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PROLOGO

La armonizacion estadistica es un paso fundamental en el camino hacia la unién de los paises de un
bloque. Hablar el mismo lenguaje en materia de estadisticas econdmicas es una condicién necesaria
para evaluar los potenciales beneficios de la accion coordinada entre paises. La armonizaciéon también
promueve el beneficio de la transparencia contribuyendo a un mayor control social de la gestion piblica
y la consecuente convergencia de las buenas practicas administrativas y técnicas.

Con este espiritu y con el apoyo de nuestras autoridades en los Ministerios de Economia o Hacienda
y Bancos Centrales, nos embarcamos en el proyecto de generar una base armonizada de estadisticas
fiscales, monetarias y de balanza de pagos del MERCOSUR.

En este contexto nos complace presentar el Manual de Estadisticas Monetarias, de Crédito y Tasa de
Interés del MERCOSUR (MEMCIA MERCOSUR 2010). Este documento es parte de la serie de manuales
metodolégicos de armonizacion estadistica elaborados en el marco del Proyecto de Cooperacion
Técnicay Financiera UE-MERCOSUR “Apoyo al Monitoreo Macroeconémico del MERCOSUR”.

La elaboracion del presente manual fue encomendada a la firma ICON-Institut, la cual trabaj6é en
permanente intercambio con los equipos técnicos de los Bancos Centrales.

El contenido del MEMCIA MERCOSUR 2010 responde a la necesidad de ampliar y fortalecer la base
de informacion armonizada de estadisticas monetarias disponible, incorporando los criterios mas
aceptados a nivel internacional y teniendo en cuenta las posibilidades actuales de produccion de
informacion estadistica de los paises del bloque. Sin dudas, esta no es una empresa acabada y es
nuestro compromiso seguir trabajando para mejorar la produccion y difusion de las estadisticas
monetarias armonizadas de los paises del MERCOSUR.

Grupo de Monitoreo Macroeconémico del MERCOSUR (GMM), diciembre de 2010
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RESUMEN

Las estadisticas macroecondmicas constituyen un conjunto
de datos organizados que recogen las transacciones de una
economia a nivel agregado. La obtencién de datos fuente,
junto a la compilacién de la informacion de sintesis, es una
responsabilidad propia de las autoridades de cada pais. El
marco analitico que determina las estadisticas, con funda-
mento en estandares internacionales, facilita y promueve la
toma de decisiones de los agentes econémicos, a la vez que
otorgan transparencia a las acciones de las autoridades en-
cargadas de su recopilacion y publicacion.

Las estadisticas monetarias y financieras, en particular, for-
man parte del sistema de cuentas macroeconémicas y des-
criben para un pais a los servicios financieros y al compor-
tamiento de los instrumentos propios de la intermediacidn
financiera. La clasificacidn de estos instrumentos, asi como
los criterios de registro y valorizacion, junto a la sectoriza-
cién de unidades institucionales se derivan de la disponibi-
lidad de datos fuente a nivel nacional los que provienen de
balances contables y reportes complementarios disefiados
generalmente para fines de regulacion y supervision.

El estandar internacional que sirve de referente para estos
procedimientos es el Manual de Estadisticas Monetarias y
Financieras (MEMF), en coherencia con el Sistema de Cuen-
tas Nacionales (SCN), y la Guia de Compilacién de las Esta-
disticas Monetarias y Financieras (GCEMF). Estos documen-
tos contribuyen para que la compilacién estadistica tenga
un marco analitico consistente y brinde utilidad a todos los
usuarios potenciales. Al mismo tiempo, las recomendacio-
nes internacionales que derivan del MEMF tienden a pro-
mover la homogeneidad en la presentacidon y comparacion
entre los paises que las adaptan.

Sin embargo existen diferencias entre las instituciones que
enmarcan los mercados financieros y monetarios en cada
pais, diversidad de datos fuente y modalidades en aplicar
los criterios de compilacion, generando todo ello variedad
de informacién de sintesis que dificulta a menudo el esta-
blecimiento de una presentacién y comparacion eficientes
de las estadisticas entre los paises, en especial entre aque-
llos involucrados en procesos de integracion regional.

La armonizacion de datos nacionales en un contexto regio-
nal ofrece beneficios derivados de magnitudes robustas de
variables macrofinancieras que resultan comparables mas
alla del tamafio de las economias involucradas. La armoni-
zacion de las estadisticas monetarias, de crédito y de tasas

de interés, en consecuencia resulta un principal propésito
en los paises miembros de MERCOSUR.

En esta tarea y para establecerindicadores comparables, es
conveniente identificar los requerimientos analiticos de los
principales usuarios de la informacién, como es el caso de
los departamentos de estudios econémicos en los bancos
centrales acordando con estos usuarios la composicion de
los conceptos y definiciones comunes que guarden cohe-
rencia con las recomendaciones y practicas internaciona-
les. Este intercambio es siempre de gran beneficio para la
armonizacién de la presentacion de los datos que se deriva
luego, maximizando asi la utilidad que de esa presentacion
procede.

El presente Manual tiene por objetivo describir los aspectos
relacionados a la metodologia y organizacién de las Esta-
disticas Monetarias, de Créditoy Tasas de Interés Armoniza-
das (EMCIA) para MERCOSUR.




1. INTRODUCCION

1. Armonizar las Estadisticas Monetarias, de Crédito y Ta-
sas de Interés (EMCIA) para los paises miembros de MER-
COSUR tiene como propésito generar datos sintesis com-
parables, que son el resultado de seguir una metodologia
consistente para facilitar mediante su uso el analisis a ni-
vel regional.

2. Un apoyo primordial, al armonizar los indicadores mo-
netarios y de crédito, es considerar a los ejes fundamenta-
les del marco estadistico: la definicion de los instrumentos
financieros y sectores econdmicos. También utilizar los cri-

terios de registro y valoracion, compatibles con estandares
y practica internacionales, cuando fuere posible, para que
la composicion de los indicadores monetarios, de crédito
y tasas de interés sea comparable entre los paises y ten-
gan coherencia con otras estadisticas macroeconémicas
sectoriales tal es el caso de balanza de pagos, finanzas
plblicas y cuentas nacionales.

3. El siguiente cuadro resume los estandares principales
de aplicacion en los distintos niveles de compilacion de
las Estadisticas Monetarias y Financieras (EMF):

Cuadro 1: Principales criterios estandar que intervienen en la armonizacion

Tipo de datos

Estandares internacionales y
acuerdos regionales

Comentarios

Datos fuente: Catalogos de cuentas
de las sociedades financieras (banco
central, otras sociedades de
deposito). En su caso reportes de
sectorizacion y otros datos
complementarios.

Contabilidad.

Normas Internacionales de

No es indispensable unificar
catalogos de cuentas para las
sociedades financieras comdn
para la region.

Entidades del sector financiero
comprendidas por las estadisticas

Entidades del sector financiero
comprendidas por las estadisticas

Principalmente en el subgrupo de
Otras Sociedades de Depésito.

Agrupacion de instrumentos financie-
ros activos y pasivos y de sectores de

Manual de Estadisticas Monetarias
y Financieras (MEMF).

