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LA LIBERACION DEL COMERCIO DE SERVICIOS:
TELECOMUNICACIONES Y BANCOS
EN ARGENTINA

1. INTRODUCCION

El comercio internacional de servicios se ha constituido en uno de los temas
nuevos de mayor preponderancia. A partir de los ‘90 las negociaciones del comer-
cio de servicios involucran a la OMC, a las negociaciones del MERCOSURY, y a
eventuales negociaciones futuras.’

Existen basicamente dos tipos de servicios: los considerados como “comercio
de bienes” por su similitud con el comercio de bienes, y aquellos considerados
“comercio de factores” asociados fundamentalmente a la Inversion Extranjera
Directa que tiene un papel destacado en estas transacciones. Un punto importante
en los servicios es la informacion, dado que parte de los servicios son intangibles,
la calidad de los mismos so6lo puede ser conocida al consumirse. La presencia de
informacion asimétrica lleva a intervencion del gobierno para aminorar dichas fallas
en defensa del consumidor. Es decir, el tema regulatorio tiene un papel importante
en el funcionamiento de estos mercados, mas alla de que dichas regulaciones puedan
usarse luego con fines protectivos.

Los avances tecnologicos han permitido que una proporcion cada vez mayor de
los servicios se transformen en transables. La importancia de la liberalizacion de los

4 La Resolucion 73/98 del Grupo Mercado Comin contiene los criterios que el Grupo de
servicios utilizara en la negociacion de compromisos especificos en el contexto del Proto-
colo de Montevideo (1997). EL mismo sigue los principios generales y basicamente toma los
compromisos especificos del Acuerdo General del Comercio de Servicios (GATS), de ahi la
importancia de conocer su estructura.

5 Para una aproximacion a las negociaciones MERCOSUR-UE y MERCOSUR-ALCA, ver Berlinski
2003 y 2005.
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servicios se asocia principalmente a la contribucion potencial en la economia de un
sector de servicios eficiente, y al creciente peso de los servicios entre los sectores
que lideran el crecimiento. Las regulaciones domésticas pueden crear barreras a la
competencia internacional en forma de monopolios, restricciones legales a la en-
trada o sobre la inversion extranjera directa. El hecho que las barreras al comercio
de servicios sean la legislacion y las practicas administrativas hace dificil conocer
la magnitud de la proteccion.®’

Este trabajo se organiza de la siguiente manera: en la seccion 2 se discuten las
principales caracteristicas del comercio de servicios y su liberalizacion. Las sec-
ciones 3 y 4 corresponden a los casos de estudio de Telecomunicaciones y Bancos.
Luego se presentan las conclusiones.

6 En Berlinski y Romero (2001) se ilustré este fendmeno utilizando mediciones de eficiencia
(“Domestic Resource Costs”) con el objetivo de simular el efecto en la competitividad de
Argentina de la liberalizacion de servicios. A tal efecto se utilizaron equivalentes tarifarios
conjeturales y la liberalizacion realizada en el GATS.

7 Para estimaciones de restricciones a servicios, ver Findlay y Warren (2000), y Dee
(2005).
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2. EL CONTEXTO DEL GATS
Y EL PROTOCOLO DE MONTEVIDEO

2.1 Acuerdo General del Comercio de Servicios (GATS)

La complejidad asociada a identificar y cuantificar las restricciones en
el comercio de servicios ha determinado la necesidad de reglas. Asi, se han
aplicado las reglas del Tratamiento nacional y Nacion mas favorecida (NMF).
Sin embargo, mas alla de identificar y cuantificar las restricciones, las normas
establecidas han determinado relaciones de reciprocidad. El cuerpo central del
GATS son los compromisos especificos de los miembros. Cada miembro define
que servicios va a negociar. Asi es que para cada servicio se negocian cuatro
formas de provision entre miembros, y dos reglas, Acceso al mercado y Trata-
miento nacional, aplicables a dichos modos de provision. Ademas se negocian
para todos los sectores “compromisos horizontales” referidos a regulaciones
restrictivas de provision, independientemente del sector involucrado. E1 GATS
introduce un nuevo concepto, el Acceso al mercado. Asi, dicho acceso y el
Tratamiento nacional son considerados las reglas de los compromisos especi-
ficos, los cuales se aplican inicamente a las listas positivas de cada uno de los
miembros, sujetos a las calificaciones o condiciones indicadas.

En el GATS se incluye explicitamente cuatro formas de provision de ser-
vicios entre miembros: i) Comercio transfrontera; ii) Consumo en el exterior;
iii) Presencia comercial; iv) Movimiento de personas. Comprende todo servi-
cio que se suministre en condiciones comerciales, excluyendo las actividades
gubernamentales. Los compromisos especificos solo se aplican al listado de
servicios que incluyo el pais miembro.

El articulo V del GATS provee la posibilidad que paises miembros de la
OMC puedan participar en acuerdos de integracién econémica que discrimi-
nan respecto de los proveedores de servicios de otros paises. Asi, el articulo V
provee la cobertura para tratamientos preferenciales derogando la obligacion
del articulo referido a la clausula NMF. Los tres requerimientos del articulo
V son que tenga una cobertura sustancial del comercio, que se remuevan sus-
tancialmente las restricciones entre las partes del acuerdo (en términos del
Tratamiento nacional), y que el nivel general de restricciones para los paises
no miembros no aumente.
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2.2 El Protocolo de Montevideo

En el Protocolo de Montevideo (1997) se utilizan principios similares al GATS
acordandose realizar dicha liberalizacion en un periodo de 10 afios después de la
entrada en vigencia del protocolo.? El protocolo tiene como objetivo liberalizar el
comercio de servicios y complementariamente cumplir con el articulo V del GATS
de darle cobertura universal, indicandose que los resultados de las negociaciones
de las rondas anuales sucesivas se incorporaran automaticamente. En tal sentido se
definen modos de provision, reglas de Acceso al mercado, Tratamiento nacional y
Reglas de origen similares al GATS. Respecto del marco institucional, se dispone
que el Consejo del Mercado Comun aprobara los resultados de las negociaciones de
compromisos especificos y hara cualquier modificacion o suspension. El protocolo
permite excepciones generales y por seguridad similares a las del GATS. Asimismo,
hay que tomar en consideracion un conjunto de decisiones del Consejo del Mercado
Comun con un ambito de aplicacion sectorial o de modos de provision, y lo que en
el GATS se consideran compromisos adicionales.

8 En diciembre de 2005 se concret6 la vigencia del protocolo con la internalizacion del
mismo en tres paises (Argentina, Brasil y Uruguay). Dicha vigencia se extendio solo a la
Ronda de Negociaciones de 1998 a pesar que a mediados del 2006 se habia completado la
Sexta Ronda.
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3. TELECOMUNICACIONES

3.1 Negociaciones Ronda Uruguay

3.1.1 Restricciones negociadas en el GATS

En el momento de finalizar las negociaciones (febrero 1997) 49 gobiernos
habian presentado listas de compromisos, las cuales fueron anexadas al Cuarto
Protocolo. El Protocolo también posee listas de excepciones a la clausula de NMF
y algunos de los compromisos incluidos en las listas poseen una modalidad “phase
in”, es decir, entran en vigencia recién en una fecha especificada. En general, los
compromisos originales se referian mayormente a servicios de valor agregado y
no a aquellos de telecomunicaciones basicas. Durante las negociaciones se observo
el interés en establecer un ambiente de regulacion que ayudara a los compromisos
de Acceso a mercado. Esto se concretd en el llamado “Reference Paper”, el que
también fue aceptado por Argentina.

3.1.2 Indicadores de frecuencia y restriccion

Uno de los principales problemas en el tratamiento empirico del comercio de
servicios es la falta de informacion sobre precios y cantidades, lo cual no permite
conocer la proteccion de un sector utilizando un arancel equivalente. El problema
de medicion se encard en distintos trabajos, cuya metodologia se aplicd en las
estimaciones que se detallan en los parrafos siguientes.

Hoekman (1995)

En el trabajo de Hoekman (1995) se utilizaron (para cada forma de provision,
Acceso al mercado y Tratamiento nacional), indicadores de frecuencia, donde los
compromisos fueron clasificados en tres categorias. 1) “Ninguna”: significa que
el pais no tiene ninguna medida restrictiva, en las mismas se asigno el valor de
“uno”. ii) “No consolidado”: significa que no se establecen compromisos, se le
asigno el valor “cero”. iii) “Otros”: significa que el pais impone restricciones, en
las mediciones se le asignd el valor “0,5”. Una vez asignados los valores para cada
compromiso especifico seglin las cuatro formas de provision, estos se sumaron por
modos correspondientes a cada item negociados y para el total de items, expresan-
dolos como proporcion del total de items posibles (indice 7) y de los negociados
(indice 8), obteniendo asi una medida de liberalizacion, cuanto mas alto es el indice
obtenido implicaria menos restricciones en los compromisos asumidos.
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Este procedimiento, es simple y provee una aproximacion al grado de libe-
ralizacion del comercio de servicios, pero tiene varias limitaciones: no asignar
ponderaciones a las variables de Acceso al mercado, estar basadas en negociaciones
(en nuestro caso GATS y Tratado de Montevideo) y no en el funcionamiento real,
asociado a las regulaciones domésticas.

Los compromisos negociados de Argentina en el GATS, tanto en Acceso al
mercado como en Tratamiento nacional, en materia de Telecomunicaciones repre-
sentan el 93,3% del total de items posibles (Cuadro 1), en cada uno de los modos
de oferta. Sin embargo, el grado de liberalizacion promedio respecto de los com-
promisos posibles (item 7) es en Acceso al mercado para el Comercio transfrontera
(80%), Consumo en el exterior (93,3%), Presencia comercial (73,3%) y Movimiento
de personas (46,7%). En cuanto al Tratamiento nacional, el modo de oferta mas
restrictivo es el de Movimiento de personas (46,7%).

Cuadro 1
Argentina. Telecomunicaciones. Concesiones totales en el GATS
(Ronda Uruguay y 4° protocolo) por acceso al mercado
y tratamiento nacional, con el criterio de Hoekman (1995)

GATS 1994 y protocolo Argentina

Acceso al mercado (AM) CT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 14 14 14 14 56
(3) Compromisos de “No Restriccion” 10 14 8 0 32
(4) = (2)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 93,3 93,3
(5) = (3)/(2)x100 71,4 100 57,1 0 57,1
(6) = (3)/(1)x100 66,7 93,3 53,3 0 53,3
(7) Cobertura promedio (%) 80 93,3 73,3 46,7 73,3
8) Cobertura compromisos=
( )(7)/(4))(100 P 85,7 100 78,6 50 78,6

Tratamiento Nacional (TN) CT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 14 14 14 14 56
(3) Compromisos de “No Restriccion” 14 14 14 0 42
(4) = (2)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 93,3 93,3
(5) = (3)/(2)x100 100 100 100 0 75
(6) = (3)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 0 70
(7) Cobertura promedio (%) 93,3 93,3 93,3 46,7 81,7
8) Cobertura compromisos=
( )(7)/(4))(100 P 10 | 100 | 100 | 50 | 87,5

Fuente: Estimaciones propias. CT: Comercio transfrontera ; CE: Consumo en el exterior;
PC: Presencia comercial; MP: Movimiento de personas.
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Warren (2000) y Dee (2004, 2005)°

En Dee (2004, 2005), extendiendo el trabajo de Warren (2000), se agruparon las
restricciones al comercio de Telecomunicaciones en dos formas: se han distinguido
aquellas que afectan el Acceso al mercado (AM) de origen doméstico o extranjero,
de las que discriminan contra el extranjero (TN); y aquellas restricciones que afectan
los servicios via Presencia comercial (IED) se han distinguido de otras formas de
provision. Asi se conforman los indicadores especificos detallados en el Cuadro 2
(ver en la pagina siguiente).

