Miércoles 8 de abril de 2020

Financiero
Préstamos y depositos—marzo 2020

Depositos privados

o Los depésitos privados en pesos crecieron 6,1% mensual en marzo, 1,6% por encima de la inflacién estimada para

este mes. Se trata del cuarto mes consecutivo con crecimiento mensual real.

o En la comparacién anual los depésitos arrastran un incremento del 52% anual, y crecen por encima de la inflacion
por primera vez en 21 meses.

La evolucién de los depésitos a la vista y a plazo fue dispar. Mientras los primeros crecieron 2,9% mensual real,
los segundos cayeron 0,8%. La baja se dio por una caida real en las colocaciones minoristas (-2,4%), combinada
con una desaceleracion de las mayoristas, que este mes crecieron 2,8% contra 6,2% del mes pasado.

El sendero bajista de las tasas de interés de los plazos fijos desmotivé las colocaciones minoristas en el Ultimo mes. Al
cierre de marzo la tasa de PF a 30 dias se ubicd en 27,3% contra una inflacién esperada de 2,5-2,6% mensual, que en
términos anualizados equivale a 34%. El rendimiento es negativo ex post. A esto se suman los efectos de la cuarentena

obligatoria, ya que la incertidumbre ante la extensiéon de la misma motiva la tenencia de depdsitos a la vista y de mayor
liquidez.

Sin demasiadas opciones de inversion a raiz de la implementacién del cepo hard y el proceso de reestructuracion de la
deuda publica, las colocaciones mayoristas a plazo siguen siendo el destino de los excedentes de liquidez de las
empresas.

» Los depositos en délares cayeron 1,9% en promedio contra el mes anterior, desacelerando la baja de febrero (-
2,1% m/m). Punta a punta la caida fue de 2,3% y finalizaron con un stock de US$ 18.163 M.

Depdésitos privados en pesos

mar.-20 Total Vista A Plazo Mayor. Minor.
Variacién mensual
m/m 6,1% 7,5% 3,6% 5,6% 0,3%

m/m real

3,3% 4,6% 0,9%

2,8% -2,4%

Fuente: LCG en base a BCRA
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Préstamos al sector privado

o Los préstamos al sector privado crecieron 2,7% mensual en marzo, acelerandose frente a febrero. En términos

reales, la variacion fue nula, deteniendo la caida de los tres meses previos. En la comparacién anual, se registré
una baja del 16% real.

o El financiamiento con garantia real sigue siendo el mads castigado: -3,2% mensual real en marzo; -35% ia real en
el altimo aio.
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Los préstamos al consumo promediaron una caida del 2% mensual real. Esconde una baja del 1,6% en préstamos
personales y una caida del 2,3% en las financiaciones con tarjeta de crédito, repitiendo el mal desemperio del mes

previo.

A pesar de las medidas tomadas por el BCRA para fomentar el consumo, como establecer un tope maximo a la tasa de
refinanciamiento de los saldos de las tarjetas de crédito y la sostenida baja de la tasa de referencia, el financiamiento al
consumo empeor6 respecto a lo evidenciado en febrero.

La compra con tarjetas de crédito fue la més perjudicada. En parte se explica por la cuarentena obligatoria decretada que
motivo la caida del consumo de las familias y por la incertidumbre que deja respecto al cobro de salarios y de evolucion
de la actividad. El consumo en rubros asociados con la recreacion evidencid una drastica caida, mientras que predominé
el gasto en farmacias y el stockeo de alimentos y bienes esenciales.

Los préstamos a las empresas son los tinicos que crecieron en marzo contra el mes anterior y lo hicieron 4,8% por
encima del nivel de precios, revirtiendo la caida real que se habia evidenciado en el primer bimestre del afio. La
dinamica de adelantos en cuenta corriente explica en gran medida la mejora (crecieron 7,7% real mensual).

Préstamos al sector privado en pesos
Docu

mar20 EMPRESAS U813 o,  GARANTIA - Hipote- Prenda- ..\ q,q Perso- T de TOTAL
tos tos REAL carios rios nales Crédito
Variacién mensual
m/m 7,6% 9,0% 6,0% -0,5% -0,3% -1,1% 0,7% 1,0% 0,4% 2,7%
m/m real 4,8% 6,1% 3,2% -3,2% -3,0% -3,7% -2,0% -1,6% -2,3% 0,0%

Fuente: LCG en base a BCRA
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Para adelante

No esperamos que los depdsitos en pesos tengan buen desempefio en los meses que siguen. La parélisis de la actividad
y la caida de los ingresos terminaran por afectar el ahorro y perjudicar, sobre todo, a los depdsitos a plazo.

Para el financiamiento, no esperamos que existan mejores resultados. La abrupta caida del consumo seguira afectando
los préstamos personales y las compras con tarjetas de crédito, cuya caida se agudizara aun mas en abril, con los costos
de la cuarentena impactando en mayor medida. Los préstamos a empresas, por su parte, se mantendran también en
niveles bajos, situacién que preocupa considerando el magro desempefio que muestran desde hace dos afios. Si bien el
gobierno ha anunciado créditos blandos para afrontar la crisis, es bajo el impacto de los mismos ya que se utilizarian
principalmente para amortiguar la crisis y no para fomentar la actividad. Por otro lado, resta conocer si efectivamente las
empresas con mayores urgencias daran el scoring para acceder a los préstamos de entidades bancarias.



