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Sintesis

- Considerando informacion del sistema financiero al cierre del ano 2009, la
industria manufacturera participo en el 20% del crédito bruto total a residentes
del sector privado, manteniendo su liderazgo respecto al resto de los sectores
de actividad.

- El crédito del sistema financiero local - publico y privado - al sector industrial
se ubicé en US$ 1.400 millones, del cual un 95% se encuentra nominado en
moneda extranjera y el restante 5% en moneda nacional.

- Tras varios meses de caida, el crédito al sector industrial se habria estabilizado
y muestra algunos signos de reactivaciéon en los Gltimos meses del ano.

- En cuanto a la morosidad, si bien el ratio respecto a los saldos totales se
mantiene relativamente bajo, se puede apreciar un aumento de los montos
vencidos respecto a diciembre de 2008.

- La tasa activa en délares correspondiente a los préstamos concedidos al sector
industrial se ubicé en 5,6% a diciembre de 2009, 130 puntos basicos por
debajo del valor observado en igual mes de 2008, y en niveles cercanos a los
registrados antes de la profundizacion de la crisis internacional.

- Carne y productos cdarnicos, seguido por Molinos arroceros, y Productos lacteos
fueron las ramas que tuvieron una mayor incidencia en el descenso del
endeudamiento industrial respecto a fines de 2008.
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1. Endeudamiento bancario de la industria

Considerando informacion del sistema financiero al cierre del afno 2009, la industria
manufacturera participd en el 20% del crédito bruto total a residentes del sector
privado', manteniendo su liderazgo respecto al resto de los sectores de actividad. Le
siguieron en importancia el agro (12%), los servicios (12%) y el comercio (10%).

En igual periodo, el crédito del sistema financiero local - tanto publico como privado -
al sector industrial se ubicé en US$ 1.400 millones, del cual un 95% se encuentra
nominado en moneda extranjera y el restante 5% en moneda nacional.

Grafico 1.1 - Evolucion del endeudamiento bancario industrial
(Saldos de créditos brutos)
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Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos en base al BCU

En este sentido, el endeudamiento del sector verificé una caida de 5% respecto a junio
de 2009 y un descenso de 11% si se compara con igual periodo de 2008. Este
comportamiento se encuentra asociado a la caida en la actividad industrial a partir del
segundo trimestre de 2009 con motivo de la crisis internacional, lo cual habria
impactado en la demanda de créditos por parte del sector. Igualmente cabe notar que
en los ultimos meses del afo pasado el crédito bancario al sector industrial se habria
estabilizado e incluso muestra algunos signos de reactivacion.

En cuanto a la evolucion de los créditos segun moneda, cabe sefialar que mientras el
crédito en moneda extranjera se redujo 7% respecto a junio de 2009, el crédito
nominado en moneda nacional se incrementé 29% en igual periodo, en este ultimo
caso producto en buena medida de la baja del tipo de cambio.

1 Para este calculo se excluyeron los créditos al sector publico.
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Cuadro 1.1 - Endeudamiento del sector industrial
(En millones de dolares y porcentajes)

Banca publica Banca privada
Semestre
Total % Total % Deuda total

jun-05 253 28% 636 72% 889
dic-05 282 30% 666 70% 948
jun-06 267 27% 709 73% 976
dic-06 263 24% 849 76% 1.113
jun-07 274 23% 910 77% 1.184
dic-07 339 24% 1.068 76% 1.408
jun-08 454 28% 1.142 72% 1.596
dic-08 427 27% 1.153 73% 1.580
jun-09 401 27% 1.078 73% 1.479
dic-09 413 29% 987 71% 1.400

Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos en base al BCU

También se registraron comportamientos distintos segun el origen del crédito. En
efecto, si bien el endeudamiento del sector industrial con la banca privada disminuyo
8% con respecto a junio de 2009, el crédito con la banca publica aumenté 3% en igual
comparacion.

El comportamiento del crédito segin monedas y origen se encuentra en linea con la
forma de propagacion del shock recibido por la economia local a fines de 2008.

Las ramas industriales que sufrieron el mayor impacto fueron las exportadoras que
tienen una alta propensidn a contraer créditos en moneda extranjera, y que al caer su
actividad es esperable una reduccién de la demanda por este tipo de créditos.

