los bancos
deben cumplir limites respecto a su responsabilidad patrimonial computable y poseer

colchones adicionales de capital. A continuacion se expone un resumen que detallara

cada uno de ellos:

GOTETEe Capital de Niw.el 1 PatrimonifJ neto basico Capital regulatorio (RPC)
(Common Equity) (Tier 1)
Limites minimos RPC 4,50% 6% 8%
Margen de conservacion de capital 2,50%
Limite minimo mas margen de conservacion 7% 8,50% 10,50%
Margende conservacion contraciclico 0%

Fuente: Basel Ill phase - in arrangements
Vale la pena recordar que el margen de conservacién de capital aumentara al 3,5% para
aquellas entidades consideradas como “sistémicamente importantes”. A su vez dicho
margen llegara al 2,5% (o 3,5% segun corresponda) en 2019 puesto que su

implementacién a partir de 2016 se llevé a cabo mediante un cronograma progresivo.

En el gréfico siguiente puede observarse que el capital regulatorio de las entidades
analizadas estd compuesto mayormente por “Capital de Nivel 17, es decir que su capital
se caracteriza por ser de la méxima calidad prevista por la regulacion. Esto demuestra
que las instituciones en cuestion tienen una RPC capaz de absorber pérdidas

potenciales.
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RPC: Composicion
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Fuente: Elaboracién propia en base a los informes de "Disciplina de Mercado"

Respecto a las exigencias regulatorias (riesgos de crédito, mercado y operacional),
queda demostrado que el riesgo que mayor peso representa por el cual las entidades
deben reservar capital minimo es el riesgo de crédito. Asimismo vemos que la
representatividad de la exigencia por riesgo de mercado es significativamente menor
respecto a los otros riesgos, lo que quiere decir que la cartera de trading que las

entidades analizadas poseen no serian de una magnitud relevante.

Exigencias regulatorias

MILLONES DE PESOS

Riesgo de crédito ™ Riesgo de mercado ™ Riesgo operacional

Fuente: Elaboracién propia en base a los informes de "Disciplina de Mercado"
La exigencia por riesgo de crédito se compone por el riesgo de crédito puro, el riesgo de
titulizacién y el riesgo de crédito de contraparte. De acuerdo a lo dicho a lo largo del
trabajo, el marco conceptual del célculo del riesgo de contraparte debido al crecimiento

de los instrumentos financieros derivados originados en la Gltima crisis internacional es
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una normativa extensa por el momento ya que la representatividad de este riesgo es de

muy poca relevancia respecto al riesgo de crédito puro.

Exig. Riesgo de Crédito

R. Crédito Puro  ™R. Crédito de Contraparte = ™R. Titulizacién

Fuente: Elaboracién propia en base a los informes de "Disciplina de Mercado"

Coeficiente de apalancamiento
El coeficiente de apalancamiento queda expresado de la siguiente manera:

Coeficiente de apalancamiento: Medida de capital
(expresado como porcentaje) Medida de la exposicién

Coeficiente de apalancamiento

300.000
250.000
200.000
150.000
100.000

MILLONES DE PESOS

Capital de Nivel 1 I Exposicion total ~ e=MssRatio de apalancamiento

Fuente: Elaboracién propia en base a los informes de "Disciplina de Mercado"

Recordando, la medida de capital se refiere al capital de nivel 1y la medida de
exposicion incluye el activo, posiciones en derivados y partidas fuera de balance. Como
se ha expresado el coeficiente minimo seria 3%, y el conjunto de entidades cumplen
dicho requisito, algunas holgadamente.
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Efectivo minimo y la importancia del encaje bancario
A continuacion se vera un resumen de las variaciones en las tasas de encaje regulatorias,

tanto en moneda extranjera como en moneda local (tomando las tasas de encaje para los

depdsitos captados en sucursales que encuadren en la categoria I).

