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RESUMEN

El primer intento importante de liberalizar los mercados financieros en la Argentina, que tuvo lugar entre 1977 y 1981, concluyó en un completo fracaso. A lo largo de los años ochenta el grado de "represión financiera" mostró fuertes oscilaciones, pero básicamente las tasas de interés siguieron siendo determinadas por el mercado. Sin embargo, el sistema financiero continuó operando en un marco caracterizado por fuertes distorsiones derivadas de un ambiente macroeconómico extremadamente volátil.
La implementación del Plan de Convertibilidad en marzo-abril de 1991, así como la caída de la tasa de interés internacional, le dieron a la política de liberalización adoptada a mediados de 1989 un impulso decisivo.

Teniendo en cuenta estos antecedentes, el trabajo persigue dos objetivos. Uno es analizar las repercusiones más importantes del proceso de reforma sobre las características institucionales y estructurales del sistema bancario argentino. Basado en ese análisis, el segundo objetivo es comprender por qué el efecto tequila motivó una crisis financiera tan profunda en la Argentina, aun cuando los efectos experimentados por el resto de las principales economías latinoamericanas resultaron mucho menos traumáticos, así como evaluar las principales repercusiones de la crisis.

En consecuencia, el resto del trabajo está estructurado de la siguiente manera: la primera sección analiza brevemente los principales cambios macroeconómicos y financieros de la Argentina a comienzos de los años noventa; la segunda trata la evolución reciente del sistema bancario; la tercera discute el efecto tequila; y finalmente, la última sección resume las conclusiones y lecciones de política.

SUMMARY

The first important attempt to liberalize financial markets in Argentina took place between 1977 and 1981 and was a complete failure. Throughout the eighties the degree of "financial repression" oscillated but interest rates remained basically market-determined. However, the financial system operated under important distortions related to the volatile macroeconomic environment.
The implementation of the Convertibility Plan (CP) in March/April 1991 and the drop in international interest rates gave a decisive thrust to the liberalization policy undertaken in mid-1989.

Considering this background, the paper tries to accomplish two goals. One is to analyze the most important repercussions of the reform process on the structural and institutional features of the Argentine banking system. Based on this analysis, the other is to understand the reasons of the financial crisis triggered by the tequila effect, and to assess its main repercussions.

In order to do so, the paper is organized into four sections. The first section briefly describes the macroeconomic conditions under the CP; the second one deals with the recent evolution of the banking system; the third section discusses the tequila crisis; finally, the last section reviews the main conclusions and suggests some policy implications.

