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SISTEMA BANCARIO | En Uruguay los costos operativos son sumamente elevados en comparacion con los volimenes de negocios

Mejoras en las tecnologias le quitan

P Hoy un banco puede hacer negocios rurales practicamente sin
tener ninguna sucursal en el interior, lo que antes era impensable

JORGE REBELLA

o creo que el sistema fi-
Nnancinro NTUENAYD S¢a
menos eficiente hoy de lo
que era hace diez o veinte afios.
Lo que ocurre es que el mundo
cambi6 v las cosas se complica-
ron en los paises desarrollados.
Mientras dure el actual “vienlo a
favor” para nuestra economia,
las ineficiencias de la banca local
pasardn relativamente desaper-
cihidas. Pero, si la direccidn del
viento se revierte, puede ocurrir
que afloren Lodas ellas en los
peores momentos, alerté el eco-
nomista nrique Gagliardi, cate-
drdlico de Economia y Geslidn
Bancaria en la UdelaR y profesor
titular de Macroeconomia en la
Universidad ORT. A conlinua-
cidn un resumen de la entrevista
que gird en torno a la situacién y
perspectivas del sistema banca-
rio uruguayo.
—;Cémo evalida lo situa-
cidn de la banca en Uriguay?
—La situacién del sistema
bancario uruguayo nunca debe
evaluarse aisladamente de la co-
yuniura inlernacional v regional,
ni lampoco del luncionamiento
de la economia nacional. Como
esta iltima ha estado creciendo
muy bien a lo large de los dlti-
mos ocho 0 nueve aiios, también
ha venido mejorando la solidez
de la banca local. Los montos de
depdsitos crecen a buen ritmo y,
en términos generales, los ries-
gos hancarios parecen muy con-
trolados. Sin embargo, la rentabi-
lidad es baja, en particular la de
las instituciones privadas. Esto se
debe, entre otros elementos, al
exceso de oferta de fondos, que
no permite canalizar la totalidad
de los depdsilos prestables bajo
forma de créditos, y también a
los elevados coslos operativos
del sistema. A su vez, el descenso
de las tasas de interés en los mer-
cados globales ha afectado nega-
tivamente los spreads, porque
los excedentes de dinero tienden

a colocarse en el exierior y, desde
2008, va no rinden los mismos
frutos gue antes.

—Ha trascendido que algu-
nns hancas europeos lienen
planes de retirarse de Uruguay.
;Considera excesivo el niimero
de instituciones bancarias que
operan e la plaza local?

—.acrisis inlernacional pue-
de estar incidiendo en ese senli-
do, porque la ampliacién de los
requerimientos de capital estd
haciendo que los bancos inter-
nacionales traten de bajar sus
ratios de endeudamiento ven-
diendo carteras, o incluso ven-
diendo [iliales en aleunos pafses
de América Latina. Es un hecho
que en nuesiro pais el mimero
de instituciones ha venido des-
cendiendo, hasla converlirse en
el menor en muchas décadas.

—Pero ;es suficienie lo red
fisica a nivel nacional?

—Tal vez no sea la ideal para
promover un desarrollo més
cquilibrado vy menos descentra-
lizado de nuesira economia,
pero es un tema que ha perdido
importancia con las mejoras en
las tecnologfas de comunica-
cion. Este tema era mucho mds
importante hace dos o tres dé-
cadas de Io que es en la actuali-

dad. Tor ejemplo, hoy dia un
banco puede hacer negocios
rurales sin tener pricticamente
ninguna sucursal en el interior.
Fso era impensable hasta hace
relativamente pocos anos.

Bancarizacion

—;Quié lendencia presenia
la bancarizacion de la pobla-
cion en Uruguay?

—1Tl grado de bancarizacién
¢s bajo en comparacion con los
pafses mds avanzados. [Isto se
debe a la incidencia de varios
factores. No todos son Tesponsa-
bilidad de los bancos, aungue
algunos pueden serlo. Por cjem-
Plo, si bien los indicadores de in-
formalidad han venido descen-
diendo en forma significaliva,
todavia tenemos mucha econo-
mia informal. Fsia caracterfslica,
que es propia de los pafses sub-
desarrollados, no se supera de
un dfa para otro. Lo importante
es seguir un proceso de mejora.

—;Cudnia responsabilidad
tienen el Estado y los bancos
en que no aumenten los nive-
les de bancarizacidn?

—Creo que hay conciencia
en las auloridades de la nece-
sidad de ir alacando el fend-
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Enrique Gagliardi

meno de la baja bancarizacion
y se estdn dando algunos pa-
508 positivos en esta direccidn.

