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Resumen

El objetivo del presente trabajo consiste en conocer y caracterizar las estrategias
competitivas de las fintechs de préstamos frente a la banca tradicional y a las entida-
des financieras no bancarias reguladas por el Banco Central (BCRA), sus posibles
diferencias y las causas que la hacen posible, en su incursion en el mercado de prés-
tamos orientados a las micros y pequeiias empresas (mypes) en Argentina.

Se parte de la hipotesis general que las fintechs basan su estrategia competitiva
frente a la banca tradicional en una mayor accesibilidad para los prestatarios y mayor
agilidad en la tramitacion de los préstamos y, en un menor costo financiero total,
frente las entidades financieras no bancarias reguladas.

La metodologia se basa en la recoleccion de datos de diferentes fuentes primarias
y secundarias, la creacion de indicadores y la aplicacion de un modelo econométrico
multiecuacional aplicable a los distintos grupos de entidades que permita explicar
las causas que determinan las distintas variables en estudio y que forman parte de la
estrategia competitiva de las fintechs de préstamos: la accesibilidad, la demora y el
costo financiero total de sus préstamos. Con el mismo se espera poder establecer los
factores que permiten competir a las fintechs de préstamo con la banca tradicional y
las entidades financieras no bancarias reguladas.

Esta es una parte del trabajo final de posgrado en administracion de empresas
que se encuentra en la primera etapa de elaboracion y cuenta con la direccion del Dr.
Gustavo Tapia.

1. Situacion problematica inicial y problema de

investigacion

Producto del desarrollo tecnoldgico y el uso del internet, en las Giltimas décadas en muchos
sectores se han observado cambios radicales. En el caso del sistema financiero, hasta hace pocos
afios estas herramientas eran solo de utilidad operativa. Sin embargo, en los ultimos tiempos
han aparecido empresas que ofrecen servicios financieros enteramente de manera digital. Son
las fintech (Finance Technolgy o Tecnologia Financiera), empresas que se caracterizan por ac-
tuar en el &mbito financiero con un fuerte componente tecnoldgico, ser muy innovadoras y por
encontrarse orientadas a aspectos concretos de las finanzas, por ejemplo captacion de recursos,
medios de pago, transferencias, préstamos, inversiones financieras e incluso asesoramiento au-
tomatizado a través de algoritmos (Igual, 2016, pags.17-18).

Existen diferentes tipos o grupos de fintech segtin las operaciones que realizan. Esta pueden
ser: de pagos y transacciones, de financiacion a particulares y empresas (fintechs de préstamos),
de participacion en proyectos de inversion, de seguridad y control de fraudes, banca de infor-
macién y asesoramiento personal, de inversiones y gestion de patrimonios, de analisis de datos
(big data) y de monedas digitales (Igual, 2016, pp. 19-20).
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En la Argentina, dentro del mercado monetario o de dinero, existe un conjunto de entidades
con funcidn financiera que se encuentran formalizadas, es decir registradas, inscriptas o con
autorizacion para funcionar como tales, y otras que desarrollan su actividad de manera informal.

Dentro de las formales encontramos el conjunto de las que estan reguladas por la autoridad
monetaria (Banco Central de la Republica Argentina, BCRA) y tienen autorizacion de ésta para
la intermediacion entre la oferta y demanda de recursos financieros. Puede ser que se encuentren
comprendidas dentro de la Ley de Entidades Financieras N° 21.526, entre ellas los bancos co-
merciales, o que queden excluidas, pero aun asi poseen autorizacion de esta entidad para llevar
a cabo algunas actividades financieras, como por ejemplo la oferta de créditos al publico en
general. Son los denominados “otros proveedores no financieros de crédito” y comprende dos
subgrupos (Comunicado “B” 12124 BCRA): 1) empresas no financieras emisoras de tarjetas de
crédito y/ o compra y 2) otros proveedores no financieros de créditos. En el presente trabajo
denominamos a todo este grupo como entidades financieras no bancarias (EFNB).

Ademas, pueden encontrase entidades con funcion financieras que no captan depositos y se
financian con capital propio y/o con préstamos de terceros no clientes. Estas pueden ser forma-
les o informales. Son formales en el sentido de que poseen algun tipo de inscripcion en orga-
nismos estatales o autorizacion legal para funcionar como tales, pero que no cuentan con auto-
rizacion ni estan reguladas por la autoridad monetaria y, a pesar de ello, realizan oferta de cré-
ditos. Las informales no poseen ningln tipo de inscripcidén ni autorizacidon para su funciona-
miento y en la jerga son denominadas “cuevas financieras”. Ninguna de estos dos tipos de en-
tidades se analizard en este estudio.