Uno de los resultados generales en el analisis de los determinantes de la
penetracion de la telefonia fija y moévil es la importancia del PBI per céapita. En
ITU (1994), citado por Warren (2000), se encuentra que el 85% de la variacién en
teledensidad (numero de lineas cada 100 habitantes) puede ser explicada por la
variacion en el ingreso per-capita.

Para explicar la penetracion de la telefonia fija, en Dee (2004) tuvieron una
influencia positiva y significativa las politicas que promueven la inversion extranjera
(TN/IED) (mayor indice especifico implica mayor liberalizacién), mientras que
AM/INV no resulté significativa. El promedio agregado de politicas (promedio
aritmético) resultd positivo y significativo. Sin embargo, para estimar el impacto
en cantidad de telefonia fija se utiliza la variable AM/INV que no es significativa
estadisticamente, argumentando que de esta manera las ponderaciones de las varia-
bles estan determinadas por los datos. Por su parte, para explicar la penetracion de
lineas moviles, estiman el impacto cantidad utilizando estimaciones econométricas
donde las variables de politica utilizadas (AM/INV y TN/IED) no son significativas,
en vez del indice de politica agregado que era significativo.

El impacto de cantidad surge de computar el valor proyectado por dichas esti-
maciones para la penetracion de lineas fijas o moviles, utilizando los datos reales y
compararlos con lo que se esperaria bajo condiciones de maxima liberalizacion. A
su vez, las estimaciones del impacto en precios utilizan la misma elasticidad para
todos los paises, por lo que este ejercicio s6lo puede realizarse con fines ilustrativos
y es preferible enfocarse en los impactos de cantidad. El resultado final se interpreta
como la proporcion de los precios o impuesto equivalente, que se atribuyen a las
barreras comerciales, ya que sin las mismas los precios serian menores, es decir,
mayor impacto de cantidad implica un mayor impacto de precio.

En el caso de telefonia fija el impacto estimado es segiin Dee (2005) de 4,68%
en 1997, que se atribuye al indice de Acceso al Mercado/Inversiones (igual a 0,40)

9 Los indices de frecuencia desarrollados por Hoekman (1995) tienen deficiencias ya sefia-
ladas. Con el objetivo de superarlas se desarrollaron otros indices: Dee (2004, 2005), Dihel
y Shepherd (2007) y Barth et al. (2006), aunque aqui se presentan los de Dee debido a su
mayor grado de transparencia.
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ya que Tratamiento Nacional/IED (la otra variable incluida en el modelo) es igual a
1. Sin embargo, corresponde sefialar que Dee (2004) usa esas estimaciones para sus
calculos a pesar que de las 4 variables de restriccion solo es significativa en un caso
correspondiente a telefonia fija (TN/IED), con una justificacion débil en el texto.

Cuadro 2
Argentina.
Evolucién de las restricciones en telecomunicaciones 1989-2005,

siguiendo el criterio de Warren (2000) y Dee (2005)

DEE (2005)

1989 para 1997 1997 2005
AM/COMERCIO 2 1 4 6
(score (1-6))
a) Lineas dedicadas a alquiler 0 na 1 1
b) Reventa 0 na 0 1
c) Interconexion 1 na 1 1
AM/INVERSION (f) 0,25 0,4 0,33 1
a) Nimero de competidores en telefonia
fija (maximo 3) L na 1 3
b) Grado de competencia en fijos (a) 0 na 0 1
¢) Incumbente que esta privatizado (%) 0% na 100% 100%
AM/INVERSION (m) 0,5 1 1 1
a) Numero de competidores en moviles
(maximo 3) L na 3 3
b) Grado de competencia en moviles (a) 1 na 1 1
¢) Incumbente que esta privatizado (%) 100% na 100% 100%
TN/COMERCIO 0 1 0 1
;Se permiten servicios de callback? 0 na 0 1
TN/IED 0,5 1 1 1
TN/IED fijo Inversion extranjera en 0% na 100% 100%
competidores (%)
TN/IED .mévil Inversion extranjera en 100% na 100% 100%
competidores (%)
PROMEDIO INDICADORES 0,32 0,71 0,60 1,00
PROMEDIO RESTRICCIONES 0,68 0,29 0,40 0,00
IMPACTO CANTIDAD (%)
Fijo 10,56 4,68 4,94 0
Movil 13,87 0 0 0
IMPACTO PRECIO (%)
Fijo 9,65 4,06 4,29 0
Movil 13,07 0 0 0

Fuente: Elaboracién propia. (a) Monopolio, competencia parcial o competencia total, (f)

telefonia fijay (m) telefonia movil.
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Asimismo, la revision de los indices de Dee (2005) para 1997 y la aplicacion de
las regresiones indicadas en el parrafo anterior permiti6é generar una comparacion de
los mismos para el periodo 1989/2005, cuyos resultados también se encuentran en
el Cuadro 2. En 1989, periodo anterior a la privatizacion, el impacto en la cantidad
fue para telefonia fija del 10,56% y en movil de 13,87% debido al mayor nivel de
restricciones promedio vigente.

En el recalculo de las estimaciones de Dee (2005) para 1997, el impacto en
cantidad solo se verifica también en telefonia fija, magnitud que se volvio a esti-
mar sobre bases mas ajustadas a la situacion real en dicho afio, resultando que el
impacto restrictivo fue del 4,94% en telefonia fija (cero en moévil), hasta que en el
2005 dicho impacto desaparece. Esta diferencia se atribuye a la restriccion AM/INV
que en nuestras estimaciones es menor (0,33 respecto de 0,4). Sin embargo, las re-
gresiones estimadas por Dee (2004) no tienen definicion del papel de la restriccion
AM/Comercio donde se identific6 una discrepancia en el mismo sentido, dado que
en nuestras estimaciones la liberacion correspondi6 a 66% del méximo posible,
mientras que en Dee (2005) dicho valor es de 17%.

3.2 Negociaciones MERCOSUR

3.2.1 Negociaciones vigentes (1998), Indicadores de frecuencia
(Hoekman, 1995)

En 1998 (Cuadro 3, ver en la pagina siguiente), el nimero de los compromisos
negociados por Acceso al mercado, en el contexto del MERCOSUR, fueron igua-
les a los correspondientes al GATS, lo cual implicé mantener el ranking anterior,
pero con un aumento respecto de la cobertura sectorial promedio del total de items
negociados (indice 7) de 73,3% en el GATS a 79,2% en 1998, sin cambios en el
Tratamiento nacional. De tal manera, las modificaciones porcentuales mayores en
Acceso al mercado respecto de la liberalizacion GATS representada por el indice 7,
correspondi6 a Presencia comercial con 13,6% seguido por Comercio transfrontera
con 16,7%, y resultando en un cambio total en Acceso al mercado del 8%.
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Cuadro 3

Argentina. Telecomunicaciones Ronda 1998. Concesiones totales

en el protocolo de Montevideo por acceso al mercado
y tratamiento nacional, con el criterio de Hoekman (1995)

MERCOSUR Argentina

Acceso al mercado (AM) CT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 14 14 14 14 56
(3) Compromisos de “No Restriccion” 14 14 11 0 39
(4) = (2)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 93,3 93,3
(5) = (3)/(2)x100 100 100 78,6 0 69,6
(6) = (3)/(1)x100 93,3 93,3 73,3 0 65,0
(7) Cobertura promedio (%) 93,3 93,3 83,3 46,7 79,2
8) Cobertura compromisos=
®) oo 100 | 100 | 89,3 | 50 | 84.8

Tratamiento Nacional (TN) CT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 14 14 14 14 56
(3) Compromisos de “No Restriccion” 14 14 14 0 42
(4) = (2)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 93,3 93,3
(5) = (3)/(2)x100 100 100 100 0 75
(6) = (3)/(1)x100 93,3 93,3 93,3 0 70
(7) Cobertura promedio (%) 93,3 93,3 93,3 46,7 81,7
8) Cobertura compromisos=
( )(7)/(4))(100 P 10 | 100 | 100 | 50 | 87,5

Fuente: Estimaciones propias. CT: Comercio transfrontera ; CE: Consumo en el exterior;
PC: Presencia comercial; MP: Movimiento de personas.

3.2.2 Sexta Ronda de negociaciones (2006), Indicadores
de frecuencia (Hoekman, 1995)

En la Sexta Ronda (Cuadro 4) se sigui6 haciendo progreso en Acceso al mercado
en los items negociados para todos los modos, pasando a representar en el mismo
el 100% de los items posibles. De tal manera, el resultado en el indice 7 paso a ser
del 86,7%, con cambios en el indice de Tratamiento nacional debido al aumento
en el total de compromisos negociados. En este caso las diferencias en Acceso al
mercado con el GATS aumentaron principalmente en Presencia comercial llegando
al 31,8%, que representaron respecto de los niveles del GATS un cambio total en
AM del 18,2% y de 7,1% para el Tratamiento nacional.
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Cuadro 4

Argentina. Telecomunicaciones 6 Ronda. Concesiones totales
en el protocolo de Montevideo por acceso al mercado

y tratamiento nacional, con el criterio de Hoekman (1995).
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MERCOSUR Argentina

Acceso al mercado (AM) CT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 15 15 15 15 60
(3) Compromisos de “No Restriccion” 15 15 14 0 44
(4) = (2)/(1)x100 100 100 100 100 100
(5) = (3)/(2)x100 100 100 93,3 0 73,3
(6) = (3)/(1)x100 100 100 93,3 0 73,3
(7) Cobertura promedio (%) 100 100 96,7 50 86,7
(8) Cobertura compromisos=

(7)/(4)x100 100 100 96,7 50 86,7

Tratamiento Nacional (TN) CcT CE PC MP Total
(1) Total de items Posibles 15 15 15 15 60
(2) Compromisos Negociados 15 15 15 15 60
(3) Compromisos de “No Restriccion” 15 15 15 0 45
(4) = (2)/(1)x100 100 100 100 100 100
(5) = (3)/(2)x100 100 100 100 0 75
(6) = (3)/(1)x100 100 100 100 0 75
(7) Cobertura promedio (%) 100 100 100 50 87,5
(8) Cobertura compromisos=

(7)/(4)x100 100 100 100 50 87,5

Fuente: Estimaciones propias. CT: Comercio transfrontera ; CE: Consumo en el exterior;
PC: Presencia comercial; MP: Movimiento de personas.
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3.3 Regulaciones, mercado y comportamiento (1990-2006)"°
3.3.1 Regulaciones

i. Periodo post privatizacion

Como resultado de la licitacion, en noviembre de 1990 se adjudicé la zona sur
a la empresa espafiola Telefonica y la zona norte a Telecom de Francia, en sociedad
con la STET de Italia, todas ellas operadoras estatales en sus paises de origen. Los
contratos concedieron licencias de explotacion que implicaba un permiso exclusivo
para la provision de los servicios basicos telefonicos: 1lamadas locales, interurbanas
e internacionales. El Pliego de Bases y Condiciones de la Licitacion Publica Na-
cional e Internacional para la privatizacion de los activos de la Empresa Nacional
de Telecomunicaciones (ENTeL), incluia las respectivas licencias para prestar el
servicio telefonico basico.

