Finanzas

Los avances en materia el

ectoral podrian llegar a generar mayor “ruido”

en la economia, aunque es dificil que eso suceda. Por Alejandro Banzas

Curioso:

crece la salida de

dodlares y el financiamiento

. La economia transita por un
sendero de relativa tranquili-
dadyenigualsintoniased%envuel-
Ve el sistema financiero. Con datos

preliminares delmes demayo,lava- |

riacion interanual delos préstamos
alsector privadonofinancieroman-
tiene unritmo de crecimiento del
43% segtinlainformacion suminis-
trada por el BCRA. A127 de mayo
~Ultimodatoinformado- eltotal del
stock de préstamos al sector privado

alcanzo a $187.975 millones, lo que

equivalea U$S 45.625 millones.

Restando dos dias habiles segtinla |

muestra del BCRA, el incremento
de los préstamos totalizo un4,6%,
casi $6.971 millones. Con este esce-
narioparalosprimeros cincomeses

del afio, la tendencia parece nosu-

friralteracionesapesar delasustan-
tivasalida de capitales,

Entrelos segmentos demandantes |

de créditos, se observa quelasline-
ascomercialesfueronlas que mejor

performance experimentaron. De |

talmodo, losadelantosen cuenta co-
rriente crecieron porencimadel 9%

mensual (31% anual), alcanzando
un total de $26.087 millones (repre- |
sentan el 13% del crédito total).Por |

otraparte, los préstamos documen-
tarios tuvieronunsustantivoincre-
mento, alcanzando 3% mensual y

60% anual. Este comportamiento |

positivoseafirma en el sostenidorit-
modelnivel deactividad econ6mica
¥,almismo tiempo, enel crecimien-
todelnivel de pesos.

Unamirada del crédito amas largo
plazoseasientaenlaslineasconga—
rantia real (hipotecas ¥ prendas).

Para el caso de los hipotecarios, el |

aumento es menor que el resto de
laslineas—escasamente 19% anual—-
apesar del esfuerzo publicitario de
algunasentidades. Lacombinacién
deincertidumbre a endeudarse a

largo plazo, juntamente conunin- :
<:rementoenelpreciodelaspropi(-.L
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EL FINANCIAMIENTO
. ALARGO PLAZO
TIENE UN PROBLEMA
DE DEMANDA, MAS
NO DE OFERTA DE
LAS ENTIDADES

dades, torna ampliamente dificul-
tosa una mayor demanda de estas
lineas de préstamos.

Distintoes el caso delaslineas vin-
culadas al crédito Pprendario, con
una tasa de incremento anual del
61% (4,5% mensual) alcanzandoni-
velesde$12.130millones (sonmenos
del 7% del total).

consumo-pilaren el que seasienta

nomica-tanto las financiaciones
via tarjetas de crédito como por
préstamospersonales contintian li-
derando la colocacion de financia-
mientocontasasde crecimiento del
42% yel48% anual 3%y 3,5% men-
sualrwpectivamente).Enigualsm—
tido, el stock de préstamos persona-
| lessuma §46.633 millones (casi el
. 25% del total) mientras quelastar-
Jetasdecrédito totalizan $30.563 mi-

total). Preeisamente alo largo del

millones, respectivamente.

Las perspéctivas
A fines del afio 2010, cuando mu-

Sus proyecciones sobre el compor-
tamientogeneraldela economiaar-

Enloquerespectaestrictamenteal

el crecimiento dela actividad eco- |

Tones (representanmasdel 16% del |

Ultimomes ambaslineasaumenta- |
ron cerca de $1.500millones y $ 650

chosanalistas del mercado hacian |

{ gentinaydelsistemafinancieroen
particular consensuaban sobre un
escenario desimilares caracteristi-
cas alas que estan aconteciendo,
Pero sobresalen quizas dos buntos
quedifieren de aquellosanalisis: el
anticipo realizado por los agentes
economicosrespectoalafugadeca-
pitales y el crecimiento importan-
te que registran los préstamos al
sector privado.

Elprimercaso obedeceal fuertean-
claje del dolar nominal y a las difi-
cultades que podria tener el proxi-
mo gobierno ante la disyuntiva de
comenzaradeslizar el precio del do-
lar o efectuar cambios de segunda
generacion que conlleven a tener
unamayor solidez fiscal que le per-
mitaadquirirdélaresenformamas
genuina, es decir, con excedentes
fiscales yno con emisién. En conse-

atendible que se produzea unama-
yor tension en el preciode la divisa
queobligueal BCRA a desprender-
sededolares delasreservas o desli-
cesuavementeel délar nominal sin
atraerexpectativas deinestabilidad
sobre el valor nominal del tipode
cambio.

El segundo punto de divergencia
conlosanalisis previos correspon-
dealsustantivo crecimientodelos
préstamos al sector privado. Aqui
cabesefialar, porunlado, lamayor
demanda de pesos a tasas de inte-
résatractivas en términos reales
paralasempresas ~principales de-
mandantes delos fondos-y el ma-
yor consumo en general que con-
tribuye, juntoala inflacién, amen-
surar en forma interanual por en-
cimadel 40%.

Finalmente, seria atinado conside-
rar que los proximos meses seran
determinantes ala horade evaluar
i eldesenvolvimiento del afio finan-
| ciero,enlamedidaen quelosavan-
i cesenmateriaelectoral puedange-

cuencia, ahora a las elecciones es”

| nerar mayor “ruido” enla econo-
mia. Aunque, a decir verdad, todo
Dparece bastante dificil que suceda.
. Lamayorselectividadalahoradel
ofrecimiento crediticio por parte
de las entidades bancarias conti-
nia siendo un item significativo
bajo un entorno bancario de baji-
sima morosidad.
El desafio bancario contintia sien-
doellargoplazo y para ello no exis-
ten condiciones objetivas como pa-
ra hacer foco en este punto, al me-
nosporahora. Noesun problemade
ofertasinodedemandaenlamedida
en que las condiciones de incerti-
dumbre propias deunescenariopre-
electoral, altas tasas de inflacion y
escasos proyectos de inversién no
Justifican de parte de las compaiii-
astomarﬂ&sgoalargoplazoyendé-
lares. Los famosos créditos del Bi-
centenario pueden dar prueba de
ello: casi el 83% de los fondos com-
prometidos en el Programa de Fi-
nanciamiento Productivo del Bicen-
tenariono hansidoasignados yna-
dahacepreverquelapromesa pue-
dasercumplidaantesdefinde afio.
Segtin datos oficiales, el Gobierno
i declardelegibleshastaahora40 pro-
yectos por un total de $ 1.394 millo-
nes, muylejos delos $8.000 millones
| incluidos en el plan original. De
ellos, $575 millones (el 41 %) selos
llevé una solaempresa.
i LaPresidenta habia anunciado el
31 de mayo pasado las principales
condiciones de estos créditos con
: fondosaportados porel Banco Cen-
 tral(BCRA), comolatasaanual, fi-
Jjayenpesosal9,9% anual (muy por
| debajo del promedio del mercado)
¥ el plazo de devolucién de 5 anos,
con uno de gracia. Una muestra
mas de que larealidad supera los
voluntarismos individualed. De-
beria considerarse bor qué el seg-
mento empresario no apuesta al
i largoplazo.