La aparicion de las fintech constituye una cufia entre ambos conjuntos que viene a competir
con ambos (banca tradicional y entidades financieras no bancarias), con dos estrategias dife-
rentes. Se presentan como una alternativa desafiante para las entidades financieras tradiciona-
les, ya que en el futuro la tecnologia de estas empresas puede no requerir la existencia de las
tradicionales y conocidas entidades bancarias con sus grandes inversiones de capital inmovili-
zado en locales —propios o en alquiler- y grandes dotaciones de personal, para prestar alguno
de los clasicos servicios bancarios como la recepcion y transferencia de dinero o acceso a la
financiacion, lo que ha llevado a este sector tradicional a incorporar paulatinamente procesos
digitalizados en al menos algunos de sus servicios u operaciones. Esto ha despertado el interés
de todo el mundo econdmico-financiero y abierto un debate sobre su aportacién y poder para
transformar la actividad de la banca tradicional, incluso en regiones muy poco bancarizadas
donde una mayor inclusion financiera de la poblacion general y de pequenas unidades econd-
micas puede ser un factor que contribuya al desarrollo econdmico.

El factor tecnoldgico juega un papel muy importante, ya que la aparicion de estas empresas
de base totalmente digital puede no requerir en el futuro la existencia de bancos en el sentido
tradicional, al punto tal que son consideradas como una nueva categoria de empresas (Igual,
2016, pag. 17).

En el caso de los préstamos en linea o fintech de préstamos se observa un rapido crecimiento
en todo el mundo. Estos prestamistas no bancarios, cuyos préstamos son ofrecidos y otorgados
de manera digital y que en muchos casos son de bajos montos, suelen incluir adelantos en efec-
tivo y varios tipos de préstamos. Muchos proporcionan los fondos en dias o incluso en horas
(Schweitzer & Barkley, 2017).

Si bien la nueva industria financiera o, mejor, la nueva modalidad de la industria financiera
es prometedora para ampliar el acceso al crédito, tal como plantean Lipman & Wierschtam
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(2015), presenta riesgos potenciales para los prestatarios de pequefias empresas, ya que pueden
llegar a ser considerablemente méas costosos que los créditos tradicionales y muchas veces in-
completas, confusas y dificiles de interpretar sus condiciones, ya que no se encuentran obliga-
dos a divulgar informacion estandarizada dirigida a sus potenciales usuarios que brinde mayor
transparencia y les permita a éstos la comparabilidad adecuada de las ofertas (incremento del
moral hazard).

Son las grandes y medianas empresas las que en su mayoria toman créditos en entidades
bancarias. Sea por una cuestion de escala o por el esfuerzo que demanda la atencion, las micro
y pequefias empresas no recurren usualmente a la banca tradicional formal del sistema finan-
ciero.

En el trabajo desarrollado desde la Facultad de Ciencias Econdmicas de la Universidad Na-
cional de Jujuy denominado Microcréditos y créditos en San Salvador de Jujuy (Ljungberg y
Ontivero, 2019), acerca de las caracteristicas relacionadas a aquellos factores de la oferta cre-
diticia en San Salvador de Jujuy en el periodo 2010-2019, se encontré que en el caso de las
entidades financieras tradicionales no bancarias, a excepcion de las entidades financieras pua-
blicas, las tasas de interés cobradas eran fuertemente positivas en términos reales (descontado
el efecto de la inflacion) y, a cambio, ofrecian mayor accesibilidad (en muchos casos escasos
requisitos de acceso) y breves periodos de tiempos entre el momento de la presentacion de los
requisitos exigidos y la liquidacion del crédito. En 2019 el costo financiero total promedio fue
de 766 % para el caso de las entidades financieras no bancarias-reguladas- relevadas.

En cambio, en los bancos comerciales, las tasas de interés no eran tan altas como las ante-
riores, pero si mayor la cantidad de requisitos exigidos y mayor la demora para la liquidacion
o el otorgamiento del crédito. En el afio 2019 el costo financiero total promedio sobre la muestra
de trece bancos comerciales fue de 115%.

