En el 1º Trim. el crecimiento del crédito a los sectores productivos se mantuvo en números positivos (2,9%) mientras que para las personas físicas cayó -0,1%
Por primera vez desde 2003 cae el stock de créditos personales
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La evolución del crédito a personas físicas es el que más se ve impactado por el proceso de crisis y especialmente por la fuerte suba de tasas observada en los últimos trimestres. En el crecimiento interanual el 1º trimestre de 2009 cerró con un nivel de 13,3% sensiblemente inferior al observado en mismo período de 2008. Por otra parte, si analizamos el crecimiento del stock de créditos a personas físicas respecto del trimestre anterior, se observa una caída por primera vez desde que comenzó la recuperación.

· La diferencia entre el comportamiento del crédito a las personas físicas y a los sectores productivos radica en que los primeros, ante un aumento en las tasas o una mayor incertidumbre, les es más fácil dejar de demandar nuevos créditos dado que los mismos son utilizados para consumo que no es de primera necesidad. 
· En la comparación contra el trimestre anterior el sector de servicios y comercio redujeron su stock en 3,7% y 0,7% respectivamente. Por su parte sigue siendo los sectores de electricidad, gas y agua los que mejor performance presentaron con un aumento respecto al trimestre anterior del 18,5%. El resto de los sectores presentaron aumentos superiores al promedio (2,9%).

Análisis de los préstamos a personas físicas y sectores productivos / 1º Trimestre 2009

La evolución del crédito a personas físicas es el que más se ve impactado por el proceso de crisis y especialmente por la fuerte suba de tasas observada en los últimos trimestres. En el crecimiento interanual el 1º trimestre de 2009 cerró con un nivel de 13,3% sensiblemente inferior al observado en mismo período de 2008. Por otra parte, si analizamos el crecimiento del stock respecto al trimestre anterior se observa una caída por primera vez desde que comenzó la recuperación.

La evolución del crédito a sectores productivos presentó un comportamiento positivó aunque muy por debajo de lo que se venía observando. Interanualmente, en el 1º trimestre de 2009 el aumento del stock fue de 18% mientras que en mismo período de 2008 el aumento era del 53%. 
Cuando realizamos la comparación respecto al trimestre anterior, a diferencia de lo que pasó con el crédito a personas físicas, el mismo aumentó 2,9% respecto al 4º trimestre de 2008. No obstante de venir creciendo a fines de 2007 e inicios de 2008 a tasas trimestrales superiores al 5%, en los últimos 4 trimestres cayeron sustancialmente.

La diferencia entre el comportamiento del crédito a las personas físicas y a los sectores productivos radica en que los primeros, ante aumento en las tasas o de incertidumbre, les resulta más fácil dejar de demandar nuevos créditos dado que los mismos son utilizados para consumo que no es de primera necesidad. Como contrapartida los sectores productores a pesar del aumento en el costo necesitan seguir tomando créditos para continuar con su actividad económica y más aun cuando en estos períodos las cadenas de pagos se dilatan. 
Gráfico 1 – Evolución del stock de crédito 
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Fuente: abeceb.com en base a BCRA
Gráfico 2 – Tasas de crecimiento del stock de crédito respecto a trimestre anterior
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Fuente: abeceb.com en base a BCRA

Dentro del financiamiento a los sectores productivos el comportamiento no es homogéneo. En la comparación del 1º trimestre de 2009 respecto a mismo período de 2008, el único sector que presentó una caída es el de servicios con un 3,3%, el que mayor incremento presentó fue el de electricidad, gas y agua con un 37,6%, no obstante, son la producción primaria y la industria manufacturera los que explicaron el crecimiento del 13%. Un sector que hasta el 3º trimestre de 2008 crecía a tasas interanuales del orden del 30% redujo sus tasas de aumento del apalancamiento al 11% en el 4º trim 08 y a 5% en el 1º trim 09. 
En la comparación contra el trimestre anterior el sector de servicios y comercio redujeron su stock en 3,7% y 0,7% respectivamente. Por su parte sigue siendo electricidad, gas y agua el que mejor performance presentó con una aumento respecto al trimestre anterior del 18,5%. El resto de los sectores presentaron aumentos superiores al promedio (2,9%).
Claramente se observa que a pesar de que el efecto arrastre permite mostrar aumentos en los stocks de financiamiento, como era de esperar se está comenzando a ver un congelamiento en el aumento del apalancamiento de las empresas.  
Cuadro 1 – Variación del crédito a los sectores productivos.
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Construcción Comercio Servicios Total 

en % 32,2% 23,3% 37,6% 4,9% 2,5% -3,3% 13,3%

en mill de $ 4.636 4.686 609 142 228 -776 9.525

part en var 48,7% 49,2% 6,4% 1,5% 2,4% -8,1%

en % 5,2% 7,7% 18,5% 4,4% -0,7% -3,7% 2,9%

en mill de $ 937 1.782 348 130 -62 -860 2.274

part en var 41,2% 78,4% 15,3% 5,7% -2,7% -37,8%
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Fuente: abeceb.com en base a BCRA
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