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PALABRAS CLAVE RESUMEN. El objetivo del presente articulo es describir y analizar la evolucion y estructura de los
préstamos financieros de manera sectorial y territorial de la Argentina, durante el periodo 2009-

concentracion, 2023. Se realizd un andlisis descriptivo-explicativo de los datos de préstamos financieros,
desarrollo, finanzas, evaluando la tendencia general, la concentracion sectorial y territorial, y la correlacion con variables
sectorial, territorial. econdmicas clave. Para ello, se utilizo la fuente del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)

y las variables valor agregado bruto, empleo directo generado y el nuamero de empresas. Los
resultados determinaron que el promedio de préstamos financieros en Argentina durante 2009-
2023 es de 43.016.947 miles de dolares. La tendencia general muestra un crecimiento hasta 2012,
seguido de fluctuaciones hasta alcanzar un maximo en 2018, seguido de una caida hasta 2021 y
estabilidad en los ultimos dos afios. La tendencia lineal es negativa, indicando una contraccion en
el crédito disponible, donde existe una mayor concentracion territorial que sectorial de los
préstamos. A nivel territorial las jurisdicciones de Capital Federal reciben el mayor monto, seguido
por Buenos Aires, Santa Fe y Cordoba. Los préstamos se concentran principalmente en tres
sectores: servicios a personas fisicas, industria manufacturera, y agricultura, ganaderfa, caza y
silvicultura. Los préstamos muestran una correlacion positiva con el VAB (R: 0,79), el empleo (R:
0,82) y el namero de empresas (R: 0,81). Se concluye que la desigual distribucion del crédito
contribuye a las disparidades regionales y limita el impacto positivo del financiamiento en el
crecimiento economico y 1a creacion de empleo.

KEYWORDS ABSTRACT. The aim of this article is to describe and analyze the evolution and structure of financial
loans in Argentina, both sectorally and territorially, during the period 2009-2023. A descriptive-
explanatory analysis of financial loan data was conducted, evaluating the general trend, sectoral and
territorial concentration, and the correlation with key economic variables. For this purpose, data
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concentration, from the Central Bank of the Argentine Republic (BCRA) and variables such as gross value added,
development, finance, direct employment generated, and the number of companies were used. The results showed that
sectoral, territorial. the average financial loans in Argentina during 2009-2023 amounted to 43,016,947 thousand

dollars. The general trend indicates growth until 2012, followed by fluctuations, reaching a peak in
2018, followed by a decline until 2021 and stability in the last two years. The linear trend is negative,
indicating a contraction in available credit, with greater territorial than sectoral concentration of
loans. At the territorial level, the Federal Capital jurisdictions receive the largest amount, followed
by Buenos Aires, Santa Fe, and Cérdoba. Loans are mainly concentrated in three sectors: services
to individuals, manufacturing industry, and agriculture, livestock, hunting, and forestry. Loans show
a positive correlation with GVA (R: 0.79), employment (R: 0.82), and the number of companies (R:
0.81). It is concluded that the unequal distribution of credit contributes to regional disparities and
limits the positive impact of financing on economic growth and job creation.

PALAVRAS-CHAVE RESUMO. O objetivo deste artigo é descrever e analisar a evolugao e a estrutura dos empréstimos
financeiros na Argentina, tanto setorial quanto territorialmente, durante o periodo de 2009-2023.

concentragao, Foi realizada uma andlise descritivo-explicativa dos dados de empréstimos financeiros, avaliando a
desenvolvimento, tendéncia geral, a concentracdo setorial e territorial, € a correlagdo com variaveis econdmicas-
financas, setorial, chave. Para isso, foram utilizados dados do Banco Central da Republica Argentina (BCRA) e
territorial. variaveis como valor agregado bruto, emprego direto gerado e nimero de empresas. Os resultados