En el caso de las fintechs de préstamos en Argentina, a diferencia de las instituciones finan-
cieras reguladas por la autoridad monetaria (Banco Central de la Republica Argentina, BCRA),
actualmente no estan obligadas a divulgar términos especificos de sus productos como la tasa
de interés. Por lo tanto, la relacion entre prestamistas y prestatarios se rigen por lo dispuesto en
los contratos electronicos celebrados entre las partes. Segun un informe del Banco Central de
la Republica Argentina (2020) realizado sobre la base de cuarenta y seis fintech, el 77% de las
fintechs de préstamos cobraban a sus clientes un costo financiero total (CFT) superior al 150%
anual, mientras que mas de la mitad tenian un CFT mayor al 400% anual. Esto nos indicaria
que las fintech tienen caracteristicas muy similares a las entidades financieras tradicionales no
bancarias en términos de accesibilidad y demora, pero con tasas de interés en promedio mas
bajas. Las variables de accesibilidad y demora representarian una ventaja competitiva respecto
a los bancos comerciales, y la tasa de interés una ventaja respecto a las entidades financieras no
bancarias, lo que le permitiria a las fintech de préstamo ganar una mayor cuota de mercado en
el segmento de micros y pequeias empresas y de préstamos a individuos.

En el caso de las fintech sélo analizaremos aquellas dedicadas a la financiacion de particu-
lares y empresas en Argentina (fintech de préstamos), cuyos créditos pueden ser solicitados por
personas humanas o juridicas, no para consumo personal, sino que, destinado a financiar micros
y pequenas empresas (mypes). Siendo consideradas como fintech de préstamos aquellas que
realizan la totalidad de sus operatorias bajo la modalidad digital o en linea, ya que aquellas
entidades que ofrecen sus servicios de manera tradicional por su naturaleza, como por ejemplo
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los bancos comerciales o tradicionales y las entidades financieras no bancarias que alternativa-
mente han incursionado en la digitalizacion de alguna de sus operaciones o parte de estas como
manera de ofrecer servicios financieros, no seran consideradas dentro del grupo de las fintechs,
sino como entidades financieras “tradicionales”.

El aporte que se pretende realizar radica en explicar las estrategias y ventajas competitivas
de las fintechs en su incursion en el mercado de préstamos orientados a micros y pequefias
empresas (mypes) frente a la banca tradicional y las entidades financieras no bancarias (EFNB)
mostrando las causas que las hacen posible.

Esta situacion problematica inicial nos lleva a plantear como principal problema de investi-
gacion el siguiente:

El acceso de las mypes e individuos al crédito ofertado por la banca tradicional
y por las entidades financieras no bancarias reguladas en Argentina encuentra di-
ficultades de accesibilidad y demora. ¢ Son efectivas para superar estos escollos las
estrategias competitivas con que las fintech irrumpen en este mercado?

De esto derivan las siguientes preguntas de investigacion:

e Cuadles son las caracteristicas de la oferta crediticia de la banca tradicional (BT), las
entidades financieras no bancarias reguladas-EFNB- y las fintech?

e En qué consisten dichas diferencias en términos de las variables de costo financie-
ro, accesibilidad y demora?

e ;Qué relacion existe entre esas tres variables en los tres conjuntos de entidades?

e En qué tipo de entidades se financian habitualmente las micro y pequefias empresas
(mypes)?

e ;Cudl es el grado de cumplimiento de las mypes en sus préstamos segun el tipo de
entidad?

e ;Por qué las fintech pueden competir favorablemente con la banca tradicional en ac-
cesibilidad y tiempos de tramitacion, y con las EFNB en tasas de interés ofrecidas?

2. Objetivos e hipotesis
2.1 Objetivo general y objetivos especificos

El objetivo general es conocer y caracterizar las estrategias competitivas de las fintechs de
préstamos respecto a la banca tradicional y a las entidades financieras no bancarias reguladas,
sus posibles diferencias y causas que lo posibilitan.

Y los objetivos especificos son:

e Detectar la oferta crediticia de la banca tradicional, las entidades financieras no ban-
carias reguladas (EFNB) y las fintechs de préstamo y determinar sus caracteristicas
principales respecto a sus costos, accesibilidad y demora.

e Investigar las diferencias en términos de costos, accesibilidad y demora entre la ban-
ca tradicional y las fintechs de préstamo; y entre las entidades financieras no banca-
rias reguladas y las fintechs de préstamo.
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e Analizar la correlacion entre las distintas variables antes definidas en los tres con-
juntos de entidades.

e Determinar el tipo de entidades financieras en cuanto a sus caracteristicas de accesi-
bilidad, demora y costo en que muestran preferencia para financiarse las micro y pe-
quefias empresas (mypes).

e Determinar el grado de cumplimiento de sus créditos por las mypes en los distintos
grupos de entidades.

e Establecer los factores que permiten a las Fintechs de préstamo competir con la ban-
ca tradicional en accesibilidad y tiempos de tramitacion, y con las EFNB en tasas de
interés.

