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1. Introduccion

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
entidades financieras no bancarias (EFNB)! reguladas por el Banco Central (BCRA)
en el mercado de préstamos orientados a individuos y micros y pequefias empresas
(MyPes) en Argentina.

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
dificultades de accesibilidad y demora. A partir de ello, la pregunta que nos
realizamos es: ¢son efectivas para superar estos escollos las estrategias
competitivas con que las Fintechs irrumpen en este mercado?

En el presente trabajo, caracterizamos a las Fintechs de préstamos, EFNB y
Bancos comerciales segun tres variables: grado de accesibilidad (cantidad de
requisitos solicitados para otorgar un préstamo a personas o pequefias empresas),
tiempo o demora del crédito (tiempo medio de gestion desde que se acreditan los
requisitos solicitados hasta que se otorga el mismo) y precio del crédito (Costo
Financiero Total-CFT- efectivo y real descontando la inflacién) y la relacion entre
estas en el mercado de préstamos a micros y pequefias empresas en Argentina e
individuos, bajo el supuesto de que muchas personas toman crédito a su nombre y
riesgo para obtener financiamiento para este tipo de empresas. Posteriormente,
analizamos las causas que pueden explicar estas variables bajo estudio y
finalmente, definimos las estrategias competitivas de las Fintechs de préstamos
respecto a los otros grupos de entidades financieras.

2. Caracterizacion de las Fintechs de préstamo, Entidades Financieras No
Bancarias (EFNB) y Bancos

A las entidades Fintechs, los Bancos y las EFNB se las clasificd de acuerdo a su
grado de accesibilidad (cantidad de requisitos solicitados para otorgar un préstamo
a personas o pequefias empresas), tiempo o demora del crédito (tiempo medio de
gestién desde que se acreditan los requisitos solicitados hasta que se otorga el
mismo) y precio del crédito (Costo Financiero Total-CFT- efectivo y real
descontando la inflacién). Para ello, se las categorizé de acuerdo a un scoring
(puntaje) por variable bajo estudio. Posteriormente, se establece una correlaciéon
entre las variables mencionadas.

Accesibilidad
La Figura 1 muestra el porcentaje de lineas crediticias categorizadas por su nivel

de accesibilidad en el aflo 2023 y por tipo de entidad. Puede observarse que, las
Entidades Financieras no Bancarias (EFNB), en su mayoria y en general, muestran

1 Comprenden en nuestro trabajo a los “Proveedores no Financieros de Crédito (PNFC)”, “ Empresas
no financieras emisoras de tarjetas de crédito y/ o compra, o denominadas simplemente como
emisoras tarjetas de crédito no bancaria (ETCNB)” y “Otros proveedores no financieros de créditos
(OPNFC)” con autorizacion del Banco Central de la Republica Argentina (BCRA).



tener la caracteristica de “Muy Accesibles” y “Accesibles” (98% en total). Algo similar
sucede con las Fintechs de préstamos, que el 95% en total tienen las mismas
caracteristicas. Algo opuesto sucede con los Bancos comerciales, que, la mayoria,
se encuentra entre “Muy Dificil Acceso” y “Poco Accesibles” (58% en total).

Figura 1

Porcentaje (%) de lineas crediticias de Fintechs, EFN y Bancos por Accesibilidad —
Argentina (2023)
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Fuente: elaboracion propia.

Tiempo de tramitacién

La Figura 2 muestra el porcentaje de lineas crediticias categorizadas por su
tiempo de tramitacion (Demora) en el afio 2023 y por tipo de entidad. Puede
observarse que, las Fintechs y las EFNB tienen la caracteristica de ser “Rapidas”
(100% y 98% respectivamente). En el caso de los Bancos, la mayoria esta entre
“‘Normal” y “Demorado” (54% en total) y un porcentaje menor (46%), “Rapidas”.
Estas ultimas son el caso de los préstamos personales a los que pueden acceder

los micros y pequefios empresarios, pero cuando ya son clientes de la entidad
financiera.



Figura 2
Porcentaje (%) de lineas crediticias de Fintechs, EFN y Bancos por Tiempo de
tramitacion (Demora) — Argentina (2023)
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Fuente: elaboracion propia.

Precio

Comparadas por el precio del crédito, puede observarse en la Figura 3 que las

Fintechs en su mayoria son “Muy Caras” y “Caras” (95% en total) y las EFNB,
también, aunque en menor proporcion (85% del total de las mismas), ya que se
encontraron muchos casos con un precio” Normal” (15%). Los Bancos, en su
mayoria, tienen entre un precio “Normal” (62%) y “Caro” (35%).
Descontado el efecto de la inflacién, las Fintechs siguen quedando en las categorias
de “Caro” y “Muy Caro” (62% del total de la muestra). Las EFNB en un 53% con un
precio “Normal” y un 38% continuan siendo “Muy Caras”. En el caso de los Bancos,
la mayoria ingresa en la categoria de precio “Bajo” (58%) y un 42% como “Normal’,
pero siempre con una tasa de interés real positiva (ver Figura 4).



Figura 3
Porcentaje (%) de lineas crediticias de Fintechs, EFNB y Bancos por Precio—
Argentina (2023)
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Fuente: elaboracion propia.

Figura 4
Porcentaje (%) de lineas crediticias de Fintechs, EFN y Bancos por Precio Real—
Argentina (2023)
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En la Tabla 1 se puede apreciar el Costo Financiero Total (CFT anual) por tipo
de entidad en su conjunto. En el caso de las Fintechs, el promedio fue 4.679%,
superior a las EFNB cuyo CFT promedio fue, 1083% y los Bancos comerciales
404%. Para las Fintechs, el CFT maximo encontrado fue 23.921% anual y el minimo
338%. El desvio estandar de estos resultados es 6.507%.

En las EFNB se observé un CFT maximo de 5.403% y el minimo 202% anual. El
desvio es 1.009%.

En los Bancos comerciales, el maximo CFT anual encontrado fue 912% y el minimo,
277%. Su desvio estandar es 174%.

Descontando los efectos de la inflacién, a una tasa de 142,7%?2, el CFT anual
real promedio de las Fintechs es 1.866% (méximo 9797%, minimo 173% y desvio
estandar 3.100%). EI CFT anual real promedio de las EFNB 387% (maximo 2167%,
minimo 24,5% y desvio estandar 416%). EI CFT anual real promedio de los Bancos
107% (maximo 317%, minimo 55% y desvio estandar 72%).

Tabla 1
Medidas descriptivas del Costo Financiero Total (CFT) por tipo de entidad (2023)
FINTECHS EFNB BANCOS
CFT CFT CFT
CFT CFT CFT
MEDIDAS ANUAL ANUAL ANUAL
ANUAL ANUAL ANUAL
REAL REAL REAL
(%) (%) (%)
(%) (%) (%)
De Promedio 4.679 1.866 1.083 387 404 107
tenden- Mediana 1.256 554 691 225 282 57
cia Minimo 338 173 202 24 277 55
central Maximo 23.921 9.797 5.403 2.167 912 317
_ 56.617.83 | 961.199.8
Varianza 1 o1 1.018.892 | 172.977 30.319 5.147
De
) Desvio
disper- i 6.507 3.100 1.009 416 174 72
y estandar
sion
Coeficiente
o 1,39 1,66 0,93 1,07
de variacion 0,43 0,67

Fuente: elaboracion propia.

Las Fintechs de préstamos respecto a los Bancos, en términos de accesibilidad
(requisitos solicitados para la obtencion de un préstamo) y en tiempos de
tramitacién, son mas accesibles y mas rapidas, pero mas caras considerando su
CFT y su CFT real. Y, las Fintechs de préstamos respecto a las EFNB, en términos

2 Variacion interanual en enero de 2023 del indice de Precios al Consumidor publicado por el
Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC) de la Republica Argentina.+



de accesibilidad y en tiempos de tramitacion, son muy similares, en cambio, en
términos de precio (CFT y CFT real), las Fintechs, son més caras que las EFNB.

Correlacion entre las variables de Accesibilidad, Tiempo de tramitacion y
Costo Financiero

En la Figura 5 puede observarse que, al determinar la correlacion de Pearson
entre las variables dependientes en estudio (Costo Financiero Total-CFT-, Tiempo
o Demora y Accesibilidad), resulta que:

La correlacion entre el CFT y la Accesibilidad en los tres grupos de entidades
arroja un resultado negativo, lo que nos indica que, a menor grado de accesibilidad
(menor cantidad de requisitos), mayor costo financiero. En el caso de los Bancos,
se observa una mayor correlacion negativa, ya que los requisitos solicitados para
acceder a una linea crediticia son mayores y en contrapartida, menor el precio
cobrado por el crédito.