Istas senales deberian ser
acompanadas por los directi-
vos de los bancos, ofreciendo
mds instrumentos financieros
en unidades indexadas, y sien-
do un poco mds prolijos en el
cobro de comisiones por servi-
cios, sobre todo en el drea de
manejo de cuentas corrientes
y cajas de ahorros.

Crédito
—;kn qué medida el crédi-

to no bancario estd despla-
zando al crédito bancario?

Banca de fomento y de inversiones

—sNecesita Uruguay un banco de fomenlo y un

banco de inversiones?

—Ambos son ejemplos tipicos de banca espe-
cializada, pero un pais pequeno no puede tener
una banca muy especializada, porque no cuenta
con economias de escala para ello. De modo que
la banca urugnaya ha sido y seguird siendo uni-
versal y no especializada. Lo que sf entiendo que
resullaria deseable es un mayor desarrollo, den-
tro de la banca universal, de peguenos seclores
que apunten a las actividades que en otros pafses
desarrolla la banca especializada.

—iDebe ser el BROU la institucion que de-
semperie el rol principal en esa materia?

—Me parece bien que esta institucion achie

como prestamisia de mediano y de laigo plaze,

pero eso requiere de mucha competencia profe-
sional. En tal sentido, €l scclor del Banco de la
Repuiblica (BROU) que se dedica a actividades de
fomento enfrenta riesgos por dos razones. Pri-
mero, porque puede [acilitar el otorgamiento
descuidado de eréditos y, segundo, por los ries-
gos financieros de liquidez y, lundamentalmenle,
de tasas de interés que involucra. No obstanie,
tengo la [irme impresidn de que la gestién de los

riesgos financieros ha venido mejorando sosteni-

damente en el BROU en los nltimos anos, y eso
me parece un aspecto muy destacable.
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—No dispongo de estadisti-
cas concluyentes al respecto,
aunque conozco algunas gue se
han dilundido por diferentes
medios para llamar la atencién
sobre el asunto. Entiendo que
existe un importante efecio de
desplazamiento y que una de
las razones que lo explican son
las excesivas regulaciones ban-
cocentralistas existentes en
materia de créditos. Soy cons-
cienle de que no hay unanimi-
dad de opiniones sobre este
punto, pero ese es mi punto de
vista. El problema afecta mds a
las empresas medianas y pe-
quenas gue a las grandes.

—¢Es posible superar la
barrera que implican las nor-
mas bancocentralisias en ma-
teria de informacion exigidas
a las empresas al momenio de
solicilar un crédito bancario,
en particular para las peque-
Aias y medianas empresas?

—Precisamente, una de las
formas de cludir estas barreras
es acudiendo al erédito no ban-
cario, evitando incurtir en costos
de Iransaccion de diversa nalu-
raleza, que son sumamente ele-
vados. No participo de la opi-
nién de que la regulacién de
nuestro sistema financicro sca
lan buena hoy y luera tan mala
en la década de los novenia
como a veces se sostiene. Si
comparto que se ha mejorado
en muchas cosas, en particular
en darle un enfoque mds global,
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relevancia a la red fisica nacional

mirando al sistema [inanciero
como un lodo, y no regulando
solo al sislema bancario, que no
es mds gue una parte de esa lo-
lalidad. Pero no es menos cierlo
que continia resultando dema-
siado pesada la regulacian, en el
sentido de que genera grandes
costos de transaccidn.
—~Entonces, ;habria que
simplificar la regulacidn ban-
coceniralisia?
—Efectivamente, entiendo
que sf. La cueslidn de la regula-
cién bancaria es un tema de de-
bate permanente, que no admite
conclusiones simphistas. La crisis
internacional asf lo demunestra.
I'n iérmines generales, se puede
sefialar un par de conceptos,
gue no por conocidos dejan de
ser importanies. Por un lado, no
cabe duda de que las fuertes ex-
ternalidades que caracterizan a
la actividad bancaria juslifican
un elevado grado de regulacion.
Por otro lado, muchas veces la
regulacién privilegia la eslabili-
dad del sistema financiero en
detrimento de su eficiencia. Es
facil afirmar lo contrario desde
un punto de vista retdrico, en el
sentido de gue una buena regu-
lacién no deberfa dafar la efi-
ciencia; pero ne resulta sencillo
eludir las disyuntivas en la pric-
lica. En los dllimos anos, el Ban-
co Central del Urugnay (BCU) ha
impuesto regulaciones sobre en-

cajes de excesiva complejidad,
incluyendo duplicaciones en los
regimenes que solo se explican
por situaciones internas de esa
instilucién y no por una logica
rigurosa.