2.2 Hipotesis general e hipdtesis especificas

La hipdtesis general es que “las fintechs basan su estrategia competitiva frente a la banca
tradicional en mayor accesibilidad para los prestatarios y mayor agilidad en la tramitacion de
los préstamos, y en un menor costo financiero total frente las entidades financieras no bancarias
reguladas”.

Las hipotesis especificas derivadas de esto son:

e Si bien existen caracteristicas similares, también se encuentran diferencias en térmi-
nos de requisitos, tiempos de tramitacion y costos financieros entre los tres grupos
de entidades.

e Las fintechs de préstamo tienen mayor accesibilidad y menor demora en los présta-
mos destinados a micros y pequefias empresas e individuos que la banca tradicional,
pero mayor costo financiero.

e Las fintechs de préstamo tienen similar accesibilidad y demora en los préstamos
destinados a micros y pequefias empresas € individuos que las entidades financieras
no bancarias reguladas, pero menor costo financiero.

e Existe una correlacion inversa o negativa entre la dificultad de accesibilidad a las
lineas de préstamos ofrecidas y su costo financiero en los tres conjuntos de
entidades (fintech, banca tradicional y financieras no bancarias).

e Estambién inversa o negativa la correlacion existente entre la demora en la
tramitacion del crédito y su costo financiero en los tres conjuntos de entidades
financieras.

e La correlacion entre la dificultad de accesibilidad a la oferta crediticia y la demora
en su tramitacion es directa o positiva en los tres conjuntos de entidades financieras.

e Las micro y pequefias empresas se financian preferente y habitualmente y de manera
permanente en entidades de rapido acceso y poca demora, pero con altos costos.

e Las mypes muestran niveles de cumplimiento de sus obligaciones similares al del
resto de las empresas y , por tanto, presentan tasas de morosidad y de incobrabilidad
no muy superiores al del conjunto de deudores de las entidades prestatarias, a pesar
de soportar CFT mayores.
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e Las fintechs compiten favorablemente con la banca tradicional al grado de mayor
accesibilidad y menor tiempo de tramitacion de las operaciones de crédito debido al
uso extendido de la virtualidad y mayor alcance territorial, que si bien incrementan
el riesgo de crédito, este es compensado con el mayor CFT que rige sus operaciones.

e Las fintechs compiten favorablemente con las EFNB en cuanto al CFT, debido a las
diferencias en sus costos de financiamiento de terceros, en su estructura de financia-
miento y en la incidencia de los costos fijos de estructura.

Enlatabla 1 se resumen el problema de investigacion, preguntas de investigacion, objetivos,
resultados esperados e hipdtesis.

3. Metodologia, alcance, instrumentos metodolégicos
y fuentes de informacion

La metodologia que se propone es de tipo cuantitativa, no experimental, de tipo transec-
cional o transversal, exploratoria, descriptiva y correlacional-causal.

Alcance. La investigacion se realizara considerando como unidades de analisis fintechs de prés-
tamo, bancos comerciales, entidades financieras no bancarias y micros y pequefias empresas de
la Republica Argentina durante 2021.

Instrumentos metodologicos. Se emplearan fuentes de datos secundarias para obtener informa-
cion respecto a las lineas de préstamos, composicion de su capital, costos de sus fuentes de
financiamiento, dotaciones de personal, inversiones y/o alquileres en activos fijos y sistemas
informaticos de los tres grupos de entidades en estudio. Se realizaran encuestas a las mypes y
entidades financieras mediante la obtencion de muestras (ver cuadro de variables-fuente de da-
tos y Anexo I, modelo de encuestas).

Fuentes de informacion. Para el caso de las micros y pequefias empresas argentinas se tomara
como universo las empresas relevadas por el Ministerio de Desarrollo Productivo de la Nacion
—GPS empresa—', que al afio 2020 eran de 605.854 empresas con menos de 200 empleados
registrados (Anexo a Res. 19/2021 de la Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresa y los
Emprendedores, categorias mipymes). De este universo se tomara una muestra de 385 micros
y pequefias empresas argentinas aproximadamente.