La correlacion entre el CFT y el Tiempo o Demora (tiempo que media entre que
el solicitante acredita todos los requisitos y el momento que efectivamente se le
presta el dinero) es negativa en el caso de las Fintechs y de los Bancos comerciales,
lo que se interpreta como que, a menor tiempo de gestién desde que se presentan
todos los requisitos solicitados, mayor el costo financiero. Sin embargo, en el caso
de las EFNB, se observd una correlacion levemente positiva (0,028), lo que nos
indica en principio que, a pesar de ser bajo el tiempo de tramitacion, no es tan alto
el CFT. Pero este ultimo resultado se encuentra alterado por el caso particular de la
empresa “Castillo SACIFIA”, cuyos créditos tiene la caracteristica de ser “Lentos”
en el proceso de otorgamiento y “Muy Caros” respecto a su precio. Excluida esta
EFNB de la muestra, la correlacién entre ambas variables pasé a ser negativa en -
0,0946. El resto de las correlaciones mantienen la misma tendencia sin incluir esta
empresa.

Incluyendo el efecto de la inflacion (CFT Real), las correlaciones entre CFT y
accesibilidad y el CFT y Tiempo, siguen la misma tendencia en los tres tipos de
entidades financieras.

La correlacion entre la Accesibilidad y el Tiempo Demora es positiva en los tres
tipos de entidades financieras, lo que se interpreta como que, a menor cantidad de
requisitos, menor el tiempo de gestion de un crédito desde que el solicitante los
acredita.



Figura5
Correlaciones entre variables por tipo de entidad —Argentina (2023)
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Fuente: elaboracion propia.

Como conclusion parcial, podemos establecer que, a menor grado de dificultad
para su accesibilidad, mayor su CFT. En términos reales, esta correlaciéon se
mantiene negativa para los tres grupos de entidades. En cuanto a la correlacion
entre el tiempo de tramitacion o demora de un crédito y el CFT, es negativa también
en los distintos tipos de entidades bajo estudio. Es decir, a menores tiempos de
tramitacion o gestién, mayor su precio. En consecuencia, la correlacion entre la
demora y la accesibilidad, es positiva en los tres tipos de entidades (menor grado
de dificultad en el acceso, menor tiempo de tramitacion).

3. Caracterizacion de las micros y pequefias (MyPes) empresas argentinas
segun el grado de preferencia de financiamiento

Segun la Universidad del CEMA (2023), al mes de julio de 2023, existian en
Argentina un total de 523.535 empresas registradas ante la Administracion Federal
de Ingresos Publicos (AFIP) y la SEPYME con hasta 100 empleados en relacién de
dependencia, es decir que, bajo este criterio podrian ser consideradas micros y
pequeias empresas en general (MyPes). Estas, representan el 98,15% de las
empresas formales (con inscripciones impositivas). De ellas, el 85,7% (448.479
empresas) poseian hasta 10 empleados, 12,3% entre 11 y 50 empleados (64.437



empresas) y el 2,02% entre 51 y 100 empleados (10.619 empresas). Este universo
representa el 50% del empleo formal registrado.

A julio de 2023 existia un total de 14,6 millones de puestos de trabajo en el
sector privado total (formal mas informal). El 77% estaba generado por: MyPes
formales con hasta 100 empleados registrados y no registrados y también aquellos
emprendedores independientes (nano empresas) formalizados ante los organismos
impositivos. Los asalariados no registrados generan el 37% del empleo privado total,
los asalariados Pymes el 23%, los monotributistas el 14% y los autbnomos el 3%
(UCEMA, 2023).

Para nuestro andlisis, se tomd una muestra de 362 micros y pequefias empresas
formales asociadas y no asociadas directamente a la Asociacion de Empresarios
Nacionales para el Desarrollo Argentino (ENAC) de distintas provincias del pais. A
estas, se les envio una encuesta de gestion como parte del relevamiento trimestral
que realiza la Institucién. Dentro de ella, se indag6 sobre su actividad operativa
(socios, empleados, rentabilidad obtenida, actividades generales de administracion,
etc.), inversiones realizadas y proyectas, fuentes de financiamiento utilizadas,
preferencias sobre entidades financieras al momento de financiarse con fondos de
terceros (deuda) y su aplicacién. Los resultados obtenidos fueron los siguientes:

Al indagar qué fuentes de financiamiento utilizaban y con qué preferencia, se
obtuvieron los siguientes resultados:

-Propias: 79,2% “mucho”; 16,8% “poco” y; 4% “nada”.

- Bancarias: 18,8% “mucho”; 34,7% “poco” y; 46,5% “nada”.

- No Bancarias (EFNB): 6,9% “mucho”; 14,9% “poco” y; 78,2% “nada”.
-Fintechs: 10,9% “mucho”; 10,9% “poco” y; 78,2% “nada”.

Es decir que, las MyPes prefieren financiarse en primer lugar con fuentes de
financiamiento propias (reinversion de utilidades o aportes de los propietarios) y
luego con fondos de terceros (deudas). Pero al hacerlo con deudas, la mayor
preferencia se encuentra con los Bancos, luego con Fintechs y EFBN. Debe
destacarse que, la diferencia en preferencia entre EFBN y Fintechs es escasa, entre
“‘mucho” y “poco” ambas suman 21, 8% y 78,2%, “nada’.

Respecto a la evaluacion que realizan las MyPes sobre los distintos tipos de
entidades financieras que prefieren, manifestaron que: los Bancos comerciales son
las entidades con menores costos (un 62%), las EFNB las de menor cantidad de
requisitos y mayor accesibilidad (un 42% y 41% respectivamente) y menos tiempos
de gestion (un 42%).

Debe destacarse que, al igual que la pregunta anterior sobre las preferencias, no
existen diferencias marcadas entre EFNB y Fintechs en los tres tipos de variables
(costos, requisitos/accesibilidad y tiempos de gestion).

Es decir que, como conclusion parcial, con base a las micros y pequefias
empresas analizadas, podemos establecer que, las micros y pequefias empresas
prefieren financiarse con fondos propios antes que fondos de terceros, pero al
momento de elegir como fuente de financiamiento de terceros alguna de estas tres
entidades financieras, en su mayoria prefieren los Bancos (18,8% “Mucho” y 34,7%
“Poco”; total: 53,5%), en segundo lugar, las Fintechs (10,9% “Mucho” y 10,9%



“Poco”; total: 21,8%) y en tercer lugar las EFNB (6,9% “Mucho” y 14,9% “Poco”;
total: 21,8%).

4. Causas que permiten competir a las Fintechs de préstamos con otras
entidades financieras

En este apartado, analizamos los factores que permiten explicar por qué las
Fintechs de préstamos pueden competir con la banca tradicional y las Entidades
Financieras no Bancarias (ENFB) en el mercado de préstamos a personas y
pequefias empresas en Argentina, bajo las siguientes hipotesis:

-“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” y;

-“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
financiamiento y en la incidencia de los costos fijos de estructura”.

En la Tabla 2, de manera comparativa, se muestran las variables que pueden
explicar las causas que determinan el CFT (variable dependiente). Entre ellas:
preferencia de fuentes de financiamiento de terceros de las MyPes (Micros y
Pequefias empresas), morosidad de las MyPes, incobrabilidad de las MyPes, costo
de los fondos de terceros, costos fijos de estructura, inflacion, tasas de referencia
del BCRA y normativa del BCRA.

ElI CFT, en promedio y en la mayoria de los casos bajo estudio, es menor en los
Bancos comerciales y, las EFNB reguladas por el BCRA, observan un CFT
intermedio entre los Bancos y las Fintechs. Se puede explicar en el hecho de que
las MyPes manifiestan, al momento de elegir fuentes de financiamiento de terceros,
preferencia por los Bancos, lo que puede suponer que la mayor demanda genera
una mayor oferta crediticia. Se ha observado, durante la investigacion, que existe
mayor cantidad de sucursales bancarias y créditos donde hay mayor cantidad de
personas y empresas de pequeiio y mediano tamafio (donde se encuentra el 61%
de la poblacion, se observa el 68% de las sucursales bancarias y 74% de los saldos
de los préstamos bancarios). Sin embargo, segun el BCRA (2023), el crédito
bancario era a septiembre de 2023 el 6% del Producto Bruto Interno (PBI). Al tercer
trimestre de 2023, la cartera de deudores bancarios, estaba compuesta,
principalmente, de la siguiente manera: 37,1% cartera comercial, 40% consumo o
vivienda y 22,9% cartera comercial asimilable a consumo (BCRA, 2023). Se debe
destacar que, a ese mismo momento de tiempo, dentro de la cartera de créditos al
sector privado no financiero (incluidas las personas humanas), la participacion de
los montos destinados a “pequefos emprendimientos” era 27,44%.

Esto, puede alterar el precio del crédito (tasa de interes). Entre las Fintechs y las
EFNB, la mayor preferencia se da en las primeras, sin que sea significativa y no
constituya un elemento determinante para la elevacion del costo financiero.



También, lo puede explicar la morosidad y la incobrabilidad. EI mayor riesgo
crediticio de los prestatarios de las EFNB y Fintechs, dada la escasa cantidad de
requisitos solicitados e inexistencia de restricciones para aquellos que presentan
malos antecedentes crediticios en el sistema financiero, conlleva que el riesgo de
irrecuperabilidad se vea compensado con una mayor tasa de interés (ratio de
irregularidad de la cartera de créditos bancarios de 3% en promedio en 2023, 9%
en el caso de las EFNB y 22% las Fintechs de préstamos).

