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El Banco Central habilita instrumento
para promover el ahorro y el crédito
a largo plazo y multiplicar el acceso
a la vivienda

El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) dispuso hoy la implementaciéon de una
nueva modalidad de ahorro y de préstamos con el potencial de cambiar radicalmente el
acceso a la vivienda para las familias argentinas. Con esta iniciativa, el BCRA apunta a
fomentar el desarrollo con equidad social, uno de los mandatos de su Carta Organica.

Los instrumentos bajo esta nueva modalidad estardn denominados en Unidades de
Vivienda (UVIs). El valor inicial de una UVI al 31 de marzo de 2016 equivaldra a la milésima
parte del costo promedio de construcciéon de un metro cuadrado testigo, basado en las cifras
conocidas para inmuebles de diverso tipo en las ciudades de Buenos Aires, Cérdoba,
Rosario, Salta y zona del Litoral (Santa Fe de la Vera Cruz-Parana), ponderados por
poblacion. Ya que este metro cuadrado testigo se ubica en $14.053, el valor inicial de la UVI
sera de 14,053 pesos (14 pesos con 53 milésimos).

El valor de la UVI se actualizard diariamente por el Coeficiente de Estabilizacion de
Referencia (CER), basado en el indice de precios al consumidor. Como se muestra en el
anexo de este comunicado, el indice de precios al consumidor tiene una altisima correlaciéon
con el costo de la construccién, pero sufre menor volatilidad. De este modo, 1000 UVIs
alcanzaran aproximadamente para construir 1m2 testigo en cualquier momento futuro. El
valor diario de la UVI se publicara en la pagina web del Banco Central.

Beneficios para el ahorrista

La habilitacion del ahorro en UVIs pondra al alcance de las familias argentinas un
instrumento de ahorro protegido de la inflacion, similar al ahorro “en ladrillos” pero que
sera accesible a todas las familias independientemente de su poder adquisitivo.

La nueva modalidad de ahorro consistira en depdsitos por plazos minimos de 180 dias.
Podra haber depésitos precancelables de plazos mas largos, con la precancelacion
ocurriendo una vez transcurridos 180 dias.

Beneficios para el tomador de crédito

La habilitacion del mercado de crédito en UVIs tiene el potencial de multiplicar el acceso a
créditos hipotecarios, hoy reducidos a alrededor de una centésima del PIB.
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Al estar denominados en UVIs, la tasa de interés de estos créditos pasa a ser una tasa real,
que el Central anticipa oscilara en torno a 5%. Asi, las cuotas de un crédito hipotecario bajo
esta nueva modalidad son asimilables a un alquiler tradicional, el cual tipicamente se ubica
en aproximadamente un porcentaje fijo del valor de la propiedad y se va adecuando con el
nivel de precios de la economia.

Para entender cabalmente la implicancia de lo habilitado, vale comparar como evolucionan
las cuotas en pesos bajo esta nueva modalidad de créditos y bajo un crédito estandar a tasa
de interés fija disponible hoy en el mercado — en ambos casos a 15 afios de plazo. Bajo la
nueva modalidad, el capital residual se va actualizando con el nivel general de precios, de
manera que la cuota del crédito en pesos crece a lo largo del tiempo, pero mantiene su valor
real constante, es decir, en UVIs.

Una gran ventaja de esta modalidad es que hace posible cuotas sensiblemente mas
accesibles que las de un crédito tradicional, especialmente al principio. En un crédito
tradicional de cuotas fijas, las cuotas iniciales tienen que ser muy elevadas para compensar
el hecho de que la inflacion puede licuar el valor de las cuotas posteriores. Esto funciona
como una enorme barrera en el acceso al crédito que solo pueden sortear familias de alto
poder adquisitivo.

Bajo la nueva modalidad, el valor inicial de las cuotas es mucho mas accesible. Es mas, —
utilizando la trayectoria de inflacién pautada por el gobiernoltl- el valor de estas cuotas se
ubica durante casi todo el periodo del préstamo por debajo de las correspondientes al
crédito estandar a tasa de interés fija hoy disponible en el mercado!2l. Esto es porque la tasa
de interés de estos créditos tiene implicita una tasa de inflacion alta durante todo el periodo,
mientras que esta autoridad monetaria esta abocada a que la inflacién baje fuertemente en
los proximos anos (ver Graficos).