Asi, el servicio basico telefonico urbano e interurbano seria prestado en exclu-
sividad por dos licenciatarios privados. Se dividio el pais en dos regiones: Norte y
Sur, con el objetivo de crear dos empresas'! de tamafios similares que estuvieran
en condiciones de competir entre si al momento de la finalizacion del periodo de
exclusividad y de permitir una comparacion de desempeilo. Asimismo, se fijo la
politica de ajuste tarifario y las metas de penetracion, de calidad del servicio y de la
ampliacion de la capacidad instalada. El Decreto No 1185/90 estableci6 la creacion
y las competencias de la Comision Nacional de Comunicaciones (CNC), como
organismo de control. La CNC es un organismo descentralizado de la Secretaria
de Comunicaciones de la Presidencia de la Nacion. Sus funciones son la regulacion
administrativa y técnica, el control, y verificacion en materia de telecomunicaciones
y servicios postales.

El marco regulatorio antes mencionado sufri6 una primera modificacion de im-
portancia luego de promulgada la Ley de Convertibilidad (23.928)"2. De ese modo, se
acordo incorporar una nueva formula de ajuste que tenia un componente atado al dolar
estadounidense y correcciones semestrales en base al “Consumer Price Index” de los
Estados Unidos. En el afio 1997 se establecié una nueva Estructura General de Tarifas,
la practica de dicha regulacion fue alterada en sucesivas oportunidades al postergar
la aplicacion de la normativa. Sucesivamente las licenciatarias fueron alcanzando
acuerdos con el Gobierno, a través de los cuales se aceptaba diferir la aplicacion del
ajuste por inflacion con la condicion de que sean posteriormente compensados.

10 En base a Celani (2007a y b).

11 Los Decretos 60 y 61/1990 crearon respectivamente la Licenciataria Norte S.A. y la Licen-
ciataria Sur S.A. empresas a las cuales serian transferidos los activos de ENTel.

12 Establecio la paridad 1 a 1 del peso argentino con relacion al dolar estadounidense y
prohibio todo tipo de clausulas de ajuste indexatorio (articulo 7).
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En marzo de 1998 el Poder Ejecutivo Nacional aprobo el Plan de Liberalizacion
de las Telecomunicaciones, mediante el cual se establecio una apertura gradual,
progresiva, a un mercado en competencia. Uno de los aspectos mas innovadores
fue que el Gobierno Nacional dispuso otorgar 4 licencias con alcance nacional - dos
para las empresas originales que asi podian “invadir” la region fuera de sus licencias
originales, mas dos consorcios liderados por quienes prestaban servicios de telefonia
celular, conjuntamente con las cooperativas y operadores de redes fisicas para la
transmision de television. Estas licencias permitian prestar servicio de telefonia
fija, local y de larga distancia nacional e internacional, a partir de 1999. Asimismo
a partir de noviembre de 2000 otros 3 operadores del servicio de larga distancia,
tanto nacional como internacional, estarian habilitados a prestar sus servicios. Las
licencias que serian otorgadas contendrian los mismos derechos y obligaciones
que las licencias otorgadas a las licenciatarias del servicio bésico telefonico y las
nuevas licenciatarias se encontrarian sometidas a las mismas obligaciones para la
prestacion de servicio universal como el de cobertura nacional.

ii. Periodo de apertura plena

En marzo de 2000, la Secretaria de Telecomunicaciones anuncio6 su intencion
de modificar el marco regulatorio profundizando el proceso de apertura iniciado en
1998. El primer paso se dio a través del Decreto 764/2000, que dispuso la “plena”
desregulacion del mercado, a partir del 9 de noviembre de 2000, para la prestacion
de servicios de telecomunicaciones sin restriccion alguna. Ello, en los términos de
la Ley 25.000 (julio de 1998) que aprobd el Cuarto Protocolo Anexo al Acuerdo
General sobre Comercio de Servicios (GATS), por el cual se establece que a partir
del afio 2001 no existiran barreras al ingreso al mercado local de telecomunicaciones.
Las instituciones que quedaron involucradas en la aplicacion del marco regulatorio
y legal del sector de telecomunicaciones son: el Ministerio de Planificacion Fede-
ral, Inversion Publica y Servicios, la Secretaria de Comunicaciones (SECOM), y
la Comision Nacional de Comunicaciones (CNC). La participacion en actividades
especificas de la Secretaria de Defensa de la Competencia también se encontraba
contemplada en el Decreto 764/2000.

Normativa de acceso al mercado

A partir del dictado del Decreto 764/2000, existe una licencia tinica que habilita
la prestacion al publico de los servicios de telecomunicaciones, sea fijo o mévil,
alambrico o inalambrico, nacional o internacional, con o sin estructura propia'’. Asi,
liberaliz6 el mercado, estableciendo un nuevo marco regulatorio que garantiza la

13 Los servicios de radiodifusion se encuentran expresamente excluidos de las licencias
establecidas en el Reglamento de Licencias.
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igualdad y la libertad de comercio y de industria, sin barreras a la incorporacion de
nuevos operadores, o de nuevas tecnologias y servicios. Las licencias son otorgadas
por la SECOM sin limites de tiempo y con alcance nacional.

No existen restricciones en el mercado de las telecomunicaciones para inver-
sores extranjeros, excepto las establecidas por la Ley No 25.750 sobre la propiedad
de los medios de comunicacion que impide a las empresas de telecomunicaciones
participar en actividades de radiodifusion. Dicha ley establece que la propiedad de
los medios de comunicacion debera ser de empresas nacionales permitiéndose la
participacion extranjera hasta en un 30% del capital accionario.

Tarifas

En relacion a las tarifas, el Decreto 764 establece que en caso de no existir
competencia efectiva en la prestacion de los servicios de telefonia local, de larga
distancia nacional o internacional los prestadores deberan respetar las tarifas
maximas establecidas en la Estructura General de Tarifas para los servicios por ella
alcanzados (llamadas locales, interurbanas e internacionales).

Reglas de competencia

Para hacer operables las redes telefonicas entre si, es imprescindible que
existan normas de “interconexion”. Por esto se entiende regulaciones técnicas que
hagan compatibles las redes y permitan a usuarios de una red comunicarse con
usuarios de otra. Este es un elemento esencial de la industria y su ausencia altera
las posibilidades de competencia de nuevos operadores. Por ello, el Reglamento
Nacional de Interconexion regula el derecho a solicitar y la obligacion de conceder
la interconexion! entre los distintos prestadores. Las empresas tienen libertad para
convenir precios, términos y condiciones de Interconexion.

Impacto de la Ley de Emergencia Econémica (2002)

Los términos de las licencias otorgadas para la prestacion del servicio de tele-
comunicaciones fueron alterados por la denominada Ley de Emergencia Economica
(No 25.561) dictada en enero del 2002. A través de dicha ley se abandono la paridad
1 peso=a 1 dolar estadounidense vigente desde la promulgacion de la Ley de Con-
vertibilidad. Con relacion a los contratos regidos por normas de derecho publico: i)
Dejo sin efectos a todas las clausulas de ajuste o indexatorias; ii) Convirtio todas

14 La interconexion es esencial para que los nuevos operadores puedan acceder al mercado
a traves de la infraestructura y redes de los prestadores historicos.
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las tarifas en dolares estadounidenses a pesos, a la relacion 1 peso =a 1 dolar; iii)
Autorizo al Poder Ejecutivo a renegociar todos los contratos de servicios publicos;
iv) Prohibi6 a todos los prestadores de servicios publicos suspender o alterar el
cumplimiento de sus obligaciones.

La crisis del 2002 afect6 seriamente la viabilidad financiera de las empresas al
descalzar sus flujos de ingresos en pesos respecto de sus obligaciones en ddlares.
Pero también es importante destacar que la nueva composicion del negocio de las
telecomunicaciones (telefonia celular y la provision de Internet por banda ancha,
actividades que no tienen tarifas reguladas) les ha permitido una recuperacion notable
y ha abierto una perspectiva de evolucion marcadamente diferenciada de la previa
a 2002. A principios del 2006, las Licenciatarias de Servicios Basicos telefénicos
volvieron a suscribir Cartas de Entendimiento con el Gobierno. Las licenciatarias
se comprometieron fundamentalmente, a impulsar investigaciones relacionadas a
nuevos servicios; realizar inversiones para el desarrollo y actualizacion tecnoldgica
de sus redes, a continuar prestando el servicio dando cumplimiento a todas sus
obligaciones de calidad que surgen de la normativa vigente. Por su parte, el Estado
Nacional se comprometi6 a consolidar un marco regulatorio adecuado y homogéneo,
que permita regular la actividad del sector.

En términos generales, el nuevo marco regulatorio tiene un énfasis en la
eliminacion de barreras a la entrada y por ello no se impusieron obligaciones de
inversion ni de cobertura para los entrantes tal como lo hacia el plan de 1998 y las
licencias originales. Estos elementos permitieron acercar la legislacion nacional
a un estandar como el planteado en los acuerdos tipo OMC que promocionan la
libre circulacion de bienes y servicios y desalientan tratamientos discriminatorios
hacia la inversion externa.

En consecuencia (Cuadro 5, ver en la pagina siguiente), desde el punto de vista
del grado de apertura relativo, Argentina, se convirtié en un pais sin restricciones
normativas de relevancia en cualquiera de los segmentos que integran la industria
de servicios de telecomunicaciones. El tinico segmento en donde existen barreras
normativas es en el servicio de telefonia mévil dado que requiere del uso del es-
pectro radioeléctrico el cual por definicion es escaso y de propiedad estatal y cuyo
uso requiere de un permiso. Sin embargo esta es una restriccién absoluta que opera
en todos los paises. Asimismo el movimiento de personas estd afectado por regula-
ciones no sectoriales, es decir no especificas de la industria. Como resultado de su
participacion en las Negociaciones sobre Telecomunicaciones, la Argentina definid
sus compromisos en esta area. La unica exencion al principio del trato de Nacion
mas favorecida que la Argentina solicito, es la relativa a la provision de facilidades
satelitales, medida que quedo sujeta a condiciones de reciprocidad.
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Cuadro 5
Argentina. Aspectos centrales del marco normativo

Cuestion relevante Si | No

¢(Existen restricciones a la entrada de nuevos
operadores?

¢(Existen limitaciones a la participacion del capital
extranjero?

;Existen limitaciones para la provision de telefonia por
Acceso al redes no telefénicas?

mercado ;Existen limitaciones para la provision de servicios de
radiodifusion por redes telefonicas?

;Existen diferenciaciones por tecnologia? X

;Existen limitaciones técnicas al despliegue de redes? X

(Existen obligaciones de cobertura en el despliegue de
redes?

;La interconexion es obligatoria para redes de uso
publico?

;Existen regulacion sobre los precios de la
Reglas de interconexion?

competencia ;Existe desagregacion del bucle de abonado? (1)

¢(Existe reventa de servicios?

X [X|X]| X

(Existen mecanismos institucionales de reclamo ante
problemas de competencia?

;Existe regulacion tarifaria para los operadores
Regulacion de |dominantes? (2)

tarifas ¢Existe regulacion tarifaria para los operadores no

dominantes? X

Fuente: elaboracién propia. (1) No implementado. (2) Sélo en servicios bdsicos: [lamadas
locales y de larga distancia.

3.3.2 Mercado y comportamiento

Las actividades ligadas a las telecomunicaciones, en cualquiera de sus formas,
estan asociadas en una profunda integracion tecnoldgica y comercial con la de
servicios de informacion. Las actividades a las que hacemos referencia y que estan
afectadas por la convergencia comprenden: las telecomunicaciones, sistemas de
informacion y medios'™.