Identificar la clasificacion de
instrumentos financieros y sectores

contrapartida, a partir de conceptos
contables, (SCN).
organizados en balances sectoriales

de las sociedades financieras.

Sistema de Cuentas Nacionales

de contrapartida utilizando los
datos fuente disponible en los
paises. Corresponde a una
herramienta para agrupar los
conceptos contables del balance.

Productos estadisticos: Indicadores
monetarios, de crédito y tasas de
interés armonizados regionalmente
integrados con un enfoque de
balance.

Definiciones nacionales comunes
armonizadas por acuerdo regional.

Conjunto de cuadros analiticos
comunes para MERCOSUR conforme
a una jerarquia contable e
interrelacionados.

Principales aspectos institucionales en los paises miembros
de MERCOSUR

4. Los paises compilan y divulgan las estadisticas del sec-
tor financiero con una visién nacional. Aln cuando este
enfoque observa un acercamiento a los estandares inter-

nacionales, la diferente informacion de base, asi como
los distintos criterios en la integracion de instrumentos
financieros, la agrupacion de unidades institucionalesy la
cobertura de entidades del sector financiero dificultan una
comparacién regional inmediata. No obstante, los paises
estan comprometidos en realizar las acciones necesarias

para reducir esas limitaciones. A su vez, el proyecto de ar-
monizacion regional impulsa una mayor coherencia con los
estandares y practica internacional, de compilacion de es-
tadisticas monetarias, y propone avanzar en el desarrollo
de un marco estadistico comin para establecer indicado-
res armonizados comparables entre los paises miembros
de MERCOSUR.

5. Las estadisticas monetarias y financieras se compilan
a partir de la informacion disponible en los balances des-
glosados de las entidades financieras con saldos de fin de
mes y también de registros complementarios al balance®.
Por ejemplo, en algunos casos la Central de Riesgos (CR)
contiene clasificaciones por actividad econémica y estado
de la cartera.

6. También la clasificacion de préstamos por actividad
econdmica proviene de clasificaciones nacionales que no
siempre concuerdan con el estandar vigente Clasificacion
Industrial Internacional Uniforme (CllU4.1).

7. Los criterios especificos en cada pais, continlan vigentes
y no afectan el proceso de construccién de la base de datos
armonizada. Por ejemplo, los datos nacionales disponibles
fueron suficientes, con algunas dificultades, para asignar
los intereses devengados al instrumento correspondiente
en vez de incluirlos en otros conceptos. Sin embargo, no
fue posible distinguir los componentes del sector privado
o distinguir en todos los casos al gobierno central. En ge-
neral, los activos y pasivos armonizados coinciden con el
nivel de los nacionales con una agrupacion diferente por
instrumento financiero.

8. Son comunes entre los paises miembros de MERCOSUR
las siguientes limitaciones en los datos fuente:

e Sectorizacion: Separacion de otras sociedades no finan-
cieras (empresas) y otros sectores residentes (hogares)
componentes del sector privado.

La utilizacién de nomenclatura imprecisa para identificar
grupos de entidades financieras (componentes de OSD vy
OSF) y sectores de contrapartida conforme al estandar in-
ternacional, tal es el caso de otras sociedades financieras
(seguros y fondos de pensiones) que se agrupan al sector
privado.

e Valoracién: Titulos que mantienen el valor de adquisi-

cion, por ejemplo titulos emitidos por el Gobierno que per-
manecen a su valor nominal y no se ajustan por su valor
de mercado.

e (lasificacién de préstamos por actividad econdémica:
Limitado detalle de actividades econdmicas para clasificar
los préstamos al sector privado. Es conveniente que se uti-
lice la Gltima disponible ClIU Rev. 4. L.

Desglose de actividades econdmicas que combinan perso-
nas juridicas y fisicas (consumo).

e Calidad de datos fuente: Falta de conciliacion entre sal-
dos del plan de cuentas y documentos complementarios.

La informacién de operaciones nuevas no tiene el mismo
detalle que la agrupacion de saldos de préstamos por ac-
tividad econémica.

Inconsistencia de contrapartidas interbancarias registra-
das en balances del BCy OSD.

e Clasificacion de instrumentos financieros: Operaciones
de repos que involucran al sector privado no registradas
como préstamos con garantia.

Los intereses devengados no siempre estan agrupados al
instrumento que los origina.

En préstamos no es uniforme la distribucién entre el tramo
vigente y moroso.

1. Los saldos pueden no coincidir con el balance por tener estructuras diferentes que precisan de una conciliacion frecuente.
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A. Sectorizacion y clasificacion de instrumentos financieros

11. La identificacion apropiada de las unidades institucio-
nales de la economia resulta esencial para elaborar las

des con los instrumentos financieros activos y pasivos La
agrupacion se describe en el siguiente cuadro.

Cuadro 2: Agrupacion de unidades institucionales, conforme al SCN

no financieras

cas no financieras

y servicios. En las EMCIA por limita-
ciones en los datos fuente quedaron
agrupadas en un rubro de sector
publico no financiero que también
incluye a Gobierno general.

Otras sociedades
no financieras

Empresas (sector privado)

En las EMCIA no pueden distinguir-
sey corresponde a “Otros sectores

definicién nacional de dinero en sentido amplio
(DSA). El ejemplo mas comiin esta representado

Instituciones

Sector Subsector Caracteristica Aclaraciones para MERCOSUR residentes”.
Sociedades Banco Central (BC) Gobierno Gobierno central Departamentos e institutos controlados y financia- | En las EMCIA agrupadas a sector pu-
financieras. general Gobierno estatal dos por el gobierno que no realizan actividades blico no financiero.
- de mercado.
. .. .. . . - Gobierno local
Otras Sociedades Su actividad principal es la intermediacién Las SCAC son entidades faltantes en
de Depésito (OSD). | financiera (contraen pasivos incluidos en la Paraguay y Brasil. Hogares Familias (sector privado) En las EMCIA ambos sectores corres-

ponden a “Otros sectores residentes”
que también incluyen empresas

por los bancos comerciales, bancos de inversién, sin fines de privadas.
sociedades de inversion (de corto plazo), cajas lucro que
de ahorro y sociedades cooperativas de crédito sirven a los

hogares

(SCAQ). La inclusién por las estadisticas mone-
tarias depende de la importancia en préstamos
o DSA.




Criterio de residencia

14. Las unidades que no son residentes de la economia na-
cional (el territorio econdmico) y tienen su centro de interés
econdmico fuera del pais, son residentes del resto del mundo
y por tanto, se designan como no residentes. Por ejemplo, las
embajadas, consulados, etc. y otras unidades del gobierno
general ubicadas en el extranjero, se consideran residentes
del pais de origen igual que los nacionales relacionados a
esas unidades. Por el contrario, las embajadas, consulados
que un gobierno extranjero mantiene en un pais determinado
son considerados no residentes. El criterio referido, en térmi-
nos generales, se cumple en los paises de MERCOSUR.

