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INTRODUCCION

La mayor parte del tiempo el sistema financiero cumple con su objetivo primordial
de intermediacion sin grandes complicaciones. No obstante, en ocasiones se
presentan fendmenos o circunstancias que pueden alterar severamente dicha
funcion e incluso llegar a interrumpirla. Estas situaciones, llamadas periodos de
estrés, crisis financieras o episodios de inestabilidad financiera, pueden generar
enormes costos para la sociedad al derivar en una contraccion de la actividad
economica y del bienestar general. Por ello, resulta sumamente importante advertir
y anticipar dichos acontecimientos, sobre todo para una economia como la de
Argentina, caracterizada por una elevada volatilidad e incertidumbre

Bajo esta premisa, el objetivo del presente trabajo radica en poner a prueba para la
economia argentina al indicador de alerta temprana propuesto por Martinez y Oda
(2019), conocido como Indicador de Sincronia Bancaria (SiB), de reciente desarrollo
y aplicacion para el caso chileno.

METODOLOGIA

Habitualmente, a la hora de trabajar a nivel agregado, se utiliza el siguiente
indicador:

n n
Y, = Z WitVit = Z w; ¢ (9 (x) + Eit) (1)
i=1 i=1

Donde w,, corresponde a algun ponderador para la entidad i en el periodo t. Es decir,
el indicador agregado tradicional no es mas que un promedio ponderado.

Martinez y Oda (2019) proponen el siguiente modelo:

Sistema financiero

- Set de factores sistémicos x,
- Funcion de reaccion g(.)
- Componente aleatorio ¢;,

- N participantes
- Cada entidad financiera i tiene
como variable de interes y

Donde para un determinado t se tiene:
Vie = i (xe) + &i¢ (2)

Tomando primeras diferencias:

Ayie = Vit — YVie-1 = Agi(x,) + Ag;y (3)

El indicador SiB se define a partir de la variacion en la variable de interés, tomando
diferencia entre los porcentajes de entidades que presentan cambios significativos,
dado un cierto umbral, en direccidn positiva y aquellos que exhiben una variacion en
direccion negativa de éste. Formalmente:

Donde 1,(.) es la funcién indicatriz del conjunto Ay h es el umbral de tolerancia.
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Por lo tanto, el SiB es simplemente una medida de agregacidn que trae a
consideracion la heterogeneidad del sistema.

Se utiliza como variable de interés (y.) al indice de Cartera Vencida (ICV),
formalmente:

cv;
ICV,, = L_‘: (5)
L

Muestra la participacidn de las financiaciones en situacidn irregular (CV.,) sobre el
total de financiaciones (L ).

n
. 1
SiBy = ;Z(ﬂﬂﬂ,t?h - Ilﬁ}’i,t <—h) (4)
i=1
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El Grafico 1 muestra el ICV (agregrado de manera tradicional) junto
con el indicador SiB tomando un nivel de tolerancia relativamente
moderado, al incorporar el percentil 55°, para el sistema financiero
argentino entre mayo de 2001y diciembre de 2019™.
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCRA.

) Los datos no se encuentran disponibles para los meses enero-mayo 2002.
e Existe unretraso entre el ICV y la situacion de la economia.

e L 0os niveles alcanzados por el ICV en los periodos criticos
difieren, lo que dificulta la deteccion de periodos de
inestabilidad econédmica mediante el uso del indicador.

e El indicador de sincronia amplifica de manera significativa los
movimientos del ICV en los dos ultimos periodos de
inestabilidad econémica, facilitando asi su deteccidn.

e Para la crisis de 2008-09 es notable como el SiB comienza a
incrementar de manera anticipada al indicador tradicional, lo
que hubiese permitido tomar las medidas regulatorias
necesarias a tiempo.

e Elevada volatilidad del indicador SiB en el periodo posterior a
la crisis del 2008-09 (estancamiento de la economia argentina).
Para las recesiones de 2012, 2014 y 2016, el indicador toma
valores similares a los alcanzados en 2008-09. Esto puede
generar dificultades de interpretacion y llevar a conclusiones
sesgadas.

RESULTADOS

Anticipacién del SiB

I. Analisis ciclico con movimientos armoénicos simples (MAS)
Grafico 2. MAS de los indicadores
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCRA.

Asi, el desfase entre ambos indicadores se hace mas evidente.

. (Cual es la magnitud del periodo de anticipacion?
Para ello, se trabaja con el siguiente modelo:
ICV:AS= Qo+ ay; SiBhfi + & (6)
A partir de la misma -para los rezagosi=1, 2, ..., 50- se obtiene:
Grafico 3. R*ya del modelo (6)
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCRA.

Escaned para

acceder al articulo

¢Que sucederia si se considera un umbral especifico para
cada entidad financiera?

El rezago 6ptimo del modelo (6) es de 40 meses. El SiB anticipa en
mas de un cuarto de periodo (~ 10 afios) al ICV para el caso argentino.

Entonces se pasaria a tener n niveles de tolerancia, donde cada
observacion de cada integrante del sistema sera contrastada por su
correspondiente umbral h.a la hora de calcular el SiB, que quedaria
ahora definido, formalmente, como:

o 1x
SiBe = = ) (laygen, = lays-n) (7)
=1

Grafico 4. Comparacion entre SiB con umbral Unico multiple
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos del BCRA.

e Las dinamicas son similares a lo largo del periodo bajo analisis.

e No obstante, el indicador modificado amplifica las crisis del
2008-09 y de la actualidad, facilitando asi su distincion respecto
al periodo de estancamiento comprendido entre ambas crisis
que, como habia sido sefialado previamente era el principal
inconveniente en la aplicacion del SiB en el sistema financiero
argentino.

e Por lo tanto, podemos considerar que Ila modificacion
implementada en el indicador es ventajosa desde el punto de
vista analitico.

CONCLUSIONES

La aplicacion del indicador SiB en Argentina arrojo resultados
satisfactorios; anticipando y amplificando al indicador de cartera
vencida (variable de interés) en las tres crisis bajo analisis. Mas aun,
adelanta al indicador tradicional en aproximadamente un tercio de
periodo, a diferencia del caso chileno donde lo hace en un cuarto de
periodo.

Sin embargo, se torna dificultoso distinguir a la crisis de 2008-09 del
episodio de volatilidad que presenta la economia argentina luego de

la misma, debido a que los valores tomados por el indicador son
similares.

Con el fin de sortear dicho inconveniente se propuso una
modificacién al indicador. La misma consistid en incorporar al analisis
un umbral especifico para cada entidad financiera, pasando a tenern
niveles de tolerancia. Su aplicacién llevé a facilitar la distincién de la
crisis respecto del periodo de estancamiento, obteniendo asi una
mejora en los resultados.

Lineas de investigacion futura

I. Indagacion en el rol de los determinantes de los indicadores de riesgo en Argentina.

Il. Aplicacién del indicador de sincronia para otras economias, posiblemente distantes a América Latina, teniendo en cuenta las modificaciones

propuestas al mismo en el presente trabajo.
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