15 Bezzina y Sanchez (2005)
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i. La privatizaciéon

En Argentina, hacia fines de los ochenta, a pesar de ser una actividad en
expansion por la creciente demanda, la telefonia no lograba asentarse como
una actividad lucrativa, fundamentalmente porque la politica de precios de la
compaiiia estaba desligada del funcionamiento de la actividad y respondia a
necesidades de estabilizacion macroecondémica. A pesar de ello, a mediados
de los ‘80, el costo de instalacion de una linea telefonica, en promedio, era de
US$ 1.500. Para obtener una linea telefonica era posible que un usuario tuviera
que esperar entre 5 y 10 afios. Las lineas instaladas por cada 100 habitantes
alcanzaban a 8,5 a inicios de la década de los ochenta con una productividad
media de 50 lineas por cada trabajador, estando ambos guarismos muy alejados
de estandares internacionales.

En términos generales, el mercado se desarrolld fuertemente durante los
primeros afios de la privatizacion. En primer lugar, la indispensabilidad del
servicio aumento6 a partir de la expansion de los servicios y actividades que
requieren de las lineas telefonicas como un insumo de produccion. Ligado a
esto existia un marcado exceso de demanda acumulada de por lo menos dos
décadas. En segundo lugar, el valor de la linea representado por el derecho
de conexidn cayo a 150 dolares hacia 1998. Esta caida en el precio aumento
la cantidad de usuarios residenciales y también corporativos. Seglin calculos
oficiales, en 1991 habia 3,1 millones de usuarios de telefonia fija y en 1999
superaban los 7,2 millones.

En este sentido, la experiencia local acompaii6 a otros casos a nivel inter-
nacional’®. Por ejemplo, la productividad media por empleado pas6 de poco
mas de 55 lineas en servicio en 1989 a 371 lineas diez aflos después. Estas
consideraciones hacen mencion al total pais, es decir, abstrayéndonos de par-
ticularidades de mercados geograficos mas pequeiios que pueden presentar
diferencias sustanciales en su desarrollo. En la actualidad la estructura de la
actividad es principalmente oligopolica en los subsectores de voz —tanto fija
como moévil— pero competitiva en datos, donde se incluye Internet.

Finalmente, desde la optica de la teledensidad, Argentina presenta cifras
superiores al promedio de la region. En el Cuadro 6 se realiza una comparacion
de la teledensidad de los paises del MERCOSUR, donde Uruguay tiene niveles
mas altos en Internet y Telefonia fija, pero mas bajo en Telefonia mévil compa-
rado con Argentina, Brasil ocupa el tercer lugar en los tres servicios.

16 Boubraki y Cosset (1998).
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Cuadro 6
Paises del Mercosur
Datos basicos de servicios de telecomunicaciones.
Cada 100 habitantes

Internet Lineas fijas Lineas moviles
1995 | 2000 | 2006 | 1995 | 2000 | 2006 | 1995 | 2000 | 2006
Argentina | 0,08 | 7,07 | 20,91 | 15,97 | 21,46 | 24,17 | 1,13 | 17,64 | 80,52
Brasil 0,11 | 2,88 | 17,24 | 8,22 | 17,79 | 22,2 | 0,80 | 13,34 | 53,2
Paraguay - 0,73 | 4,13 | 3,46 | 5,15 | 5,25 | 0,33 | 14,93 | 51,31
Uruguay 0,32 | 10,93 | 31,00 | 19,78 | 28,15 | 29,77 | 1,27 | 12,83 | 70,30

Fuentes: ITU “World Telecommunications Indicators”, (Septiembre 2007); URSEC “Evolu-
cion del mercado de las telecomunicaciones en Uruguay” (Agosto 2007).

ii. Periodo post apertura

Telefonia fija

Este sector de telefonia fija esta claramente dominado por las licenciatarias
basicas Telefonica y Telecom encontrando algun tipo de competencia en el seg-
mento corporativo. La razon basica para ello no es de indole regulatoria dado que
ya no existen condicionamientos para este tipo de servicios sino que las barreras
que persisten son estructurales. La crisis del afio 2002 significo primeramente una
reduccion de los abonados al servicio basico, merma que alcanzo al 5% comparando
diciembre de 2002 con igual periodo del afio anterior. El mercado argentino evi-
denci6 signos de recuperacion a partir del afio 2004, recuperacion que se concretd
definitivamente en el afio 2005 cuando las licenciatarias pudieron comercializar mas
lineas fijas que las existentes antes de la crisis. En la actualidad existen unas 9,5
millones de lineas en servicio. De cualquier modo, en forma similar a la tendencia
internacional el crecimiento de las lineas fijas se ve restringido por la sustitucion
creciente con las lineas moviles.

En cuanto a las tarifas, los Ginicos precios regulados que se mantienen desde la
reforma de 1998 (y solo para las licenciatarias Telefonica y Telecom) son el abono
mensual, las comunicaciones locales y de larga distancia. Esta ultima regulacion en
llamadas de larga distancia no es operativa dada la competencia en esos mercados
que sittia los precios muy por debajo de los topes admitidos.

Telefonia movil

Por su parte, el mercado de telefonia celular es el que mas se expandi6 desde
la salida de la crisis. Las estimaciones mas conservadoras sugieren una penetracion
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del 80% para 2007, lo que representa 32 millones de clientes. El mercado celular es
estructuralmente un oligopolio aunque la evidencia parece sefialar que no existen
condiciones para un comportamiento cercano a la colusion tacita que es una de las
principales preocupaciones desde el punto de vista regulatorio'’. A mediados del 2007,
las participaciones de mercado, medidas como nimero de clientes, indicaban que
Movistar era el lider con 35,6%, CTI con 31,2%, Personal 25,1% y Nextel 8,1%.

Servicios de datos e Internet

En cuanto a la prestacion del servicio de acceso a Internet el mismo constituye
un mercado general que incluye todas las modalidades de comercializacion y las
distintas tecnologias de acceso. La convivencia de distintas alternativas tecnologicas
permite aseverar que el mercado de provision de acceso a Internet y en particular
el de banda ancha, es competitivo. El mercado de transmision de datos comprende
a todos los servicios de transmision de informacion a distancia. Estos servicios
estan destinados, principalmente, a empresas, instituciones bancarias, organismos
oficiales, entre otras entidades que requieren del manejo de importantes flujos de
informacion. Por estas consideraciones, este mercado es muy competitivo a pesar
de que las dos licenciatarios basicas (Telecom e Impsat) representan casi el 50%.

17 Kahai y Kaserman (2007).
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4. BANCOS

4.1 Negociaciones Ronda Uruguay

4.1.1 Restricciones negociadas en el GATS

El GATS tuvo tres tipos de resultados: adquirir compromisos al nivel del statu
quo, comprometerse a niveles inferiores al del status quo, y prometer liberaliza-
ciones futuras. La mayor parte de los paises involucrados en el analisis de Mattoo
(1999) fueron del tipo status quo, sin embargo muchos paises fijaron compromisos
por debajo del status quo. En éste tltimo caso el estudio de Mattoo y Schuknecht
(1999) sugiere por lo menos dos tipos de razones: inestabilidad macroeconémica o
ser parte de una coalicién comercial, reteniendo de tal manera poder de negociacion.
También se privilegio la situacion de las empresas existentes.

4.1.2 Indicadores de frecuencia y restriccion

Hoekman (1995)

En las negociaciones del GATS correspondientes a Bancos (Cuadro 7) se
negociaron todos los items posibles, pero en cuanto a los compromisos de “no

Cuadro 7
Argentina. Bancos. Concesiones totales en el GATS (Ronda Uruguay)
por acceso al mercado y tratamiento nacional,
con el criterio de Hoekman (1995)

GATS 1994 Argentina

A mer i r.

el Tratamiento nacional () | €T | & | Pc | o | Tom
(1) Total de Items Posibles 12 12 12 12 48
(2) Compromisos Negociados 12 12 12 12 48
(3) Compromisos de “No Restriccion” 2 12 12 0 26
(4) = (2)/(1)x100 100 100 100 100 100
(5) = (3)/(2)x100 16,7 100 100 0 54,2
(6) = (3)/(1)x100 16,7 100 100 0 54,2
(7) Cobertura sectorial Promedio (%) 16,7 100 100 50 66,7
8) Cobertura compromisos=
( )(7)/(4))(100 P 16,7 100 100 50 66,7

Fuente: Estimaciones propias, CT: Comercio transfrontera; CE: Consumo en el exterior ;
PC: Presencia comercial; MP: Movimiento de personas.
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restriccion” estos son iguales a los negociados sélo en los modos de provision Con-
sumo en el exterior y Presencia comercial. En el modo Comercio transfrontera es
sustancialmente menor y cero en el correspondiente a Movimiento de personas. El
indice 7 de la cobertura total es de 66,7%, la situacion es igual en lo que concierne
al Tratamiento nacional.

Dee (2005) y Kalirajan et al (2000)*

Es conocido que las regulaciones prudenciales tienen como objetivo asegurar
la estabilidad del sistema bancario, cuidando la solvencia, limitando riesgos y
protegiendo a los depdsitos. Es dificil clasificar las regulaciones financieras como
prudenciales o no prudenciales, debido a que las regulaciones pueden tener am-
bos componentes. Los indices del Cuadro 8 se refieren a Presencia comercial y a
Otras restricciones. En la primera categoria se analizan 4 dimensiones, en Otras
restricciones se refieren a 6 aspectos. Cada uno de los 10 aspectos indicados en el
cuadro tienen una determinada ponderacion: la mas alta corresponde a Licencias
e Inversion directa (0,20 cada una), seguidos por Fondos y Préstamos (0,15 c/u),

Cuadro 8
Argentina, indices de presencia comercial y otras restricciones
en bancos. Elaborados por McGuire y Schuele (2000), y Dee (2005)

Argentina 97
Bancos D E
Impacto (1) Impacto
Licencias de bancos 0 0
Acceso a bancos y “joint ventures” 0 0
Inversion directa 0 0
Movimiento permanente de personas 0 0,0076
Total - Presencia Comercial 0 0,0076
Depositos 0 0
Préstamos 0 0
Otros negocios bancarios 0 0
Aumentar el nimero de sucursales 0 0
Movimiento temporario de personas 0 0,0024
Composicion de la junta directiva 0 0
Total - Otras restricciones 0 0,0024
Indice de restriccion total 0 0,0100
Impacto en los precios 0 0,5000

(1) Impacto = Magnitud * Ponderacién. D: Doméstico; E: Extranjero

18 Ver nota 9.
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“Joint ventures” y Negocios (0,10 c/u). Es decir, las primeras 4 representan 70%
de las ponderaciones del indice. A su vez, dentro de cada uno de estos grupos se
le asigna un determinado valor a los distintos aspectos, el que fluctia entre cero y
uno, donde un valor de uno indica la mayor restriccion y el de cero la menor. El
indice se calcula para bancos domésticos y extranjeros.

El Cuadro 8 estimado para 1997 no implicaba ningun efecto restrictivo en
bancos domésticos. En bancos extranjeros el indice de restriccion se concentra en
el Movimiento permanente y transitorio de personas que sumados llegan a un valor
muy bajo, por lo que su impacto en precios también es muy bajo.

4.2 Negociaciones MERCOSUR

Tanto en las negociaciones con el MERCOSUR en 1998, como en las corres-
pondientes a la Sexta Ronda se han mantenido las negociaciones con el GATS.

4.3.Regulaciones, mercado y comportamiento

4.3.1 Regulaciones (2000-2007)

i. Introduccion

El anélisis de la evolucion de la regulacion bancaria argentina debe tener
presente que las pautas internacionales primero se focalizaron en un tratamiento
de los riesgos bancarios desde el punto de vista de la entidad individual (enfoque
microprudencial) y no del mercado en su conjunto. Recién en los ultimos afios,
se comienza a tratar los riesgos bancarios desde un punto de vista mas integral
(enfoque macroprudencial), mas acorde a la problematica de las economias
emergentes.

