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LAS IDEAS PRINCIPALES

* Los bancos son el player mas fuerte del mercado de créditos para el
consumo.

* El nivel de endeudamiento promedio es de 2,2 veces el sueldo de cada
persona.

* Las carteras han crecido entre un 35% y 40% en promedio en el ultimo
ano.

* Las companias especializadas tiene una relacion de endeudamiento de
1,68, los retailers 0,68 y las reguladas por el Banco Central 2,72.

* Si bien los niveles de endeudamiento han crecido en el ultimo ano, la
relacion de ese nivel con el PBI sigue siendo baja si se compara con
otros paises de la region.

* Entre abril de 2007 y abril de 2008, el incumplimiento aumentd de 6.3
a 7.85.

* Esto se explica en parte por las decisiones comerciales de los
oferentes.
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MARCOS BAZAN

Lo primero y mds importante para nosotros es intentar descifrar cudles son los grandes ndmeros del
mercado de crédito al consumo. Para empezar, el primer gran nimero es la dimension del mercado.
Ha existido un crecimiento tanto en tarjetas como en créditos personales. Estamos llegando a 36 mil
millones de pesos a marzo de 2008. Hay que tener en cuenta el auge de los fideicomisos, que en 2007
llegd a los 7200 millones de pesos, aunque en este afio su tendencia es decreciente. Del resto del
mercado hemos hecho estimaciones en base a diferentes variables, dado que tener datos firmes es mds
dificil.

Si para analizar el comportamiento del mercado de crédito al consumo ponemos en relacion a la
participacion del stock bancario, los fideicomisos financieros y el resto del mercado, vamos a ver como
los bancos son los jugadores mds fuertes. En un mercado de crédito al consumo que suma 48.390
millones de pesos, los bancos estdn acaparando el 65% de los préstamos y créditos al consumo.
Ahora, si nos fijamos en el Ingreso total del mercado tendremos que hacer referencia a la poblacion
econémicamente activa (PEA). A partir de los datos de la Encuesta Permanente de Hogares, podriamos
estimar que esa PEA estd compuesta por 13 millones de personas, que aportan al mercado 18.500
millones de pesos mensuales. Aqui, se hace importante destacar a la participacion cada vez mas
creceinte de los jubilados y pensionados. Estos representan alrededor de 5 millones de personas con un
ingreso de casi 3 millones y medio de pesos.

De esta manera, estableciendo una relacion entre el mercado y los ingresos, podemos arribar al tercer
gran ndmero que es el nivel de endeudamiento. El endeudamiento por persona es de 2,2 veces su sueldo,
en promedio. Este endeudamiento, por lo demds, no incluye préstamos hipotecarios ni prendarios.
Ahora, écomo llegamos a este endeudamiento? El tamaiio del mercado de 2007 al 2008 ha ido
incrementdndose en forma sostenida. Los ndmeros que se manejan muestran un crecimiento del 35%
anual. Entre el 35y 40% es lo que han crecido las carteras en promedio. El ingreso mensual de 18.500
millones a un 35% da nuestro promedio de crecimiento. Ahora llegamos a un 2.20, pero hay que
analizar si estos ndmeros son razonables para la realidad argentina y les preguntamos a los actores de
la industria cdmo ven esto.

GUILLERMO BARBERQ

Estos nimeros, los puntos a nivel global, los niveles de endeudamiento, son un tema que flota en el
ambiente. Esto presenta una sefial de riesgo sobre las carteras. Lo que hicimos fue sistematizar la
sensacion de los jugadores del mercado y llevarlo a nGmeros concretos. Para ello llevamos a cabo una
encuesta a las principales industrias del crédito al consumo. Hicimos un cierre preliminar de la encuesta
que se estd realizando ahora a fin de aportar informacion para este ecuentro particular.

Empezamos por discriminar segdn tipo de actividad los comportamientos de los clientes y las carteras
de cada sector. Hemos construido 3 grandes grupos, las entidades reguladas por el Banco Central,
bancos y financieras; las especializadas; y las retail que realizan la financiacion a través de sistemas
propios. Nos interesaba saber cudl era el target de cada uno a nivel socioecondmico. Descubrimos que
el primer grupo se siente mds comodo con el sector ABC1, al igual que los retailers. Las especializadas,
por su lado, estdn mds orientadas a los senctores de nivel socioecondmico mds bajo. Se han producido
algunas variaciones. Por ejemplo, los retailers se han concentrado mds en el segemento ABC1 y (2-(3,
pero tienen una participacion creciente sobre los mds bajos. Las especializadas se desplazan a los D y
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E para sus operaciones.

Lo dicho nos permite sacar conclusiones y pensar el endeudamiento de cada tipo de entidad para
compararlo con el nivel global. Las compaiias especializadas tiene una relacion de endeudamiento de
1,68, los retailers 0,68 y las del banco central 2,72.

Comparando con los resultados del afio anterior, se estd encontrando un mayor crecimiento del
endeudamiento, sobre todo, en las entidades reguladas por el BCRA. Los retailers, por su parte,
también han visto crecer ese nivel, mientras que las compaiias especializadas que se vinculan a los
sectores mds bajos han mantenido un nivel de endeudamiento por cliente en términos similares a los
de la dltima campaiia.