mostraram que a média de empréstimos financeiros na Argentina durante 2009-2023 foi de
43.016.947 mil dolares. A tendéncia geral indica crescimento até 2012, seguido de flutuagdes,
atingindo um pico em 2018, seguido de uma queda até 2021 e estabilidade nos Ultimos dois anos.
A tendéncia linear é negativa, indicando uma contragdo no crédito disponivel, com maior
concentragdo territorial do que setorial dos empréstimos. A nivel territorial, as jurisdigdes da Capital
Federal recebem o maior montante, seguidas por Buenos Aires, Santa Fe e Cordoba. Os
empréstimos estdo principalmente concentrados em trés setores: servicos a pessoas fisicas,
industria de manufatura e agricultura, pecuaria, caga e silvicultura. Os empréstimos mostram uma
correlagdo positiva com o VAB (R: 0,79), o emprego (R: 0,82) e o nimero de empresas (R: 0,81).
Conclui-se que a distribuicdo desigual do crédito contribui para as disparidades regionais e limita
0 impacto positivo do financiamento no crescimento econdmico € na criagdo de empregos.

1. INTRODUCCION

El desarrollo economico de un pais depende en gran medida de la eficiencia y efectividad de su sistema
financiero, que desempefia un papel crucial al transferir liquidez hacia actividades econdmicas productivas
(Vaisman, 2018; Morales Castro & Espinosa Jimenez, 2022). Un sistema financiero robusto permite que los
recursos financieros se movilicen de manera eficiente desde sectores con excedentes de ahorro hacia aquellos
que requieren inversiones, fomentando asi el crecimiento del sector productivo y comercial (Villar, 2020; Bolsa
de Comercio de Santa Fe [BCSF], 2022). Sin embargo, el disefio y la operatividad del sistema financiero pueden
variar significativamente en cuanto a su organizacion espacial, nivel de concentracion o desconcentracion, y sus
impactos economicos (Levine, 2004).

En Argentina, el sistema financiero bancario se caracteriza por una alta concentracion territorial y sectorial en la
distribucion de los préstamos. Las provincias de Buenos Aires y la ciudad de Buenos Aires, por ejemplo,
concentran la mayor parte de los préstamos del sistema financiero, evidenciando grandes brechas en el acceso
a financiamiento en otras regiones del pais (Parserisas, 2019). Esta concentracion no solo limita la equidad
territorial, sino que también afecta el desarrollo econdmico de las regiones menos favorecidas. Segun Lerena
(2013), el sistema financiero argentino se basa principalmente en bancos, con una estructura de propiedad
privatizada, un mercado de capitales incipiente, y una contribucion insuficiente al crecimiento economico. Esto
ha llevado a un acceso restringido al financiamiento y a una concentracion del crédito en actividades relacionadas
con el consumo en lugar de sectores productivos.
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El analisis del financiamiento no puede desligarse del estudio de otras variables economicas clave como el valor
agregado bruto, el empleo directo generado, y el nimero de empresas. Estas variables son fundamentales para
entender el impacto del crédito en la economia real y como este financiamiento contribuye al crecimiento
economico y a la generacion de empleo. El valor agregado bruto, por ejemplo, permite medir la contribucion de
diferentes sectores al Producto Interno Bruto (PIB) y su capacidad para generar riqueza. El empleo directo, a su
vez, es un indicador esencial del dinamismo economico y social de un pais, ya que refleja la capacidad de los
sectores economicos para generar trabajo y reducir el desempleo. Finalmente, el nimero de empresas activas
en un sector especifico da cuenta de la diversificacion y competitividad de la economia.

A nivel nacional, el tamafio relativamente pequefio del sector financiero-bancario en Argentina se evidencia en
el hecho de que, en 2021, la proporcion de préstamos respecto al PIB fue de aproximadamente el 8,5%, mientras
que los depdsitos representaron el 23,4% (BCSF, 2022). Esta situacion pone de manifiesto la necesidad de
analizar mas a fondo cémo el financiamiento, especialmente los préstamos, se distribuye tanto sectorial como
territorialmente, y como estas distribuciones afectan variables econdmicas criticas como el valor agregado, el
empleo v la actividad empresarial.