Instrumentos financieros, unidad de cuenta y valoracion

15. Los activos y pasivos inherentes al sector de las so-
ciedades financieras?, deriva de los balances y docu-

Cuadro 3: Instrumentos financieros, agrupacion

mentos complementarios registrados en la unidad de
cuenta nacional, incluyendo los expresados en mone-
da extranjera, que se convierten a la primera utilizando
un tipo de cambio determinado. Los activos financieros
representan derechos de propiedad que aportan bene-
ficios econémicos a través de su tenencia o utilizacion.
Los pasivos son obligaciones financieras de una uni-
dad con otray son la contraparte natural de los activos.
Ambos instrumentos activos y pasivos corresponden a
magnitudes brutas (sin cancelar activos con pasivos) y
se agrupan en categorias amplias que coinciden con las
referidas por el SCN. En el contexto de la armonizacién
regional en MERCOSUR se revisd que los datos conta-
bles se agruparan siguiendo la especificacién que resu-
me el Cuadro 3:

Activos y Pasivos
adicionala MN y ME

Desglose del nivel de clasificacion

Comentario

Oro monetarioy
DEG

Activos financieros para los que no existe un pasivo
correspondiente. En el caso del oro exclusivamente si
forma parte de Iervas oficiales. De otra manera
es parte de billetesymonedas.

Billetes y monedas
y depésitos

repos y depdsitos restringidos).

Instrumentos negociables a la vista sin restric-
cion y directamente utilizables para efectuar pa- | Del lado pasivo los valores deben considerarse como
gos) y otros depdsitos (del lado pasivo incluyen

Valorizacién a precio de mercado.

parte del DSA.
Deben incluir intereses devengados.
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Activos y Pasivos
adicionala MN y ME

Desglose del nivel de clasificacion

Comentario

Préstamos

ciales.

Del lado pasivo incluyen fondos aportados,
utilidades retenidas, reservas generales y espe-

Cuando los titulos no se negocian en mercado se-
cundario pueden estimarse equivalentes de mercado
como precios justos.

Accionesy otras
participaciones de
capital

Del lado pasivo incluyen fondos aportados, utili-
dades retenidas, reservas generales y especiales.

Cuando los titulos no se negocian en mercado se-
cundario pueden estimarse equivalentes de mercado
como precios justos.

Reservas técnicas

Del lado activo representan pagos anticipados

Participacion neta de los hogares en las reservas de

instrumento que le da origen.

de seguros de primasy en el pasivo corresponden a reservas los seguros de vida y en los fondos de pensiones.
contra indemnizaciones pendientes no liquidadas. | Comprenden las reservas contra indemnizaciones
pendientes de pago.
Derivados Instrumentos vinculados a otro instrumento finan- Corresponden a partidas separadas de los activos y
financieros ciero especifico o indicador. El valor se obtiene del | pasivos de los contratos derivados que estdn vincula-

dos a otro instrumento financiero especifico. Incluye
riesgos financieros como variacion de tasas de intereés,
riesgo cambiario, etc.)

En el caso de los paises de MERCOSUR que realizan
estas operaciones por su relativa importancia se agru-
paron a otros activos o pasivos.

Otras cuentas por
cobrar/pagar

cién del negocio.

En general intangibles. Comprende créditos comer- | Categoria para registrar partidas residuales por
ciales impuestos devengados y otros gastos por
pagary provisiones relacionados con la administra- | préstamos incobrables y provisiones para otros fines

cobrar / pagar, ingresos diferidos, provisiones para

(depreciacion).
En las EMCIA son parte de otros activos o pasivos.

Asignaciones de

Pasivo de largo plazo del BC por aportaciones con el

acciones

los tenedores.

Valores distintos de | Instrumentos negociables. En activos representan | Valorizacion a precio de mercado.
derechos reembolsables por los emisores. Inclu-
yen las aceptaciones bancarias. En pasivos corres- | parte del DSA.
ponden a los titulos emitidos que son activos de

Del lado pasivo los valores deben considerarse como

Deben incluir intereses devengados.

DEG FMI.
Activos no Importe bruto de bienes y equipo. Los conceptos de
financieros estimaciones y depreciaciones son parte de otras

cuentas por pagatr.

2. Agrupados a partir de las especificaciones contenidas por los catdlogos de cuenta.

Saldos y momento de registro

16. Los conceptos de saldos y flujos y normas contables es-
tan basados en el marco del SCN que divide a los flujos re-
gistrados en componentes separados para transacciones,
revalorizaciones y otras variaciones del volumen de activos.
La naturaleza de las transacciones propias de las entidades
financieras son magnitudes econdmicas referidas a un perio-
do de tiempo. Por consiguiente, la variacion total del saldo
de cada activo o pasivo desde el comienzo hasta el final de

un periodo es atribuible a los flujos. Por convencion las es-
tadisticas monetarias se miden en saldos de cierre de fin de
mes. Para las estadisticas monetarias armonizadas se aplico
la misma convencion.

17. La agregacion de los datos es la norma general que supo-
ne la sumatoria de saldos y flujos brutos de todas las unida-
des institucionales dentro de un subsector o sector. En este
contexto se agregan los datos de entidades como bancos
comerciales, cajas de ahorro, compafifas financieras, asocia-


fercur_mecon
Note
Ver fe de erratas: •	p.18, Cuadro 3, Fila 1, Columna: Comentario. Donde dice:



“Activos financieros para los que no existe un pasivo correspondiente. En el caso del oro exclusivamente si forma parte de las reservas oficiales, de otro modo es parte de billetes y monedas.”



Debe decir:

“Activos financieros para los que no existe un pasivo correspondiente. En el caso del oro exclusivamente si forma parte de las reservas oficiales, de otra manera es parte de activos no financieros.”
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ciones de créditoy cooperativas de crédito, etc., para integrar
el balance sectorial de Otras Sociedades de Depésito (OSD).

18. La consolidacion de los datos a partir de los balances sec-
toriales, que expresan posiciones resumidas analiticas, con
sectores y subsectores no financieros, supone la cancelacién
de saldos y flujos derivados de créditos financieros y obliga-
ciones correspondientes entre las unidades institucionales
del mismo sector. Son ejemplo de consolidacion los panora-
mas del banco central (A), de las OSD (B), y de las Sociedades
de Depdsito (A+B). El panorama de las sociedades de dep6-
sito, que consolida los correspondientes de BCy OSD, repre-
senta un principal objetivo de las estadisticas monetarias y
contribuye a establecer los componentes de la base moneta-
ria, la posicion con no residentes, los agregados monetarios
(componentes de medios de pago o dinero en sentido am-
plio) y los activos o crédito con los sectores residentes.

19. El momento de registro de las transacciones se basa en el
principio del registro simultaneo por las partes de la transac-
cion y la aplicacion de la contabilidad en base devengada.
Conforme a este principio los derechos y obligaciones deben
registrarse a medida que se van devengando, por cada instru-
mento que les da origen, pero no cuando se efectla el pago.
Cabe destacar que para las estadisticas armonizadas existen
algunas limitaciones para asignar los intereses devengados
al instrumento que origina.

B. Cobertura del sistema financiero

20. La definicién de las unidades institucionales y su agrupa-
cién en sectores es un aspecto basico de todos los sistemas
de estadisticas macroeconémicos. Los principios de secto-
rizacion se refieren por el SCN. El MEMF sigue dichos princi-
pios. Dicho manual como se indicd en el Cuadro 2 refiere que
el sector de las sociedades financieras esta compuesto por:
(1) las sociedades de depdsito (SD), que comprende al ban-
co centraly a las OSD, y (2) las otras sociedades financieras
(0SF)3, que incluyen sociedades de seguros (SS) y fondos de
pensiones (FP), otros intermediarios financieros (excluidos
SSvy FP) y auxiliares financieros.