El marco regulatorio argentino en el periodo 2000-2007 se puede caracterizar
por etapas, las cuales se vinculan directamente con los acontecimientos macroeco-
nomicos. Hasta el 2000, el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) tratd
de ir adaptando su marco regulatorio a las pautas internacionales. Sin embargo, la
acumulacion de riesgos observada en el sistema bancario a lo largo de 2001 gener6
cambios importantes en este marco, los cuales se vinculan principalmente con las
normas de liquidez y de valuacion de los activos. Posteriormente, la desconfianza
de los depositantes derivd en medidas de represion financiera y, de alguna forma,
en el abandono del marco regulatorio previo. A partir de 2003, se observa una ten-
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dencia hacia la re-adopcion de las pautas internacionales pero tomando en cuenta
la particular situacion del sector bancario.

ii. La regulacién anterior a 2001"

En Vatnick et al (2003) se consideraba que el marco prudencial que preva-
lecia anteriormente a la crisis financiera era razonable e incluso era mas estricto
que el sugerido por las normas de Basilea. De hecho, contemplaba requisitos
de capital que eran mas elevados que los establecidos en dichas pautas y tenian
normas de previsionamiento y de fraccionamiento de riesgo que eran mas bien
conservadoras. Ademas, el Banco Central establecié elevados requisitos de
liquidez que eran consistentes con un sistema de tipo de cambio fijo con una
cuasi-caja de conversion.

Por su parte, en Perry y Serven (2003) se considera que luego de la crisis del
Tequila (México 1995), las autoridades argentinas tomaron medidas para incre-
mentar la liquidez e impulsar reformas para consolidar un sistema financiero mas
resistente. De esta manera, en 1998 Argentina se ubicaba en el segundo puesto en
el ranking de Regulacion del Sistema Financiero de acuerdo al puntaje otorgado por
el sistema de rating CAMELOT?, desarrollado por el Banco Mundial (por debajo
de Singapur, y similar a Hong Kong). Sin embargo, describen las vulnerabilidades
del sistema financiero: (i) el vinculo entre la capacidad de pago del deudor y el
ajuste requerido a un tipo de cambio real mas depreciado, (ii) la creciente exposicion
de los bancos al riesgo de default por parte del gobierno y (iii) el hecho de que el
aumento de la liquidez atn en niveles elevados no protege al sistema de pagos de
una corrida.

iii. E1 marco normativo post-crisis

Las crisis bancarias impactan gravemente sobre el nivel de capitalizacion de
las entidades, generando politicas publicas que tiendan a su recapitalizacion. La
crisis argentina tuvo la particularidad de que no conté con fondos de terceros (ya
sea del sector publico o de organismos internacionales de crédito) para su proceso
de recapitalizacion. Por lo tanto, se recurri6 a la folerancia normativa. En 2003 el
BCRA modifico el esquema normativo con el objetivo de dar tiempo a las entidades

19 Ver “Informacion de Entidades Financieras”, BCRA (Diciembre 2000) para un breve resu-
men de esta regulacion.

20 El indice CAMELOT combina puntajes para requisitos de capital, previsionamiento de
pérdidas y definicion de préstamos en situacion irregular, calidad en el gerenciamiento (de-
finida por la presencia de banca extranjera de alta calidad), requisitos de liquidez, entorno
operativo (en relacion a derechos de propiedad, de acreedores y aplicacion de las normas)
y transparencia (determinado por las calificaciones otorgadas por agencias internacionales
y por un indice de corrupcion).
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para absorber las pérdidas ocasionadas por la crisis y reencauzar su operatoria hacia
la intermediacion de fondos. En ese afio existia un deterioro en la efectividad y la
calidad de la supervision bancaria debido a la falta de informacion, a las dificulta-
des para evaluar la calidad de la cartera privada, a las disparidades en la valuacion
de los titulos ptiblicos y a las demoras para completar las compensaciones por los
dafios patrimoniales. Por estos motivos el BCRA no estaba aplicando la normativa
prudencial en forma exhaustiva de acuerdo a la regulacion vigente.

Las principales falencias del régimen regulatorio eran: (i) la falta de indepen-
dencia politica de las agencias regulatorias, a pesar de su autonomia nominal, (ii)
la desproteccion legal de los reguladores por decisiones tomadas de buena fe, y
(iii) la descoordinacion entre los reguladores incluyendo el mercado de capitales,
fondos de pensiones, etc.”!

Tolerancia normativa

Una de las formas en que se pautd el diferimiento de algunas de las pérdidas
acumuladas durante la crisis fue a través de la modificacion de las normas de va-
luacion de activos.

® Jaluacion de activos del sector publico no financiero

Uno de los temas que mas afectaba a los bancos era el tratamiento contable de
las tenencias de activos del sector publico. La falta de financiamiento del Gobierno
en 2001 junto con la decision de compensar a las entidades bancarias por la pesifi-
cacion de activos y pasivos entregando bonos del sector ptiblico habia generado que
mas del 50% de los activos de los bancos correspondieran a tenencias de préstamos
y titulos del sector publico. Su valuacion a valores de mercado hubiese generado
el quebranto de muchos bancos y, ademas, no se hubiese cumplido con el objetivo
de la compensacion. En base a ello, el BCRA establecio diferentes mecanismos de
valuacion para los distintos componentes.

® Registracion de la pérdida ocasionada por las medidas cautelares

Una de las formas que encontraron los depositantes para retirar anticipada-
mente sus depositos (en muchos casos en el equivalente de su moneda original)
fue recurriendo a la Justicia. Las medidas cautelares tuvieron la particularidad de
entregar parte de los fondos demandados al mismo demandante. Estas medidas se
las conoce como amparos. El pago de las medidas cautelares generd una pérdida

21 Vatnick et al. (2003).
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en el balance de las entidades, determinandose en abril de 2003 que estas pérdidas
podian ser amortizadas en 60 cuotas mensuales.??

® Repago de la asistencia otorgada por el BCRA

A mediados de 2003 se reglament6 la cancelacion de la asistencia por
iliquidez otorgada por el BCRA a las entidades financieras durante el periodo
de crisis a través de un mecanismo que equiparaba los flujos de ingresos por
cobro de intereses y amortizaciones de activos dados en garantias con los flujos
de egresos por pago de los redescuentos. No obstante, la norma consider6 la
situacion promedio del sistema bancario y no la situacién de cada banco en
particular.

e Medidas transitorias de incentivo al crédito

La idea detrés de los cambios normativos era posibilitar el acceso al crédito a
empresas con perspectivas favorables pero con una situacion contable afectada por
la crisis. Se modifico el criterio de clasificacion de los deudores comerciales entre
abril y diciembre de 2003. En lugar de utilizar un analisis de los flujos de fondos,
se paso a un criterio de cantidad de dias con atraso.

iv. E1 marco normativo en 20073

Otorgamiento de licencias bancarias

A lo largo de la década de los ‘90, la regulacion local fue adoptando las re-
comendaciones internacionales en este tema que tratan de asegurar la idoneidad
de quienes tienen a su cargo la toma de decisiones en los bancos. La instalacion
de una nueva entidad requiere de la aprobacion del BCRA. Este proceso requiere
analizar los antecedentes y experiencia en la actividad financieras de los solici-
tantes; el estudio de factibilidad del proyecto; la ndmina de los integrantes del
directorio, gerencias y consejo de vigilancia; la organizaciéon administrativa y
funcional (organigrama, cursograma, etc.). En el caso de que la solicitud provenga
de una entidad extranjera, ésta debe incluir la opinion favorable del supervisor
del pais de origen.

22 Comunicacion “A” 3916 - BCRA

23 Ver Informacion de Entidades Financieras - BCRA (Diciembre 2000) y Marco Normativo:
Resumen de las principales regulaciones del BCRA (Diciembre 2007) para un breve resumen
de la regulacion en cada fecha.
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Regulacion prudencial

e Solvencia

Laregulacion sobre solvencia abarca una serie de medidas que tienden a estable-
cer pautas para el otorgamiento de créditos o para su valuacion (previsionamiento?*);
y pautas sobre los requisitos de capital.®

En los ultimos 15 afios, los requisitos de capital sufrieron modificaciones
importantes. Hasta 2002, las exigencias tomaban en cuenta la mayor volatilidad
economica del pais y la mayor incertidumbre de los mercados emergentes hace mas
riesgosa la actividad crediticia, lo que se tradujo en un ratio de exigencia superior
al recomendado (11,5% versus 8%). Ademas, se agregaron otros factores de riesgo:
uno relacionado con la solidez individual de cada entidad evaluada a través de la
calificacion asignada por la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias
(SEFyC);** y otro vinculado a la situacion particular del deudor medido por la tasa
de interés cobrada por el crédito.

El riesgo de tasa de interés aparece cuando la sensibilidad “duration” de los
activos ante cambios en la tasa de interés no coincide con la de los pasivos. Las
exigencias por riesgo de mercado también siguen una metodologia estandar, no
obstante, se tomo6 especialmente en consideracion la mayor volatilidad de los precios
de los activos en Argentina.

En el 2002 las exigencias de capitales minimos se suspendieron, reintrodu-
ciéndose a partir de enero de 2004. La principal modificacion introducida en dicha
oportunidad se refiere a la tasa de exigencia por riesgo de contraparte que se fijo
en 8%, a la vez que se ampliaron los activos sobre los que se aplica. En la etapa
post-crisis, las exigencias se calculan sobre los activos de riesgo del sector privado
y también sobre la totalidad de las tenencias de activos del sector ptiblico. Ademas,
se elimind la aplicacion de la exigencia incremental en funcion de la tasa de interés
de los préstamos y se suspendié temporalmente la aplicacion del factor correctivo
en funcioén de la calificacion que la SEFyC asigna a las entidades financieras. La
normativa que captura el riesgo de tasa de interés y de mercado se mantuvo en la
post-crisis aunque en el tltimo caso se incorpor6 el riesgo por la volatilidad en la
cotizacion del dolar.

24 Ver Texto ordenado: Previsiones minimas por riesgo de incobrabilidad - BCRA
25 Ver Texto ordenado: Capitales minimos de las entidades financieras - BCRA

26 La SEFyC analizaba la situacion de Capital, la calidad de los Activos; el gerenciamiento
(Management), la rentabilidad (Earnings), la Liquidez, y la Sensibilidad a distintos indicadores.
Otorgaba una calificacion entre 1 (la mejor) y 5 (la peor).
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® Financiamiento al sector publico no financiero

La norma argentina establece (i) la prohibicion de otorgar préstamos al
sector publico excepto que cuenten con la autorizacidon expresa del Ministerio
de Economia y estén garantizados por recursos federales; (ii) la registracion
de las tenencias de titulos publicos en forma que no exige su actualizacion de
acuerdo a la modificacion en el precio del bono; (iii) la fijacion de limites a las
tenencias totales de activos del sector publico.