Cuando llegamos a este punto pensamos que estamos llegando a un lugar de saturacion. Ahora, si
comparamos nuestra situacion con la de ofros paises de la region, vemos que -en prorpocion- los
créditos de consumo participan sobre el PBI en valores muy modestos, alreddedor del 4,7%. En este
sentido, no hay que esperar que los niveles de endeudamiento se mantengan estables, si no que crezcan
-mds alld de que la opinidn publica perciba que la mora se dispara-.

Para esto se tienen que dar una serie de factores macroecondmicos que aseguren que el crecimento
se dé sobre una base slida. Por eso, empezamos a analizar el nivel de cumplimiento de las carteras
crediticias. Asi vemos cdmo la variacion interanual del crédito bancario desde hace unos cuantos meses
viene decreciendo. Estamos llegando a una meseta en cuanto a la capaidad de crédito de consumo. Lo
que ocurre es que en la medida en que baja la participacion de créditos, la participacion de la mora
crece aunque sea la misma.

Para evaluar la evolucion de la mora nosotros elegimos escapar a la falacia que surge de un andlisis
superficial, como aquél que es visible en las tapas de los diarios. En cambio, tratamos de hacer un
andlisis de la cosecha. Entramos en carteras cuya informacion es de cardcter pablico y realizamos un
promedio del cumplimiento respecto de los créditos con mds de 90 dias de atraso sobre una cantidad
diversa de entidades que estdn en el mercado.

Vemos en la evolucion de abril desde 2007 a abril 2008 que el monto de incumplimiento subié de 6.3 a
7.85, con un incremento de 5% en los primeros 6 meses y un alza mayor en los siguientes de 6 meses.
Ese incremento se puede relacionar con un deterioro del incumplimiento de los clientes o con otro factor.
Tomamos entidades que analizamos con base en abril y hallamos que el promedio de atrasos, si bien
también ha tenido un incremento, encuentra una gran diferencia entre las entidades que no variaron
su cartera de clientes y las que si lo hicieron. Por eso, tenemos que saber distinguir el incremento
producto de la morosidad por una situacion del mercado de aquél que se da por las propias decisiones
comerciales.

Las respuestas que hemos recibido en cuanto al por qué del vencimiento de las carteras son interesantes.
En el puesto 10 tenemos el cambio de cartera, pero cualquiera de las primeras 4 respuestas en los
distintos rubros se alude a estos desplazamientos de targets. Sea que se mencionen los nuevos canales
de comercializacion, el cambio en los requerimientos o las nuevas zonas de trabajo. Evaluamos
también como en definitiva hay un paralelismo entre el incremento de la mora y el de colocacion.
A una agresividad comercial mayor sobre segmentos antes desconocidos le sigue una cartera con un
cwumplimiento desplazado a una mayor mora.

Si bien esto nos muestra los principales ejes del cumplimiento de una cartera sabemos que no los
agota. Ademds existen politicas, acciones concretas, que podrian ayudarnos a manejar este nivel de
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incumplimiento.

Por otro lado, nos interesa distinguir los origenes de lo que tiene que ser el cumplimiento de la cartera
y, una vez hecho esto, actuar con las herramientas disponibles.

Como conclusiones finales queremos destacar que cuando hicimos los promedios de plazos, contdbamos
con plazos mds largos. Los plazos mds cortos le ocasionan dificultades a los clientes que ya tienen un
nivel de endeudamiento. Otro factor que también podemos mencionar es el de los deterioros en el
salario real. Esto también nos provoca desafios a la hora de poder tener carteras con cumplimietnos
estables.

PREGUNTAS Y RESPUESTAS

Pregunta del Auditorio (PA): - éCudl es la relacion entre morosidad y los créditos subprime?

Juan Manuel Licari (JML): -Si el origen de los problemas estd focalizado en el mercado suprime, hay
que ver la conexion de este mercado con el mercado hipotecario. La interconexion que ha existido entre
ambos.

PA: -iCudl es la inflacion esperada para el 2008 y 20097 iCudles son las medidas que se han tomado?
JML:- El dltimo dato de inflacion estd por encima del 2%. Este nivel de inflacion domestico estd
relacionado con los commodities y es fdcil de pronosticar a largo plazo. Si hablo de cudnto hay que
esperar a futuro, pronosticar una inflacion a corto plazo es mds o menos sencillo, porque se estd haciendo
lo posible por mantenerla a un nivel inferior al 2%. Cabe mencionar que los bancos comerciales tienen
hoy dia un linea de crédito que los de inversion no, porque se encuentran atados a los problemas que
causan las hipotecas actualmente.

PA:- éChal es la fecha del estudio que presentaron?
Martina Gonzdlez (MG) :- Se hizo sobre mayo de 2008.

PA: - iComo afectard la inflacion todos estos datos?

MG: -Nosotras presentamos valores absolutos para evitar caer en la polémica sobre que valores de
inflacion manejar. Y no preguntamos si la gente iba a comprar lo mismo por la misma cantidad de
dinero. Nos concentramos sobre la frecuencia del uso.

PA: -iCual es el impacto inflacionario en las tasas de financiamiento?

Guillermo Barbero: -En los Gltimos meses, desde septiembre para acd ha habido un crecimiento en la
tasa de costo para el sector. No obstante este crecimiento no tiene necesariamente un correlato directo
en la tasa que le llega al pdblico. La tasa que se cobra al diente final estd mds basada en el aspecto
logistico, el valor del inmueble, los costos de correo, etcétera. Paradojicamente el costo de la plata no
es lo mds importante.
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