Composicion del sistema financiero en los paises de
MERCOSUR

21. No todos los bancos centrales del MERCOSUR compilan es-
tadisticas monetarias de SSy FP4, lo cual puede sobrestimar
los activos financieros en poder del sector privado, en la medi-
da que las tenencias de titulos (emitidos por el sector financie-
ro o plblico) en poder de estas compaiiias y los depésitos que
poseen en las OSD sean ambos significativos y no se consoli-
den en el panorama financiero. También puede subestimarse
el crédito de vivienda que otorgan las SS a los otros sectores
residentes (hogares) y el DSA por las aportaciones del sector
privado en FP. El Cuadro 4 describe la composicion de entida-
des financieras comprendidas en las EMCIA:

Cuadro 4: MERCOSUR: EMCIA, cobertura de entidades financieras

Descripcion de | Banco Central (BC) Otras sociedades de deposito (OSD)
las entidades
financieras Tipo Namero Participacion en el total de activos
(junio, 2010)
Argentina BCRA Bancos 67 98.6%
Financieras 15 1.3%
Cajas de crédito 2 0.1%

3. ELSNC describe una clasificacion ligeramente diferente, aunque compatible con la del MEMF.
4. En Uruguay se inicié la compilacion de FP (su portafolio de inversiones en valores representan en promedio el 15% del que mantienen
las OSD). También esta en marcha la compilacién de balances sectoriales de SS.
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Descripcion de | Banco Central (BC) Otras sociedades de depoésito (OSD)
las entidades
financieras Tipo Ndmero Participacion en el total de activos
(junio, 2010)
Brasil BCBR Bancos miltiples® 140 54.7%
Bancos de inversién 16 1.5%
Bancos comerciales 18 0.9%
Sociedades de crédito 57 2.3%
financiamiento e
inversién
Sociedades de crédito 16 0.1%
inmobiliario
Cooperativas de crédito 1465 1.8%
Fondos de inversién 7756 38.7%
Paraguay6 BCP Bancos comerciales 15 84%
Financieras 11 5%
Cooperativas de ahorro 20 11%
y crédito (mas
significativas)
Uruguay BCU Bancos privados 13 53.2%
Bancos Oficiales 2 45.7%
Casas Financieras 5 1%
Cooperativas de 1 0,1%
intermediacion
financiera

22.lasestadisticasarmonizadasde MERCOSURcomprenden
Gnicamente los panoramasde: BC,0SDySD. Las OSFquedan
incluidasdentrodelsectorprivado(otrossectoresresidentes).

11Il. ARMONIZACION DE LAS EMCIA
A. Antecedentes.

23. El trabajo de armonizar estadisticas induce a una com-
paracion natural de los esquemas nacionales vigentes’ con
la propuesta de conceptos uniformes que sean compara-
bles entre los paises. Este desafio permiti6 lograr un nuevo®
conjunto de datos monetarios, de crédito y tasas de interés

armonizados para MERCOSUR, organizado en cuadros ana-
liticos. Cabe destacar que al utilizar los datos con propésito
de armonizar estadisticas regionales, se procuré que coin-
cidieran en lo mas posible con los criterios de integracion y
solidez que proviene de las recomendaciones internaciona-
les. Estos elementos facilitan la comparacién entre los da-
tos estadisticos de los paises.

B. Etapas principales en el proceso de las EMCIA
24. Para establecer la composicién de conceptos analiticos

se consider6: (a) la informacion estadistica oficial divulga-
da porlos paises, (b) la agrupacion de conceptos (tiles para

5. Incluye a la Caixa Econdmica Federal.

6. En Paraguay, las Cooperativas de ahorro y crédito estan en proceso de incorporacion.
7. Que utilizan diferente nomenclatura y agrupacion de instrumentos financieros

8. Que sustituira al que actualmente comparten los paises con GMM.
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determinar la posicién del sector de las sociedades finan-
cieras, con un enfoque analitico de los instrumentos finan-
cieros al alcance de las unidades residentes y no residentes
y (c) organizar la informacion conforme a una visién general
de balance y cuadros analiticos integrados con indicadores
monetarios, de crédito y tasas de interés. Otro elemento fue
consultar con los usuarios inmediatos de la informacién los

Cuadro 5: Composicion de indicadores para las EMCIA

temas recurrentes que forman parte del analisis y documen-
tacion de variables financieras.

25. Las etapas necesarias para acordar los indicadores com-
prendidos por las EMCIA, contemplaron, como principales
pasos, los que se describen en el Cuadro 5:

Etapas Descripcion

Comentarios

Resumen de Agrupacién de conceptos en cuadros analiticos

Diferentes opciones para presentacion de los datos (ejemplo,

lacion en la practica nacional vigente.

indicadores. con indicadores monetarios, de crédito y tasas saldos fin de mes, promedios, tasas de crecimiento, detalle
de interés. por monedas, etc.)
Metadatos. Descripci6n de las caracteristicas, disponibili- Como ejemplo: Base monetaria, activos externos netos,

dad de informacion y procedimientos de compi-

activos internos, préstamos, medios de pago, tasas de interés.

los usuarios de informacion en los bancos centrales.

Principales componentes y agrupacién de indicadores en cuadros analiticos. En el contexto de la armonizacién para cada uno de
los siguientes rubros de informacién se revisé la disponibilidad de datos fuente y se incluyeron las observaciones sugeridas por

Banco Central | Balance sectorial: activosy pasivos

Instrumentos financieros y sectores

(B0
Panorama del banco central

Componentes de activos externos netos, activos internosy
base monetaria.

Otras Balance sectorial agregado: resumen, activosy
Sociedades de | pasivos.

Instrumentos financieros y sectores

Deposito (OSD)
Panorama de las otras sociedades de depdsito.

Componentes de activos externos netos, activos internos y pasi-
vos incluidos en la definicion de dinero en sentido amplio (DSA)

Sociedades de | Panorama de las sociedades de depésito.
Deposito (SD)

Consolidacion de BCy OSD para posiciones sectoriales con no
residentes, residentes y pasivos base monetaria y agregados
monetarios.

Préstamos Sectores institucionales Distinguiendo MN y ME
otorgados por
0SD Por estado de la cartera Distinguiendo vigentes y con dias de atraso

Al sector privado por actividad principal

Nivel mas agregado de la clasificacién CIIU.

Al sector privado, por modalidad

Distinguiendo personas fisicas de juridicas, principal uso o
destino
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Etapas Descripcion Comentarios
Medios de Distribucion por instrumentos Corresponde a la Definicién de Dinero en Sentido Amplio
pago acordada para la regién.

Distribucion por sector institucional Detalle de instrumento y sector tenedor del activo financiero.
Tasas de Bancarias: activas y pasivas Corresponden a operaciones nuevas. Nominales anualizadas.
interés

Del banco central Corresponde a Operaciones del Banco Central de corto plazo

con titulos.

EMCIA Cada cuadro armonizado incluye series de saldos mensuales a partir de diciembre 2001.