Para determinar el tamafio de la muestra se trabajard mediante un muestreo aleatorio simple.
El tamaino de la muestra puede calcularse empleando la siguiente ecuacion:

n=NxZaxpxq=+-d?x(N—1)+Za?xpxq

! Mapa de empresas-Ministerio de Desarrollo Productivo de la Naciéon Argentina: https://gpsempre-
sas.produccion.gob.ar/datos-y-analisis/#navitem-3



Tabla 1: Cuadro resumen de problema de investigacion, preguntas de investigacion,

objetivos, resultados esperados e hipdtesis

PROBLEMA DE INVESTIGACION (PI): Las fintechs irrumpen el mercado financiero de préstamos orientado a empresas, especialmente micros
y pequefias y también a individuos, utilizando como ventaja competitiva frente a la banca tradicional, la mayor accesibilidad que brindan y una
menor demora en el otorgamiento de créditos, que son los aspectos mas relevantemente merituados por su mercado objetivo, y no por su pre-
cio (medido por el CFT). En tanto que, frente a las entidades financieras no bancarias reguladas, su ventaja competitiva radica fundamental-
mente en la variable precio (CFT).

Obijetivo general

Conocer y caracterizar las estrategias competitivas de la fintech de prés-
tamo respecto a la banca tradicional y a las entidades financieras no ban-
carias reguladas, sus posibles diferencias y causas que lo posibilitan.

Hipotesis general
Las fintechs basan su estrategia competitiva frente
a la banca tradicional en mayor accesibilidad para
los prestatarios y mayor agilidad en la tramitacion
de los préstamos, y en un menor costo financiero
total frente las entidades financieras no bancarias
reguladas.

Preguntas de investigacion

Objetivos especificos

Resultados esperados

Hipétesis especificas

1. ¢ Cudles son las caracteristicas
de la oferta crediticia de la banca
tradicional (BT), las entidades fi-
nancieras no bancarias reguladas
(EFNB) v las fintech?

1. Detectar la oferta crediticia de la banca
tradicional, las entidades financieras no
bancarias reguladas y las fintech de prés-
tamo y determinar sus caracteristicas prin-
cipales respecto a sus costos, accesibili-
dad y demora.

1. Lineas de préstamo por enti-
dad con indicacion de su costo,
requisitos para su acceso y

tiempo de gestion del préstamo.

1. Si bien existen caracteristicas similares, también se
encuentran diferencias en términos de requisitos, tiempos
de tramitacion y costos financieros entre los tres grupos
de entidades.

2. ¢ En qué consisten dichas dife-
rencias en términos de las varia-
bles de costo financiero, accesibi-
lidad y demora?

2. Investigar las diferencias en términos de
costos, accesibilidad y demora entre la
banca tradicional y las fintechs de prés-
tamo; y entre las entidades financieras no
bancarias reguladas y las fintechs de prés-
tamo.

2. Cuadro comparativo con indi-
cacion de las diferencias sustan-
ciales por grupo de entidad en
términos de costos, requisitos y
demora entre la banca tradicional
y las fintech de préstamo y entre
las EFNB y las fintech de prés-
tamo.

2. Las fintechs de préstamo tienen mayor accesibilidad y
menor demora en los préstamos destinados a micros y
pequefias empresas e individuos que la banca tradicio-
nal, pero mayor costo financiero.

3. Las fintechs de préstamo tienen similar accesibilidad y
demora en los préstamos destinados a micros y peque-
flas empresas e individuos que las entidades financieras
no bancarias reguladas, pero menor costo financiero.




Tabla 1: Cuadro resumen de problema de investigacion, preguntas de investigacion,

objetivos, resultados esperados e hipétesis (final)

Preguntas de investigacion

Objetivos especificos

Resultados esperados

Hipdtesis especificas

3. ¢ Qué relacion existe entre
esas tres variables en los tres
conjuntos de entidades?

3. Analizar la correlacién entre las distintas
variables antes definidas en los tres con-
juntos de entidades.

3. Correlaciones entre: el costo fi-
nanciero total (CFT) y la accesibi-
lidad; el CFT y el tiempo de de-
mora de tramitacion de los crédi-
tos; y la accesibilidad y la demora
de tramitacion, por grupo de enti-
dades.

4. Existe una correlacién inversa o negativa entre la difi-
cultad de accesibilidad a las lineas de préstamos ofreci-
das y su costo financiero en los tres conjuntos de entida-
des (fintech, banca tradicional y financieras no banca-
rias).

5. Es también inversa o negativa la correlacién existente
entre la demora en la tramitacion del crédito y su costo fi-
nanciero en los tres conjuntos de entidades financieras.

