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DEPOSITOS EN DOLARES CRECIERON
10 VECES MAS QUE EN PESOS

Las periddicas confiscaciones explican que los argentinos ahorren en doélares. La
buena noticia es que hay una mayor predisposicion a depositar esos ahorros en los
bancos. Para que esto dinamice la economia es pertinente la decisiéon de ampliar el
universo de empresas a las cuales los bancos puedan prestarles en ddlares.

En la salida de la convertibilidad, luego de la maxidevaluacion, se tomo la polémica decision
de pesificar compulsivamente todas las obligaciones denominadas en dodlares. Esto tuvo
impactos muy traumaticos y dio pie a establecer una regla extremadamente restrictiva en
relacion a los futuros créditos en doélares: por ley se prohibié a los bancos prestar en dolares
a quienes no tengan fuentes de ingresos en dolares. Es decir, que solo el acotado
universo de empresas exportadoras podia acceder a este tipo de financiamiento.

Recientemente, a través de un DNU, se flexibilizé esta disposicion habilitando a los
bancos a que puedan volver a dar préstamos en dolares a personas y empresas cuyos
ingresos no sean en dolares, dejando su instrumentacion al Banco Central. Como primer
paso, la autoridad monetaria anuncid que habilitara los préstamos en ddlares solo a
empresas y bajo regulaciones prudenciales mas estrictas que las que se aplican a los
préstamos en pesos.

La decisién es fuente de polémicas, incluso entre los economistas. Frente a ello es
pertinente evaluar qué dicen las evidencias. Segun el Banco Central, entre diciembre del
2023 y agosto del 2026, se observa que:

e Los depositos en dolares pasaron de USD 14.115 millones a USD 40.656 millones o
sea aumentaron en USD 26.541 millones.
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e Los depdsitos en pesos —expresados en dolares— pasaron de USD 76.561 millones a
USD 79.226 millones o sea aumentaron en apenas USD 2.665 millones.

e Esto implica que los depdsitos en dolares crecieron 10 veces mas que los
depdsitos en pesos.

Estos datos muestran que la propension de los argentinos a ahorrar en délares continua
siendo masiva. Pero hay una mayor predisposicion a confiar en los bancos. Mientras
que en el pasado los ahorros se fugaban al exterior o “al colchon”, ahora, muchos se
bancarizan. De hecho, si se toma la capacidad prestable de los bancos como la diferencia
entre depdsitos y préstamos surge que hay en los bancos USD 15 mil millones disponibles
en dolares y USD 10 mil millones disponibles en pesos. Es decir, hay mas capacidad
prestable en ddlares que en pesos. Dado que los bancos sélo pueden prestar dos tercios de
la capacidad prestable, habria unos USD 10 mil millones para destinar a créditos en
ddlares.

Fruto de reiteradas estafas de los gobiernos los argentinos no ahorran en pesos. Es un
comportamiento que, para que cambie, tendra que pasar mucho tiempo sin cometer nuevas
estafas regulatorias. Ir en contra de esta realidad es tolerar un permanente y masivo drenaje
de ahorros que se sale del circuito econdmico. La contrapartida es menos inversion, menos
produccion y menos empleos. Por eso es muy buena notica que los argentinos confien en
depositar sus dodlares en los bancos. Pero de poco sirve si los bancos se quedan con
esos ahorros inmovilizados debido a regulaciones restrictivas.

Ciertamente que un crédito en dolares a deudores con ingresos en pesos tiene un riesgo
adicional que es el cambiario. Los bancos tienen que considerar esta eventualidad como
parte del riesgo total del crédito. De hecho, se da la situacién inversa con los miles de
argentinos que venden servicios en el exterior (es decir, sus ingresos son en doélares) pero
solo tienen disponibles créditos en pesos. La decision de flexibilizar, en un marco de
regulaciones prudenciales, permitira dinamizar el crédito en diferentes monedas con
impactos positivos para la dinamica de toda la economia.

Desde el punto de vista de las politicas publicas lo relevante es generar las condiciones
para que no se vuelva a estafar a la gente con devaluaciones ni controles de cambio.
La reforma de la carta organica del Banco Central es una oportunidad. Para ello deberia
contemplar no solo la prohibicion de emitir para financiar el déficit fiscal sino también
sancionar penalmente al que coloca controles de cambios o cualquier restriccion de acceso
al dolar. Esto deberia incluir un cronograma con plazo fijo para eliminar completamente el
cepo cambiario.
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Depdsitos en el sistema bancario
En millones de délares
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