26. El resultado de las EMCIA puede o no coincidir con la es-
tadistica nacional vigente publicada por cada pafs. Sin em-
bargo, el nuevo producto estadistico armonizado no tiene el
proposito de modificar la presentacion nacionaly si comple-
mentarla con una herramienta fortalecida de comparaciony
analisis regional.

27. En distintos cuadros como parte del acuerdo regional se
agruparon conceptos. Es el caso de: (a) préstamos por sec-
tor, un rubro agrega “otras sociedades financieras”, “otras
sociedades no financieras”, “hogares”, e “instituciones
sin fines de lucro”, (b) en distintos cuadros se agruparon
los subsectores del sector piblico en un s6lo concepto de
“sector publico no financiero” y (c) para el cuadro de tasas
bancarias pasivas los referentes se agruparon en ahorro, un
mes y plazos mayores. Adicionalmente en el Gltimo cuadro
se incluy6 la tasa correspondiente a valores de corto plazo
del Banco Central.

C. Disponibilidad de datos nacionales

a. En el contexto de las estadisticas armonizadas es conve-
niente que los datos tengan en cuenta los criterios interna-
cionales? y la practica estandar, fundamentos que aportan
consistencia al definir los conceptos regionales propios de
las estadisticas monetarias, de crédito y tasas de interés.
Dichas consideraciones también contribuyen a uniformar la
comparacion. Por consiguiente, la armonizacién de las esta-
disticas requirié una consulta amplia a los datos fuente para
proponer clasificaciones semejantes de instrumentos finan-
cierosy sectores de contrapartida, situacion que propicia al-
gunos cambios respecto del esquema nacional vigente que
se publica. Asf, los activos y pasivos armonizados coinciden
con el nivel de los nacionales con una agrupacién diferente
por instrumento financiero o sectores. No obstante los cri-
terios especificos en cada pais no afectaron el proyecto de

armonizacién debido a que la mayoria de datos nacionales
disponibles son suficientes™®.

28. Los datos fuente para las estadisticas monetarias, de
crédito y tasa de interés surge de la informacién recolecta-
da por los sistemas de informacidn utilizados por cada uno
de los paises, incluyendo los balances de los BCy OSD, asi
como procedimientos especiales para estadisticas de crédi-
to y tasa de interés. La informacidn es requerida por los di-
versos actores regulatorios: Banco Central, Superintenden-
cia de Entidades Financieras y otras entidades regulatorias
de la actividad financiera®™.

29. La informacién utilizada constituye informacién padblica
provista por cada uno de los paises participantes. La misma
ha sido armonizada para que sea divulgada de una mane-
ra acorde con los objetivos del proyecto de armonizacion
y presentada de manera flexible con utilidad analitica para
atender los requerimientos de los diferentes y potenciales
usuarios de la misma. Cabe destacar que la informacion ar-
monizada no tiene un status legal y queda respaldada por
el conjunto de procedimientos destacados en el presente
Manual.

D. Agrupacion de los datos nacionales disponibles

30. Para armonizar las estadisticas monetarias se aprove-
ché la agrupacién de cuentas contables disponible en cada
pafs, por las siguientes diferentes razones: (a) representa
una base de datos monetarios que tiene como principal ca-
racteristica utilizar un mismo conjunto de datos clasificados
que permite derivar presentaciones flexibles, (b) los catalo-
gos de cuentas de las entidades financieras son distintos
en los paises miembros de MERCOSUR y (c) cada pais ha
definido los vinculos necesarios entre conceptos contables,
los catalogos de cuentas, y la agrupaciéon de instrumentos

9. Principalmente el Sistema de Cuentas Nacionales, en particular el MEMF, la GCMEMFy Normas Internacionales de Informacién Financiera.
10. Un ejemplo fue identificar los registros correspondientes a intereses devengados y en la mayoria de los casos reclasificarlos al

instrumento correspondiente.
11. En Paraguay es el caso del instituto de cooperativismo.
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financieros y sectorizacién?. Dicho enlace contribuyd para
derivar los conceptos que integran el grupo de indicadores
monetarios contenidos por las EMCIA.

31. Cabe destacar que la agrupacién comprende los datos
contables de todas las unidades institucionales del sector
de las sociedades financieras, descritas en el Cuadro 2. A
su vez abarca dos niveles: (a) balance sectorial (BCy OSD)
que provienen de los saldos declarados en balances de las
entidades y (b) la consolidacion de los balances sectoriales
en panoramas (BC, OSD, Sociedades de Depdsito SD) que
contienen los componentes de la base monetaria, agrega-
dos monetarios y de crédito (activos internos) y la posicion
con no residentes (activos externos netos).

32. Los datos que no forman parte de los balances pero que
resultan necesarios para establecer los indicadores que
desglosan: (a) los préstamos otorgados por las OSD en dis-
tintas categorias y (b) las tasas de interés activas y pasivas
del sistema financiero, incluyendo el plazo de los depdsitos,
fueron identificados a partir de los registros nacionales dis-
ponibles.

Cuadro 6: indice de cuadros analiticos armonizados

Organizacion de las estadisticas armonizadas

33. Losindicadores monetarios, de crédito y tasas de interés
armonizados, se agruparon en cuadros analiticos con un es-
quema uniforme para establecer la comparacion regional de
los datos. En particular, los cuadros monetarios mantienen
un enfoque de balance con jerarquias e interrelaciones de
manera que su contenido por instrumento, moneday sector
contribuye con presentaciones flexibles para el analisis.

34. Como ejemplo, los cuadros de panorama (la ecuacidn
de equilibrio de posiciones) muestran la relacién entre Ac-
tivos Externos Netos +/- Activos Internos=Componentes de
pasivos (Base monetariay Dinero en sentido amplio). Por su
parte, los cuadros de balance sectorial definen los instru-
mentos financieros activosy pasivos, pormoneday sectores
de contrapartida que agrupan los términos de la ecuacién
referida. Los cuadros de agregados de crédito (préstamos) y
agregados monetarios (medios de pago) desglosan un seg-
mento de los activos internos o del DSA.

35. El siguiente Cuadro 6 refiere el indice de cuadros analiti-
cos comprendidos en el contexto de la armonizacién:

Balance Sectorial del Banco Central:
1. Activos BC
2. Pasivos BC

Balance Sectorial de las Otras Sociedades de Deposito:
3. Balance OSD Resumen

4. Balance OSD Activos

5. Balance OSD Pasivos

Panoramas de las Sociedades de Deposito:
6. Panorama Banco Central

7. Panorama Otras Sociedades de Dep6ésito
8. Panorama Sociedades de Depésito

9. Préstamos de OSD, por Sector

Crédito neto al sector piblico:
10. del banco central
11. de las sociedades de depdsito

Medios de pago:

12. MP por instrumento

13. MP por sectores

14. Préstamos de OSD por actividad

15. Préstamos de OSD por modalidad, operaciones nuevas
16. Préstamos de OSD por estado de la cartera

17. Tasas bancarias activas

18. Tasas del sistema financiero pasivas

20. Medios de pago porinstrumento, como proporcion del PIB
Informacion para referencia: PIB y tipo de cambio

19. Préstamos al sector privado por actividad principal, como proporcién del PIB

12. En la practica internacional la relacién entre instrumento financiero, moneda y sector corresponde a la presentacién de un balance

sectorial.
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36. El contenidoy propdsito analitico de los cuadros que contienen a los indicadores armonizados se describe en el Cuadro 7:

Cuadro 7: Descripcion de cuadros analiticos armonizados

sectorial de las
OSD: Resumen
porinstrumen-
tos.

definido en términos de la contabilidad nacional, es decir,
contiene los instrumentos financieros definidos en el SCN

y en el MEMF. Permite analizar la importancia relativa y
evolucién de los distintos instrumentos de financiamiento
(pasivo) e inversion (activo). Los instrumentos pasivosy
activos comparten definiciones dnicas.