6. La correlacion entre la dificultad de accesibilidad a la
oferta crediticia y la demora en su tramitacion es directa o
positiva en los tres conjuntos de entidades financieras.

4. ¢En qué tipo de entidades se
financian habitualmente las micro
y pequefias empresas (mypes)?

4. Determinar el tipo de entidades financie-
ras en cuanto a sus caracteristicas de ac-
cesibilidad, demora y costo en que mues-
tran preferencia para financiarse las micro
y pequefias empresas (mypes).

4. Matrices resultantes de las va-
riables mostrando las preferen-
cias proporcionales de las MyPes
por tipo de entidades.

7. Las micro y pequefias empresas se financian prefe-
rente y habitualmente y de manera permanente en enti-
dades de rapido acceso y poca demora, pero con altos
costos.

5. ¢ Cual es el grado de cumpli-
miento de las mypes en sus prés-
tamos segun el tipo de entidad?

5. Determinar el grado de cumplimiento de
sus créditos por las mypes en los distintos
grupos de entidades.

5. Tasas de morosidad y tasas de
incobrabilidad por grupo de enti-
dades.

8. Las mypes muestran niveles de cumplimiento de sus
obligaciones similares al del resto de las empresas y, por
tanto, presentan tasas de morosidad y de incobrabilidad
no muy superiores al del conjunto de deudores de las en-
tidades prestatarias.

6. ¢ Por qué las fintech pueden
competir favorablemente con la
banca tradicional en accesibilidad
y tiempos de tramitacion, y con
las EFNB en tasas de interés
ofrecidas?

6. Establecer los factores que permiten a
las fintechs de préstamo competir con la

banca tradicional en accesibilidad y tiem-
pos de tramitacién, y con las EFNB en ta-
sas de interés.

6. Factores que permiten compe-
tir a las fintech de préstamo con
la banca tradicional en accesibili-
dad y tiempos de gestiéon y con
las EFNB en tasas de interés.

9.Las fintechs compiten favorablemente con la banca tra-
dicional en el grado de mayor accesibilidad y menor
tiempo de tramitacion de las operaciones de crédito de-
bido al uso extendido de la virtualidad y mayor alcance
territorial, que si bien incrementan el riesgo de crédito,
este es compensado con el mayor CFT que rige sus ope-
raciones.

10. Las fintechs compiten favorablemente con las EFNB
en cuanto al CFT, debido a las diferencias en sus costos
de financiamiento de terceros, en su estructura de finan-
ciamiento y en la incidencia de los costos fijos de estruc-
tura.
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donde:
N = total de la poblacion
Za.= 1,96 al cuadrado (para un nivel de seguridad de 95%)
p = proporcion esperada (utilizado 5%=0,05)

q=1-p (0,95)
d = precision (5%)

Para el estudio de fintechs de préstamos de Argentina se tomara una muestra de 53 entidades
de un universo total de 60. El mismo surge del tltimo informe publicado por el Banco Inter-
americano de Desarrollo (BID) junto a la Camara Argentina Fintech en el afio 2020 sobre el
ecosistema Fintech en Argentina. El calculo de la muestra surge de la formula citada anterior-
mente.

Para el analisis de la informacion de entidades bancarias se tomard una muestra de 56 bancos
comerciales (de capitales publicos, privados, nacionales y extranjeros) sobre un universo total
de 65 bancos con autorizacion por parte del BCRA para funcionar (segun ultimo informe pu-
blicado por el BCRA a abril de 2021)*. El calculo de la muestra surge de la formula citada
anteriormente. Las mismas se contactaran a partir de la informacion publicada por el BCRA en
su pagina oficial.

Para el analisis de las entidades financieras no bancarias (EFNB) se tomara una muestra de
176 entidades sobre un universo total de 323 empresas con autorizacion por parte del BCRA
para funcionar (segin tltimo informe publicado por el BCRA a abril de 2021)*. El calculo de
la muestra surge de la formula citada anteriormente. Las mismas se contactardn a partir de la
informacion publicada por el BCRA en su pagina oficial. Las encuestas serdn realizadas de
manera anonima a través de formularios online.

Instrumentos de procesamiento de datos. Tablas de clasificacion; indicadores de posicion (es-
tadigrafos descriptivos de posicion con analisis de varianzas-ANOVA), analisis de correlacio-
nes y analisis estadistico multivariable. También se utilizaran softwares econométricos como
Stata para la determinacion empirica a través de modelos econométricos multiecuacional para
el anélisis causal.