Asimismo, la depreciacion de la moneda local que sufrié el pais a fines de 2008,
podria haber llevado a una disminucion en la demanda de este tipo de créditos dada la
volatilidad experimentada por el tipo de cambio nominal.

Grafico 1.2 - Evolucién del endeudamiento industrial segiin moneda
(Saldos de créditos brutos en millones de délares)
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Fuente: Departamento de Estudios Econédmicos en base al BCU
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Otro factor a considerar desde el lado de la oferta, es el deterioro que sufrieron los
balances contables de las casas matrices de los bancos internacionales que se
encuentran en la plaza financiera local, lo que podria haber motivado a una reduccién
en la oferta de créditos a nivel local por parte de este tipo de bancos, factor que en
cambio no tuvo incidencia en la banca publica.

En cuanto a la morosidad, si bien el ratio respecto a los saldos totales se mantiene
relativamente bajo, se puede apreciar un aumento de los montos vencidos respecto a
diciembre de 2008. En este sentido, mientras que en diciembre de 2009 los créditos
vencidos en la industria manufacturera alcanzaron los US$ 11 millones, en igual mes
de 2008 ascendian a US$ 6,6 millones.

Cuadro 1.2 - Saldo de créditos vencidos

Semestre Millones de US$ % del total
jun-05 26,8 3,0%
dic-05 20,5 2,2%
jun-06 20,4 2,1%
dic-06 16,6 1,5%
jun-07 14,8 1,3%
dic-07 5,4 0,4%
jun-08 14,7 0,9%
dic-08 6,6 0,4%
jun-09 8,1 0,5%
dic-09 11,0 0,8%

Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos en base al INE

2. Costo del endeudamiento bancario industrial

En el grafico 2.1 se puede apreciar la evolucién que han seguido las tasas de interés
que cobran las instituciones financieras a las empresas industriales, desagregadas por
moneda.

La tasa activa en délares correspondiente a los préstamos concedidos al sector
industrial se ubicé en 5,6% a diciembre de 2009, 130 puntos basicos por debajo del
valor observado en igual mes de 2008 y en niveles cercanos a los registrados antes de
la profundizacion de la crisis internacional.

Por otro lado, en diciembre de 2009 la tasa libor a 180 dias se ubicé en
aproximadamente 0,46%, con lo cual la prima de riesgo que los bancos locales
cobraron a sus clientes ascendi6 a 511 puntos bdsicos, un aumento muy poco
significativo respecto a junio de 2009.
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Grafico 2.1 - Tasa de interés activa
(Tasa efectiva cobrada el sector industrial)
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Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU

Grafico 2.2 - Tasa de interés activa en moneda extranjera cobrada

al sector industrial y prima de riesgo
(Medidas en doélares)
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Fuente: Departamento de Estudios Econdmicos en base al BCU
Nota: La prima de riesgo se calculé como el diferencial entre la tasa de interés activa en ddlares
y la tasa Libor en délares a 180 dias.

En el caso de la tasa activa en pesos, la misma ascendié a 15,9% en diciembre de 2009,
340 puntos basicos por debajo del nivel registrado en igual mes de 2008.
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3. Endeudamiento bancario por agrupaciones industriales

En lo que refiere al endeudamiento por agrupacién industrial, en diciembre de 2009, el
41% del crédito bruto de la industria correspondié a la agrupacién Alimentos, Bebidas
y Tabaco, seguido por Quimicos y Plasticos y Textil, Vestimenta y Cuero que
participaron 21% y 19% respectivamente.

Grafico 3.1 - Endeudamiento industrial por agrupacién sectorial
(Diciembre de 2009)
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Fuente: Departamento de Estudios Econédmicos en base al BCU

Por su parte, respecto a junio de 2009, tres agrupaciones mostraron caidas en el
endeudamiento. En efecto, Alimentos, Bebidas y Tabaco fue la agrupaciéon con mayor
contraccion en el crédito bruto (-15%), seguido por Productos metalicos, Maquinarias y
Equipos (-5%) y Metalicas basicas y Minerales no metalicos (-3%).