—Si los deprisitos a plazo fifo
se mantienen en sus bajos nive-
les, seudles pueden ser las posi-
bles fuentes de recursos que fi-
nancien la expansion del crédi-
io en los proximos aftos?

—Los depésilos a plazo fijo
estdn en niveles histdricamen-
te bajos por dos razones. En
primer lugar, porque no son
objeto de vna remuneragitn
suficientemente  atractiva,
dado que las tasas de interés
reales con las cuales se los pre-
mia son muy bajas. A su vez,
las 1asas reales de los depésitos
en délares han sido fuertemen-
te negativas, por la desvaloriza-
citn que ha sufrido esta mone-
da en los mercados inlernacio-
nales y regionales y, ademds,
porque las lasas de interés son
muy bajas en el mundo. En se-
gundo término, porque todavia
subsiste cierta memoria de la
crisis del afio 2002, en la coal
los vencimientos de los depési-
1os a plazo [ijo fueron repro-
gramadoes de modo compulsi-
vo. A esla aliura, no creo que la
segunda razén lenga lanlo
peso como la primera, pero lo
cierio es gue la combinacion

de ambas deriva en el resulta-
do aludido. De lodas [ormas, el
monlo lolal de depdsilos del
sistema excede largamenie las
demandas de crédilo, por lo
cual la expansién del crédito
en los préximos ahos no se
verd necesariamente afectada
por el bajo velumen de dep6si-
tos a plazo [ijo.

Lo que sf aumenlaria es la
transflormacion de plazos, que
es uno de los riesgos bancarios,
porgue cnanio mayor es el des-
calce existente entre los plazos
promedio de los créditos y los
plazos promedio de los depdsi-
tos, mayores son también los
riesgos de liguidez y de 1asas de
interés en los cuales incurren
los intermediarios [inancieros.

—gSe podrian ver alteradas
las condiciones del otorga-
miento de créditos bancarios?

—FEn la mayoria de las insti-
luciones, los depdsilos a la vista
constituyen mas del 75% del to-
lal de depésilos, lo cual limila
desde el punto de vista regulato-
rio las posibilidades de otorgar
crédito a largo plazo. No hace
mucho tiempo la regulacién
amplié el tope para la diferencia
enire activos y pasivos a mds de
tres anos desde una vez el patri-
monio de cada banco hasta 1,5
veces. Pero, si los crédilos a lar-
go plazo se dinamizaran, podria
acentnarse esla limilanite y los

bancos lendrfan que mitigarla,
por ejemplo, lorando lineas de
crédilo de sus casas malrices o
de bancos internacionales.

—Dada la contraccion del
crédifo en las grandes plazas
[financieras, ;es posible que los
bancos privados que eperan
en Uruguay puedan aumeniar
su flujo de préstamos?

—Il.a coniraccion del crédilo
se debe a la debilidad de la con-
fianza, que es un fendmeno tipi-
co de las recesiones o de las co-
yunturas complicadas desde la
dplica de la economia global.
Por ende, no me parece que este
efecto pueda llegar a ser impor-
tante. Si para las anioridades de
un banco privado multinacio-
nal no estdn dadas las condi-
ciones para otorgar créditos a
determinadas cmpresas o a de-
terminados sectores de activi-
dad econdmica en el mundo
desarrollado, no se enliende
por qué esas mismas empresas
o seclores debieran ser asisli-
dos por sus filiales desde el
mundo en desarollo, porque
operaria idéntica reticencia de
las gerencias locales para am-
pliar sus carteras de préstamos.

—Hay el negocio bancario
es tan compelitive en todo el
mundno que §i una institu-

cién financiera no es eficien-
te ro puede siquiera existir.
;Como calificaria el nivel de
eficiencia de la banca priva-
da de Uruguay?

—Hay varias maneras de
medir 1a eficiencia. Una de
ellas es por los spreads: cuanto
mayor el spread de eqguilibrio,
enlendido cemo el que permi-
le cubrir la Lotalidad de los
coslos del sislema, menor la
eficiencia del mismo. Otra for-
ma mas simple es a lravés de
un ralio: la cantidad de depdé-
sitos por empleado.

Silo medimos de la primera
forma me temo que saldrfa-
mos muche peor parados en
una comparacién internacio-
nal que si lo medimos de la se-
gunda forma. Como ya alirmé
anicriormente, los costos ope-
rativos son muy elevados en
comparacién con los vohime-
nes de negocios. De lodos mo-
dos, nada de esto es nuevo en
Urnguay.