4. Modelo propuesto

En el mismo se buscard exponer las causas que explican las diferentes estrategias de las
fintechs frente a la banca tradicional y a las entidades financieras no bancarias. Esto se realizara
a través de un modelo econométrico multiecuacional aplicable para los distintos grupos de en-
tidades, donde las variables explicadas o dependientes (endogenas) serdn el costo financiero

? Estudio Fintech 2020: Ecosistema argentino. https://publications.iadb.org/es/estudio-fintech-2020-
ecosistema-argentino

3 Informaciéon de entidades financieras BCRA. http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisti-
cas/Entidades/202104e.pdf

* Informe de OPNFC-BCRA. http://www.bcra.gov.ar/Pdfs/PublicacionesEstadisticas/Informe%20° PN
FC%20Abril%202021.pdf
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total (CFT) en términos efectivo anual, la accesibilidad o dificultad de acceso al crédito y la
demora en la tramitacion de los mismos. Las variables explicativas o independientes (exdgenas)
del CFT seran las preferencia de fuentes de financiamiento de terceros de las mypes, la moro-
sidad de las mypes, la incobrabilidad de las mypes, el costo de los fondos propios (costo de
oportunidad) y el costo de los fondos de terceros (costo de la deuda) y los costos fijos de es-
tructura. También se incluyen como variables intervinientes la inflacion, las tasas activas y pa-
sivas de referencia BCRA y la normativa del BCRA.

Las variables explicativas (exdgenas) de la accesibilidad seran el grado de utilizacion de la
virtualidad en las operatorias crediticias y el alcance territorial de entidades financieras.

La variable explicativa de la demora sera el alcance territorial de entidades financieras.

Las especificaciones se indican a continuacion y se detallan en la tabla 2.

1) Para la variable dependiente costo financiero total (CFT):

Y = ap + B1Xy + B2Xz + B3X3 + ByXy + BsXs + BeXe + B7X7 + BgXg

Ecl
+ Bng + €

donde:
Y= CFT (¥)
X, = Preferencia de fuentes de financiamiento de terceros de las mypes
X, = Morosidad de las mypes
X5 = Incobrabilidad de las mypes
X4 = Costo de los fondos propios
Xz = Costo de los fondos de terceros
X = Costos fijos de estructura
X, = Inflacion
Xg = Tasas activas y pasivas de referencia BCRA
Xq = Normativa del BCRA
oy B = parametros a estimar
€ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen sobre el CFT

(*) La determinacion del CFT se realiza para los tres grupos de entidades.

2) Para la estimacion del costo de los fondos propios (X,) de los tres grupos de entidades:
Y:a0+81X1+62X2+€ ECZ

donde:
Y = Costo de los fondos propios o costo de oportunidad CFT (*)
X, = Tasa de interés en el mercado de capitales argentino y participacion de esta
fuente en el PN
X, = Tasa de interés en el mercado de capitales extranjeros y participacion de esta
fuente en el PN
oy B = parametros a estimar
¢ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen sobre el costo de capital propio

3) Para la estimacion del costo de los fondos de terceros (Xs):
Y= (0 &) + lel + S2X2 + 83X3 + B4X4 + BSXS + BGXB + € Ec3
donde:

Y = Costo de los fondos de terceros
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X, = Tasa pasiva promedio con efecto de la Tasa de encaje legal y participacion de
esta fuente en el PN (s6lo bancos comerciales por normativa del BCRA)

X, = Tasa de interés promedio de ON bancarias en mercado de capitales argentino
y participacion de esta fuente en el PN (para los tres grupos de entidades)

X3 = Tasa de interés promedio de ON bancarias en mercado de capitales extranjeros y participa-
cion de esta fuente en el PN (solo para bancos comerciales y fintech)

X4 = Tasa de interés de préstamos de casa matriz y participacion de esta fuente en el PN (s6lo
para bancos comerciales)

X5 = Tasa de interés de préstamos de banco internacionales y participacion de esta fuente en el
PN (s6lo bancos comerciales y fintech)

X = Tasa de interés del crowlending y participacion de esta fuente en el PN (sélo fintech)

oy B = parametros a estimar

€ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen sobre el costo de los fondos de terce-
oS

4) Para la estimacion de los costos fijos de estructura (X,) (para los tres grupos de entidades):
Y=O(0+[31X1+[32X2+[33X3+8 EC4
donde:

Y = Costos fijos de estructura

X4 = Productividad del capital inmovilizado (para los tres grupos de entidades)