Los Bancos, por su estructura, solidez econdmica-financiera, cumplimiento de
normativa regulatoria en Argentina, pueden acceder a una mayor cantidad de
fondos de manera mas competitiva y a menor costo, ademas, de poder disponer de
determinadas proporciones de los depdésitos de sus clientes para ser prestados.
Esta ultima fuente no la disponen las Fintechs y EFNB, ya que por normativa de la
autoridad monetaria (BCRA) no pueden recibir depositos de sus clientes.

Otra variable, los cotos fijos de estructura. Los Bancos, a pesar de presentar
grandes inversiones en activos fijos, sus costos fijos, en general, representan una
menor proporcién en el total. Una de las razones, puede ser, la mayor productividad
(servicio producidos/ recursos utilizados) en la prestacion de servicios. Las Fintechs,
a pesar de poseer menores estructuras fisicas que los Bancos y las EFNB, en los
casos estudiados se observaron elevadas proporciones de costos fijos. En los tres
tipos de entidades financieras se encontraron elevadas proporciones en gasto de
personal (costos salariales en la estructura de costos). Aqui, cabe mencionar que
en Argentina los Convenios Colectivos de Trabajo (CCT) determinan las escalas
salarias de los empleados en relacion de dependencia registrados en una
determinada actividad, son mayores en el caso de los empleados bancarios que
para los empleados de las EFNB y Fintechs, quienes suelen abonar remuneraciones
reguladas bajo otros CCT, p. ej. de empleados de comercio, que son menores. La
excepcion pueden ser cargos que requieran especial cualificacion o gerenciales.
Sin embargo, los Bancos pueden llegar a ser mas productivos y eficientes.

En el caso de los Bancos, los gastos de administracion en el total de su estructura
de costos y los gastos de personal. Al analizar los gastos de administracion y su
incidencia en la estructura de negocio encontramos que, estos representan un
7,8%3, y respecto a los activos, 6,98%*. Pero, dentro de los gastos de administracion
totales, se puede observar que el gasto total en personal (remuneraciones mas
cargas sociales), representan un 58,43%. Sin embargo, el gasto total de
administracion, representa 5,92% del total de la cartera de deudores. El margen
financiero en término de sus activos® de estas entidades al finalizar el tercer
trimestre de 2023 era 23,2%, el rendimiento sobre los activos® (ROA-Rent on Asset-
) era 5,03% y el rendimiento del patrimonio neto’ (ROE-Rent on Equity-) era 16,86%

3 Gastos de Administracion/ (Total capital depositos + Total Capital Préstamos).

4 Incidencia de los gastos de administracion respecto al activo neto de operaciones a liquidar en el
mercado a término y de contado: Gastos de Administracion/ (Activo promedio-Total de operaciones
a término y de contado a liquidar).

5 Muestra la incidencia del Margen Financiero neto de cargas impositivas sobre el Activo

Promedio neto.

6 Muestra la incidencia de los Resultados antes del Impuesto a las Ganancias sobre el Activo Neto.
7 Refleja el rendimiento obtenido sobre el Patrimonio Neto.



(BCRA, pp.20-50, 2023). Adicionalmente, al analizar los indices de liquidez® y
apalancamiento® de los Bancos argentinos, encontramos que: los Bancos privados
nacionales tenian en 2023 una liquidez de 78,1% y apalancamiento 19%; los
Bancos privados extranjeros una liquidez 79,4% y apalancamiento de 19,3%; vy los
Bancos publicos una liquidez de 83,8% y apalancamiento de 15,2% (BCRA, 2023,
pp. 58-60).

A las Fintechs y EFNB investigadas, se les analizd, con base en sus estados
financieros, la proporcion de sus activos inmovilizados en su estructura de inversion
(Bienes de Uso/Activo), la inversion en software (Softwares/Activos), los costos fijos
en el total de sus gastos (Costos Fijos/Gastos) y el gasto en personal (Personal/
Gastos). Adicionalmente, la rentabilidad (ROA y ROE). Alli se encontré que, la
proporcion de activos inmovilizados de estas entidades, en general, es baja en el
total de sus inversiones, lo que haria pensar que sus costos fijos y gastos podrian
ir en el mismo sentido, sin embargo, al analizar el porcentaje de costos fijos sobre
gastos, encontramos que, salvo algunas excepciones, resulta elevado este
indicador. En el caso de las Fintechs, la proporcion del gasto de personal en algunos
casos resulta similar y superior a los Bancos. Y, algunas de ellas reconocidas y con
alta publicidad en el mercado, mostraron, en los ejercicios econdmicos analizados,
rentabilidad negativa. Es decir, respecto a los costos fijos que deben soportar, los
casos analizados de las Fintechs evidencian proporciones similares a las EFNB, al
igual que las proporciones en gastos de personal respecto al gasto total.

Las Fintechs de préstamos estudiadas, suelen utilizar similares fuentes de
financiamiento que las EFNB: aportes propios, préstamos de entidades financieras
locales y, en algunos casos, emision de instrumentos de deuda en el mercado de
capitales argentino. Los Bancos, en cambio, normalmente disponen de los
depdsitos de sus clientes para ser prestados (fuente de tercero con un costo auln
mas bajo). Con lo cual, los costos de financiamiento de las Fintechs de préstamos
argentinas, pueden ser, en promedio, similares a las EFNB.

Factores del contexto, pueden determinar también el CFT. La elevada inflacion
que muestra Argentina a través del tiempo, puede conllevar que los prestamistas
busquen tasas reales positivas, que estén por encima de la inflacion y que les
permita cubrir costos fijos y los riesgos crediticios. Aqui, los Bancos pueden
encontrar ciertas limitaciones, como por ejemplo la normativa del BCRA que fija en
algunos casos tasas maximas para los créditos otorgados, no asi en las EFNB y
Fintechs. Los Bancos pueden utilizar como piso, ademas de la inflacion, la tasa de
referencia del BCRA (tasa pasiva utilizada por los Bancos para la retribucion de los
depdsitos recibidos) que, al ser negativa en términos reales, les permite obtener
fondos de sus clientes a un menor costo y prestar a tasas no tan elevadas, siempre
gue sean reales positivas. Estos datos nos muestran que una de las causas por las

8 Cobertura de Depositos con Efectivo y Depositos en Bancos y Titulos y Acciones con cotizacion,
excluyendo los Instrumentos del BCRA que la entidad mantiene en cuentas de Inversién: Total de
Efectivo y Depdsitos en Bancos + Total de Titulos y Acciones con cotizacién] / Total Capital de
Depositos.

9 Muestra el nivel de endeudamiento, en términos del Patrimonio Neto.

Total de Pasivo / Total de Patrimonio Neto.



gue los Bancos comerciales argentinos pueden prestar sus fondos a menores tasas
de interés (costo financiero) que los otros grupos de entidades financieras.

Tabla 2

Costo Financiero Total: variables explicativas por entidad financiera (2023)

Variables

Bancos

Fintechs

EFNB

Costo Financiero Total (CFT)

Menor que las
Fintechs y EFNB.

Mayor que los
Bancos y las
EFNB.

Mayor que los
Bancos y menor que
las Fintechs.

Preferencia de fuentes de
financiamiento de terceros de
las MyPes

Mayor preferencia
ante las Fintechs y
EFNB.

Mayor preferencia
ante las EFNB.

Levemente menor
preferencia ante las
Fintechs.

Morosidad de las MyPes

Menor cartera de
morosos que las
Fintechs y las
EFNB.

Mayor cartera de
morosos que los
Bancos y las
EFNB.

Mayor cartera de
morosos que los
Bancos y menor que
las Fintechs.

Incobrabilidad de las MyPes.

Menor cartera de
morosos que las
Fintechs y las
EFNB.

Mayor cartera de
morosos que los
Bancos y las
EFNB.

Mayor cartera de
morosos que los
Bancos y menor que
las Fintechs.

Costo de los fondos de terceros

Menores costos de
financiamiento que
las Fintechs y

Mayores costos
de financiamiento
de terceros que
los Bancos y

Mayores costos de
financiamiento de
terceros que los

Costos fijos de estructura

EFNB y mayor - Bancos y similares
similares fuentes y
acceso a fondos de fuentes y costos que

terceros costos que las las Fintechs

) EFNB. '

Mayores
. Mayores

Menores proporciones de

proporciones de
costos fijos en su
estructura total de
costos, siendo uno
de los costos mas

elevados, el del
personal. A su vez,
mayores costos de
mantenimiento del

costos fijos en la
estructura total de
costos que los
Bancos y similar a
las EFNB.
Menores
estructuras de
activos fijos e
inmuebles que los

proporciones de
costos fijos en la
estructura total de
costos que los
Bancos y similar a
las Fintechs.
Menores estructuras
de activos fijos e
inmuebles que los
Bancos y mayor que

Tasas de referencia BCRA

pasivas y de
referencia
elevadas, pero
negativa en
términos reales.

depdsitos, con lo
cual no toman
como indicador la
tasa de referencia
publicada por el
BCRA.

activo inmovilizado. Bancos y las las Fintechs
EFNB. )

Inflacion Elevada. Elevada. Elevada.
Tasas de interés No reciben No reciben

depésitos, con lo
cual no toman como
indicador la tasa de
referencia publicada
por el BCRA.




