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Miedo en los mercados financieros
Los economistas Fernando Barran, Julic de Brun y Arturo Porzecanski compararon las crisis de algunos
bancos internacionales con las de 2002 y 2008. Advirtieron que no se trata de una crisis del sistema bancario {
en si, pero que si existen vulnerabilidades y Uruguay también debe estar atento a impactos futuros.

MERCADOS

Dolar sube
y cortauna
mini racha
de caidas

mmmm El délar corté una
mini racha de dos descensos
consecutivos en el mercado
local. Ayer la divisa estadou-
nidense subio 0,39% y se ne-
goci6 en promedio a
$38,867.

En la jornada, el billete
verde cotizé entre $ 38,75 y
$ 38,90 para finalizar en el
maximo. El valor de cierre
aumenta 0,26% respecto al
del martes.

En el mes el ddlar baja
minimamente, 0,07%, y en
el afio retrocede 3%.

A través de las pantallas
de la Bolsa Electronica de
Valores (Bevsa), ayer se hi-
cleron apenas 17 operacio-
nes por US$ 8,5 millones.

Al piblico, en las pizarras
del Banco Reptblica
(BROU), el délar subié ayer
10 centésimos y cerrd en
$ 37,70 ala compray $ 40,10
alaventa.

En Brasil, principal mer-
cado de referencia en mate-
ria cambiaria, el délar bajo
0,46% ayer y finalizé en
5,1493 reales. En el mes el
daolar en Brasil retrocede
1,12% yen el afio 1,31%.

En Argentina el ddlar ofi-
cial subid 0,22% ayer y cerrd
en 208,30 pesos argentinos.

En el mes aumenta 5,66% y
en 2023 17,58%.

RIESGO Y TASA. El riesgo
pais, medido a través del In-
dice UBI que elabora Repu-
blica AFAP, subié 1 unidad
ayer y cerré en 99 puntos
basicos. Este aumento se dio
con una cotizacidn estable
en el precio de los bonos
uruguayos y mixta en el va-
lor de los treasuries (bonos
del Tesoro estadounidense).
En el mes el riesgo pais sube
16 puntos bdsicos y en el
2023 aumenta 29 unidades.
En tanto, la tasa de inte-
rés call (que se cobran los
bancos por préstamos entre
si a un dia) se operd ayer en
11,23%, debajo del objetivo
del Banco Central (11,5%).

BRASIL-CHINA SIN DOLAR.
Brasil y China dieron ayer
los primeros pasos para es-
tablecer el comercio bilate-
ral en monedas locales, ex-
cluyendo al délar, anuncié
la estatal Agencia Brasilena
de Promocién de Exporta-
ciones e [nversiones (Apex).
Uno de los acuerdos, es-
tablece que el banco brasile-
no BBM, controlado por el
chino Bank of Communica-
tions (BoCom), entra al CIPS
(China Interbank Payment
System), la alternativa del
pais asidtico al Swift interna-
cional. El otro indica que la
sucursal brasilena del Banco
Industrial y Comercial de
China (ICBC, por su sigla en
inglés) “pasa a actuar como
banco de compensacién del
yuan en Brasil”. [CON IN-
FORMACION DE EFE]

LATAREA DE
EVITAR LAS
CORRIDAS
BANCARIAS

M Porzecanski consi-
dera que se puede
prevenir gran parte
de las crisis bancarias,
pero no todas.“Los
bancos reflejan las
presiones de las eco-
nomias, de las politi-
cas fiscales, de las po-
liticas publicas. El ne-
gocio bancario es
riesgoso por defini-
cién’, afirmé. Agregd
que, mas alla de los
errores del SVB que lo
llevaron a la quiebra,
la Fed también se
equivoco con sus pro-
yecciones y medidas
contra la inflacion.
Toda esta compleji-
dad de causas se su-
man en contra de
evitar las corridas
bancarias.
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EXPOSITORES Los economistas manejaron las causas de la quiebra de bancos internacionales y el grado de riesgo que esto significa para el sistema

¢Estamos ante una crisis
financiera internacional?

Subid significativamente la cantidad de montos no asegurados en EE.UU.