X, = Productividad del personal

X3 = Productividad de los sistemas informaticos

oy B = parametros a estimar

¢ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen sobre los costos fijos de estructura

5) Para la variable dependiente accesibilidad:
Y=O(0+B1X1+[32X2+8 EC5

donde:
Y = Accesibilidad al crédito
X4 = Grado de utilizacion de la virtualidad en las operatorias crediticias
X, = Alcance territorial de entidades financieras
oy B = parametros a estimar
¢ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen en la variable accesibilidad

6) Para la variable dependiente demora:
Y=O(0+B1X1+S EC6
donde:

Y = Demora en los tiempos de tramitacion o gestion

X4 = Alcance territorial de entidades financieras Grado de utilizacion de la virtuali-
dad en las operatorias crediticias

oy B = parametros a estimar

€ = Efecto de otras variables no incorporadas que influyen en la variable demora



Tabla 2: Cuadro de operacionalizacidon de las variables

Tipos de variables
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tes grupos de
entidad




Tabla 2: Cuadro de operacionalizacién de las variables (continuac)

Tipos de variables

Instrumentos de
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tranjeros y parti-
cipacion de esta
fuente en el PN

mental




Tabla 2: Cuadro de operacionalizacién de las variables (continuac)

Tipos de variables

Instrumentos de

. sg/Criterio sg/Escala Dimensiones de 8 Unidades de Fuentes de e
Variables sg/Naturaleza z o - Indicadores . . by recoleccion de
Metodoldgico Medicién las variables medida informacion datos
Tasa pasiva pro-
- medio con efecto
Depositos de de la Tasa de
3ros c/ efecto . . Analisis docu-
) . encaje legal y % Secundarias
encaje fraccio- S mental
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nario
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fondos de terce- | Independiente . Razon pitales argentino mental
Continua les I
ros y participacion
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p r0s pitales extranje- mental
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) o % Secundarias
matriz participacion de mental
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ros ontinua Tasa de interés
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Préstamos ban- ) P
. - banco interna- . Andlisis docu-
cos internacio- % Secundarias

nales
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mental




Tabla 2: Cuadro de operacionalizacién de las variables (final)

Tipos de variables

Instrumentos de

. sg/Criterio sg/Escala Dimensiones de 8 Unidades de Fuentes de e
Variables sg/Naturaleza z o - Indicadores . . by recoleccion de
Metodoldgico Medicién las variables medida informacién datos
Tasa de interés
del crowlending P
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de los sistemas | y alquileres en % Secundarios
- o . : mental
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Inflacion Interviniente Cuantlyatlva- Razo6n Inflaciéon Tasa de inflacion % Secundarias Analisis docu-
Continua mental
Tasas activas y
Tasas activas y - Cuantitativa- . Tasa de politica pasivas de Inte- . Andlisis docu-
pasivas de refe- | Interviniente . Razoén . rés promedio % Secundarias
) Continua monetaria mental
rencia BCRA ponderadas por
saldos
Normativa
Normativa del Interviniente Cualitativa Nominal cﬁsﬁﬁggaﬁ I%Ss Normativa perti- | Comunica-dos | g ndarias Analisis docu-
BCRA grup nente del BCRA del BCRA mental

de entidades fi-
nancieras
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5. Resultados esperados

La elaboracion de este trabajo implica exponer los diferentes resultados emergentes de la
investigacion, dando cuenta de situaciones actuales y posibles, que faciliten la toma de estas
decisiones financieras. Los resultados esperados son los siguientes:

e Lineas de préstamo por entidad con indicacidon de su costo, requisitos para su acceso
y tiempo de gestion del préstamo.

e Cuadro comparativo con indicacion de las diferencias sustanciales por grupo de en-
tidad en términos de costos, requisitos y demora entre la banca tradicional y las fin-
tech de préstamo y entre las entidades financieras no bancarias (EFNB) y las fintech
de préstamo.

e Correlaciones entre: el costo financiero total (CFT) y la accesibilidad; el CFT y el
tiempo de demora de tramitacion de los créditos; y la accesibilidad y la demora de
tramitacion, por grupo de entidades.

e Matrices resultantes de las variables mostrando las preferencias proporcionales de
las mypes por tipo de entidades.

e Tasas de morosidad y tasas de incobrabilidad por grupo de entidades.

e Factores que permiten competir a las fintech de préstamo con la banca tradicional en
accesibilidad y tiempos de gestion y con las EFNB en tasas de interés.
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