Las accionesy otras participaciones de capital del pasivo
representan el capital y reservas de las OSD a valor nominal.

Cuadro Contenido Vinculos con Otros Cuadros
Resumen de Agrupacion por instrumentos financieros activos del balance | Las posiciones sectoriales se trasladan al panora-
indicadores. del BC, conforme los términos de la contabilidad nacional ma del banco central (Cuadro 6).
(SCN y MEMF).

2. Balance Agrupacion por instrumentos financieros pasivos del balan- | Las posiciones sectoriales se trasladan al panora-
sectorial del ce del BC, incluye patrimonio neto. Conforme los términos ma del banco central (Cuadro 6).

BC, pasivos. de la contabilidad nacional (SCN y MEMF).

3. Balance Balance resumido agregado (no consolidado) de las OSD Complementa la presentacién analitica y consoli-

dada del POSD (Cuadro 7).

4. Balance sec-
torial de OSD:
Instrumentos
y sectores
institucionales
(Activos).

Especifica los principales instrumentos financieros del
activo del balance agregado de las OSD por sectores de
contrapartida.

5. Balance sec-

Especifica los principales instrumentos financieros del

Los Cuadros 4y 5 ofrecen detalles de los instru-
mentos financieros por sectores de contrapartida
y monedas MN o ME.

Central (BC).

externos netos y los activos (crédito) internos.

Los pasivos del BC que no forman parte de la base mone-
taria se presentan netos en el apartado de otras partidas
(neto). La posicion con el gobierno central se muestra neta
(activos y pasivos) lo que permite excluir sus componentes
de la intermediacién financiera.

torial de OSD: | pasivo del balance agregado de las OSD por sectores de

Instrumentos contrapartida.

y sectores

institucionales

(Pasivos).

6. Panorama Presentacion analitica del balance del BC. Los componentes de la base monetaria y otros pa-
del Banco Define la base monetaria y sus contrapartidas: los activos sivos del banco central se definen en el Cuadro 2.

El crédito del banco central al sector pablico no
financiero se analiza en el Cuadro 10.
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7. Panorama Presentacion analitica del balance consolidado de las enti- El balance sectorial agregado de las OSD se ana-
de las otras dades financieras que emiten depésitos y otros instrumen- liza detalladamente por instrumentos, moneday
sociedades tos incluidos en la definicion de dinero en sentido amplio sectores de contrapartida en los Cuadros 3 a 5.
de depdsito (DSA), excepto el BC. La cobertura comprende al grupo de El crédito de las OSD al sector piblico no financie-
(POSD). 0SD consideradas emisores de dinero secundario. ro se analiza en el Cuadro 11.

La estructura del panorama define los componentes del pa-
sivo incluidos en la definicion del DSA 'y sus contrapartidas:
los activos externos netos y los activos (crédito) internos.
Los pasivos de las OSD incluidos en la definicion de DSA se
presentan en otras partidas (neto).

8. Panorama de
las sociedades
de depésito
(PSD).

Presentacion analitica del balance consolidado del BCy las
0SD, conjunto denominado sociedades de depdsito (SD).
Define el DSAy sus contrapartidas: los activos externos ne-
tos y los activos (crédito) internos. Los pasivos de las SD que
no forman parte de la definicion de DSA se presentan netos
en otras partidas (neto).

El DSA se corresponde con la definicion de Me-
dios de pago totales del Cuadro 12.

El Cuadro 13 detalla las contrapartidas sectoriales
de los distintos agregados monetarios definidos
en el Cuadro 12.

9. Préstamos

Describe las transacciones de las OSD por moneda nacional

El total de Préstamos puede no corresponder con

por Sector y extranjera de las unidades institucionales no residentesy el detalle mostrado por el Cuadro 3 que incluye
Institucional: residentes. transacciones como repos.

0SD.

10. Crédito Describe los activos y pasivos del BC con el sector pablico Indicador (til para identificar la financiacion del
neto al sector | no financieroy la posicidn neta con dicho sector. banco central y OSD al gobierno y resto del sector
publico no publico no financiero

financiero del
BC.
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15. Préstamos
por modalidad,
operaciones
nuevas: OSD.

Refiere el flujo de operaciones acumuladas en el periodo,
distribuido por personas fisicas y juridicas y principales
usos.

16. Préstamos
por estado de
cartera: OSD.

Describe el comportamiento de la cartera vigente y con atra-
s0. También informa del nivel de provisiones por préstamos
con riesgo.

El total de Préstamos debe corresponder con el
importe mostrado por los Cuadros 3 (columna 4) y
4 (columnas 7 a9).

17 Tasas ban-
carias, activas,
operaciones
nuevas.

Nivel de tasas nominales anualizadas en el mes, distribui-
das por moneda nacional y extranjera, destacando para
personas fisicas y juridicas principales usos.

18 Tasas del
sistema finan-
ciero, pasivas,
operaciones
nuevas.

Nivel de tasas nominales anualizadas en el mes, distribui-
das por moneda nacional y extranjera, destacando para
personas fisicas y juridicas depésitos de ahorroy a plazo de
un mesy plazos mayores. Incluye tasa del BC para titulos de
corto

19. Préstamos
al sector priva-

Contiene los saldos del cuadro 14 relacionados con el PIB,
descritos por la hoja con informacién para referencia.

instrumento, a
PIB.

do por activi-

dad principal,

a PIB.

20. Medios Contiene los saldos del cuadro 14 relacionados con el PIB
de pago por descritos por la hoja con informacién para referencia.

Hoja con infor-
macién para
referencia.

Contiene en cada pais el tipo de cambio, para conversién de
los saldos de balance en ME, a la nacionaly el PIB nacional.

11. Crédito Describe los activos y pasivos de las OSD con el sector publi-
neto al sector | co no financieroy la posicién neta con dicho sector.
plblico no
financiero de
las OSD.
12 Medios Presentacion analitica de los instrumentos financieros El total de Medios de pago debe corresponder con
de pago por incluidos por acuerdo como la definicién regional de dinero | el total de pasivos incluidos en la definicién de
instrumento. en sentido amplio. Distingue tres categorias para los medios | dinero del Cuadro 8
de pago: los correspondientes a MN, los amplios en MN y
totales.
13 Medios de Distribuye por cada categoria de instrumentos financieros El total debe coincidir con el Cuadro 12.
pago por sector| los sectores tenedores: “otras unidades del sector pablico
institucional. no financiero” y “otros sectores residentes”.

