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Finanzas

Las entidades bancarias contindan financiando a buen ritmo |3 actividad tanto de las
empresas como el consumo de los particulares. Por Alejandro Banzas

Moderado arranque de
la actividad financiera

Con informacién sobre el sis-
tema financiero por parte de?
BCRA al 15de febrero; los prime-
ros cuarentay cincodias del afio
registran un comportamientora-
zonable y esperable. En efecto, la
materia prima de la intermedia-
cion, los depositos del sector pri-
vado, acumulan un crecimiento
en promedio del 4,5%, y con un
comportamiento anualizado cer-
cano al 40%. Si se desagrega por
monedas se observé un mejor
comportamiento de las imposi-
ciones en pesos (+5,3%) por sobre
las de ddlares, que mantuvieron
una tendencia descendente
(-2,3%). Sila mirada se posa so-
bre el tipo de depdsito, sobresa-
len las colocaciones en plazo fijo
y, en menor medida, las cajas de
ahorroy los saldos en cuentas co-
rrientes.
En este contexto, los préstamos
al sector privadoregistraron du-
rante el primes mes y medio del
ano unincremento mas modesto
que el de los depésitos: 4%, que
en la medicion anualizada al-
canzaria el 32%. Las lineas mas
dindmicas continuaron siendo
las dirigidas al consumo, soste-
nidas por la etapa del afio esta-
cionalmente con mayor finan-
ciamiento en tarjetas de crédito,
las cuales registraron un au-
mentodel 8,6%. Por otraparte, y
como dato de color sobresalien-
te, aparece el fuerte crecimiento
delos saldos de tarjetas de crédi-
toendodlares (+US$ 222 millones,
95,5% mas) debido alamayor de-
manda de turismo en el exterior,
que permite gastar en d6lares al
tipo de cambio oficial mas el 15%,
loqueresulta por demas atracti-
vo.

Si bien alin es prematuro aven-
turar cambios drasticos en el sis-
tema financiero local todo hace
parecer que la situacion acom-
pana un lento crecimiento de la
economia. Las empresas deman-
dan financiamiento en pesos an-
telaincertidumbre que generael
mercado cambiario, en el cual
vuelve a aparecer el fantasma del
desdoblamiento cambiario y la
brecha entre el valor del tipo de
cambio oficial y el paralelo no ce-
de. Un dato alentador es que no
seregistran tensiones en la tasa
deinterés. En efecto, la tasa Bad-
lar bancos privados -para opera-
ciones superiores al millén de pe-
sos—seubicéenel ordendel 15%,
mientras que los préstamos en-
tre bancos -Call Money-se man-
tuvieron en el orden del 10%
anual a un dia de plazo.

Las entidades han comenzado a
desembolsar financiamiento, ba-
jolanormativa A 5380 del BCRA,
con destino a inversién en pro-
yectos productivos. Si bien atiin
o se cuenta con datos oficiales, al-
gunas consultas efectuadas en-
tre las entidades puablicas y pri-
vadas sefialan que mantienen el
buen ritmo que se dio sobre el
ano 2012 y estiman cumplimen-
tar el cupo establecido por el en-
te rector. El plazo de tres afios
conunatasafijadel 15,3% resul-
ta por demas atractiva para el
conjunto del sector empresario
¥, en particular, para las pymes.

El sector real

El primer dato alentador en el
sector real de la economia perte-
necié alaindustria. Segtn infor-
macion del INDEC, de acuerdo
con datos del Estimador Mensual

Industrial (EMI), la actividad in-
dustrial en enero de 2013, con re-
lacion a enero de 2012, muestra
unincremento del 0,2% en la me-
dicién con estacionalidad y una
igualdad en términos desesta-
cionalizados (0,0%).
Conrelacion al mes de diciembre
de 2012, 1a produccién manufac-
turera en enero de 2013 registra
una suba del 0,6% en términos
desestacionalizados y una caida
del 15,3% en la medicion con es-
tacionalidad. Con relacién al
comportamiento del indice de
tendencia-ciclo, se observa en
enero de 2013 un incremento del
0,3% con respecto al mes de di-
ciembre pasado. Con referencia
ala encuesta cualitativa indus-
trial, que mide expectativas de
las firmas, se consulté acerca de
las previsiones que tienen para
el mes de febrero de 2013 respec-
toaenero.

Los principales resultados son
los siguientes:

m E179,5% anticipa un ritmo es-
table enla demanda interna para
febrero; el 16,5% de las empresas
prevé una suba y el 4% vislum-
bra una baja.

m E172,3% de las firmas estima
unritmo estable en sus exporta-
ciones totales durante febrero
respecto a enero; el 21,9% antici-
pa una suba en sus ventas al ex-
teriory el 5,8% prevé una caida.
Finalmente, la utilizacion de la
capacidad instalada en la indus-
tria se ubico en el 65,6% en el mes
de enero de 2013. Con referencia
alas expectativas de las firmas,
se consultd a los empresarios
acerca de las previsiones sobre
elnivel de utilizacion de la capa-
cidad instalada que tienen para

elmes de febrerode 2013 con res-
pecto a enero. E181% de las em-
presas noadvierte cambios enla
utilizacién de la capacidad ins-
talada respecto a enero; el 12,8%
prevé una suba y el 6,2% antici-
pa una baja.

Si bien atin es prematuro esta-
blecer una reversion consisten-
tedelapobre tendencia del nivel
de actividad econémica, queda
por resolver algunos temas que
no son menores. Por el lado del
sector de la construccion, el des-
doblamiento cambiario que lleg
para quedarse dificulta el proce-
so de crecimiento que venia re-
gistrando el sector afios atras. E1
plan PROCREAR es unaaliciente
peroresulta insuficiente, y 1a si-
tuacion fiscal no amerita des-
bordes a pesar de ser un afio elec-
toral. En consecuencia, el apor-
te del sector de la construcciénal
conjunto del nivel de actividad
no superaria 1,5% del PIB.

En sintesis, el universo de enti-
dades bancarias continta finan-
ciando la actividad tanto de las
empresas como el consumo de
los particulares a buen ritmo.
Las mejores sefiales surgen al ob-
servar, de parte de los bancos, el
bajo nivel de morosidad a pesar
del menor ritmo de actividad, y
un sostenido proceso de incre-
mento en los niveles de bancari-
zacion.A pesar de ello, la indefi-
nicion en las paritarias sectoria-
les y lamayor tension de precios
abreinterrogantes sobre el ritmo
derecuperacion del conjuntodel
universo secterial dejando mar-
cado ganadores y perdedores de
un modelo que requiere correc-
ciones y que contintian demora-
das.