Por lo tanto, la necesidad de este estudio radica en la importancia de entender la estructura y distribucion del
financiamiento en Argentina y sus implicancias en el desarrollo economico. Mientras que la concentracion del
crédito en ciertas regiones y sectores plantea desafios significativos en términos de equidad y eficiencia
economica. Ademas, analizar el financiamiento en relacion con el valor agregado bruto, el empleo y el nimero
de empresas permitira identificar areas estratégicas donde se puede mejorar el impacto del crédito en el
crecimiento economico y en la creacion de empleo. Este enfoque integral proporcionara una base para formular
politicas publicas mas efectivas que promuevan un desarrollo mas equilibrado y sostenido.

En ese sentido, el objetivo general del presente trabajo es desarrollar un andlisis descriptivo de la evolucion de
los préstamos financieros en Argentina entre 2009 y 2023. Para lograrlo, se plantean los siguientes objetivos
especificos: a) Analizar la evolucion de los préstamos a nivel de sectorial; b) Describir 1a evolucion de los
préstamos a nivel territorial; ¢) Determinar la concentracion de actividad economica y territorial en la distribucion
de los préstamos; d) Relacionar los préstamos financieros con el valor agregado bruto, el empleo de mano de
obra, y el nimero de empresas.

2. METODO

La metodologia para el presente trabajo es de orden cuantitativa descriptivo-explicativo (Hernandez Sampieri et
al., 2014). El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) para los préstamos objeto de estudio es el sistema
de préstamos financieros a nivel territorial y sectorial de la Argentina. Los datos provienen de fuentes financieras
del periodo de marzo de 2009 a marzo de 2023. En base a los datos del censo nacional se obtuvieron los
préstamos per capita de cada jurisdiccion y mediante el software QGIS 2.18, se realizé la georreferenciacion
para el analisis territorial.

La variable principal en el analisis territorial y sectorial son los préstamos financieros medidos en miles de
dolares a un momento determinado del tiempo (BCRA, 2023). Se realizd un analisis de concentracion territorial
y sectorial mediante el indice Herfindahl-Hirschman -HH-, el cual se calcula mediante la sumatoria de la
participacion de cada provincia/rama elevada al cuadrado (ec. 1).
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Donde E representa los montos de préstamos, j una jurisdiccion o sector econoémico particular que se esté
estudiante e i el monto de préstamos total de la economia.

Se analizaron en conjunto la variable préstamos financieros con tres variables clave: 1) valor agregado bruto -
VAB- (entendido como el valor de la produccion menos el valor del consumo intermedio, en pesos constantes
a 2004), 2) mano de obra -MO- (medido en las personas) y 3) empresas -EMP- (medido como las unidades
de organizaciones). Las fuentes del VAB fue la CEPAL y Ministerio de Economia (2022) y el Observatorio de
Empleo y Dindmica Empresarial (OEDEQ) para las variables MO y EMP. Estos datos fueron obtenidos a nivel
sectorial (CIIU) y nivel territorial (jurisdicciones de Argentina). Se desarrollaron analisis de correlacion, regresion
lineal multiple y analisis multivariado de componentes principales. El analisis de regresion es una técnica
estadistica que se puede utilizar para desarrollar una ecuacion matematica que muestre como se relacionan las
variables, donde los resultados pasaron filtros que indican que no tiene problemas de heterocedasticidad u otras
distorsiones. Los analisis y los graficos se realizaron utilizando el paquete estadistico InfoStat version 2018 (Di
Rienzo et al., 2008).

3. RESULTADOS Y DISCUSION
Evolucién de préstamos totales

El promedio de préstamos financieros de Argentina, durante el promedio 2009-2023, se encuentra en
58.058.419 miles de ddlares. En marzo del afio 2023 el total de préstamos en la Argentina era de 43.016.947
miles de dolares, donde ese monto se encuentra 39,9 % por debajo del promedio. En cuanto a la evolucion de
los préstamos financieros, se dio un crecimiento desde 2009 hasta 2012, dandose luego unos vaivenes hasta
llegar al maximo en 2018. Luego se plantea una caida hasta 2021 y una estabilidad en los dltimos dos afios.

