Mientras los paises desarrollados discuten sobre Basilea Ill, en la Argentina ain no
hay acuerdo sobre cudl es el sistema financiero 6ptimo. Por Alejandro Banzas

Sigue el debate sobre
el sistema financiero

En los temas de agenda del sis-

tema financiero internacional,
Basilea se constituye en un tema
prioritario. Lanecesidad de replan-
tear el marco de referencia norma-
tivo obedece al objetivode paliarlas
grietas quedejé la crisis y poder en-
frentar en el futuro los desequili-
brios que puedan seguir surgiendo
acausadeella.
Lareciente crisis generd enlos ban-
cos centrales de los paises desarro-
lladoslaaplicacion de medidas ten-
dentes a dotar de liquidez a las dis-
tintas economias a través de politi-
cas monetarias y fiscales expansi-
vas. Estas medidas de emergencia,
sibienresultaronadecuadasparala
coyuntura, atin dejan algunos inte-
rrogantesde caraal medianoplazo.
Tantoporlacreacion dealgunanue-
vaburbujafinanciera asi como tam-

_bién por la capacidad de reversion

del creciente déficit fiscal, causado
porlos estimulos.
Por otra parte, los analisis conver-
gen enrasgos determinantes de los
errores cometidos porlaregulacién
enelpasadoy que deberian ser con-
siderados al momento de estructu-
rar un nuevo marco normativo. En
efecto, dentro de los problemas mi-
croeconomicos se observaron incen-
tivos distorsionados y errores en la
cuantificacion y gestion de riesgos.
Las deficiencias en materia de regu-
lacién y supervision fueron una
constante que se potencio a partir
deldesarrollo demodelosinadecua-
dos por parte de la industria finan-
cieraalahoradelacreacion deacti-
vos de altoriesgo, tal como sucedio
conlashipotecas subprime del mer-
cado hipotecario americano.
Esos consumidores, asi como mu-
chosinversionistas, nosupieron ate-
nerseaunacorrectamedicion delos
riesgos inherentes. Asimismo, fue-
ron las propias entidades financie-
raslas que, atraidas porinstrumen-

tos que rendian fabulosos “premios”
en periodos breves, incentivaron a
elevar sus apalancamientos, acu-
mulando mayores riesgos. En la
misma sintonia entregaron al sec-
tor privado (agencias calificadoras
deriesgo)lapotestad de evaluarlos
mismos, superponiendo sus funcio-
nes a sus propios intereses. Recor-
demos que las agencias calificado-
ras recibian su paga de los mismos
hacedores de productos involucra-
dos.

Basilea Il

En otro orden, la globalizacion fi-
nancierafavorece el pasaje de un pa-
is a otro sorteando aquellas regula-
cionesmasestrictasalahorade ope-
rar. En consecuencia, el contagiode
una crisis especifica generada por
unactivofinancieroen particular se
trasladaaotras geografias multipli-
candolos efectos sobre ellas y sobre
la actividad real de sus economias.
Precisamente, ésteesunodelosam-
biciosos objetivos de la normativa
Basilealll, conjuntamentecon el de
incrementar la capacidad del siste-
mabancario de absorber shocks in-
ternos y externos.

Un punto que Basilea considera
oportuno es el referido al capital re-
gulatorio. Conlasactualesnormas,
las instituciones bancarias podran
tener solo €12% de capital social en
relacién conelriesgoasumido. A fu-
turose considera ampliar dichosre-
cursos abarcando acciones ordina-
riasy utilidades nodistribuidas. Por
otra parte, uno de los ejemplos que
dejo 1a crisis ha sido el alto apalan-
camientopor afueradelahojadeba-
lances. Este tema también sera
puestoenlalupadelosreguladores
paraevitar queenlasfases de expan-
sion econémica se vinculelaexpan-
sién delosactivos al patrimonio. Ba-
silea IIT contempla la necesidad de
que los bancos realicen pruebas de

estrés que considerenlaposicionde
carteraalriesgo deunarecesionde
laeconomia. El alto grado de proci-
clicidad de la economia y del siste-
mafinancierotambién estaenlami-
rade los reguladores. La discusion
se centra en las ventajas y desven-
tajas que el mismo conlleva y cua-
lespueden serlasherramientas pro-
picias paranoanticipar cambiosen
elciclo econdmicoy crediticio.
Esobvioperonoporellomenos cier-
toquelanormativa sera deaquien
méasmuchomasestrictaalahorade
laaplicaciondelasecuritizacion tal
como la conocemos y los requisitos
deliquidez y capital queiran de la
manoalahora de enfrentar su apli-
cacién porpartedelasentidades. En
talsentido, seestd haciendofocoen
laliquidez. Preferentemente en de-
terminados activos que puedan ser
rapidamente liquidados outilizados
para obtener préstamos garantiza-
dos. Este pilar resulta de suma im-
portancia a la hora de considerar
prioridadesy, en consecuencia, las
entidades deberan cumplimentar
con determinados ratios que le per-
mitan arribar dichos objetivos.
Laideaatrayente esnovolveral pa-
sado, entendiendo que el énfasis es-
tara asentando en resguardar la Ii-
quidez de las entidades y la solven-
ciaintertemporal enlaaplicaciona
nuevos activos financieros de dudo-
soriesgo. Un puntoquenoescapaal
analisis de la aplicacion de las nor-
mas de Basilea son los incentivos
que la nueva regulacion de capita-
les pueda generar aunamayor con-
centracion del sistema financiero.

El pais

Noesrazonabledesvincular el com-
portamiento y desenvolvimiento
del sistema financiero de la estruc-
turaeconémicadeunpais. Enel ca-
so argentino, las crisis recurrentes
del sistema financiero obedecieron

en gran parte a la evolucion de la
economia nacional, que cn el pasa-
doestuvobasadoen procesos de stop
andgoy enrecurrentes procesosin-
flacionarios, producto de la inesta-
bilidad que la economia transmitié
alvalor delamoneda.

Una economia fuertemente depen-
diente de los ingresos de capitales
produce permanentes desequili-
brios que, tarde o temprano, se tra-
ducen en unainsuficiencia de déla-
res que derivan en explosiones de
confianza y fuga hacia la moneda
norteamericana, produciendo crisis
econdmicas que impactan en lo fi-
nanciero. Situaciones inversas su-
cedieron particularmente cuando
lascrisis fueronimportadas, impac-
tandoen elmercadofinancierolocal
primero, para luego dar de lleno en
laeconomia real. Tal fue el caso de
lacrisis del Tequilaen 1995, la asiati-
cade1997olarusadel 1998.

En sintesis, disefiar el mejor siste-
ma financiero con los mejores res-
guardos regulatorios es condicion
necesaria peronosuficiente, ynode-
ben considerarse como comparti-
mentos estancos, ya que ambos fun-
cionanenungradodefuerteinterre-
lacion. Cuando la economia padece
de una inestabilidad estructural, y

. esoseocultay disimula con maqui-

1laje de cortoplazo, tarde o temprano
generara distorsiones que afectaran
el sistema financiero.
Enlaactualidad el sistemabancario
local atraviesa un momento de soli-
dezy liquidez envidiable pero esta
prontoaenfrentarunadiscusion so-
bre su aporte a un modelo de desa-
rrollodelargoplazo. Laeconomiaar-
gentina atin tiene distorsiones que
deberanser corregidasalabrevedad,
sino queremos caer en unanueva
frustracion. De pocoservird tenerun
sistema bancario eficiente con una
economia queno se desarrollay es
cadadiamasinjustaeinequitativa.