14. Préstamos
al sector priva-
do por activi-
dad principal:
0SsD

Describe las actividades por préstamos otorgados en mone-
da nacionaly extranjera por las OSD.

Nota de pie de pagina nacional indicara: incluye
(noincluye) intereses devengados y comprende
total (parcialmente) cualquier nivel de saldo.

38. Los indicadores monetarios armonizados, contenidos en
los cuadros 1 al 13, son obtenidos a partir de un sistema que
utiliza los vinculos definidos por cada pais relacionados con
la agrupacion de datos contables. Cabe destacar que en los
distintos cuadros esta prevista una columna de validacion
que detecta los errores de consistencia lineal y coherencia
entre cuadros.

39. Los cuadros 14 al 16 con los indicadores de préstamos
(desglosados por actividad principal, modalidad y estado
de la cartera) y los cuadros 17 y 18 con los indicadores de
tasas de interés (activas y pasivas), observando el acuerdo
de armonizacién regional alcanzado, se actualizan siguien-
do el procedimiento de captura directa, establecido en cada
caso, a partir de la fuente nacional disponible. También

forman parte de los resultados armonizados con datos na-
cionales, los cuadros 19 que contiene el “tipo de cambio
y el PIB trimestral”, 20 y 21 con los” medios de pago por
instrumento” y “préstamos al sector privado por actividad
principal, otorgados por OSD”, ambos como proporcién del
PIB, nacional.

E. Divulgacion de las estadisticas armonizadas

40. Las EMCIA constituyen un conjunto de datos armoniza-
dos que permiten una comparacién uniforme de indicado-
res monetarios, de crédito y de tasas de interés correspon-
dientes a los paises de MERCOSUR.
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Anexo 1. Glosario de términos

Acciones y otras participaciones de capital: Comprenden
todos los instrumentos y registros en los que se reconocen,
una vez satisfechos los derechos de todos los acreedores,
los derechos al valor residual de una sociedad.

Auxiliares financieros: Este subsector de las Otras Socie-
dades Financieras, esta estrechamente vinculado con la in-
termediacion financiera pero no actan como intermedia-
rios, es decir, no emiten pasivos o conceden créditos. Son
ejemplo, las casas de cambio, los corredores y agentes de
bolsa, las bolsas y mercado de valores, las sociedades de
garantia financiera.

Balance sectorial: Es el marco basico para organizar los
datos monetarios utilizados para la compilacién de los pa-
noramas de los subsectores del sector de las sociedades
financieras. Muestra el detalle de los activos y pasivos, con
un desglose por instrumentos financieros y subsectores
institucionales de la economfa.

Base monetaria: Comprende los pasivos del banco central
(BC) que sustentan la expansion del dinero y del crédito.
Como minimo incluye los billetes y monedas emitidos por
el BCy los dep6sitos de las otras sociedades de depésito
en el BC. Una definicién amplia de la base monetaria inclu-
ye todos los pasivos del BC con las sociedades financieras
y otros sectores residentes, excluido el gobierno central.

Billetes y monedas: Corresponde a los pasivos que emite
el banco central. Un tramo se refiere a la existencia en caja
de los bancos. La diferencia entre emisiéon y caja de los
bancos corresponde al dinero en poder del piblico, que es
parte de la definicion de dinero en sentido amplio.

DEG: Son activos de reserva internacionales creados por
el FMI, que los asigna a sus paises miembros para com-
plementar las reservas oficiales existentes. Los paises a
quienes se asignan DEG no tienen la obligacion real (in-
condicional) de reembolsar sus asignaciones. También re-
presentan derechos incondicionales de obtener divisas u
otros activos de reserva de paises miembros del FMI. Su
contrapartida en congruencia con la balanza de pagos co-
rresponde a un pasivo de largo plazo con no residentes.

Depésitos: Comprenden todos las obligaciones del banco
central, otras sociedades de depésito, unidades guberna-
mentalesy, en algunos casos, otras unidades instituciona-
les que estan representadas mediante comprobantes del
dinero recibido.

Depdsitos transferibles (en cuenta corriente): Compren-
den todos los depdsitos que son: 1) negociables a la vista
y a la par sin penalizacién o restriccion y 2) directamen-
te utilizables para efectuar pagos mediante cheque, giro,
orden de pago, débito/crédito u otro mecanismo de pago
directo.

Dinero en sentido amplio: Se refiere a la agrupaciéon de
los instrumentos pasivos, de las sociedades financieras,
con distinto nivel de liquidez y/o rendimiento y su contra-
partida los tenedores que son las unidades instituciona-
les. Por lo general las sociedades emisoras corresponden
fundamentalmente a las sociedades de dep6sito (el ban-
co central y otras sociedades de depésito) y los tenedo-
res al sector privado (las otras sociedades no financieras,
las empresas, y otros sectores residentes, los hogares o
personas fisicas). Debido a que intervienen aspectos de
cobertura de entidades financieras y sectorizacién corres-
ponde a una definicién nacional. Con fines de brevedad
también se refiere como agregados monetarios o medios
de pago.

Fondos de pensiones: Entidades financieras privadas, que
son un subsector de Otras Sociedades Financieras, con el
fin de proporcionar planes de jubilacién a grupos concre-
tos de personas que perciben un salario y constituyen su
plan de formacion patrimonial en dichos fondos.

Gobierno Central: Es parte del sector de Gobierno General.
Esta constituido por diferentes dependencias y otras orga-
nizaciones de control politico que realizan actividades no
de mercado. También incluye a los fondos de la seguridad
social. En las transacciones que realiza con el sector finan-
ciero es conveniente medir su operacion neta que explica
parte de los requerimientos financieros de dicho sector.

Instrumento financiero: Abarcan toda la gama de contra-
tos financieros celebrados entre unidades institucionales.
Se clasifican como activos financieros y otros instrumen-
tos financieros. Una misma nomenclatura conforme al SCN
corresponde a los contratos activos o pasivos. La mayo-
ria de los activos financieros son derechos de una unidad
institucional que proporciona a otra, recursos que exigen
reembolso.

Intereses devengados: Son parte del registro simultaneo
de las transaccionesy comprendidos por el criterio de con-
tabilidad en base devengada. Conforme al SCN correspon-
de incorporarlos al saldo del activo financiero o pasivo que
les da origen.

Medios de pago: Expresion que corresponde a una de las
funciones del dinero (otras son dep6sito de valor, unidad
de cuenta y patrén para los pagos diferidos). Este agrega-
do financiero comprende tres dimensiones basicas: los ac-
tivos financieros que lo determinan, los sectores que son
tenedores del dinero y los sectores que son emisores del
dinero. Son términos sinénimo los agregados monetarios o
dinero en sentido amplio.

Oro monetario: Es un activo financiero, que registra el ban-
co central o el gobiernoy forma parte de las reservas oficia-
les. La tenencia de oro que no forma parte de las reservas
oficiales corresponde a activos no financieros.

Otras sociedades de depésito (0SD): Entidades financie-
ras residentes, excepto el BC, cuya actividad principal es la
intermediacién financieray que contraen pasivos incluidos
en la definicién nacional de dinero.

Otras sociedades financieras (OSF): Entidades residentes
dedicadas a la intermediaci6n financiera, cuyos pasivos
estan excluidos de las definiciones nacionales de dinero.