La tendencia lineal de la evolucion de los préstamos financieros es negativa (figura 1). Esta tendencia sugiere
que, a pesar de algunos picos de crecimiento en ciertos afios (como en 2018), el acceso al crédito ha sido
limitado, afectando especialmente a sectores productivos clave y a regiones menos desarrolladas. La caida en
los préstamos podria reflejar una combinacion de factores macroecondmicos, como la alta inflacion, la
incertidumbre politica y economica, y las altas tasas de interés que desalientan tanto la demanda de crédito
como su oferta. Esto es consistente con lo sefialado por Minsky (1990), quien argumenta que los sistemas
financieros pueden ser inherentemente inestables, especialmente en contextos de volatilidad econdmica, lo que
podria explicar las fluctuaciones observadas en el periodo estudiado. Ademas, esta tendencia se alinea con los
hallazgos de estudios recientes que indican que las restricciones en la regulacion bancaria y la inestabilidad
econdmica pueden afectar negativamente la oferta de crédito (Beck et al., 2010; Sahay et al., 2015).

Comparando estos resultados con otros estudios, se observa una concordancia con la investigacion de Calderon
y Liu (2003), quienes demostraron que un sistema financiero subdesarrollado o en retroceso puede limitar la
capacidad de una economia para crecer y diversificarse, especialmente en paises emergentes. Esto coincide con
lo sefialado por Levine (2004), quien enfatiza que el desarrollo financiero no solo impulsa el crecimiento
economico, sino que también mejora la distribucion del ingreso y reduce la pobreza; por lo tanto, una tendencia
negativa en el crédito financiero podria estar asociada con mayores niveles de desigualdad y menores
oportunidades de desarrollo econdmico inclusivo. De manera similar, los resultados obtenidos en este estudio
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son comparables con los hallazgos de Stiglitz y Weiss (1981), quienes sefialaron que las tasas de interés
elevadas y la percepcion de riesgo pueden llevar a una contraccion en la oferta de préstamos, exacerbando las
desigualdades econdmicas y limitando la innovacion y el emprendimiento.

Figura 2

Evolucion de préstamos en Argentina en miles de dolares (marzo de 2009 a marzo de 2023)

100.000.000
90.000.000
80.000.000

70.000.000

y =-915865x + 7E+07
R2=10,0552

60000000 T M

soo00000 /L X
40.000.000
30.000.000
20.000.000
10.000.000

0
2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).
Evolucién de préstamos totales

Si evaluamos la distribucion de los préstamos financieros por sectores econoémicos de la economia, el que
mayor importancia presenta son los préstamos a personas fisicas en relacion de dependencia laboral, con un
promedio del 35,7 %. Le siguen en orden de importancia industria manufacturera (17,5 %) y Agricultura,
ganaderia, caza y silvicultura (10, 5%). Estos tres sectores explican mas del 65 % del total de préstamos
promedios de la economia argentina. Si evaluamos el desvio en el periodo 2009-2023, la actividad
administracion publica, defensa y seguridad social es la de mayor variacion en el periodo de tiempo analizado.
La actividad con una tendencia sobre el promedio con mayor valor es la de servicios sociales y salud, mientras
que la de menor tendencia es el de administracion publica, defensa y seguridad social obligatoria (tabla 1).

Tabla 1
Anélisis préstamos por actividad econdmica (miles de dolares)
Promedio 2009- Desvio/ Tendencia/
Actividad econdmica ] Tendencia ]
2023 promedio promedio
1. Personas fisicas en relacion de dependencia laboral 20.724.088 30,67% -249.039  -1,20%
2. Agricultura, ganaderia, caza y silvicultura 6.089.671 24,77% -47.798 -0,78%
3. Pesca, explotacion de criaderos de peces, granjas piscicolas
. 67.080 42,01% -3.320 -4,95%
Y SErvicios conexos
4. Explotacion de minas y canteras 1.575.548 34,30% 52.602 3,34%
5. Industria manufacturera 10.138.538 32,36% -123.387  -1,22%
Santiago Perez

H Gestionar: revista de empresa y gobierno Vol. 4 Nam. 3 (2024) pags. 54-67

—G)
Esta obra esta bajo una licencia internacional Creative Commons Atribucion 4.0.