No se encuentran
sujetas a ninguna
restricciéon
normativa del
BCRA, excepto

Sujetas a menores
restricciones

Mayor restriccion normativas en

. aquellas que
normativa en a S 4 cuanto a tasas de
estan registradas | . . ;
cuanto a tasas de interés activa. Solo
interés maxima ante el BCRA cumplen con
Normativa del BCRA y como ¢
montos prestables regimenes

y calidad de la Proveedores de informativos e

servicios de . L
cartera de D inscripciones
créditos entre .
deudores que . dispuestas para los
particulares a "
deben mantener. Otros Proveedores

través de . .
" no financieros de
plataformas” y o e
crédito”.

puedan tener un
régimen similar a
las EFNB.

Fuente: elaboracion propia.

En la Tabla 3, se clasifican las variables que pueden explicar las causas que
determinan la Accesibilidad (variable dependiente). Las variables analizadas: grado
de utilizacion de la virtualidad en las operatorias crediticias y alcance territorial de
entidades financieras.

El grado de utilizacion de la virtualidad es la caracteristica sobresaliente de las
Fintechs, ya que la oferta de servicios financieros es exclusiva a través de
aplicaciones moéviles. En cambio, los Bancos y EFNB se han originado como
entidades tradicionales y con el tiempo han ido desarrollando aplicaciones que
permiten a sus usuarios y clientes acceder a distintos servicios financieros ofrecidos,
pero de manera complementaria y a efectos de poder competir con las primeras.
Sin embargo, los Bancos, aun solicitan una elevada cantidad de requisitos y
requieren que los mismos sean presentados o acreditados de manera fisica y
presencial. Algunos créditos de menor cuantia y del tipo “préstamos personales” y
de libre consumo son dejados para ser solicitados en un 100% de manera virtual
para aquellas personas que son clientes o cobran sus haberes en esa entidad. Las
EFNB han ido incursionando, al igual que las Fintechs en el otorgamiento de
préstamos de manera totalmente virtual, aunque estos, presentan caracteristicas
muy similares a los virtuales bancarios del tipo “libre consumo”.

Una variable que se debe mencionar y puede jugar un papel importante en el
alcance territorial y la accesibilidad es el porcentaje de la poblacion que tiene acceso
a internet en Argentina a través de teléfonos moviles. Se ha encontrado que el total
nacional es 83% y el promedio 78%. Estos datos se mantienen sin una gran
dispersion, excepto Santiago de Estero (69%), Rio Negro (67%), San Juan (67%) y
Santa Cruz (50%). En el otro extremo, Chubut y Neuquén superan el 100%.

Donde existe mayor cantidad de habitantes y Pymes, la oferta crediticia Bancaria
y los créditos otorgados por estos y también por las Fintechs y EFNB, es mayor,
pero no necesariamente porque exista mayor conectividad movil.



Tabla 3
Accesibilidad: variables explicativas por entidad financiera (2023

Variable Bancos Fintechs EFNB
Mayor grado de | Mayor grado de
Menor accesibilidad accesibilidad accesibilidad que
Accesibilidad al crédito que las EFNB y gue los Bancos los Bancos y
Fintechs. y similar a las similar a las
EFNB. Fintechs.

Solicitud de préstamos
para inversiones con

Solicitud de
montos elevados de - .
X Solicitud de préstamos
manera presencial y . )
o I préstamos exclusivos de
Grado de utilizacion de la con presentacion de .
. . N e exclusivos a manera
virtualidad en las operatorias documentacion fisica. " .
o i ~ través de presencial,
crediticias. Gestion de pequerios .
p plataformas combinados con
préstamos de menor .
digitales. plataformas
monto o personales a o
. digitales.
través de plataformas
digitales.

Mayor cantidad
de préstamos
donde se
concentra la
mayor cantidad
de habitantes y
Pymes. Similar a
las EFNB, pero
sin oficinas ni

sucursales.

Mayor cantidad de
préstamos donde
se concentra la
mayor cantidad de
habitantes y
Pymes. Similar a
las Fintechs.

Mayor cantidad de
Alcance territorial de entidades sucursales y préstamos
. . donde se concentra la
financieras. .
mayor cantidad de
habitantes y Pymes.

Fuente: elaboracion propia.

En la Tabla 4 se observa como es la demora en los tres tipos de entidades
financieras. En los Bancos es mayor la demora promedio que en los otros dos
grupos. Ello, se puede explicar por la cantidad de requisitos que se exigen,
autorizaciones a lograr, andlisis del riesgo crediticio de los solicitantes, entre otros,
ademas de la cantidad de sectores y personas por las que puede pasar una solicitud
crediticia, volviéndolos mas demorados. Dadas estas cuestiones, el alcance
territorial, explicado anteriormente, puede ser un factor explicativo importante.



Tabla 4
Demora: variables explicativas por entidad financiera (2023)

Variable Bancos Fintechs EFNB
. Menor que los Menor que los
Demora en los tiempos de Mayor que las S s
o .~ . Bancos. Similar que | Bancos. Similar que
tramitacion o gestion EFNB y Fintechs. ;
las EFNB. las Fintechs.

Mayor cantidad de
sucursales y
préstamos donde

Mayor cantidad de
préstamos donde se
concentra la mayor

Mayor cantidad de
préstamos donde se

Alcance territorial de entidades concentra la mayor

financieras se concentra la cantidad de cantidad de
' mayor cantidad de habitantes v Pymes habitantes y Pymes.
habitantes y L yry ' Similar a las
Similar a las EFNB. .
Pymes. Fintechs.

Fuente: elaboracion propia.

Segun entrevistas realizadas a expertos en Fintechs y banca movil que se
desempefian en la industria argentina, se ha podido encontrar que, las Fintechs
aprovechan la percepcion que tienen los clientes acerca de soluciones de rapido
acceso al crédito. Normalmente, la banca tradicional tiene un proceso engorroso
para la obtencion de créditos, lo que conlleva que muchos clientes prefieran pagar
una mayor tasa de interés en contraposicion con la mayor experiencia. Ademas, los
controles de riesgo crediticio de los Bancos es otro de los aspectos que hace que
los solicitantes no puedan acceder a financiacién tradicional bancaria.

A partir de lo analizado precedentemente, podemos concluir de manera parcial
que, las Fintechs compiten favorablemente con la banca tradicional al grado de
mayor accesibilidad y menor tiempo de tramitacion de las operaciones de crédito,
gue puede deberse al uso de la virtualidad, pero no necesariamente respecto al
alcance territorial.

Y, respecto a las EFNB, las Fintechs ofrecen un costo financiero en sus
préstamos a personas y empresas, siendo la gestion de los créditos casi tan rapidos
y accesibles como estas.

5. Estrategias competitivas de las Fintechs de préstamos argentinas

En este apartado, caracterizamos las estrategias competitivas de las Fintechs de
préstamos frente a la banca tradicional y a las entidades financieras no bancarias
reguladas por el Banco Central (BCRA) en el mercado de préstamos orientados a
personas y micros y pequeiias empresas (MyPes) en Argentina. En primera
instancia, definimos las fuerzas competitivas que las afectan.



Fuerzas competitivas que influyen en el mercado de préstamos argentino para

MyPes e individuos

Siguiendo a Porter (2015), la intensidad en una industria depende de las cinco
fuerzas competitivas (amenaza de competidores existentes y nuevos, poder de
negociacion de los proveedores y clientes y productos sustitutos), intensidad de la
rivalidad, se debe a una estructura econdmica subyacente y va mas alld de los
competidores actuales. EI mercado de préstamos destinado a las micros y
pequefias empresas y emprendedores en Argentina no esta exento de esto. Las
cinco fuerzas competitivas reflejan el hecho de que la competencia en un sector no
se limita a los participantes ya establecidos. Esta competencia se establece como
una rivalidad extensa. Las cinco fuerzas competitivas, en nuestro analisis, pueden
quedar definidas de la siguiente manera:

1) Amenaza de ingreso o de competidores: las estrategias competitivas de las
empresas, pueden encaminarse a generar nuevas barreras para protegerse de la
nueva competencia. Existen basicamente seis factores que actian como barrera
para el ingreso: economias de escala, diferenciacion del producto, necesidades o
requisitos de capital, costos cambiantes, acceso a los canales de distribucién,
desventajas en costos independientes y politicas gubernamentales. En el mercado
bajo andlisis, estas se presentan en la Tabla 5 junto a variables que la pueden
definir:

Tabla 5
Factores que definen las barreras de entrada en el mercado de préstamos argentino
Factores Variables Bancos Fintechs EFNB
. . Eleyadas Menores Elevadas inversiones
Inversiones inversiones en . . i o
) . S inversiones en en activos fijos:
en activos activos fijos: . " :
fi . activos fijos y inmuebles y
ijos inmuebles y : .
: . desarrollo. equipamiento.
equipamiento.
Bajas
. proporciones de EIevadas Elevadas proporciones
Costos Fijos y costos fijos. proporciones de de costos fios
gastos en Elevadas costos fijos y foporciones dJe gsto
personal proporciones en proporciones de P pde ersonalg
3 gastos de gasto de personal. P '
Economias de personal.
escala
Diversa. Oferta Oferta crediticia Oferta crediticia para
Oferta crediticia a para segmentos Segmentos ogo
crediticia y de muchos poco diversificados | . g poct
Ay diversificados y unicos.
productos segmentos para | y Unicos. Montos Montos baios en
financieros diferentes bajos en términos P !
; términos absolutos.
destinos. absolutos.