Al reducir las cuotas se expande drasticamente el acceso al crédito hipotecario. Por ejemplo,
asumiendo una relaciéon cuota ingreso del 30%, en el crédito estandar para un monto de 1
millon de pesos se necesita un ingreso mensual de 68.609 pesos. En el préstamo con UVIs,
el ingreso mensual requerido es de 26.855 pesos. Para mayor claridad se adjunta una tabla
con los valores de ingresos mensuales requeridos para distintos montos de préstamos,
segin ambas modalidades.

En una primera etapa se han comprometido al lanzamiento de estos préstamos Banco
Ciudad, Banco Macro, Banco Provincia, Hipotecario, Galicia y Santander Rio. El BCRA
espera, y alienta, que todas las entidades se sumen a este tipo de préstamos.

™ Teniendo en cuenta el sendero de inflacién proyectado por el Gobierno Nacional, se asume que la variacion futura del CER —
utilizada en el calculo del valor nominal de las cuotas de la nueva modalidad de crédito— tiene la siguiente trayectoria: primer afio,
25%; segundo afio, 14,5%; tercer afio, 10%, desde el cuarto en adelante, 5% anual.

2 para el célculo de la cuota del crédito estdndar a tasa de interés fija, se asume un CFT de 24%. A estos efectos, se consideraron el
promedio ponderado de las tasas de interés informadas al BCRA por las entidades que operaron en este tipo de préstamo en marzo
2016.
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Mas alla de lo apuntado, los créditos en UVIs podran dedicarse a cualquier otro tipo de
financiamiento tales como prendarios, personales, o créditos a empresas, siempre a partir
de periodos no menores a 1 afo.

Evolucion del Valor Nominal de la Cuota Mensual de un Préstamo
Hipotecario

Préstamos de $1.000.000 a 15 afios

Sistema de Amortizacidn Francés
Monto en pesos

25.000
_/
20.000
15.000
4 0,
10.000 Préstamo en UVIs (CFT 5%)
—— Préstamo a tasa nominal fija (CFT 24%)
5.000 8056
0
1 11 21 31 41 51 61 71 81 91 101 111 121 131 141°151 161 171 Mes
Nota: variacién del CER tiene en cuenta el sendero de inflacién proyectado por el Gobierno Nacional.
*CFT estimado en base a tasas de interés operadas en marzo 2016.
Evolucion del Valor Realde la Cuota Mensual de un Préstamo
Hipotecario
Préstamos de $1.000.000a 15 afos
Monto de las cuotasen Sistema de Amortizacion Francés
pesos a precios de hoy
25000
20203 Préstamo en UVIs (CFT 5%)
20000
Préstamo atasa nominal fija (CFT 24%)
15000
10000 7908
5000
0
1 11 21 31 41 51 61 71 81 91 101 111 121 131 141 151 161 171
Mes
Nota: Variacion del CER tiene encuenta el sendero de inflacion proyectado por el Gobierno Nacional
CFT estimado enbase a tasasde interés operadas en marzo 2016
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Plazo: 15 anes

Relacion Cuota / Ingrese: 30%

Cuota inicial e ingreso mensual minimo

Preéstamos hipotecarios para adquisicion de vivienda

Expresado en $
En UVI Tasa fija
Mente del CFT=5% CFT #=24%
prestame T | | ey | LR
minims minims

300.000 2417 8.056 6.175 20583
400.000 3223 10742 8233 27444
500.000 4028 13427 10,291 34305
600.000 4834 16113 12,350 41.165
700.000 5639 18798 14.408 48026
800.000 6445 21484 16.466 54.887
900.000 7251 24.169 18.524 61748
1.000.000 8056 26855 20.583 68.609
1.100.000 8862 29540 22.641 75470
1.200.000 9.668 32225 24,699 82331
1.300.000 10.473 34911 26.758 89.192
1.400.000 11.279 3759 28.816 96.053
1.500.000 12.085 40282 30.874 102.914

* CFT estimado en basze a tasas de interés operadas en marzo 2006,
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Anexo. Comparaciones entre indice de precios al consumidor y diversos costos
de construccion

1993-2015: Comparacion precios al consumidor con costo de construccion

Costo de la construccion (INDEC) e
Indice de precios al consumidor (INDEC hasta 2007, provincias luego)
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2011-2015: Comparacion precios al consumidor con indice Camara Argentina
de la Construccion

Costo de la construccion (CAC)
y precios al consumidor (promedio provincias)
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Para el caso de las provincias se tomo6 el promedio publicado en el blog Cosas Que Pasan
(http://elhombrecitodelsombrerogris.blogspot.com.ar/p/ipc-y-tcre.html)

Buenos Aires, 7 de abril de 2016
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