Empobrecimiento por gasto de bolsillo en atencion de salud en hogares peruanos, 2015-2020

6. Electricidad, gas y agua 721.422 25,97% -6.172 -0,86%
7. Construccion 1.412.408 29,37% -4.444 -0,31%
8. Comercio al por mayor y al por menor 5.203.745 37,44% 86.784 1,67%

9. Hoteleria y restaurantes 119.518 35,21% 3.936 3,29%

10. Transportes, almacenamiento y comunicaciones 1.119.873 26,64% 13.188 1,18%

11. Intermediacion financiera y otros servicios financieros 2.385.838 49,72% -128.448  -5,38%
12. Inmobiliarios, empresariales y de alquiler 1.275.031 26,00% 23.504 1,84%

13. Administracion publica, defensa y seguridad social

obligatoria 3.393.082 72,22% -413232  -12,18%
14. Ensefianza 199.280 47,43% -12.397 -6,22%
15. Servicios sociales y de salud 352.442 42,22% 22.249 6,31%

16. Otros servicios 3.280.853 37,18% -129.893  -3,96%

Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).

La concentracion sectorial obtuvo un valor promedio HH: 1896 (figura 2). Si consideramos el valor de 1800
como promedio para sostener que un sector se encuentra concentrado, los préstamos financieros a nivel
sectorial tienen una concentracion importante. El valor minimo fue en 2011 (HH: 1794) y el valor maximo en el
afio 2018 (HH: 2072). Esta alta concentracion es consistente con estudios que sugieren que una distribucion
desigual del crédito puede limitar la diversificacion economica, riesgo financiero y, en ultima instancia, el
crecimiento economico general (Arcand et al., 2015; Gambacorta et al., 2014; Marcelin et al., 2022).

Figura 2

Evolucion de préstamos en Argentina en miles de dolares (marzo de 2009 a marzo de 2023)
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Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).

La correlacion de los préstamos financieros a nivel sectorial con variables clave para el periodo 2009-2023, se
pudo establecer una correlacion positiva considerable (Hernandez-Sampieri et al., 2014) con la variable de valor
agregado bruto (0.78), positiva media con la variable mano de obra (0.61) y una correlacion positiva débil con

la variable empresas (0.43). Si evaluamos el analisis de regresion mdltiple teniendo en cuenta los préstamos y
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las variables clave, se obtuvo un r2 ajustado de 0.71 (p-valor <0.001). En la tabla 2 se puede establecer la
ecuacion (ec. 2) de préstamos financieros considerando las variables clave.

Tabla 2
Resumen modelo de regresion lineal multiple e indicadores para la variable préstamos financieros a nivel

sectorial

Ecuacion del modelo:
Prest (miles de USD) = —211163 + 146,7(VAB) — 5892,7(M0) — 13,9(EMP)

R%j=0,70
Coeficiente de determinacion
F p-valor
Modelo 11,83 <0.001 r
Valor Agregado Bruto (VAB) 17,20 <0.001 0,78
Mano de obra (MO) 3,21 0.082 0,61
Empresas (EMP) 1,02 0.333 0,43

Evolucion de préstamos a nivel territorial

En base al analisis territorial se obtuvieron los valores de préstamos financieros por jurisdiccion. En la tabla 3
se presenta el promedio de préstamos de 2009 a 2023 en miles de dolares. Capital Federal es la jurisdiccion
que mayor valor de préstamos presenta, les sigue la provincia de Buenos Aires, provincia de Santa Fe y la
provincia de Cordoba.

El desvio en base al promedio de préstamos provinciales, postula a la provincia de Catamarca como la de mayor
valor. Mientras que la provincia de La Rioja es la que menor valor del desvio promedio presenta. En cuanto a la
tendencia promedio a nivel nacional es de un valor de -0,1%; donde el 50% de las jurisdicciones presenta
tendencia negativa. Capital Federal es la presenta una tendencia promedio mas baja; mientras que Catamarca
es la que mayor valor tiene.