Moneda Extanjera Emerg 2012 Febrero 2014 Marzo 2014 Abril 2014 Enero 2016  Febrero 2016 Junlo 2016 Julio 2016
Depdsitos wista 20,00% 30,00% 40,00% 50,00% 30,00% 20,00% 22,50% 25,00%
PF HASTA 29 DAL 20,00% 30,00% 40,00% 30,00% 30,00% 20,00% 21,50% 43,00%
BF DE 304 500145 15,00% 23,00% 30,00% 38,00% 23,00% 15,00% 16,00% 17,00%
PF DE 60 A B9 DIAS 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 15,00% 10,00% 10,50% 11,00%
FF DE 904 179 DIAS 5.00% B.00% 11,00% 14,00% B.00% 5,00% 5,00% 5,00%
BF DE 180 A 365 DIAS 2,00% 3,00% 4,00% 5,00% 3,00% 2,00% 2,00% 2,00%
PF MAS DE 365 DIAS 0,00% 0,00% 0,00% 0,008 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Depdsitos judiciales 10,00% 15,00% 20,00% 25,00% 15,00% 10,00% 12,50% 15,00%

Epocas que presentaron grandes cambios respecto a los encajes obligatorios en moneda
extranjera sucedieron entre Febrero y Abril del afio 2014, cuatrimestre caracterizado por
la devaluacidn del peso respecto al dolar. EI 22 de Enero del 2014 el tipo de cambio
3500 publicado por el BCRA ascendia a 6,9120 y dos dias més tarde se encontraba en
8,0183.

Por otra parte puede verse el marcado descenso de las tasas de encaje en dolares (las
cuales se incrementaron en los meses siguientes) impulsado por las nuevas autoridades
del Banco Central, cuyo objetivo consistia en direccionar a que las entidades se
desprendan de sus posiciones en dolares en el mercado de contado y aumenten sus

posiciones en futuros.

Moneda local (Zona 1)  Eners 2012 Octubre 2012 Didembre 2012 Marzo 2013 Junio 2016 Julio 2016 Marzo 2017

Depdsitos vista 159,00% 1EB,00% 17,50% 17.00% 19,50% 242,00% 20,00%
PF HASTA 29 DIAS 14,00% 13,50% 13,25% 13,00% 14,50% 16,00% 14,00%
FF DE 30 A 59 DIAS 11.00% 10,50% 10,25% 10,00% 11.00% 12,00% 10,00%
FF DE 60 A B9 DIAS £,00% 6,50% 6,25% B, 00% B,50% £,00% 5,00%
FF DE 908 179 DIAS 2,00% 1,50% 1,25% 1.00% 1,00% 1,00% 1,00%
FF DE 180 A 365 DIAS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
FF MAS DE 365 DIAS 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
Depdsitos judiclales 10,00% 10,00% 10,00% 10,00% 12,50% 15,00% 13,00%

Los encajes regulatorios en moneda local permanecieron sin fluctuaciones desde Marzo
2013 hasta Junio 2016, fecha en la cual el BCRA impulsé el incremento de los mismos
durante dos meses consecutivos, pudiendo interpretarse como una herramienta

secundaria de administracion de politica monetaria aplicada con el objetivo concreto de

reducir los niveles de inflacion disminuyendo el circulante del mercado.
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Ratio de cobertura de liquidez

El LCR queda expresado de la siguiente manera:

Fondo de Activos liquidos de alta calidad (FALAC)

Salidas de efectivo netas totales (siguientes 30 dias)

El valor minimo del mismo sera del 100% recién en 2019, y queda reflejado
monitoreando el ratio de las entidades analizadas que cumplen el requisito minimo,

inclusive teniendo en cuenta que actualmente asciende a 80%.

Ratio de cobertura de liquidez
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FALAC = Salidas netas de efectivo e=illss| CR

Fuente: Elaboracidn propia en base a los informes de "Disciplina de Mercado"

Posicion Global Neta en Moneda Extranjera
Se detallara un cuadro resumen que identificara las fechas y los valores de los limites de
la PGN.

Limite Positive Limite Negative Limite positive Posicion a término
Hasta Enerc 2014 e ——— e 15%
Febrero 2014 E L] 15% 10%
Septiembre 2014 20 15% hli
A partir del 30-11-2015% 15% 15% 1.5%
A partir del 09-12-2015 1l 15% 5%
Cambio de Goblerno Maclonal y autoridades del BORA
Febrers 2016 15% 15% 7.5%
Abril 2016 1l 15% 5%
Julio 2016 15% 15% Derogada
Enero 2017 25% 25%
Mayo 2017 0% 0%
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Especial atencion debe prestarse a las fluctuaciones del limite positivo. EI 9 de
Diciembre del 2015 lleg6 a un nivel significativamente bajo, el cual generaba grandes
inconvenientes en los bancos debido a la obligatoriedad de desprenderse de posiciones
activas en moneda extranjera para cumplir con la presente regulacion. Por otra parte
queda evidenciado que a partir del cambio de autoridades del Banco Central el limite
positivo subié moderadamente (con recalibraciones en Abril del 2016) hasta alcanzar el
30% de la actualidad.