Productivi-
dad

Mayor cantidad de
créditos otorgados
en relacion a los
recursos
utilizados.
Mayor
productividad de
los recursos

Menor cantidad de
créditos otorgados
en relacion a los
recursos utilizados
gue los Bancos y
EFNB. Mayor
productividad de
los recursos

Menor cantidad de
créditos otorgados en
relacién a los recursos

utilizados que los

Bancos. Mayor
productividad de los
recursos humanos y
activos inmovilizados.

Diferenciacién
del producto

humanos y humanos y activos
activos inmovilizados.
inmovilizados.
Mayor Menor Mayor identificacion de
identificacion de | identificacién de las | algunas marcas. Mayor
las marcas. Mayor marcas a consolidacién en los

consolidacioén en
los mercados.
Mayor lealtad de
los clientes. Alta
cantidad de
sucursales
bancarias.

excepcion de las
empresas que mas

abarcan el

mercado. Menor

consolidacion en

los mercados.

Menor lealtad de

los clientes.

mercados que las
Fintechs. Mayor lealtad
de los clientes en las
marcas mas
consolidadas.

Requisitos de
capital

Mayores montos
disponibles para
inversiones
fisicas, capital
tecnoldgico,
atraccién de
recursos humanos
y fondos para el
otorgamiento de
créditos.

Menores montos
disponibles que los
Bancos y las EFNB
para inversiones en
capital tecnolégico
de alto desarrollo,

atraccion de
recursos humanos

y fondos para el

otorgamiento de

créditos.

Menores montos
disponibles que los
Bancos y mayores que
las Fintechs para
inversiones en capital
tecnolégico de alto
desarrollo, atraccion de
recursos humanos y
fondos para el
otorgamiento de
créditos.

Costos
cambiantes

Elevados costos
de capacitacion al
personal,
elevados tiempos
y costos en la
prueba de
servicios
tecnolégicos,
elevados costos
de redisefio de
productos.

Menores costos de
capacitacion al
personal, menores
tiempos y costos
en la prueba de
servicios
tecnolégicos y
redisefio de
productos.

Elevados costos de
capacitacion al
personal, elevados
tiempos y costos en la
prueba de servicios
tecnolégicos, elevados
costos de redisefio de
productos.

Acceso a los
canales de
distribucion

Numero elevado
de sucursales y
oferta donde se
concentra la
mayor cantidad de
demanda
crediticia con
consolidacién en
el mercado.

Intento de ingresar
a los mismos
canales de
distribucion que los
Bancos y EFNB sin
estar consolidados
en el mercado.

Numero elevado de
sucursales y oferta
donde se concentra la
mayor cantidad de
demanda crediticia de
consumo y pequefios
créditos con
consolidacion en el
mercado de algunas
firmas.




Desventaja en
Costos
independientes

Tecnologia de
productos
patentados,
ubicacion
favorable de las
sucursales y
canales, curva de
aprendizaje y
financiamiento
publico en el caso
de los Bancos
Publicos.

Tecnologias en
pocos casos
patentadas,

alcance territorial a
través de la
virtualidad y curva
de aprendizaje en
desarrollo.

Tecnologia de
productos patentados,
ubicacién favorable de

las sucursales y
canales, curva de
aprendizaje estable.

Politicas
gubernamenta-
les

Sistema legal que
permite recibir
depositos a
entidades
bancarias y
realizar préstamos
bajo autorizacién
del BCRA.

Solo se encuentran
habilitados
legalmente a
realizar préstamos
si tienen
autorizacion del
BCRA.

Realizan préstamos
contra autorizacion del
BCRA.

Fuente: elaboracion propia.

Las variables propuestas, explican en parte los factores que definen las barreras
de entrada a la industria y el comportamiento que tiene cada grupo de entidad
financiera.

Aqui, el cambio tecnoldgico puede hacer subir o bajar las economias de escala.
Muchas Fintechs y otras entidades como las EFNB sin mucha experiencia en esta
forma de ofrecer servicios on line, han apresurado el paso de la introduccion de
produccién de servicios nuevos o aumentando significativamente la inversion
requerida. Los Bancos al competir en este segmento, en muchos casos, les han
permitido disminuir los costos en la produccion de servicios financieros, aun cuando
les requiri6 aumentar el capital requerido, no solo en inversién tecnoldgica, sino en
reentrenamiento de su personal.

2) Intensidad de la rivalidad entre los competidores existentes:

La tecnologia puede alterar la naturaleza y base de la rivalidad entre los
competidores de varias maneras, al punto de afectar la estructura de costos y los
precios. Esto, puede dar lugar a numerosos factores estructurales que interacttan
entre si:

-Competidores numerosos o de igual fuerza: existe un nimero considerable en cada
tipo de entidad financiera, que, en suma, la transforma en una competencia amplia.
Los Bancos y las EFNB son similares en fuerza dentro de su grupo. Los primeros
suelen coordinar la industria. Entre las Fintechs, existen algunas empresas que
determinan la oferta de ese grupo y la definen.

-Lento crecimiento de la industria: dentro de las Fintechs de préstamos, las
empresas que desean expandirse tienen como objetivo alcanzar una mayor
participacion dentro del mismo mercado, esto genera que en muchos casos no
obtengan resultados positivos. No sucede esto con los Bancos e inclusive las EFNB
donde la industria es mucho mas madura.



-Altos costos fijos: algunas entidades, de los tres grupos, pueden tener dentro de
sus componentes, bienes o servicios de poco valor agregado y pueden sentir la
presion de no aumentar mas sus tasas de interés mas alla de algun impedimento
normativo.

-Ausencia de diferenciacion o costos cambiantes: las preferencias de los clientes se
basan en los pecios y los servicios, como puede ocurrir con los Bancos, mostrando
mayor lealtad.

-Competidores diversos: existen muchos competidores con estrategias diferentes,
sobre todo aquellas comparfias mas grandes y que tienen empresas matrices
internacionales relacionadas. Estas pueden ser contrarias a las de otras empresas
mas pequefias que deben aceptar las “reglas de juego” y conformarse con menores
rentabilidades. Esta diferencia puede ser mas marcada en las EFNB y Fintechs,
donde la brecha entre grandes empresas y las de menor tamafio puede ser mas
significativa en términos de inversion.

-Importantes intereses estratégicos: muchas empresas buscan el éxito de manera
rapida y como dé lugar, lo que lleva que sus metas sean desestabilizadoras. En
muchos casos estan dispuestas a sacrificar la rentabilidad. Aqui, podria
mencionarse la decision de integracion horizontal, como una fusién entre empresas.
Por ejemplo, un Banco o EFNB tradicional que se fusiona con una empresa Fintechs
para ganar cuota de mercado en los préstamos personales. Muchos Bancos, de
mayor tamafo, han buscado un socio estratégico Fintechs que ya estuviese
establecido dentro de la industria. Esta ha sido una forma de insertarse rapidamente
en la oferta financiera y crediticia en linea.

-Barreras de salida: es una barrera elevada que deben afrontar, principalmente, las
entidades financieras tradicionales como Bancos y EFNB, por sus costos,
estructura, inversiones en activos fijos, personal contratado y restricciones
contractuales y gubernamentales en algunos casos.

3) Presion proveniente de los productos sustitutos: aqui, los sustitutos estan
marcados por la tecnologia, por este motivo, tanto los Bancos como las EFNB que
no se iniciaron como Fintechs incursionaron en la oferta crediticia a través de este
medio. Esta forma de ofrecer un servicio financiero, a través de plataformas méviles,
puede llevar a muchas entidades tradicionales a que mejoren la relacién precio-
desempefio del producto ofrecido. Estos adelantos tecnoldgicos acrecentaron
rapidamente la competencia en la industria, mejorando el desempefio, aunque no
necesariamente los precios (tasas de interés), pero si generando valor.

4) Poder de negociacion de los compradores.

Los cambios tecnoldgicos pueden modificar la relacién entre un sector y sus
compradores. Los factores que pueden determinar esta fuerza son los siguientes:
-Los productos que un grupo de compradores adquiere en la industria son estandar
o indiferenciados: como sucede en el caso de los préstamos bancarios, productos
homogéneos y de mayores volimenes.

-Los productos que compra un grupo representa una parte considerable de los
costos: en el caso de los Bancos puede también influir en los precios ofrecidos
(tasas de interés). Son los compradores los que “invierten” los recursos necesarios.



-El producto de la industria no es decisivo para la calidad de los productos del grupo
ni para sus servicios: aqui, los créditos de menor cuantia no influyen en la
produccion de bienes y servicios de los tomadores de créditos. En el caso de los
préstamos para financiar grandes inversiones que suelen ofrecer los Bancos, si
pueden ser determinantes, aunque los porcentajes prestados con este fin en
Argentina resultan bajos.