FABIANA CULSHAW
1 sacudén global a par-
tir de la quiebra del Si-
licon Valley Bank (SVB)
y la venta del Crédit
Suisse, entre otros ban-
cos en crisis, llevan a
preguntarse sobre si realmente
el mundo se enfrenta a una cri-
sis del sistema financiero, y qué
puede pasar en Uruguay con
ello.

Sobre esto versé el conver-
satorio “;Estamos ante una
nueva crisis financiera interna-
cional?’, con el exsuperinten-
dente de Servicios Financieros
del Banco Central (BCU) y ac-
tual director de Riesgos de
banco Itat Fernando Barran, el
expresidente del BCU y actual
asesor de la Oficina de Planea-
miento y Presupuesto, Julio de
Brun y el economista uruguayo
con mas de 25 anos de expe-
riencia en Wall Street, Arturo
Porzecanski. El evento fue or-
ganizado por la Academia Na-
cional de Economia y la CFA
Society Uruguay, en el WIC
anoche.

La conclusién fue casi und-
nime: no se trata de una crisis
bancaria ni estamos en la ante-
sala de alguna crisis, pero si
existen vulnerabilidades en el
sistema financiero global.

En cuanto a Uruguay, mien-
tras exista la posibilidad de re-
currir a liquidez en los merca-
dos internacionales (todo indi-
ca que seguird siendo asi), se
podran paliar las dificultades,
aunque hay que estar atentos a
si la inflacién y las tasas de in-
terés de la Reserva Federal
(Fed) siguen siendo altas, por
el impacto mantenido.

VULNERABILIDADES. ;Por qué
no estamos ante una crisis
como la de 2008? Porzecanski
(execonomista jefe del Repu-
blic National Bank de Nueva
York y actual investigador de
American University en Wa-
shington D.C.), consider6 que,
a diferencia de aquel momen-
to, los bancos estan mejor capi-
talizados y supervisados (“mas
que nunca, salvo excepciones’,
afirmé). Por eso, los problemas
de los mencionados bancos de

este ano (entre otros) no impli-
can, a su entender, una crisis
del sistema bancario en si. No
obstante, la situacion ha pues-
to en evidencia las dificultades
bancarias ante la suba de las
tasas de interés (para amorti-
guar una alta inflacién que ya
lleva dos anos) y el hecho de
que los depésitos de gran can-
tidad de bancos superan los
montos asegurados, lo que
constituye otra vulnerabilidad
preocupante. De hecho, sefald
que, actualmente, existe un
40% mas de depdbsitos no ase-
gurados en Estados Unidos que
en 2019.

Segun sus proyecciones,
existen otros bancos en riesgo
de quebrar si los depositantes
retiran su dinero masivamente
(sin llegar a ser esto un riesgo
generalizado), y también algu-
nos sectores tendran dificulta-
des para saldar sus deudas.

De Brun coincidié al afirmar
que “esto no es una crisis ban-
caria, sino bancos en crisis”.

Una de las diferencias mds

grandes en relacion a 2008 es
que en ese momento primaba
un deterioro patrimonial im-
portante de los bancos; algo si-
milar -en cuanto a crisis- suce-
dié con la deuda de los afios
80, que tuvo arrastre bancario.

“Ahora hubo retiros de de-
positos de algunos bancos,
pero esos dineros no se queda-
ron en el colchén como en
(Uruguay en) el 2002, sino que
se depositaron en otros bancos,
se reciclaron en el resto del sis-
tema’; afirmé De Brun.

“Hay mecanismos regenera-
tivos de los flujos que pueden
recomponer la situacion. Los
bancos centrales deben poner
los Dypass correspondientes’,
agrego.

Cabe recordar que en el
2008 el sistema estadouniden-
se, el europeo y el britanico tu-
vieron que llegar a acuerdos
para que los délares fluyeran,
lo que ahora no fue necesario.

“Estamos lejos de la crisis
de 2002 y de 2008, pero se re-
quiere una respuesta rapida y

“Mientras Uruguay

pueda recurrir a

liquidez, podra paliar

las dificultades”.