Tabla 3
Anélisis préstamos por actividad econdmica (miles de ddlares)
Jurisdiccion Promedio 2009-2023 Pesvio/ Tendencia fendencia/ Per-cépita
promedio promedio
Capital Federal 29.074.717 31,9% -1.021.043 -3,5% 9,32
Buenos Aires 12.054.789 35,3% 55.640 0,5% 0,69
Catamarca 301.288 226,3% 11.605 3,9% 0,70
Cérdoba 3.804.132 27,6% 27.632 0,7% 0,96
Corrientes 410.887 35,7% 4.998 1,2% 0,34
Chaco 579.602 32,9% -4.630 -0,8% 0,51
Chubut 680.101 32,8% -9.887 -1,5% 1,13
Entre Rios 904.122 31,0% -12.012 -1,3% 0,63
Formosa 179.457 34,4% 2.965 1,7% 0,30
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Jujuy 342.432
La Pampa 443.398
La Rioja 178.855
Mendoza 1.341.656
Misiones 664.426
Neuquén 793.133
Rio Negro 440.218
Salta 903.852
San Juan 307.660
San Luis 206.048
Santa Cruz 329.931
Santa Fe 4.405.049
Santiago del Estero 366.515
Tierra del Fuego 355.070
Tucuman 1.059.662

40,5%
29,9%
27,1%
30,8%
33,5%
28,5%
31,8%
34,2%
30,6%
30,2%
30,8%
28,6%
31,0%
36,1%
31,1%

1.803
-5.401
-2.621
7.829
-3.092
8.769
577
-3.205
-956
57
-4.896
26.443
884
-2.223
-6.703

0,5%
-1,2%
-1,5%
0,6%
-0,5%
1,1%
0,1%
-0,4%
-0,3%
0,0%
-1,5%
0,6%
0,2%
-0,6%
-0,6%

0,43
1,21
0,47
0,67
0,62
1,09
0,58
0,63
0,38
0,38
0,99
1,24
0,35
1,86
0,62

Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).

Si desarrollamos el analisis de los préstamos promedio para cada jurisdiccion per capita, la Ciudad de Buenos
Aires es la que mayor valor presenta. Les siguen en orden de importancia Tierra del Fuego, Santa Fe y La
Pampa. Las provincias de Formosa y Corrientes son las que menor valor per capita presenta. En la figura 3 se

presenta el mapa per capita de la distribucion de préstamos financieros.

Figura 3

Mapa préstamos per capita
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Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).
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La concentracion promedio de los préstamos a nivel territorial presenta un valor de HH: 2886. Este nivel de
concentracion es considerado alto para los préstamos. En la figura 4 se observa la evolucion de la concentracion
territorial, donde en el afio 2010 se encontrd en su punto maximo (HH: 3514), dando luego una caida hasta el
afio 2016 con un repunte hasta el 2020. Luego sigui6 la tendencia a la baja hasta llegar al minimo valor que fue
en el afio 2023 (HH: 2335).

Figura 4
Evolucion de concentracion territorial de préstamos
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Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).

En cuanto al analisis a nivel territorial, las tres variables se encuentran con una correlacion positiva considerable.
Donde la mano de obra presenta un valor de R: 0,82, empresas R: 0,81 y VAB de R: 0,79. Se puede ver las
diferencias en la distribucion, donde a nivel territorial se puede obtener una mayor relacion con las variables
planteadas. El andlisis de regresion presenta un p significativo tanto en VAB como MO pero no en EMP. En la
tabla 4 se presenta un resumen del modelo de regresion y la ecuacion obtenida para el analisis territorial.

Tabla 4
Resumen modelo de regresion lineal multjple e indicadores para la variable préstamos financieros a nivel

territorial

Ecuacion del modelo:
Prest (miles de USD) = 525514 — 546,4(VAB) + 75196,8(M0) — 147,9(EMP)

R?aj=0,94
Coeficiente de determinacion
F p-valor
Modelo 116,71 <0.001 r
Valor Agregado Bruto (VAB) 32,20 <0.001 0,79
Mano de obra (MO) 77,71 <0.001 0,85
Empresas (EMP) 1,60 0.220 0,81
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En contraste, estudios como los de Demirgiig-Kunt y Maksimovic (1998) encuentran que el desarrollo financiero
es crucial para el crecimiento de las empresas, especialmente las pequefias y medianas empresas (PyMES). En
el caso de Argentina, donde la concentracion de préstamos es alta en sectores tradicionales y regiones
especificas (como la Ciudad de Buenos Aires y la provincia de Buenos Aires), se pone de manifiesto una falta
de diversificacion en la distribucion del crédito. Esto difiere de los casos observados en economias mas
desarrolladas, donde el acceso al crédito esta mas equitativamente distribuido entre diferentes sectores
economicos y regiones (Rajan & Zingales, 1998).