Panorama: Es la presentacion analitica de las estadisticas
monetarias y financieras, obtenida a través de la consoli-
dacidn, de los balances sectoriales de los subsectores ins-
titucionales.

Repos: Corresponde a los acuerdos de recompra que supo-
nen la venta, a cambio de efectivo, de valores a un precio
especificado con el compromiso de volver a comprar los
mismos valores u otros similares a un precio fijo en una fe-
cha futura. Dicha operacidn en su fase activa corresponde
a la perspectiva del vendedor de los valores, mientras que
la pasiva de quien compra. Los repos conceden al compra-
dor de los valores la posibilidad de revenderlos a un ter-
cero. La reventa corresponde a diferentes situaciones. No
obstante el vendedor original conserva algunos derechos
de propiedad en el sentido econdmico, especificamente el
riesgo de mercadoy los beneficios de la propiedad. Debido
a estas caracteristicas el repo se asemeja a un préstamo
garantizado por los valores y no una venta directa de éstos.
Por consiguiente los valores se conservan en el balance del
vendedor original y se registra un nuevo activo financiero
por el préstamo y/o dep6sito como activo del compradory
como pasivo del vendedor.

Los repos se clasifican en otros depdsitos si se consideran
parte de los agregados de dinero en sentido amplio.
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Reservastécnicas: Corresponden a la participacion neta de
los hogares en las reservas de los seguros de vida. En los
fondos de pensionesy los pagos anticipados de primas de
seguros y reservas contra indemnizaciones pendientes.

Residentes y no residentes: El concepto de residencia no
se basa en la nacionalidad ni en criterios juridicos, sino en
el concepto de centro de interés econémico de la unidad
institucional. Una unidad econdémica se considera residen-
te de un pais si su centro de interés econémico se halla
en el territorio econémico de dicho pais. Si su centro de
interés econdmico se halla fuera del territorio econémico
de un pafs, se considera no residente.

Sector privado: El concepto resulta de agregar a las unida-
des institucionales que son parte del sector de las socie-
dades no financieras (organizadas en empresas en las que
la propiedad de las acciones no estéd en el gobierno) y el
sector de los hogares, que son grupo de personas fisicas
(familias). También incluye el sector de las instituciones
sin fines de lucro que sirven a los hogares (por ejemplo,
los sindicatos, asociaciones profesionales o cientificas y
partidos politicos).

Sector piblico no financiero: Conjunto de unidades insti-
tucionales que componen al gobierno general. Comprende
el gobierno central (constituido por diferentes departa-
mentos, instituciones sin fines de lucro, no de mercado,
gue ejercen la autoridad legislativa, judicial o ejecutiva,
sobre otras unidades institucionales dentro de una zona
especifica. Quedan incluidos los gobiernos estatal y local
y las empresas (sociedades no financieras piblicas), que
participan de actividades de mercado.

Sectorizacion: Es dividir la economia residente en sectores
y subsectores institucionales que se agrupan de acuerdo
a caracteristicas similares de comportamiento de la activi-
dad primaria que desarrollan. Por ejemplo, sector del go-
bierno general, sector privado no financiero, sector de las
Sociedades de Depésito, etc.

Sistema de cuentas nacionales: Proporciona un conjunto
integral de instrumentos para identificar, clasificar y re-
gistrar saldos y flujos relacionados con la produccién, la
distribucién, la redistribucién y el uso del ingreso. La uni-
formidad en la aplicacion de estas herramientas facilita
las comparaciones entre los principales conjuntos de es-
tadisticas macroecon6émicas (balanza de pagos, fiscales,
monetariasy cuentas nacionales) dentro de un paisy entre
diferentes paises.
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Sociedades de depésito: Corresponde a la consolidacion
de activos y pasivos del BCy OSD.

Sociedades de seguros: Empresas que son un subsector
de Otras Sociedades Financieras que estan constituidas en
sociedades o mutualidades que tienen la funcidn principal
de ofrecer seguros de vida, de accidentes, de enfermedad,
de incendio, etc., a otras unidades institucionales indivi-
duales o en grupo.

Tasa interbancaria: Corresponde al precio pactado por
operaciones de préstamos entre sociedades financieras
del subsector de las otras sociedades de depésito (prin-
cipalmente los bancos comerciales). El nivel deriva del en-
torno de liquidez del mercado financiero y una demanda
temporal.

Valor de mercado: Es el reconocimiento en balance del va-
lor de activos expuestos a intercambio entre las unidades
institucionales reconociendo caracteristicas de riesgo que
modifican anticipadamente el valor final de liquidacion.

Valores distintos de acciones: Son instrumentos negocia-
bles que sirven como evidencia de que las unidades tienen
obligaciones que deben liquidar mediante la entrega de di-
nero en efectivo, un instrumento financiero u otros efectos
de valor econémico.

Especialistas nacionales

El GMM agradece la colaboracion de los especialistas nacio-
nales y de los consultores contratados para la elaboracion
del presente manual.

Argentina — Banco Central de la Repdblica de Argentina

lvana Termansen
Susana Monteagudo

Brasil — Banco Central de Brasil

Ericsom Semerene Costa
Helcio Magalhaes Novaes
Marcia Cristina Fiorindo
Renato Baldini Junior

Paraguay — Banco Central del Paraguay

Angel Barreto Bareiro
Carlino Velazquez
Cesar Yunis

Julia Villaverde Lugo
Jorge Vera Hetter

Uruguay — Banco Central del Uruguay

Adriana Induni

Jorge Sander

Pablo Bazerque

José Ignacio Gonzalez
Silvia Cabrera

ICON Institut

David Franco Ferro (coord.)
Alejandro Jacobo

Pedro Elosegui

Ricardo Davico

Elisangela Vidor

Illeana Jalile

Juliana Chacén

Luciana Paladino

Pablo Aguirregaray
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+ GMM
+ + +

Grupo de Monitoreo
Macroecondmico

El trabajo de armonizacion de estadisticas del MERCOSUR comenz6 en el
afio 2000, a partir de una iniciativa de los entonces Ministros de Economia/
Hacienday Presidentes de Bancos Centrales de los paises del MERCOSUR en su
primera reunién como representantes de los Estados Parte del bloque.

El Grupo de Monitoreo Macroeconémico (GMM) fue constituido con el propésito
original de llevar adelante esta iniciativa de armonizacion, y quedaron a su
cargo la elaboracion y el seguimiento de una metodologia comdn para las
estadisticas fiscales. Mas adelante las tareas de armonizacién se extendieron
para abarcar otras areas estadisticas, como las monetarias y de balanza de
pagos.

El presente Manual de Estadisticas Monetarias, de Crédito y Tasa de Interés del
MERCOSUR (MEMCIA MERCOSUR 2010) es fruto de la continuacién del trabajo
de armonizacién y fue elaborado en el marco del Proyecto de Cooperacion
Técnica y Financiera UE-MERCOSUR Apoyo al Monitoreo Macroeconémico del
MERCOSUR, como parte de laserie de manuales metodolégicos dearmonizacion
estadistica del GMM.

AMM

Apoyo al
Monitoreo

P —_—
Macroecondmico MERCOSUR