Cuadro 3.1 - Endeudamiento bancario por agrupacion industrial
(En millones de doélares)

. . Metalicas Productos
Alimentos, Textil, Madera, - . . .
) . Quimicos y basicas y metdlicos,
Semestre Bebidas y Vestimentay Papel e L . o
Plasticos Minerales no Maquinarias y
Tabaco Cuero Imprentas . .
metdlicos Equipos
jun-05 370 244 70 147 11 32
dic-05 371 260 79 175 12 34
jun-06 385 278 79 183 10 33
dic-06 461 289 87 212 13 45
jun-07 471 327 93 225 13 50
dic-07 590 321 106 280 13 71
jun-08 702 350 131 297 18 77
dic-08 662 284 157 354 18 80
jun-09 684 259 147 291 18 68
dic-09 578 270 158 297 17 65

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU
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En igual comparacién, Madera, Papel e Imprentas, verifico un aumento de 7% en el
endeudamiento, mientras que los saldos de créditos brutos en el caso de Textil,
Vestimenta y Cuero y Quimicos y Plasticos se incrementaron 4%y 3% respectivamente

Asimismo, dentro de las agrupaciones que aumentaron su morosidad en relacién a
junio de 2009 se destaca Madera Papel e Imprentas que pasé de contar con un saldo
de créditos vencidos que ascendia a US$ 1,3 millones a US$ 4,6 millones en diciembre
de 2009, si bien continta con niveles de morosidad relativamente bajos.

Cuadro 3.2 - Saldos de créditos vencidos por agrupacién industrial
(En millones de dolares)

Alimentos, Textil, Madera, . M?téhcas Prodlu.ctos
Semestre Bebidas y Vestimentay Papel e leml.cos y .ba5|cas y metlahcc.Js,
Tabaco Cuero Imprentas Plasticos Mmer:jll.es no Maqum.anas y
metalicos Equipos

jun-05 12,1 4,2 3,3 1,3 1,7 1,3
dic-05 5,4 4,9 3,1 2,6 1,5 0,8
jun-06 4,0 11,3 2,5 1,4 0,3 0,6
dic-06 4,0 9,4 1,3 0,7 0,2 0,6
jun-07 4,9 8,0 0,7 0,8 0,2 0,5
dic-07 2,1 1,8 0,1 0,6 0,2 0,7
jun-08 1,2 10,3 0,9 0,7 0,2 1,6
dic-08 0,6 3,7 0,1 0,7 0,2 1,3
jun-09 1,6 2,6 1,3 1,0 0,2 1,3
dic-09 2,4 2,3 4,6 0,8 0,2 0,6

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU

Carne y productos carnicos, seguido por Molinos arroceros, y Productos lacteos fueron
las ramas que tuvieron una mayor incidencia en el descenso del endeudamiento
industrial.

En este sentido, en diciembre de 2009, la primera rama registré una caida de 17% en
los saldos brutos respecto a junio de 2009, mientras que la Molinos arroceros vy
Productos lacteos verificaron ambas un descenso de 21% en igual comparacion.

Nota metodoldgica:
La aproximacion al endeudamiento industrial se realiza a través de los saldos de créditos brutos.

Se utiliza la informacion referente a los saldos de crédito del sector industrial al final de cada semestre que
publica el Banco Central del Uruguay. Se recopila tnicamente informacion referida al sistema financiero
bancario, excluyéndose otras fuentes de financiamiento.

Vale sefialar que al no encontrarse en los estados contables auditados de las instituciones financieras los
créditos castigados desagregadados por sector, ni los préstamos garantizados con prenda de depositos, no es
posible incorporarlos al andlisis del endeudamiento industrial.

Para acceder a las series historicas y a la metodologia dirigirse a www.ciu.com.uy. Por cualquier duda o
consulta puede enviar un e-mail a dee@ciu.com.uy.
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4. Anexo estadistico

Cuadro 4.1 - Crédito bruto de la agrupacién Alimentos, Bebidas y Tabaco

(Millones de délares)