No creo que ¢l sistema sea
menos eficiente hoy de lo que
era hace diez o veinte ahos. Lo
que ocurre es que el mundo
cambi6 y las cosas se compli-
caron en los paifses desarrolla-
dos. En contrapartida, han
aparecido olros “jugadores”
luertes en el sislema econdmi-

(Continda en la pag. 6)

Sistema bancario local esta mejor que el argentino

—¢Qué diferencia a la banca de Uru-
guay de las de sus vecinos?

—1L.os sistemas financieros de Argenti-
na, Brasil y Uruguay son muy distintos.
Brasil es por lejos el mas desarrollado des-
de el punto de vista bursitil y liende a dis-
tanciarse cada vez mds en ese aspeclo,
Uruguay cs el més tradicional, casi no tie-
ne bolsa de valores para los titulos priva-
dos pero, en contrapartida, el sistema
bancario tiene voliimenes de depdsilos
importantes para el tamano del pafs. Por
ejemplo, en grandes nimeros, los depasi-
tos del sistema bancario argentine son ac-

tnalmenle coatro veces mayores que los
del uruguayo, pero el PIB de la economfa
vecina suele estar entre diez y doce veces
por cneima del nuestro. Para simplificar,
tomemos una relacién de 10 a 1. 8i Uru-
guay liene depdsitos por US$ 20.000 mi-
llones, entonces Argentina deberfa tener
US$ 200.000 millones, pero hoy ni siquiera
llega a US$ 80.000 millones.

—a/ qué atribuye esa diferencia de
los monios de depdsitos en ambos
palses?

—Se debe a dos razones. Por un
lado, nuestro pafs sigue captando nego-

cins oll-shore, aunque en una medida
mucho menor que antes de la crisis de
2002. Por otro lado, Argentina ha tenido
una importante fuga de capitales, en es-
pecial desde 2007 en adelante. Y estd de-
mds afadir, como muy bien ha subraya-
do el presidente del BCU, que la porcién
de csas lugas que llegd a Uruguay cs
muy mMenoT en comparacion con la que
se canalizd hacia olros destinos. Por olra
parle, esa salida de capilales puede con-
tinuar en el corte y mediano plazo, no
siendo un control de cambios mds rigi-
do una solicién genuina.

—Cdma vislumbra la actual rela-
cion del sistema financiero uruguayo
con el argentino?

—No cabe duda que Uruguay cstéd
financieramente mejor que Argentina,
porque licne en lérminos relativos
mds reservas internacionales, un sis-
lema bancario més sélido y, ademds,
paga una prima de riesgo pais muchi-
simo mds baja para colocar denda pi-
blica. El problema es que, hislérica-
mente, Argentina nos ha contagiado
algunas de sus crisis financieras, aun-
que no todas.
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{Viene de la pag. 5)

co mundial que anles no
contaban a esa escala,
como China, India y Brasil.
Si bien esos jugadores son
fuertes en la economfa real,
no lo son en sus sislemas
bancarios. A pesar de eso,
ha subido en gran forma la
demanda de alimentos vy,
por lo tanto, se han genera-
do mejoras de términos de
intercambio para nuestros
pafses. Mientras dure este
“vienlo a lavor” las inefi-
ciencias del sistema banca-
rio uruguayo pasardn relati-
vamente desapercibidas.
Pero, si la direccién del vien-
to se revierte, puede ocurrir
que afloren todas ellas en
los peores momentos.
—sQué ajusies requiere
la estructura de los costos
de la banca uruguaya?
—Hay tres componentes
impoertantes de los coslos
bancarios: los costos del
personal, los coslos imposi-
tivos y 1os coslos derivados
de las regulaciones banco-
centralistas. A suvez, dentro
de estos dltimos, algunos
son también costos de per-
sonal, y otros se traducen en
pagos por arrendamiento de
servicios, por ejemplo, de
audilorias. Sin duda sus ni-
veles se podrian bajar mu-
cho, pero hacerlo todo al
mismo tiempo no resulla
viable. No se puede tener
sindicatos poderosps y mer-
eados laborales muy flexi-
bles, bajos impuestos y bue-
na recandacién del gobier-
no, o mucha regulacién que
genere pocos costos. Con
esto guierp significar, una
vez mds, que existen dile-
mas o disyuntivas. Nadie
niega la legitimidad de Ja ac-
tividad sindical y algunos
aspectios positives que ella
conlleva, pero todo tiene un
limite. Otro tanio podria
afirmarse de los aspeclos
impositivos o regulatorios.
Hay gue tratar de encontrar
equilibrios razonables.