En cuanto a los limites al financiamiento, hasta 2001 si bien no habia
restricciones a la adquisicion de titulos publicos nacionales, el resto de las
financiaciones al sector publico no podian superar el 25% del capital del banco
pero consideraba a la Nacion y a cada una de las provincias o municipios como
clientes separados. A partir de 2004 se fijo en 50% del capital de la entidad
financiera si se trata del sector publico nacional, en 10% para jurisdicciones
provinciales y Ciudad de Buenos Aires, y en 3% para municipalidades.?’” Por
su parte, se estableci6 un limite global (incluyendo los titulos publicos pero
excluyendo las operaciones con el BCRA) como un porcentaje de los activos
y del capital del banco. La primera proporcion es 35%, la segunda asciende
al 75%.%8

® Limites a las operaciones en moneda extranjera

En funcion de la experiencia durante la crisis de 2001/02 se establecieron dos
normas para el tratamiento de las operaciones en moneda extranjera. Capacidad
de préstamos: a fin de reducir el descalce de monedas no s6lo de los bancos sino
también de los clientes bancarios, se establecio la obligatoriedad de aplicar los
recursos obtenidos a través de la captacion de depdsitos en moneda extranjera
a deudores con capacidad de repago en esa moneda, principalmente aquellos
vinculados al comercio exterior, incluyendo la produccion de insumos destinados
a bienes exportables. También, la emision de deuda emitida en moneda extranjera
que cuente con oferta publica autorizada por la Comision Nacional de Valores,
y vinculada a la financiacion de operaciones de exportacion.? Posicion global:
se fijo un limite en términos del capital del banco a la diferencia entre activos
y pasivos por intermediacion financiera en moneda extranjera.>

27 Ver Texto ordenado: Financiamiento al sector publico no financiero - BCRA
28 Comunicacion “A” 3911/4546 - BCRA

29 Ver Texto ordenado: Politica de crédito - BCRA

30 Ver Texto ordenado: Posicion global neta de moneda extranjera - BCRA
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Liquidez*'

En Argentina la politica de liquidez ha tenido una vision sistémica que se carac-
terizo no solo por exigir altos niveles de liquidez individual, sino también que debian
constituirse con activos que mantuvieran su nivel de liquidez aun frente a situaciones
de estrés para el sistema financiero local. Uno de los cambios de la post-crisis se
vincula con la normativa de liquidez, no implic6 apartarse de la vision sistémica,
ya que se mantuvieron altos niveles de encajes. Al comparar el esquema de encajes
en la Convertibilidad y el que rige en la actualidad, los cambios mas importantes
radican en que en la post-crisis las tasas de exigencias para el segmento en moneda
extranjera se fijaron en niveles mas altos que para los depositos en pesos, mientras
que en el periodo previo eran iguales. Esto se debe al diferente tratamiento dado
a las operaciones en moneda extranjera. Al mismo tiempo se modificé el ment de
activos admitidos para el cumplimiento de la norma.

Supervision>

Se disefid un esquema de supervision denominado BASIC que suponia la
accion conjunta de la SEFyC y del mercado en la tarea de control de las entida-
des financieras. BASIC respondia a las siglas de Bonos, Auditoria, Supervision,
Informacion y Calificacion. Las letras B y C tenian como objetivo dar a conocer
la opinidon de especialistas sobre una entidad. La letra A hacia referencia a la im-
portancia asignada a la tarea de auditoria externa. La letra S se referia a la funcion
de supervision del organismo de contralor. Finalmente, la letra I correspondia a la
Informacién y publicacion de balances y cumplimiento de regimenes prudenciales.
A partir de 2003, el esquema BASIC se redujo a la supervision (S), auditoria externa
(A) e informacion (I).

vi. Indicadores de cambios en regulaciones pre y post-crisis

En Barth, Carpio y Levine (2007) se realizaron comparaciones entre distintas
respuestas obtenidas en sus encuestas de 1998/99, 2003 y 2006. En el caso de
Argentina, comparando las encuestas de 1998/99 y 2006, indica que su relevancia
esta relacionada con el aumento de las restricciones. La crisis indujo a bancos
extranjeros a salir del pais debido al alto costo impuesto por la misma. Respecto
de los tres pilares de Basilea II (Regulacion de capital, Supervision oficial y Moni-
toreo privado), Argentina se destaca por el debilitamiento de sus Requerimientos
de capital como resultado de la reduccion en las regulaciones durante la crisis.
Por su parte, no hubo cambios en el poder de Supervision oficial. En cuanto al

31 Ver Texto ordenado: Efectivo minimo - BCRA
32 Ver Texto ordenado: Supervision consolidada - BCRA
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Monitoreo privado, Argentina aument6 el nimero de actividades deseables desde
este punto de vista.

También, las tltimas dos encuestas proveen informacion sobre la no aprobacion
de solicitudes de habilitacion bancarias. La pregunta fue formulada requiriendo
informacion concerniente a los ultimos 5 afios. En la encuesta de 2003 corres-
pondiente a Argentina se sefiala que respecto de solicitudes de bancos domésticos
hubo 7 solicitudes de las cuales fueron rechazadas 5, y que en la encuesta de 2006
hubo 8 solicitudes con 4 rechazos. Respecto de bancos extranjeros, en la primera
oportunidad hubo 14 solicitudes sin ningun rechazo y en la segunda encuesta hubo
4 casos sin rechazos.

Al considerar en mayor detalle los cambios ocurridos en el periodo analizado
se tomaron como referencia los cambios en las respuestas a las preguntas plantea-
das en las encuestas, de Barth, Caprio y Levine (2007), asignado en cada caso el
contenido especifico regulatorio vigente. En ellas se destacan especialmente, las
normas referidas a las fuentes de financiamiento para la capitalizacion de los bancos,
el tratamiento de las pérdidas no realizadas por la tenencia de titulos, y el poder
de la SEFyC de suspender la decision de los directores respecto de la distribucion
de dividendos.

4.3.2 Mercado y comportamiento (1998-2007)33

i. Introduccion

En esta seccion se realiza un relevamiento del sistema bancario argentino,
considerando su tamafio y diversos indicadores de composicion de balance y re-
sultados, utilizando para ello informacion publica elaborada por el Banco Central
de la Republica Argentina (BCRA). A fin de contar con un panorama de mediano
plazo, el analisis cubre la década 1998-2007 (con datos a diciembre de cada afio
hasta 2006 y datos anualizados a junio para el afio 2007). De esta manera, se pasa
revista a tres periodos diametralmente distintos: la desaceleracion en el tramo final de
la Convertibilidad (1998-2000), la profunda recesion asociada a la crisis financiera
(2001-2002) y la fuerte recuperacion posterior (2003-2007).

ii. Indicadores de tamaio

El sistema bancario argentino evidencia un marcado proceso de contraccion
en el nimero total de entidades, que ha pasado, de acuerdo al Cuadro 9, de 125 en
1998 a 87 en 2007. De hecho, este proceso de concentracion reciente no escapa a

33 En base a Bebczuk (2007).
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la tendencia de las ultimas 3 décadas. Hacia fines de la década de los ‘70, tras la
liberalizacion financiera a partir de 1977, operaban en el pais unas 750 instituciones.
En el 2007 de los 87 mencionados 69 son bancos y 18 compaiiias financieras®.
A su vez, 33 entidades (21 bancos y 12 compaiiias financieras) son de propiedad
extranjera®.

Comparando entre puntas (1998 y 2007), la mayor reduccion en el niimero de
entidades se produjo entre los bancos extranjeros, que registro 17 bajas, 9 de ellas
en 2002. Por su parte, 12 bancos privados nacionales dejaron de operar en el mismo
periodo, pero a diferencia de los extranjeros los cierres se produjeron mayormente
en 1999 y 2000. La disminucion fue mas leve entre los bancos publicos, que pa-
saron de 16 en 1998 a 12 en la actualidad, y estuvo concentrada en las entidades
subnacionales. Entre las compaiiias financieras, se observa una caida sustancial
entre las nacionales y un incremento de las extranjeras®.

Cuadro 9
Argentina. Numero de entidades financieras, 1998-2007
Bancos Compaiiias financieras
Afio | Total Publicos Priy ados Extranjeros | Nacionales | Extranjeras
Nacionales
1998 | 125 16 48 38 19 4
1999 | 116 14 40 38 16 8
2000 | 113 14 35 40 13 11
2001 | 106 13 34 38 9 12
2002 | 99 16 33 29 8 13
2003 | 96 15 33 27 8 13
2004 91 14 34 25 7 11
2005 | &9 13 35 23 6 12
2006 | 90 12 36 24 6 12
2007 | 87 12 36 21 6 12

Fuente: Elaboracién propia.

34 La principal diferencia legal entre un banco y una compania financiera es que la segunda
no esta habilitada a tomar depésitos en cuenta corriente.

35 Legalmente se define como banco extranjero a aquel en el cual mas del 50% del capital
es poseido por residentes extranjeros.

36 Si se divide a los bancos extranjeros entre sucursales y subsidiarias, se observa que la
cantidad de entidades declind indistintamente en ambas estructuras legales. La ley bancaria
no hace referencia a esta distincion legal. De cualquier forma, vale la aclaracion de que
la sucursal no tiene personeria juridica propia y por tanto sus acreedores pueden accionar
contra la casa matriz, mientras que en el segundo caso se trata de dos sociedades con
patrimonio independiente.



C2 / La LiBERALIZACION DEL COMERCIO DE SERVICIOS: | 93
TELECOMUNICACIONES Y BANCOS EN ARGENTINA

La legislacion argentina no establece restricciones, salvo las prudenciales, en
relacion con la nacionalidad de los inversores que deseen participar en el sistema
financiero local; tampoco, en cuanto a las operaciones que pueden realizar las
entidades dentro de las regulaciones vigentes, considerando las actividades ex-
presamente restringidas, rigiendo el principio de igualdad de tratamiento para el
capital nacional y el extranjero.

Las participaciones en los activos totales han guardado cierta correspondencia con
la evolucion del namero de entidades, segin se indica en el Cuadro 10. Los bancos
extranjeros, que tenian el 46,3% de los activos en 1998-2001, redujeron su participacion
al 26,9% en 2007, a favor de los bancos publicos (de 31,4% a 40,3%) y los privados na-
cionales (de 20,6% a 31,3%). Las compaiiias financieras, cuya participacion conjunta es
desélo 1,5% en 2007, muestran un crecimiento de las extranjeras frente al estancamiento
de las nacionales. Estas tendencias reflejan, la decision de varios bancos extranjeros de
dejar el pais durante la crisis de 2001-2003, y el movimiento de los depositantes hacia
los bancos publicos, ante la percepcion de mayor seguridad.

Detras de esta dinamica se encuentra una severa contraccion de la intermedia-
cion financiera. Los activos totales del sistema declinaron, en términos del PBI, del
40,6% al 31,7% entre 1998 y 2007. Para confirmar este panorama, la evolucion de los
préstamos al sector privado se redujeron desde el 21,6% al 10,6% del PBI, al tiempo
que los depositos lo hicieron del 23,4% al 16,9%. Estas cifras revelan que el grado
de intermediacion financiera, que era incluso modesto en la década anterior, alcanza
en la actualidad uno de los niveles mas bajos para los estandares internacionales.

Cuadro 10
Argentina. Participacion de mercado por grupo de entidades
financieras (en porcentaje de los activos netos totales del sistema)

Entidades Entidades
o Bancos Bancos Bancos . R
ARo . . R no Bancarias | no Bancarias| Total
Pablicos | Privados | Extranjeros - .

Nacionales | Extranjeras
1998 34,1 20,6 43,7 0,3 1,1 100,0
1999 29,9 22,2 46,1 0,3 1,4 100,0
2000 30,2 20,0 48,1 0,3 1,4 100,0
2001 31,2 19,6 47,4 0,3 1,5 100,0
2002 37,7 24,0 37,3 0,1 0,8 100,0
2003 39,2 27,3 32,7 0,2 0,7 100,0
2004 40,3 29,5 29,4 0,1 0,7 100,0
2005 40,9 32,3 25,8 0,2 0,8 100,0
2006 39,9 31,4 27,2 0,2 1,2 100,0
2007 40,3 31,3 26,9 0,2 1,3 100,0

Fuente: Elaboracién propia.
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iii. Indicadores de estructura de balance y resultados

El Cuadro 11 reproduce en forma estilizada el balance general del sistema ban-
cario, expresado como porcentaje del activo. En el periodo bajo analisis los bancos
han mantenido altos niveles de liquidez en comparacion con otros paises (10,2%
en 1998-2000, 8,8% en 2001-2002 y 15,3% en 2003-2007). La explicacion radica,
en los elevados requisitos de liquidez del regulador, pero también en la tenencia de
reservas excedentes como mecanismo de contencion del riesgo en un ambiente de
alta incertidumbre. Esta situacion no se ha revertido, sino que se ha acentuado en
el periodo de reactivacion econdémica iniciado en 2003, lo cual responderia a que,
a pesar de las altas tasas de crecimiento no se perciben condiciones de estabilidad;
también, muchas empresas han conseguido altos niveles de ganancias que les han
facilitado el autofinanciamiento.