Descripcién jun-08 dic-08 jun-09 dic-09
Produccién, procesamiento y conservacion de carne y productos carnicos 207 211 250 207
Elaboraciéon de productos de molineria. Molinos arroceros. 98 115 124 98
Elaboracion de productos lacteos 119 127 110 87
Elaboracién y conservacion de frutas, legumbres y hortalizas 42 40 44 38
Elaboracién y conservacion de pescado y productos de pescado 19 27 29 36
Elaboracion de productos de molineria. Molinos harineros 33 16 17 22
Elaboracion de bebidas malteadas y de malta 86 41 28 20
Elaboracion de aceites y grasas de origen vegetal y animal 31 28 18 15
Elaboracién de otros productos alimenticios n.c.p. 18 13 16 13
Elaboraciéon de aztcar 6 7 8 11
Elaboracion de productos de panaderia 6 9 7 7
Elaboracion de alimentos preparados para animales 3 3 4 6
Elaboracién de bebidas no alcohélicas; produccion de aguas minerales 21 19 18 6
Resto 14 7 11 13
Total 702 662 684 578
Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU
Cuadro 4.2 - Crédito bruto de la agrupacion Textil, Vestimenta y Cuero
(Millones de doélares)
Descripcion jun-08 dic-08 jun-09 dic-09
Curtido y adobo de cueros 192 164 132 133
Preparacion e hilatura de fibras textiles; tejedura de productos textiles 110 88 96 108
Acabado de productos textiles 12 10 9 10
Fabricacion de prendas de vestir, excepto prendas de piel 12 9 10 9
Fabricacion de tejidos y articulos de punto y ganchillo 14 5 4 4
Fabricacion de otros productos textiles n.c.p. 1 1 1 2
Resto 8 6 7 5
Total 350 284 259 270
Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU
Cuadro 4.3 - Crédito bruto de la agrupacion Madera, Papel e Imprentas
(Millones de dolares)
Descripcion jun-08 dic-08 jun-09 dic-09
Fabricacion de pasta de madera, papel y carton 22 32 27 31
Aserrado y acepilladura de madera 23 27 21 28
Fabricacion de hojas de madera para enchapado 18 24 21 24
Fabricacion de otros productos de madera 23 25 22 18
Fabricacidn de otros articulos de papel y cartén 13 16 23 17
Fabricacion de papel y cartén ondulado y de envases de papel y cartén 17 18 21 17
Actividades de impresion 7 8 7 13
Resto 7 7 6 11
Total 131 157 147 158

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU
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Cuadro 4.4 - Crédito bruto de la agrupacién Quimicos y Plasticos
(Millones de doélares)

Descripcién jun-08 dic-08 jun-09 dic-09

Fabricacion de productos de plastico 81 78 63 66
Fabricacion de productos farmacéuticos, sustancias medicinales 52 60 61 64
Fabricacidn de sustancias quimicas basicas, excepto abonos 39 71 56 46
Fabricacion de plaguicidas y otros productos de uso agropecuario 20 27 16 26
Fabricacion de otros productos quimicos n.c.p. 21 26 26 24
Fabricacion de pinturas, barnices y productos de revestimiento 23 25 16 22
Fabricacion de plasticos en formas primarias y de caucho sintético 18 18 17 21

Fabricacidon de abonos y compuestos de nitrégeno 32 38 24 18
Fabricacion de jabones y detergentes, preparados para limpiar y pulir 3 4 4 5

Resto 7 7 8 5

Total 297 354 291 297

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU

Cuadro 4.5 - Crédito bruto de la agrupacion Metdlicas basicas y Minerales no metalicos
(Millones de doélares)

Descripcion jun-08 dic-08 jun-09 dic-09

Industrias basicas de hierro y acero 2 4 4 5
Fabricacién de articulos de hormigén, cemento y yeso 5 4 4 3
Fabricacién de vidrio y productos de vidrio 6 5 3 3
Fabricacion de cemento, cal y yeso 3 2 2 3
Fabricacion de otros productos minerales no metalicos n.c.p. 1 1 3 1

Resto 2 2 2 1

Total 18 18 18 17

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU

Cuadro 4.6 - Crédito bruto de la agrupacién Productos metdlicos, maquinarias y
Equipos

(Millones de délares)

Descripcién jun-08 dic-08 jun-09 dic-09
Fabricacién de maquinaria agropecuariay forestal 20 19 18 18
Fabricacion de otros productos elaborados de metal n.c.p. 14 14 11 9
Fabricacion de productos metalicos para uso estructural 9 12 10 7
Fabricacién de aparatos de uso doméstico n.c.p. 9 13 7 7
Fabricacién de instrumentos y aparatos para medir, verificar, ensayar, nav: 3 4 4 4
Resto 23 18 18 20
Total 77 80 68 65

Fuente: Departamento de Estudios Econémicos en base al BCU
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