-El grupo tiene toda la informacién: los tomadores, generalmente, tienen mayor
cantidad de informacion. Los mercados financieros se caracterizan por la
homogeneidad. Esto se ve facilitado por la tecnologia.

5) Poder de negociacion de los proveedores.

Si bien el cambio tecnoldgico puede eliminar la necesidad de comprar a un grupo
de proveedores poderosos, o, por el contrario, obligar a comprar a uno nuevo y
poderoso dentro de su sector, las inversiones en tecnologia pueden llevar a crear
conocimientos internos del proveedor y eliminar dependencias. En esta fuerza
competitiva, se pueden mencionar los siguientes factores dentro de la industria:

-El grupo estd dominado por pocas compariias y muestra mayor concentracion que
la industria a la que le vende: aqui, los proveedores de las entidades financieras,
como por ejemplo los proveedores de plataformas y tecnologias, pueden influir en
la calidad y las condiciones de transaccion.

-El producto de los proveedores es un insumo importante para el negocio del
comprador: es el caso de los proveedores tecnologicos de las entidades financieras.
-Los productos del grupo de proveedores esta diferenciado o han acumulado costos
cambiantes: es el aspecto que hemos comentado en los dos factores anteriores
relacionados con la tecnologia. Es diferenciado y especializado, esto determina la
oferta de las Fintechs en su totalidad y aquellas entidades financieras tradicionales
gue ofrecen servicios financieros a través de plataformas para no perder cuota de
mercado o clientes.

-El grupo de proveedores constituye una amenaza seria contra la integracion
vertical: en el caso de los proveedores de plataformas y tecnologias, mas que
constituir otra industria, pueden realizar inversiones en la misma industria, como es
el caso de las Fintechs, transformandose en competencia.

Como propone Tarzijan (2018), en este analisis de las fuerzas competitivas, se
debe considerar la fuerza de los “complementadores”. Esta, considera la
complementariedad de los productos que vende una empresa con productos
vendidos por otras empresas. Una empresa puede buscar ofrecer el conjunto de
productos complementarios a sus clientes, o puede promover que los productores
de los bienes o servicios complementarios realicen una mejor oferta de sus
productos. Este es el caso de los Bancos y algunas EFNB tradicionales que ofrecen
creditos a traves de plataformas maoviles con menores requisitos; forma de ofrecer
servicios financieros de manera exclusiva de las Fintechs.

Una vez diagnosticada la competencia y sus causas fundamentales, a la
companiia le sera posible identificar sus puntos fuertes y débiles con relacién a la
industria. Una buena estrategia competitiva le permitira emprender acciones
ofensivas y defensivas con el fin de lograr una posicién defendible contra las cinco
fuerzas. Para ello, la empresa puede llevar adelante las tres estrategias genéricas
ya explicadas: liderazgo en costos, diferenciacién o enfoque/ concentracion.



Estrategias competitivas de las Fintechs frente a Bancos y EFNB

Como planteamos al comienzo de nuestro trabajo, 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. Esto se encuentra
enmarcado dentro de una estrategia de diferenciacion respecto a las entidades
financieras tradicionales, Bancos y EFNB en general. La utilizacién de plataformas
para la oferta de servicios financieros y crediticios, al comienzo, fue percibido como
algo unico por sus usuarios y clientes, dado principalmente por la tecnologia y los
servicios ofrecidos de manera integral. En materia de créditos, al ser otorgados mas
rapido sin la necesidad de acudir a un lugar y con menor cantidad de requisitos. En
muchos casos, las Fintechs, han debido prescindir de la estrategia de costos, dada
la elevada inversién en el desarrollo de plataformas moviles, su insercién y su
promocién. Al principio, cuando un servicio resulta novedoso para los usuarios, es
una estrategia Util para obtener rendimientos superiores a la industria, sin embargo,
las entidades financieras tradicionales, especialmente los Bancos, han ido
incursionando en la oferta de productos similares a través de plataformas mdviles,
créditos de menor cuantia, sin requisitos demasiados elevados y “rapidos”, ya sea
desarrollando sus propios productos y plataformas electrénicas y moviles o
asociandose con una Fintech que ya hubiese hecho el esfuerzo de insertarse en el
mercado. Esta estrategia, no muchas veces es defendible contra la rivalidad si los
consumidores no son leales a la marca, cuestion que han logrado los Bancos a
través del tiempo con servicios financieros tradicionales. La diferenciacion permite
prescindir de costos bajos y disminuir la sensibilidad al precio, pero esa
diferenciacion puede diluirse con el tiempo cuando los competidores ofrecen lo
mismo. Las barreras de entrada se levantan rapidamente en esta industria y no se
generan elevadas utilidades si no se logra lealtad de los clientes. El poder de los
proveedores de servicios tecnoldgicos es elevado, dado que es el principal (y Unico)
canal de distribucién de los productos ofrecidos por las Fintechs. El poder de los
compradores, también es elevado, ya que los usuarios tienen otras opciones dentro
del mismo sector (Fintechs de préstamos) o pueden optar por otra entidad financiera
tradicional que ofrezca accesibilidad y baja demora en el otorgamiento de créditos.
Aqui, se puede producir el efecto de multihoming, los consumidores pueden
participar de varias plataformas de manera simultdnea u obtener préstamos en
varias entidades financieras Fintechs o tradicionales que ofrezcan créditos a través
de este medio.

La diferenciacibn, como ya mencionamos anteriormente, puede resultar
incompatible con los costos, como es este caso, en el que se requieren actividades
de desarrollo, investigacion, promocion, capacitacion al personal, licencias de
softwares, etc. Los clientes pueden reconocer la exclusividad de lo ofrecido, pero
no todos estaran dispuestos a pagar un mayor precio (tasa de interes).

Las Fintechs cumplen con los siguientes requisitos para que se dé la
diferenciacion: ingenieria de productos, solidas capacidades de marketing, estilo
creativo, capacidad de investigacion en el servicio ofrecido. Pero, salvo
excepciones, en la actualidad no logran cumplir en el mercado de préstamos en
Argentina con los requisitos de reputacién corporativa, larga tradicion en la industria



y cooperacion de otros canales. No es el caso de los Bancos y las financieras no
bancarias con varias décadas en la industria que si lo lograron.

Respecto a las capacidades de marketing, aqui cabe mencionar que las Fintechs
logran insertarse a través de las siguientes acciones: publicidad en buscadores de
internet, redes sociales, posicionamiento web, marketing de creacion de contenidos
que permiten a los usuarios entender facilmente cémo funciona la plataforma, envio
masivo de correos electronicos a partir de bases de datos de contactos adquiridas
a otras empresas de datos, automatizaciones (chatbots con inteligencia artificial,
encuestas de satisfaccion, etc.), respuestas automaticas a través de correos
electronicos, videos cortos, programas de afiliados (oferta de incentivos a aquellos
gue recomienden los servicios Fintechs a otros), publicidad de influencers en redes
sociales.

Los riesgos que presenta esta estrategia es que el diferencial entre competidores
de costos bajos y altos crece, tanto que la diferenciacion ya no puede mantener la
fidelidad a la marca. En esos casos, el publico esta dispuesto a sacrificar algunas
caracteristicas que presentan sus productos. Es el caso de las Fintechs, en las que
puede existir una gran diferencia entre los competidores del grupo y por ello cobrar
altas tasas de interés por sus préstamos. En esos casos (cuando la tasa de interés
es demasiado elevada), los clientes pueden sacrificar los atributos de accesibilidad
y baja demora en la tramitacion.

Otro riesgo es que la imitacibn aminora la diferenciacion percibida, fenémeno
que suele presentarse cuando los mercados maduran y se vuelven mas
competitivos. Esto se observa claramente cuando las entidades tradicionales
comenzaron a ofrecer sus servicios a través de plataformas mdéviles. Cunado es
mayor la oferta, los clientes se vuelven mas refinados y exigentes en los servicios,
entonces la diferenciacién tiende a desaparecer. Y, si aparece un competidor con
costos mas bajos, podra obtener una rentabilidad superior al resto de los
competidores.

Las Fintechs de préstamos argentinas, en parte, también han adoptado la
estrategia de enfoque o concentracidén, centrdndose en segmentos especificos
como personas fisicas que buscan créditos para consumo o para el financiamiento
de pequefas empresas, con una o dos lineas como maximo, a diferencia de los
Bancos que tienen una gama de servicios mucho mas amplia y en mercados
geograficos determinados como ya demostrasemos en el capitulo 5. Esta se
caracteriza por buscar dar un servicio excelente a un mercado particular. Basada
en la suposicién que las Fintechs podran prestar una mejor atencién a su segmento
gue las empresas que compiten en mercados mas extensos, como los Bancos que
buscan satisfacer las necesidades de su mercado, aunque sea a un precio mayor.
Intentar seguir una estrategia de enfoque no les ha garantizado a estas empresas
un rendimiento superior a la industria. Este tipo de estrategia puede servir en
aguellas industrias donde la competencia es mas débil, pero aqui no es el caso,
tanto los Bancos como las EFNB representan una competencia mas poderosa. El
riesgo de esta estrategia es, también, terminar eliminando la estrategia de costos,
algo que les ha sucedido a muchas empresas del grupo. Otras veces se reduce la
diferencia en los productos o servicios deseados entre el mercado estratégico y el
mercado general. Aqui, los competidores de las Fintechs, han encontrado



submercados dentro del mercado estratégico y desplazaron a muchas Fintechs de
préstamos orientadas al enfoque.