Cuadro 11
Argentina. Total de entidades financieras: balance estilizado (en
porcentaje del total de activos)

Rubro/Periodo 1998-2000 2001-2002 2003-2007
Activo 100,0 100,0 100,0
Disponibilidades 10,2 8,8 15,3
Inversiones financieras 11,3 19,9 32,0
Préstamos 61,8 51,9 37,3
Al sector privado 49,2 28,0 24,0
Al sector financiero 2,9 1,7 1,4
Al sector pUblico 9,7 22,2 12,0
Otros Activos 16,7 19,4 15,4
Pasivo 86,7 85,6 87,2
Depositos 65,3 50,3 63,2
Del sector publico 6,0 4,3 15,5
Del sector financiero 0,4 0,2 0,4
Del sector privado 59,0 45,8 47,3
Lineas de crédito del exterior 12,1 16,1 7,5
Otros pasivos 9,2 19,2 16,5
Patrimonio Neto 13,3 14,4 12,8

Fuente: Elaboracién propia.

Las inversiones financieras consisten principalmente de titulos publicos, la
exposicion total al Sector Publico incluye los Préstamos al mismo. Para el conjunto
del sistema, esta exposicion alcanza en el periodo 2003-2007 el 44% del activo
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total (32% de Inversiones Financieras y 12% de Préstamos al Sector Publico). Este
valor alcanzaba el 21% en 1998-2000 y el 42,1% en 2001-2002. Estos cocientes
revelan una tendencia del sistema bancario a privilegiar la adquisicion de activos
gubernamentales sobre los privados, una comportamiento que comienza en la se-
gunda mitad del los ‘90. Mas recientemente, el principal factor expansivo ha sido el
aumento de las tenencias de titulos del Banco Central, producto de la esterilizacion
de la compra de reservas internacionales. La contracara de este proceso ha sido la
reducida participacion de los préstamos al sector privado, que de un inicialmente
bajo valor de 49,2% del activo en 1998-2000 llega al bajo nivel de 24% en 2003-
2007 (28% en 2001-2002).

La estructura del estado de resultados aparece en el Cuadro 12 donde se des-
taca: (i) Los ingresos financieros netos sobre activos (0 margen de intermediacion)
superan a los ingresos netos por servicios; (ii) Los gastos administrativos se han
reducido para el sistema, de un maximo de 5,5% en 2001-2002 a un minimo de
4,2% en 2003-2007. Las diferencias entre periodos y entre grupos sugieren que las
economias de escala y la participacion en el mercado, influyen crucialmente en esta
medida de eficiencia operativa.

Cuadro 12
Argentina. Total de entidades financieras: estructura del estado
de resultados (en porcentaje del total de activos)

Rubro/Periodo 1998-2000 2001-2002 2003-2007
Ingresos financieros netos 4,3 6,3 3,3
Ingresos financieros 8,1 16,3 5,9
Egresos financieros 3,8 10,0 2,6
Ingresos netos por servicios 2,2 2,4 1,9
Ingresos por servicios 2,6 2,9 2,4
Egresos por servicios 0,4 0,5 0,4
Gastos administrativos 4,8 5,5 4,2
Cargos por incobrabilidad 1,6 4,0 0,7
Otros resultados 0,1 -4,3 -0,2

Fuente: Elaboracién propia.

Larentabilidad sobre activos (Cuadro 13, ver en la pagina siguiente) y patrimo-
nio neto han seguido en forma estrecha la evolucion del PBI, con valores promedios
nulos en 1999-2000, fuertemente negativos en 2002 y que retorna a niveles positivos
a partir de 2005. Se observan leves diferencias entre grupos en este tltimo periodo,
con los bancos privados nacionales liderando las estadisticas de rentabilidad (2,7%
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en 2007), seguidos por los bancos publicos (1,6%) y los extranjeros (0,9%). En
modo similar, los dos primeros grupos lograron retomar registros positivos en 2004
mientras que los extranjeros lo hicieron recién en 2006.

Las tasas de interés también reflejan notoriamente la influencia del entorno
macroeconémico. La tasa activa implicita (ingresos financieros sobre préstamos,

Cuadro 13
Argentina. Rentabilidad sobre activos por grupo de entidades
(en porcentaje)

Entidades Entidades
o Bancos Bancos Bancos . -
Ano P . . no Bancarias | no Bancarias | Total
Publicos | Privados | Extranjeros - -

Nacionales | Extranjeras
1999 -0,2 1,1 0,1 1,2 -0,9 0,2
2000 0,0 -0,9 0,6 1,6 -6,3 0,0
2001 -1,0 1,1 -0,2 -1,9 -0,3 -0,2
2002 -5,7 -29,2 -18,2 -34,5 -69,9 -17,3
2003 -3,8 -0,6 -3,7 0,0 -4,0 -3,0
2004 0,2 1,5 -3,0 2,3 1,8 -0,5
2005 1,3 2,7 -1,6 6,5 2,7 0,9
2006 1,5 3,3 1,3 5,6 7,2 2,1
2007 1,6 2,7 0,9 7,8 5,5 1,8

Fuente: Elaboracién propia.
Cuadro 14
Argentina. Tasa activa implicita por grupo de entidades
(en porcentaje)
Entidades Entidades
o Bancos Bancos Bancos - -
Ano L - R no Bancarias | no Bancarias | Total
Publicos | Privados | Extranjeros - .

Nacionales | Extranjeras
1999 11,7 14,0 13,3 40,3 26,2 13,3
2000 11,7 13,5 13,9 41,9 25,9 13,5
2001 12,6 15,3 15,7 45,9 27,0 15,0
2002 43,4 39,7 33,4 63,5 36,6 38,4
2003 11,5 10,8 9,2 37,7 27,0 10,6
2004 10,9 9,5 8,6 41,9 26,3 9,7
2005 12,2 11,8 10,3 40,1 21,9 11,6
2006 11,8 12,1 9,9 43,9 20,3 11,5
2007 11,3 12,4 10,3 44,8 21,1 11,7

Fuente: Elaboracién propia.
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Cuadro 14), y el “spread” han sido en promedio altos en términos reales hasta la
crisis financiera; a partir de entonces ambos valores caen, al tiempo que las tasas
pasivas se hacen negativas. Tanto las tasas como el “spread” llegan a sus valores mas
bajos en el periodo 2003-2007 en comparacion con 1999-2000. El pico historico en
la década analizada se observa en 2002. Las entidades no financieras cargan tasas
activas y “spreads” sustancialmente mas altos que los bancos, lo cual es consistente
con su portafolio sesgado al consumo.

En Kiguel y Okseniuk (2006), se indica que los bancos minoristas extranjeros
cobran las menores tasas activas, debido a menores niveles de previsionamiento
y operan con un menor nivel de activos inmovilizados. Los bancos minoristas de
capital nacional y los bancos publicos tienen tasas activas un poco mas elevadas que
los extranjeros y similares entre si. En ambos casos, se parte de niveles de retorno
sobre activos y cargos por incobrabilidad mas altos que en los extranjeros, ademas,
en el caso de los bancos publicos se agrega una mayor participacion de activos con
escaso margen de rentabilidad.

iv. El contexto y su efecto en el margen neto por intereses y gastos
administrativos

En el Cuadro 15 (ver en la pagina siguiente) se ha querido modelar mas
sistematicamente los determinantes del Margen neto por intereses y los Gastos
administrativos en términos de los activos netos. Con tal motivo se ha construido
un panel de 71 bancos y entidades financieras para el periodo 1998/2006, lo cual
hace un total de 639 observaciones.

En laregresion 1 los determinantes del Margen neto por intereses como pro-
porcion de los Activos netos tienen una relacion negativa con el Tamaio de las
instituciones (logaritmo del Activo neto), la Proporcidn de liquidez (activo liqui-
do/activo total neto) y la proporcion de Bonos y Préstamos al Gobierno respecto
del activo neto. Corresponde con signo positivo y significatividad estadistica al
Resultado de servicios (en términos de activo neto), la dummy correspondiente
a entidades no bancarias extranjeras, a la Participacion en el Mercado (activo
neto del banco/total activos netos), y la proporcioén del Patrimonio (Patrimonio
neto/activo neto).

En la regresion 2 se introduce adicionalmente a los determinantes de la regre-
sion 1, una variable multiplicativa correspondiente a la participacion en los activos
netos de Bonos y Préstamos al gobierno que sélo resulta significativa para el 2006
con signo positivo y significativo. Su explicacion esta relacionada con la reduccion
en dicho afio de la importancia relativa de estos activos en el activo total, debido
a lo cual habria mejorado el Margen neto de intereses. Respecto de las variables
restantes, en algunas mejora su significatividad (Liquidez, Tamafio), y deja de ser
estadisticamente significativa en la correspondiente al Patrimonio.
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En la regresion 3, entre las variables para explicar el comportamiento de los
Gastos administrativos como proporcion de los Activos netos, se destaca con signo
negativo la variable Tamafio de la institucion y con signo positivo la participacion
en el Mercado y la magnitud del Patrimonio respecto del Activo neto.

La comparacion de estos resultados con estimaciones similares, pero con distin-
tos objetivos, encontrados en el capitulo 4 de Barth, Caprio y Levine (2006) (BCL),
indica que en lo que se refiere a las variables estructurales de los determinantes del
Margen neto de intereses se encuentran resultados similares, aunque corresponde
considerar que en BCL dicho Margen neto se expresa como proporcion de los activos
que generan intereses, mientras que en nuestro caso es una proporcion de los activos
netos totales. En nuestro caso con magnitudes de los estimadores sustancialmente
menores, los signos son los mismos con una excepcion. Se trata del Resultado
neto por servicios que en nuestras estimaciones tiene un signo positivo indicando
complementariedad con el Margen neto de interés, cuando en las estimaciones de
BCL es de signo negativo. Respecto de los Gastos administrativos®’, los signos son
iguales a los correspondientes a las estimaciones de BCL.

Por su parte, en Kiguel y Okseniuk (KO, 2006) los resultados de un analisis
economeétrico (con datos de panel para 1996-2004 y efectos fijos), indican que la
participacion de las Disponibilidades y la Exposicion al sector publico en el activo
total neto, afecta positivamente la tasa de interés implicita (tasa activa mas ajuste por
inflacién®, sobre préstamos netos). La primera indicaria que el riesgo de liquidez y
la escasez de negocios crediticios afectan el costo del crédito privado. Del mismo
analisis surge que la exposicion al sector publico (asociada al resultado de la crisis
y las compensaciones de deuda) contintia siendo relevante para la determinacion de
las tasas activas. Los bancos con una carga mas pesada, en este sentido, ofrecerian
una menor proporcion de préstamos o, deben asumir mayores riesgos y cobrar
mayores tasas de interés a créditos privados.