Por otro lado, estudios como los de Aghion et al. (2005) sugieren que la falta de crédito puede restringir la
adopcion de nuevas tecnologias y, por ende, el crecimiento de la productividad. Este aspecto es relevante para
la Argentina, donde el financiamiento estd mayormente concentrado en sectores como la industria manufacturera
y servicios a personas fisicas, y no en sectores innovadores que podrian liderar un crecimiento sostenible. En
consonancia, Pagano (1993) argumenta que la falta de desarrollo financiero puede obstaculizar el proceso de
innovacion y crecimiento economico, reforzando el circulo vicioso de subdesarrollo. Zhang et al. (2012), en su
analisis de la relacion entre desarrollo financiero y crecimiento economico, encuentran que la distribucion
desigual del crédito puede exacerbar las disparidades regionales. Esto es consistente con que provincias menos
desarrolladas como Catamarca y La Rioja reciben menos crédito en comparacion con las mas desarrolladas.

Ademas, la concentracion de los préstamos financieros en Argentina concuerda con los estudios de La Porta et
al. (1997), quienes destacan que, en paises con sistemas financieros menos desarrollados, existe una alta
concentracion del crédito en ciertos sectores o regiones, limitando asi las posibilidades de crecimiento
economico equilibrado. Esta falta de diversificacion en la oferta de crédito también se alinea con lo propuesto
por Buchieri (2011) sobre los problemas estructurales del sistema financiero argentino y sus efectos restrictivos
sobre el crecimiento economico.

Asociacion entre variables y afios

En base al analisis componentes principales (ACP), los dos primeros componentes explicaron el 87,8 % de la
varianza de las variables del sistema de préstamos financieros de la Argentina (figura 5). El primer componente
explico el 71,1 %, donde este componente permite diferenciar la variable empresas, con las restantes 3 variables.
El sequndo componente explica el 16,7 %, donde permite diferenciar las variables mano de obra con las de
VAB y préstamos.

Se pudieron establecer dos nodos de afios que consideran las variables, uno que articula los afios de 2009 y
2010 con los afios 2020 y 2021. Los restantes afios se pueden agrupar en el otro componente.
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Figura 5

Evolucion de concentracion territorial de préstamos
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Nota. Elaboracion en base a BCRA (2023).

Los resultados obtenidos en el analisis de la evolucion de los préstamos financieros en Argentina entre 2009 y
2023 ofrecen una comprension profunda de las dindmicas sectoriales y territoriales que caracterizan al sistema
financiero del pais. La tendencia general negativa de los préstamos totales y la alta concentracion de estos en
ciertas regiones y sectores economicos subrayan las desigualdades en el acceso al financiamiento. La mayor
proporcion de préstamos destinados a personas fisicas en relacion de dependencia laboral y a la industria
manufacturera indica una preferencia por sectores menos orientados al desarrollo innovador y productivo, lo
cual puede limitar el crecimiento economico a largo plazo. Ademas, la alta concentracion sectorial y territorial
resalta la necesidad de politicas que promuevan una distribucién mas equitativa del crédito para estimular el
desarrollo econdémico en regiones y sectores menos favorecidos.

La correlacion positiva entre las variables de empleo, empresas, y valor agregado bruto con los préstamos a
nivel territorial sugiere que un mayor acceso al financiamiento podria estar asociado con una mejora en estos
indicadores econdmicos, lo que presenta un argumento solido para disefiar intervenciones politicas especificas
que fomenten un desarrollo econdmico mas equilibrado. Estudios que indican que una distribucion equitativa
del crédito puede mejorar el desarrollo econémico y la creacion de empleo, mientras que la falta de equidad en
la distribucion puede restringir estos beneficios (Cecchetti & Kharroubi, 2012; Kose et al., 2009).