“Uruguay esta en agua tibia,
por su acceso a liquidez”

B Los expertos afirmaron que Uruguay no
tiene problemas bancarios en este momento
por la situacién internacional, pero “no so-
mos la Suiza de América’, aclaré Barran.

El no tener “este tipo de problemas” (aun-
que se pueden ver afectados algunos activos)
se debe a que los bancos nacionales prictica-
mente no tienen titulos de deuda uruguaya, si
Letras en pesos y activos liquidos de alta cali-
dad, con buena correlacion de riesgo. “Llega-
do el caso, los bancos tienen délares para cu-
brir la necesidad en moneda nacional’, dijo.

Para Porzecanski, si los bancos de América
Latina -incluyendo a Uruguay- resistieron las
crisis de 2008 y 2009, también van a resistir
los préximos meses, fundamentalmente por-
que estan mds fortalecidos que en aquella
época. También dio una recomendacion a los
ahorristas: “Los beneficios de la diversifica-
cion de los portafolios de inversién, aplican a
las cuentas bancarias’, afirmd. Otra alternati-
va que manej6 es depositar el dinero concen-
tradamente en alguno de los bancos “gigan-

tescos” del sistema, que son los llamados
“bancos de importancia sistémica” (que acre-
ditan un minimo de US$ 250.000 millones de
activos), ya que pueden soportar mejor los
vaivenes del entorno, de las economias y poli-
ticas publicas de los paises.

Segtin proyectd, la tendencia de pocos
bancos con gran concentracién de la torta del
mercado ird en aumento. “En Estados Unidos,
en 1990 habia cinco grandes bancos que con-
centraban gran parte de la torta, y en 2019 lle-
garon a 45" afirmé Porzecanski, desde Wa-
shington D.C. via videoconferencia.

De Brun fue claro al afirmar que “Uruguay
esta en agua tibia (como en un estado inter-
medio), porque tiene liquidez, acceso a liqui-
dez y métodos de pago, por eso hay circuns-
tancias normales de funcionamiento en el
pais” (aunque si hay impacto en el nivel de la
deuda si las tasas de interés siguen altas). “El
agua se pondra caliente si este problema a ni-
vel internacional -de alta inflacién y altas ta-
sas- se mantiene’, concluyd.

coherente para evitar temores
en los mercados’, advirtio De
Brun.

RAZONES. Por su parte, Barran
dedicé gran parte de su exposi-
cion a las causas de la quiebra
del SVB en 2023 versus la del
Royal Bank Scotland (RBS) en
2008.

El economista analizoé las
variables que generalmente es-
tdn comprometidas (una o va-
rias de ellas) ante situaciones
de quiebra: poca capitalizacion
del banco, excesiva dependen-
cia del financiamiento institu-
cional y a corto plazo (riesgo de
liquidez), baja calidad de los
activos, pérdidas en las activi-
dades de trading, crisis del en-
torno en las que los bancos
mas débiles son los mas faciles
de caer, entre otras razones.

Barran hizo énfasis en que
la banca ha aprendido mucho
de gestidén de 2008 a la fecha, y
que en el caso del SVB no tenia
debilidad patrimonial, pero si
desde el punto de vista de su
dinamica.

Se trataba de un banco “con
un apetito al riesgo impresio-
nante” y que sufrié la corrida
de US$ 42.000 millones en un
solo dia (el 20% de sus activos),
“algo que ninglin banco puede
aguantar”

En ese contexto, tanto De
Brun como Barrdn observaron
graves problemas de gestién en
el SVB, “una cartera de bonos
que se llevaba todo el capital, a
pesar de que era el doble del
regulatorio” (afirmaron) y tam-
bién errores del regulador que
vio venir el problema durante
16 meses “y no actud a tiempo’.
“De todas maneras es facil ver
el problema con el diario del
lunes’, expresé De Brun.

Lo cierto es que las crisis de
este y otros bancos de EE.UU. y
Europa de los ultimos tiempos
sirven de alerta para tratar de
corregir -si esto es posible- vul-
nerabilidades en el sistema, so-
bre todo en relacion al grado
de capacidad que tienen los
bancos de soportar potenciales
pérdidas de capitalizacién ante
entornos inciertos y de alta in-
flacion, como los actuales.
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