Esto motivo la realizacion de varias estimaciones con Efectos aleatorios y
Efectos fijos similares a las de KO (controlando por diferencias en la metodologia
de estimacion), para explicar: (i) la tasa activa implicita como funcion de los regre-
sores de nuestra ecuacion 2, (ii) luego estimar los determinantes de dicha tasa activa
utilizando regresores disponibles similares a los del trabajo de KO. En la primera
estimacion, las variables estadisticamente significativas al 1% son el Tamaiio de la
entidad (negativo pero no incluido en KO), y con signo positivo la Exposicion al
sector publico, y la dummy de las Entidades no bancarias nacionales; con una sig-
nificatividad del 10% y signo negativo el Patrimonio (Apalancamiento) y la dummy
cruzada en el 2006 con la Exposicion al sector ptblico. La variable de liquidez no

37 Expresados como proporcion de los activos en BCL como en nuestro caso.
38 Corresponde al indice denominado CER.
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resulta significativa. Cuando (seglin ii) se estima un regresion similar a la de KO
utilizando la informacién disponible, se encuentra que las tasas activas, estan aso-
ciadas al 1% de significatividad estadistica con signo negativo con el Patrimonio,
y con signo positivo con los Gastos administrativos/Activos netos y con la dummy
para el 2002; con la tasa pasiva esta asociada positivamente al 10%.

A pesar de la diferencia en los periodos analizados que pueden justificar di-
ferencias en las estimaciones, dado que en nuestro caso se incorporan dos afios
mas de recuperacion, la comparacion realizada sugiere que a efectos de lograr una
baja en los “spreads”, y por ende en las tasas activas altamente correlacionadas
con aquellos, seria deseable un aumento en el nivel de intermediacion que permita
reducir la incidencia de los gastos operativos (aprovechando economias de escala),
y una reduccion del stock de titulos publicos obtenidos por las compensaciones
del gobierno.
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5. RESUMEN Y CONCLUSIONES

5.1 Telecomunicaciones

Indicadores de frecuencia

En Telecomunicaciones, los compromisos negociados de Argentina en el GATS,
tanto en Acceso al mercado como en Tratamiento nacional, representan el 93,3%
del total de items posibles en cada uno de los modos de oferta. Sin embargo, el
grado de liberalizacion promedio respecto de los compromisos posibles (criterio de
Hoekman) es en Acceso al mercado menor para el Movimiento de personas (46,7%),
comparado con el Comercio transfrontera (80%), o la Presencia comercial (73,3%).
En cuanto al Tratamiento nacional, el modo de oferta mas restrictivo sigue siendo
el de Movimiento de personas.

Respecto de lo negociado en el contexto del Protocolo de Montevideo, el nlimero
de los compromisos por Acceso al mercado, fueron iguales a los correspondientes
al GATS, lo cual implicé mantener el ranking anterior, pero con un aumento de la
cobertura sectorial respecto del total de items negociados de 73,3% en el GATS a
79,2% en 1998 (vigente), sin cambios en el Tratamiento nacional. Las modificaciones
porcentuales mayores en Acceso al mercado respecto de la liberalizacion GATS,
correspondieron a Presencia comercial seguido por Comercio transfrontera. Por
su parte, en la Sexta Ronda (no vigente) se sigui6 haciendo progreso en Acceso al
mercado para todos los modos, pasando a representar en el mismo el 100% de los
items posibles. De tal manera, la cobertura promedio paso a ser 86,7%, con cambios
en el indice de Tratamiento nacional.

Indicadores de restriccion

Las estimaciones del indice de Dee muestran que el impacto restrictivo en
telefonia fija fue de 4,68% sobre cantidades, lo cual es muy bajo respecto de los
niveles de América Latina, y es de cero en el caso de telefonia mévil. Ambas cifras
reflejarian un alto grado de liberalizacion. Asimismo, la revision de los indices
de Dee (2005) para 1997 y la aplicacion de la metodologia indicada en el trabajo
anterior de Dee (2004) permiti6 realizar una comparacion de los mismos para el
periodo 1989/2005. En 1989, periodo anterior a la privatizacion, el impacto en la
cantidad estimada fue, para telefonia fija, del 10,56% y en mévil de 13,87% debido
al mayor nivel de restricciones vigentes. En el recalculo de las estimaciones de
Dee (2005) para 1997 sobre bases mas ajustadas a la situacion real, resulto que el
impacto restrictivo fue algo mayor (4,94%) en telefonia fija y sigue siendo cero en
movil, hasta que en el 2005 dicho impacto en telefonia fija desaparece.
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Marco regulatorio

En términos generales, el nuevo marco regulatorio tiene un énfasis mayor en la
apertura a través de la eliminacion de barreras a la entrada y por ello no se impusie-
ron obligaciones de inversion ni de cobertura para los entrantes tal como lo hacia
el plan de 1998 y las licencias originales. Estos elementos permitieron acercar la
legislacion nacional a un estandar como el planteado en los acuerdos tipo OMC que
promocionan la libre circulacion de bienes y servicios y desalientan tratamientos
discriminatorios hacia la inversion externa.

En consecuencia, desde el punto de vista del grado de apertura relativo, Argen-
tina, se convirtio en un pais sin restricciones normativas de relevancia en cualquiera
de los segmentos que integran la industria de servicios de telecomunicaciones. El
unico segmento en donde existen barreras normativas es en el servicio de telefonia
mévil dado que requiere del uso del espectro radioeléctrico, el cual por definicion es
escaso y de propiedad estatal y cuyo uso requiere de un permiso. Sin embargo esta
es una restricciébn que opera en todos los paises por lo cual no es una restriccion
relevante. Asimismo el movimiento de personas esta afectado por regulaciones no
especificas del sector.

En las Negociaciones internacionales sobre Telecomunicaciones en el marco
del GATS, Argentina definié sus compromisos en esta area. La inica exencion soli-
citada al principio del trato de Nacion mas favorecida es la provision de facilidades
satelitales, medida que quedo sujeta a condiciones de reciprocidad.

Mercado y comportamiento

El mercado se desarroll6 fuertemente durante los primeros afios de la privati-
zacion, debido basicamente al exceso de demanda y a una reduccion en el derecho
de conexion. Dado que esta es una actividad con cambio tecnologico acelerado, los
indicadores de calidad son cambiantes. Sin embargo, un indice cldsico que mide
el potencial de prestaciones consideradas basicas es el grado de digitalizacion de
lineas, que partiendo de una base de 15%, a principios de la década del ‘90, tomo
varios afios llegar al 100%. Por otra parte, la convivencia de distintas alternativas
tecnologicas permite aseverar que el mercado de provision de acceso a Internet, y
en particular el de banda ancha, es competitivo. Estas consideraciones se refieren
al total pais, con abstraccion de las particularidades de mercados geograficos mas
pequetios que pueden presentar diferencias.

La crisis del 2002 afect6 seriamente la viabilidad financiera de las empresas al
descalzar sus flujos de ingresos en pesos respecto de sus obligaciones en ddlares.
Pero también es importante destacar que la nueva composicion del negocio de las
telecomunicaciones, con mayor ponderacion en actividades no reguladas (telefonia
celular e Internet por banda ancha), les ha permitido una recuperacion notable y ha
abierto una perspectiva de evolucion marcadamente diferenciada de la previa.
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5.2 Bancos

Indicadores de frecuencia

En las negociaciones del GATS correspondientes a Bancos se negociaron todos
los items posibles, pero en cuanto a los compromisos de “no restriccion” estos son
iguales a los negociados s6lo en los modos de provision Consumo en el exterior y
Presencia comercial. En el modo Comercio transfrontera es sustancialmente menor
y cero en el correspondiente a Movimiento de personas. El indice 7 (criterio de
Hoekman) de la cobertura total es de 66,7%, la situacion es igual en lo que con-
cierne al Tratamiento nacional. En las negociaciones con el MERCOSUR, tanto
en las de 1998, como en las correspondientes a la Sexta Ronda se han mantenido
sin modificaciones las negociaciones con el GATS.

Indicadores de restriccion

En el caso de Argentina, en base a la metodologia de McGuire y Schuele, y
Dee las estimaciones para 1997 no implicaban ningun efecto restrictivo en bancos
domésticos. En bancos extranjeros el indice de restriccion se concentra en el Mo-
vimiento permanente y transitorio de personas que sumados llegan a un valor muy
bajo, por lo que su impacto en precios también es muy bajo.

Marco regulatorio

Una comparacion entre el marco normativo vigente antes de la crisis y el de
fines de 2007 debe tomar en cuenta que los principios basicos respecto a la regula-
cion no han variado, se trata de aplicar las pautas microprudenciales. Sin embargo
se observan algunos cambios en liquidez y solvencia; adoptando algunas medidas
con un enfoque macroprudencial. Un primer cambio es el vinculado al tratamiento
de los descalces de monedas. Este descalce tiene un requerimiento normativo mas
exigente, fijando un principio macroprudencial y no Gnicamente controlando el
balance de los bancos. Las entidades pueden captar depositos en moneda extranjera
pero esta capacidad de préstamo debe ser otorgada a personas que tengan ingresos
o cobertura en esa moneda. Ademas, la norma de capitales minimos incluye una
exigencia por descalces de monedas y por la volatilidad del délar.

En cuanto a la regulacion que afecta a la tenencia de activos del sector publico,
es en términos generales también mas estricta en limites globales y exigencias de
capital, aunque todavia no se exija su cumplimiento en un 100%, ya que se man-
tienen las facilidades normativas asociadas a la valuacion de ciertos activos del
sector publico y la disminucién de la exigencia de capital. Por su parte, se observa
mayor permisividad en las normas de solvencia que se aplican al financiamiento
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al sector privado. Por un lado, la exigencia de capital por riesgo de contraparte
es menor. Esta exigencia pasé de 11,5% a 8% y ademas se elimind el factor que
relacionaba la tasa de interés cobrada por el préstamo con los requisitos de ca-
pital. Una segunda diferencia es el uso de la regulacion prudencial para otorgar
incentivos al crédito al sector privado, lo cual impacta sobre la clasificacion y/o
previsionamiento del crédito.

Mercado y comportamiento

La legislacion no establece restricciones, salvo las prudenciales, en relacion
con la nacionalidad de los inversores. Los bancos extranjeros, que representaban el
46,3% de los activos del sistema en 1998-2001, vieron su participacion reducida al
26,9% en 2007, con un crecimiento de los bancos publicos y los privados nacio-
nales. Detras de esta dinamica se encuentra una severa y generalizada contraccion
de la intermediacion financiera en Argentina.

Si las cifras del balance se expresaran como porcentaje del activo, se observa
que los bancos han mantenido altos niveles de liquidez (10,2% en 1998-2000 y
15,3% en 2003-2007) en comparacion con otros paises. La explicacion radica en
los elevados requisitos de liquidez del regulador, pero también en la tenencia de
reservas excedentes como mecanismo de contencion del riesgo en un ambiente de
alta incertidumbre. Esta situacion no se ha revertido en el periodo de reactivacion
econdmica iniciado en 2003.

Las inversiones financieras consisten principalmente en titulos publicos mas los
Préstamos al Sector Publico. Para el conjunto del sistema, esta exposicion alcanza
en el periodo 2003-2007 el 44% del activo total. Este valor alcanzaba el 21% en
1998-2000, revelando una tendencia a la adquisicion de activos gubernamentales
que comienza en la segunda mitad de los "90. Més recientemente el principal factor
expansivo fue el aumento de las tenencias de titulos del Banco Central, producto
de la esterilizacion de la compra de reservas internacionales.

Las tasas de interés reflejan la influencia del entorno macroecondémico. La tasa
activa implicita y el “spread”, han sido en promedio altas en términos reales hasta
la crisis financiera; a partir de entonces ambos valores caen, al tiempo que las tasas
pasivas se hacen negativas. La estructura del estado de resultados indica que los
ingresos financieros netos sobre activos superan ampliamente a los ingresos netos
por servicios. Las diferencias entre periodos y grupos sugieren que las economias
de escala, y la participacion en el mercado, influyen en la eficiencia operativa.
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