A pesar de la relevancia de estos hallazgos, es importante reconocer ciertas limitaciones del estudio. En primer
lugar, la concentracion del analisis en datos agregados puede ocultar dindmicas mas especificas dentro de los
sectores y las jurisdicciones. Esto sugiere la necesidad de explorar mas a fondo factores contextuales y
especificos que puedan estar influyendo en estas relaciones. Ademas, la utilizacion de indicadores como el
indice de Herfindahl-Hirschman (HH) para medir la concentracion puede ser complementada con otros enfoques
metodoldgicos que ofrezcan una perspectiva mas detallada de las desigualdades en la distribucion del crédito.

Para clarificar y ampliar los resultados obtenidos en estudios posteriores, se podria realizar un analisis mas
desagregado a nivel sectorial y territorial que permita identificar subsectores o areas geograficas con mayor
potencial de crecimiento economico y social a través del financiamiento. Esto podria incluir estudios de caso en
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provincias menos favorecidas o en sectores emergentes que no estan adecuadamente representados en el
analisis actual. Ademas, seria valioso incorporar metodologias cualitativas, como entrevistas con actores clave
y estudios de campo, para entender mejor las barreras al acceso al financiamiento y las dinamicas locales que
afectan la efectividad de los préstamos. Finalmente, se sugiere la implementacion de modelos econométricos
mas complejos que incluyan variables adicionales como politicas publicas locales, acceso a infraestructura, y
educacion, lo cual permitiria una mejor comprension de los factores que influyen en la concentracion y
distribucion del crédito y su impacto en el desarrollo economico.

4. CONCLUSIONES

El andlisis de la evolucion de los préstamos financieros en Argentina desde 2009 hasta 2023 revela una serie
de patrones significativos que reflejan tanto la dinamica del sistema financiero como sus implicaciones para el
desarrollo economico. En primer lugar, la tendencia general negativa en la evolucion de los préstamos sugiere
una contraccion en la disponibilidad de crédito, que puede estar relacionada con factores macroeconomicos y
regulatorios que han limitado el crecimiento del crédito en los ultimos afios.

A partir de los diferentes analisis desarrollados se ha podido establecer la estructura de préstamos financieros
de Argentina, donde los préstamos personales cobran la mayor importancia en la distribucion sectorial. La
concentracion de los préstamos en pocos sectores puede contribuir a una falta de desarrollo equilibrado y
aumentar la vulnerabilidad de la economia a los cambios en estos sectores predominantes. En cuanto a la
distribucion territorial, la Ciudad de Buenos Aires y la provincia de Buenos Aires concentran la mayor parte de
los préstamos financieros para el periodo estudiado.

Existen diferentes momentos en la evolucion de préstamos financieros en Argentina, donde la tendencia general
de los préstamos presente una tendencia negativa. En cuanto a la concentracion de los préstamos tanto a
sectorial como territorial, es importante. Pero a nivel territorial presenta un mayor valor, que a nivel sectorial.

Tanto a nivel sectorial como territorial la variable valor agregado bruto es la presenta una alta correlacion y con
significancia en los modelos de regresion. Mientras que la variable mano de obra y cantidad de empresas es a
nivel territorial. Se lograron diferenciar dos momentos diferentes de afos, uno de 2009, 2010, 2020 y 2021y
otro con los restantes afos. Esto sugiere que el crédito tiene un impacto beneficioso en estos indicadores
cuando esta disponible. Sin embargo, la alta concentracion y la distribucion desigual del crédito pueden limitar
el impacto positivo total del financiamiento en el crecimiento economico.

Se destaca la necesidad de politicas que promuevan una distribucion mas equitativa del crédito tanto a nivel
sectorial como territorial para fomentar un desarrollo economico mas equilibrado y sostenible. La
implementacion de estrategias para diversificar el acceso al financiamiento y reducir las desigualdades en su
distribucion puede ser crucial para mejorar el impacto positivo del crédito en la economia argentina.
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