La tecnologia afecta la estrategia que pueda llevar adelante la empresa, ya que
esta contenida en cada actividad de la cadena de valor, con efectos sobre los costos
y en la diferenciacion. Aunque, la tecnologia empleada en una actividad de valor es
con frecuencia en si una guia cuando refleja una eleccion de politicas tomada
independientemente de otras guias. Las Fintechs, por haber descubierto una mejor
tecnologia para el desarrollo de sus actividades en si, tuvieron una ventaja
competitiva. En el caso de las plataformas moviles para la oferta de servicios
financieros hizo posible aumentar las economias de escala, crear interrelaciones
donde antes no existian, reducir tiempos de gestion e influir en cualquier otra
empresa de costo o exclusividad. En esta forma de ofrecer servicios financieros, se
debe tener en cuenta que la tecnologia es interdependiente de los compradores, ya
que un cambio tecnolégico en los compradores puede afectar toda la ventaja
competitiva. Si en algdn momento cambian las plataformas moviles por otra forma
de tecnologia, afectaria toda la estrategia de las Fintechs. Ese cambio tecnolégico
puede también afectar a cada una de las fuerzas competitivas antes mencionadas
y, mejorar o erosionar lo atractivo del sector industrial. De modo contrario, el cambio
tecnoldgico que mejora la ventaja competitiva de una empresa puede empeorar la
estructura cuando se imita.

Las Fintechs han sido las primeras en introducir cambios tecnolégicos que
apoyen su estrategia genérica de prestar servicios financieros a través de
plataformas moviles de manera exclusiva. Es por ello que la estrategia en general
ante los Bancos y EFNB ha sido la de diferenciacion, buscando adaptarse a las
necesidades de los compradores, siendo pioneras en la industria y creando un valor
agregado. Ser uno de los primeros promotores les ha reportado las siguientes
ventajas:

-Lograr un puesto atractivo dentro del mercado de préstamos a personas y
pequefios emprendedores, obligando a los competidores a desarrollar canales de
venta a traves de estos medios.

-Seleccionar los canales de salida y venta.

-Tener una curva de aprendizaje propietaria, ganando una ventaja en la
diferenciacion, afectada positivamente por la promocion anticipada. La desventaja
de este aspecto ha sido el no mantenimiento de esta posicion, los competidores han
aprendido e imitado el servicio rapidamente, logrando importantes economias de
escala.

-Acceder a recursos y servicios exclusivos. Acceder prioritariamente a los
desarrollos tecnolégicos le ha permitido a las Fintechs mantener una posiciéon que
se ha ido diluyendo a través del tiempo.

-Definir estandares. Esto obligo a los demas competidores a hacer lo mismo.
-Obtener utilidades anticipadas. Muchas Fintechs, con grandes inversiones en
investigacion, desarrollo e innovacion (I+D+l) les permitid obtener utilidades
importantes, al menos en su comienzo.

Las desventajas de ser pioneros en esta forma de prestar servicios han sido las
siguientes:

-Obtener autorizaciones regulatorias. A diferencia de los Bancos y las EFNB, al
comienzo, no contaban con ningun tipo de autorizacion por parte del BCRA para



realizar intermediacion entre la oferta y demanda de recursos financieros, las
trasformaba en un competidor irregular legalmente. Con el tiempo, se han ido
estableciendo algunas regulaciones basicas.
-Educar a los compradores. Invertir en educacién financiera y tecnolégica para todos
los usuarios que utilizaran por primera vez este tipo de plataformas electronicas.
-Altos costos en desarrollos tecnoldgicos, captacion de recursos humanos y
capacitacion, asi como en acciones de promocion.
-Aprendizaje de la competencia.
-Difusion de la tecnologia.
-Retornos disminuidos para la innovacion tecnoldgica en las actividades de valor.
Entonces, podemos concluir de manera parcial que, las Fintechs sin duda han
llevado una estrategia de diferenciacion ante los Bancos comerciales y las EFNB
marcada por el desarrollo tecnoldgico. Ante los Bancos una mayor accesibilidad y
menor demora en la gestion, enfocadas en uno o dos segmentos en particular:
personas humanas que buscan un crédito para consumo personal 0 micros y
pequefias empresas (MyPes) que buscan créditos para financiar inversiones mas
pequefias (bienes de capital o capital de trabajo) y que son solicitados a través de
personas fisicas en su mayoria. La mayor accesibilidad es una variable que
incrementa el riesgo crediticio, variable que incide en el precio (tasa de interés),
ademas de no existir limites de la autoridad monetaria (BCRA) para cobrar
intereses, como puede ser el caso de los Bancos. Ante las EFNB con menores
costos de operacion, ya que no cuentan con estructuras fisicas (edificios con
atencion al publico) y menor cantidad de empleados. Pero, las Fintechs comparten
una similitud con estas, el fondeo, en general, es similar, especialmente los
provenientes de terceros en forma de deuda. Las EFNB y Fintechs no pueden recibir
depdsitos del publico en general (clientes), ventaja que, si tienen los Bancos, ya que
esta fuente es de menor costo que otras de terceros. Los Bancos pagan por los
depdsitos una tasa de interés (pasiva) muy inferior a la que cobran (activa) por sus
préstamos y es regulada por la autoridad monetaria. Entonces, las Fintechs tienen
similares fuentes de financiamiento y similares costos de fondeos (salvo que los
prestamistas las perciban como mas riesgosas y exijan una mayor tasa de interés).
Las Fintechs tienen un similar grado de accesibilidad y demora que las EFNB,
caracteristica que las distinguio histéricamente en el mercado de préstamos en
Argentina. Sin embargo, el buscar tener una ventaja en costos de estructura no les
implicé necesariamente tener menores costos totales, especialmente dado por los
costos de desarrollo tecnolégico, licencias de softwares, costos de promocion,
costos de captacidén y entrenamiento de recursos humanos, etc. Muchas de estas
cuestiones llevaron a que las Fintechs, en general, cobren una tasa de interés mayor
gue las EFNB y no logren tener una ventaja competitiva efectiva ante estas.



6. Conclusiones

El objetivo de la presente investigacion 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 diferencias y causas que lo
posibilitan.

Las Fintechs de préstamos respecto a los Bancos, en términos de accesibilidad
y en tiempos de tramitacion, se presentan como mas accesibles y mas rapidas en
las solicitudes y otorgamiento de créditos, pero mas caras considerando su CFT y
su CFT real (descontado el efecto de la inflacién). Y, las Fintechs respecto a las
EFNB, en términos de accesibilidad y en tiempos de tramitacién, son muy similares,
en cambio, en términos de su precio (CFT y CFT real), las Fintechs son mas caras
qgue las EFNB. Al analizar la relacion entre estas variables, se observo que en los
tres grupos de entidades financieras existia una correlacién inversa o negativa entre
la dificultad de accesibilidad a las lineas de préstamos ofrecidas y su costo
financiero (menor cantidad de requisitos requeridos, mayor CFT). De igual manera
sucede con la correlaciéon entre las variables demora y CFT, que arroj6 un resultado
negativo (mientras menos demorada sea la gestion de un crédito, mayor el CFT).
Como consecuencia de lo anterior, la correlacidon entre la accesibilidad y la demora
es positiva (menor cantidad de requisitos solicitados, menos tiempo de gestion y
otorgamiento de un crédito).

En cuanto a las caracteristicas de las carteras de deudores de los tres grupos
de entidades se encontré que, en el caso de los Bancos, durante 2023, en las
provincias y/ o jurisdicciones argentinas donde se encontraba concentrada la mayor
cantidad de habitantes, de micros, pequefias y medianas empresas, se encontraba
concentrado el mayor porcentaje de sucursales bancarias y la mayor proporcién de
créditos bancarios. Donde estaba el 61% de la poblacion, estaban el 68% de las
sucursales bancarias y el 74% de los créditos de los Bancos. Dentro de la cartera
de créditos al sector privado no financiero (incluidas las personas humanas), la
participacion de los montos destinados a “pequefos emprendimientos” era 27,44%.

En el caso de las Fintechs de préstamos y EFNB sucede algo similar, en las
principales cuatro jurisdicciones que concentraban el 61% de la poblacion (Buenos
Aires, Ciudad Autonoma de Buenos Aires, Cordoba y Santa Fe) se encontraba el
49% Yy 61,3% total de los deudores respectivamente. Al agregar una o dos provincias
mas a este analisis, el porcentaje se incrementa en mayor proporcién en ambos
casos. Ambos grupos concentraban, en conjunto, menos del 40% de los saldos
crediticios del sistema financiero total, aunque, aproximadamente el 40% de los
clientes son exclusivos fintechs (no compartidos con los otros grupos de entidades).
En estas jurisdicciones, es donde se generaba la mayor parte del Producto Bruto
Interno del pais (68,1%) en ese periodo.

