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Finanzas

El leve aumento de las lineas de financiamiento vinculadas al consumo es una sefial
de que el desempefio de la economia esta mejorando. Por Alejandro Banzas

La actividad bancaria
anticipa mas actividad

El sistema financiero conti-

nua transitando por una si-
tuacion de impasse en lo que res-
pecta al nivel de intermediacion.
Habitualmente los economistas
observan cémo se comportan las
distintas lineas crediticias a fin
deestablecercual serael puntode
quiebre que permita vislumbrar
un cambio de la tendencia en la

" actividad de la economia real.

En este marco, la informacion del
BCRA al 21 de agosto, sefiala que
la evolucion de los préstamos al
sector privado cay6 en los tlti-
mos 30 dias un 0,2% pero con mo-

= vimientos diferenciados de

acuerdo a qué tipo de crédito se
observe. En efecto, los saldos en
tarjetas de crédito evidenciaron
un crecimiento del 2% y los prés-
tamos personales del 1%. Si bien
son porcentajes modestos, toda-
via faltan datos de agosto al me-
nos para las estadisticas del
BCRA, son datos a continuar mo-
nitoreando para ver si llegaron
para quedarse o se vuelve a pro-
fundizar la caida.

Estas lineas del financiamiento
estan ligadas directamente con el
consumo de las familias y podri-
an estar comenzando a anunciar
una leve recuperacion del nivel
de actividad en general de la eco-
nomia. Caberesaltarqueesunco-

_ mienzo y que debe ser corrobora-

do con otros indicadores de de-
manda como las ventas en super-
mercados, de bienes durables y lo
que arrojen algunos trabajos
puntuales sobre la confianza del
consumidor.

De la mirada del resto de las va-
riables del sistema bancario local
nosurgen comportamientos a ser

. destacados. Los depositos del sec-

tor privado contintian creciendo
razonablemente y dotan al con-
junto de entidades de niveles de

LA SUBA DE LOS
DEPOSITOS A PLAZO
DEL SECTOR
PRIVADO REFLEJA
QUE EXISTE UNA
MAYOR CONFIANZA.

EL CANJE DE BONOS
IMPLEMENTADO POR
EL GOBIERNO
TAMBIEN AYUDA A
DESCOMPRIMIR
TENSIONES.

liquidez suficientes como para
sostener la demanda de fondos
tanto delas empresas comode los
particulares. El ratio de liquidez
alcanz6 a mas del 30% de los de-
positos totales del sistema finan-
cieroy las tasas de interés en mo-
neda local se ha mantenido sin
cambios respecto al mes anterior.
En este marco, se registré un im-
portante crecimiento cercano al
4% de los depésitos a plazo del
sector privado, loque también po-
driaestarreflejando,juntoalade-
saceleracion en los montos de sa-
lida de capitales de la economia,
un mayor grado de confianza.

De consolidarse este escenarioen
los proximos meses podria confi-
gurar la posibilidad de quitarle
presional BCRA respectoalama-
yordemanda de délares y por con-
siguiente a una variacion al alza

del tipo de cambio. Precisamente
la politica del ente rector por es-
tos dias ha sido evitar dichas pre-
siones sin necesidad de calentar
latasa deinterés y todo pareceria
estar indicando que esta cum-
pliendo con su cometido. El délar
se mantuvo en torno a los $3,86
desacelerando la tendencia alcis-
ta de los tltimos meses.

El anuncio por parte del Gobier-
no de reformular la estrategia
respecto a la deuda implemen-
tando un canje de bonos en pesos
bajoajuste CER por bonos atados
a la evolucion de la tasa de inte-
rés Badlar pudo haber contribui-
do a reprimir las tensiones, y de
hecho se tradujo en una sustanti-
va baja del riesgo pais.

El lugar de la politica

A pesar de todas estas sefiales
alentadoras, persisten comporta-
mientos desde la politica que le-
jos de ayudar parecerian querer
estancar cualquier atisbo de re-
cuperacion de la economia real.
Enefecto, elimpulso de leyes que
requieren de un amplio trata-
miento y discusion, dado que in-
volucra a vastos sectores de la po-
blacién no pone pafios frios a un
afio marcado por la desconfianza
y la lucha electoral. El adelanto
del cronograma electoral genero
en los hechos una brecha impor-
tante de tiempo entre el fin de los
comiciosylajuradel nuevo legis-
lativo. Esta situaci6én ha sido cla-
ramente aprovechada por el Eje-
cutivo para aprovechar esta ma-
yoria a plazo fijo en el Legislati-
vo tratando de apresurar la san-
cion de importantes leyes para la
economia.

Por otra parte, el escaso éxito en
la convocatoria al dialogo politi-
co junto al reflotar del conflicto
interminable con el sector agro-

pecuario, lareformulacion del IN-
DEC y el despilfarro de recursos
con el tema fatbol se convierten
en sefiales peligrosas que pueden
derivar en mayor incertidumbre
para el afio proximo.

Las condiciones econémicas en
el resto del mundo atin muestran
sobresaltos, pero no obstante pa-
recerian querer retornar a una
cierta normalidad que bien po-
dria ser aprovechada por la Ar-
gentina. Indudablemente, los
agentes econémicos esperan con
ansias que finalice el dificil 2009
para proyectar un 2010 con ma-
yor optimismo. A pesar de ello,
atnno se despeja el horizonte po-
litico que permita vislumbrar
unaetapaderecuperacion queal-
cance a incorporar mano de obra
y recuperacion del salario real
que incorpore a sectores mas pos-
tergados. g
En la agenda del afio proximo no
puede estar ausente la busqueda
de soluciones a los repuntes evi-
denciados en la pobreza y la indi-
gencia, en detener cualquier re-
brote del nivel de precios y en re-
cuperar niveles de actividad eco-
némicos crecientes que contem-
plen una mayor distribucién con
justicia y equidad.

Enlamedida que se reviertan las
expectativas negativas que atn
dominan el escenario local, es de
esperar que el sistema financiero
acompaiie con fuerza esta ten-
dencia. El sistema bancario esta
fuerte, solvente y liquido como
para constituirse en el mejor alia-
do de la recuperacion, solo resta
esperar los acontecimientos. Por
lo tanto continuar monitoreando
su evolucion puede ser el alerta
que todos los agentes econémicos
esperan paraafirmar lareversion
de la tendencia recesiva que atin
predomina en la actividad real.