Adicionalmente puede notarse en el siguiente grafico extraido del “Informe de
estabilidad financiera” del primer semestre del 2017 publicado por el BCRA la
disminucion del descalce de moneda extranjera respecto a la RPC desde el 2014 hasta la

actualidad.

% de a RPC Reducido descalce
7 . de moneda

50

25

Descalce de Moneda Extranjera
(Activo ME - Pasivo ME + Compras
netas a término de ME)

0 ; ; Fuente | BCRA.

Mar-13  Sept-13  Mar-14  Sept-14  Mar-15  Sept-15 Mar-16  Sept-16  Mar-17

Financiaciones en UVA

El siguiente grafico fue elaborado a partir de la descarga de informacién del siguiente
link:
http://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/Cuadros_estandarizados_series_estad

isticas.asp
Podra visualizarse el crecimiento acelerado de las financiaciones ajustables por UVA

desde su entrada en vigencia hasta Agosto del 2017.
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El saldo de depdsitos ajustables por UVA correspondiente al 31 de Agosto del 2017
asciende a millones de pesos 1.597.

Es menester observar las posiciones ajustables por UVA (tanto préstamos como
depdsitos) puesto que si la evolucion contindia como hasta el momento se debera
monitorear tanto el descalce de moneda UVA como la exposicion al riesgo de tasa que
podrian generar.

A continuacion podra verse el monto de altas diarias desde el 23 de Agosto hasta el 11
de Octubre tanto de préstamos como depositos ajustables por UVA. Salvo dias
excepcionales, la brecha de altas entre financiaciones y depositos ajustables por UVA es

relevante.

Altas Préstamos y Depdsitos UVA

700.000
600.000
500.000
400.000
300.000
200.000
100.000

MILES DE PESOS

Préstamos s Depositos

Fuente: Elaboracion propia en base "Informacion diaria sobre presty dep UVA" del BCRA
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Federalizacion de la banca

Los graficos que se veran a continuacion fueron confeccionados a partir de los datos
obtenidos del siguiente link:
http://www.bcra.gob.ar/SistemasFinancierosYdePagos/Entidades_financieras_informaci
on_estructura.asp?bco=AAA00&tipo=1&Tit=1
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Esta informacion se encuentra actualizada al mes de Junio del 2017.

Respecto a la localizacion de las sucursales habilitadas, vemos que la representatividad
de CABA, la provincia de Buenos Aires, Cordoba y Santa Fe (en su conjunto) asciende
al 71%, y el restante 29% se encuentra repartido entre las distintas provincias de nuestro
pais.

Una situacion muy similar sucede con la distribucion de los cajeros automaticos:

Cajeros automaticos Cajeros automaticos

Buenos Aires
31%

Jujuy

La Pampa
San Luis |

Santa Qruz l
Tucumén |

Santa Fe |
Tierra del Fuego |

La Rioja
Mendoza
Misiones
Neuquén
Rio Negro
San Juan

Santiago del Estero |I

Entre Rios
Formosa

Como se ha mencionado a lo largo del trabajo, el BCRA ha impulsado desde hace
algunos afios su intencién de federalizar la banca mediante diversos mecanismos entre
los cuales podemos encontrar las disminuciones de las tasas de encaje obligatorios de
acuerdo a la zona en la cual se ha captado el deposito, asi como la posibilidad de

disminuir dicho encaje en funcidn a los retiros de efectivo de cajeros automaticos
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brindando un mayor beneficio respecto a aquellas extracciones realizadas en zonas
diferenciales.

Veremos a lo largo de los afios si la distribucion de sucursales y cajeros automaticos
logra modificarse logrando una mayor inclusion de los servicios financieros a lo largo

del pais.
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