A partir de encuestas realizadas a través de la cAmara empresaria ENAC que
nuclea empresas argentinas de diversas actividades econémicas y provincias del
pais, encontramos que, al momento de seleccionar algunas de estas entidades,
prefieren mayormente los Bancos, luego las Fintechs y en tercer lugar las EFNB,
sin que exista una diferencia significativa entre estos dos ultimos grupos. Esto, se
explica, entre otros aspectos, en el hecho de que puede existir una diferencia
considerable en las tasas de interés cobradas por las Fintechs y EFNB respecto a



los Bancos y, en ese caso, dejar de lado las otras dos caracteristicas (velocidad y
accesibilidad). Ademas, que, los montos promedios de los créditos para estos
segmentos pueden variar significativamente entre entidades y, al momento de
buscar financiacion para inversiones de mayor cuantia, los Bancos pueden
representar una mejor alternativa.

Luego de analizar la calidad de las carteras de los tres grupos, encontramos que
la morosidad de los Bancos, analizados en su conjunto, tenian un promedio del 3%,
las EFNB 9% y las Fintechs de préstamos 22% (3 y 7 veces mas aproximadamente
gue los Bancos). Inclusive los deudores incobrables o irrecuperables en los Bancos
no superaban el 3%, mientras que, en las Fintechs, se aproximaban al 12%.
Conociendo que el 98% aproximadamente de las empresas del pais son MyPes y
muchas toman créditos a través de los propietarios a su nombre y riesgo, asumimos
qgue aquella hipétesis sobre la preferencia de financiamiento de las MyPes, se
cumple parcialmente.

Son diversas las causas que pueden explicar el CFT de los distintos grupos y
las diferencias significativas entre los Bancos y los otros dos grupos: lo pueden
explicar la morosidad y la incobrabilidad, el mayor riesgo crediticio de los
prestatarios de las EFNB y Fintechs, dada la escasa cantidad de requisitos
solicitados e inexistencia de restricciones en algunos casos, lo que puede conllevar
que el mayor riesgo crediticio se vea compensado con una mayor tasa de interés.
Los Bancos, por su estructura, solidez econdémica-financiera, cumplimiento de
normativa regulatoria en Argentina, pueden acceder a una mayor cantidad de
fondos de manera mas competitiva y a menor costo, ademas de disponer en parte
de los depdésitos de sus clientes para ser prestados, abonando a cambio una tasa
de interés mas baja. Tanto las Fintechs y las EFNB, por normativa, no pueden recibir
depoésitos de sus clientes. Otra variable que puede influir, son los cotos de
estructura. Los Bancos, a pesar de presentar grandes inversiones en activos fijos,
sus costos fijos, en general, representan una menor proporcion en el total. Una de
las razones puede ser la mayor productividad en la prestacion de servicios y el
aprovechamiento de sus economias de escala. Las Fintechs, a pesar de poseer
menores estructuras fisicas que los Bancos y las EFNB, en los casos estudiados se
presentaban elevadas proporciones de costos fijos. En los tres tipos de entidades,
se encontrd que el gasto en personal representaba una elevada proporcion en el
total de los gastos de administracion, inclusive en las Fintechs, que tienen menor
cantidad de personal contratado para sus operaciones, pero no Menos
especializado. Esto, también explica, en parte, que en los estados financieros
analizados de las Fintechs y las EFNB se observé menores ratios de rentabilidad
respecto al total del sistema bancario.

Factores del contexto, pueden determinar también el CFT. La elevada inflacion
gue muestra Argentina a través del tiempo puede llevar a que los prestamistas
busquen tasas reales positivas, que estén por encima de la inflacion en todos los
casos Yy que les permita cubrir costos fijos y los riesgos de crédito. Aqui, los Bancos
pueden encontrar ciertas limitaciones, como por ejemplo la normativa del BCRA, no
asi en las EFNB y las Fintechs que pueden elevar considerablemente las tasas de
interés por los préstamos ofrecidos.

Las variables propuestas para explicar la accesibilidad fueron el grado de
utilizacién de la virtualidad en las operatorias crediticias y alcance territorial de las



entidades financieras y; para la demora, el alcance territorial. El grado de utilizacion
de la virtualidad es la caracteristica sobresaliente de las Fintechs, ya que la oferta
de servicios financieros se realiza exclusivamente a través de aplicaciones maviles.
En cambio, los Bancos y las EFNB se han originado como entidades tradicionales
y con el tiempo han ido desarrollando aplicaciones que permiten a sus usuarios y
clientes acceder a distintos servicios financieros ofrecidos, pero de manera
complementaria y a efectos de poder competir con las primeras. Inclusive en
muchos casos a nivel internacional, los Bancos se asociaron con Fintechs. Sin
embargo, los Bancos, aun solicitan una elevada cantidad de requisitos
(inscripciones, autorizaciones, garantias, antigledad, exhaustivos analisis de
riesgos, etc.) y requieren que los mismos sean presentados o acreditados de
manera fisica y presencial en la mayoria de los casos. Algunos créditos de menor
cuantia y del tipo “préstamos personales” y “de libre consumo” son dejados para ser
solicitados de manera totalmente virtual. Las EFNB también han ido incursionando
en el otorgamiento de préstamos de manera virtual, aunque estos, presentan
caracteristicas muy similares a las financiaciones virtuales bancarias.

Al analizar la accesibilidad a internet movil de la poblacion argentina, no existia
dispersion significativa entre provincias en 2023, ni tampoco elevada concentracion,
salvo algunos casos, como puede suceder con las variables poblacion, Pymes,
sucursales bancarias y créditos otorgados, por lo tanto, el uso extendido de la
virtualidad no es un factor determinante al momento de explicar la variable
accesibilidad, aunque si puede determinar el grado de penetracion (dada la forma
exclusiva de ofrecer servicios financieros) y alcance territorial a cualquier region del
pais sin la necesidad de contar con sucursales u oficinas, lo que también influye en
la demora (créditos mas rapidos).

Con esto, hemos podido validar una de las hipétesis de nuestro trabajo respecto
a que “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”; pero no, la hipotesis que plantea que “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 financiamiento y en la
incidencia de los costos fijos de estructura”.

Por altimo, en nuestro trabajo analizamos las fuerzas competitivas que definen
e influyen en la competencia entre los tres grupos de entidades financieras,
destacando algunos aspectos que en un principio hicieron a las Fintechs de
préstamos las primeras y casi Unicas en ofrecer créditos a través de plataformas
moviles 100% en linea. Pero, el accionar de las distintas fuerzas y los factores que
determinan la competencia entre empresas de un mismo sector, llevé que a través
del tiempo y de manera muy dinamica, otros grupos de entidades financieras
denominadas tradicionales (Bancos y financieras no bancarias) imiten esta nueva
forma de ofrecer servicios financieros, modificando sustancialmente la industria.

A partir de nuestras principales variables de analisis, costo financiero,
accesibilidad y demora, hemos analizado las estrategias competitivas que aplicaron
las Fintechs de préstamos en Argentina respecto a los Bancos comerciales y a las
Entidades Financieras no Bancarias (EFNB). En principio, una estrategia de



diferenciacion ante los Bancos comerciales y las EFNB marcada por la tecnologia.
Luego, ante los Bancos una mayor accesibilidad y menor demora en la gestién,
enfocadas en uno o dos segmentos en patrticular: personas humanas que buscan
un crédito para su libre utilizacion o micros y pequefnas empresas (MyPes). Y, ante
las EFNB una estrategia de costos dada por la menor cantidad de estructuras fisicas
y empleados, aunque no necesariamente menores costos de fondeo, desarrollo y
mantenimiento tecnoldgico, promocion, etc., lo que pudo llevarlas entre otras
causas, a tener mayores tasas de interés que las EFNB para alcanzar, al menos,
una rentabilidad similar al resto de la industria.

Finalmente, podemos decir que hemos cumplimentado con nuestro objetivo
general y los especificos, lo que nos posibilité abordar el problema de investigacion
principal: “el acceso de las micros y pequefias empresas (MyPes) e individuos al
crédito ofertado por la banca tradicional y por las entidades financieras no bancarias
reguladas en Argentina encuentra dificultades de accesibilidad y demora. ¢Son
efectivas para superar estos escollos las estrategias competitivas con que las
Fintechs irrumpen en este mercado?”.

Con todo ello, podemos concluir, parcialmente, que las estrategias de las
Fintechs de préstamos, que hemos planteado al comienzo de nuestro trabajo, no en
todos los casos han sido efectiva. Tal vez, al inicio les reporté una cantidad de
clientes importantes, dada la novedad de una nueva forma de ofrecer servicios
financieros, sin llegar a constituir una verdadera revolucion del sector de préstamos,
ni llegar a ser un nuevo tipo de empresa. Las entidades financieras tradicionales
rapidamente se adaptaron a los cambios, especialmente los Bancos que,
aprovechando el capital disponible, la experiencia y las autorizaciones legales, las
llevaron a ofrecer servicios financieros de créditos, similares. A ello, debe sumarse
que los usuarios tienen la flexibilidad para contratar de manera simultanea con
varias entidades financieras y de distintos grupos.
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