BBVA Economic Research Department

Financiamiento al sector
privado en América Latina:
Evolucion y perspectivas en
la era post-crisis.

Alicia Garcia-Herrero

Economista Jefe Mercados Emergentes
Servicio de Estudios

BBVA

1 Octubre 2009

Octubre 2009

BOVAL

Indice

[ 1 ] [Evolucic’m reciente del financiamiento al sector privado ]

Potencial de penetracion del crédito: variables clave en
el medio plazo

3 El crédito como motor de crecimiento: algunas
experiencias exitosas

Servicio de Estudios Economicos Financiamiento al sector privado en América Latina




BY83Y/:§| 1 P El financiamiento al sector privado ante la crisis

® Con la llegada de la crisis, América Latina
vuelve a tasas de crecimiento mas moderadas.
Aln asi, el ajuste responde en gran medida a
la correccion ciclica, sin que podamos hablar

e Tras la intensa expansion a partir
de 2004, los ratios de crédito sobre
PIB casi se duplican a finales de

2008.
de un“credit crunch”.
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e Esta desaceleracion mas contenida responde en gran medida a la mayor resistencia del
crédito a empresas e hipotecario.

elLas mayores caidas a partir de la crisis se concentran en el segmento de Consumo.
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* En comparativa histdrica, la caida del crédito es mucho menor que en crisis

anteriores.

Crecimiento Real del Credito en América

40

30

20 A

10 4

Latina* (% interanual)

Nov 07

Actual

May 09
——

-10 A

-20 -

* Anteriores: 1994-95 (ARG, BRA, MEX), 1982-1983 (CHI), 1998-99 (COL, PER) y 1992-
93 (VEN). LATAM incluye Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México, Per(i y Venezuela.
Crédito Doméstico al Sector Privado. Fuente: IFSy BBVA

Servicio de Estudios Economicos

Financiamiento al sector privado en América Latina

BY84Y/:§| 1 B El financiamiento al sector privado ante la crisis

e En comparacidn con otras areas emergentes, destaca la fortaleza del crédito en Asia.

¢ En realidad lo que esta detras es el enorme crecimiento del crédito orquestado por las
autoridades chinas. La realidad del resto de Asia no es muy diferente al de America Latina

eLa correccidon de América Latina es mucho menor que la que se produce en Europa Emergente
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e En América Latina, esperamos que el crédito se recupere a partir de 2011, para alcanzar
tasas elevadas (si bien no tanto como durante el tltimo ciclo de expansion).

ela recuperacion de la actividad y el menor coste de financiacidén dadas las politicas
monetarias expansivas estarian detras de esa evolucion.

Ameérica Latina: Evolucién y previsiones
de crédito real (a/a %0)
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¢ Con todo, el grado de bancarizacidn en la economia sigue siendo bajo.

e América Latina se encuentra por debajo de las principales economias, tanto de Asia
como de Europa Emergente.

Crédito Doméstico al Sector Privado (% PIB)
120% -

Corea del Sur
China

100% A

80% 1

60% A

40% A

20% A

_ Polonia
I <cp Creca
Rusia
[ Hungria
[, ctonia
[ — estonia
India*
Tailandia
Malasia*

_ América Latine
I Turquia

0% -
Fuente: Fuentes Nacionales y BBVA

*India v Malasia: Ultimo dato nov-08.

Servicio de Estudios Economicos Financiamiento al sector privado en América Latina

BY84Y/:§| 2 P Variables clave para dinamizar el crédito

Crédito al sector privado y PIB per capita (2007)
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1. Calidad del marco institucional relativamente baja

Crédito al sector privado e indice de Derechos de
Propiedad Fisica, 2007
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2. Grado de informalidad en la economia muy elevado.

Crédito al sector privado y Economia Informal
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e Relativamente bajo ahorro privado y también de la base de depdsitos.

eEste no solo limita la fuente de fondeo mas estable y barata para un banco pero también
el conocimiento del cliente antes otorgarle un crédito

Depésitos y PIB per capita, 2005
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e Un analisis de datos de panel (mds de 100 paises) ilustra la importancia de estos 4
indicadores: nivel de economia informal, indicadores de entorno judicial, ambiente
legal, derechos de propiedad y niveles de depdsitos sobre PIB son los principales
determinantes del grado de bancarizacion de una economia.

Elasticidad de crédito de instituciones
financieras/PIB respecto a:

Economia Informal -0.12*
Derechos de propiedad 0.49*
Ambiente legal 0.36*
Depdsitos/PIB 0.4*

* p< 0.05. Estimacién utilizando minimos cuadrados generalizados
factibles (FGLS), corrigiendo por heterosedasticidad y autocorrelacion de
orden 1. Fuente: BBVA
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*Mas alla de la influencia de factores institucionales de ambito general, los sistemas
financieros de América Latina se ven lastrados por impedimentos mas especificos.

En los sistemas financieros en la region convergen
instituciones de financiamiento, organismos promotores
de vivienda, e intermediarios con incentivos desalineados

DUPLICIDAD r . .
que terminan por generar un nivel subéptimo de
financiamiento.

El desarrollo de la actividad crediticia se ve mermada por
multitud de costos de transaccion: 1- Multiplicidad de
tramites administrativos, 2-coste y tiempo necesario para
hacer cumplir los contratos de crédito y ejecutar garantias

INEFICIENCIA |

P Cobertura limitada de los burés de crédito. Gran parte de

ASIMETRIA DE la poblacion no esta cubierta por este tipo de registros,

INFORMACION teniendo mas dificultades para acceder al sistema
financiero.
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El caso chileno proporciona una eficaz hoja de ruta en la financiacion de infraestructuras:
Chile ha desarrollado un marco legal completo y transparente incentivando la

participacion privada a través de concesiones y esquemas de asociacion publico-privadas.
Propuestas El caso chileno

cubrir riesgo de la politica El Ministerif) de (_)bras Pl’Jb."CES gar_antiza_ ingresos min.imos

: a las concesionarias, reduciendo la incertidumbre asociada a

de precios del sector las proyecciones de demanda futura, lo cual mejora

publico a largo plazo considerablemente las probabilidades y condiciones para
obtener financiamiento

Disefar mecanismos Ley de Concesiones: se faculta a la sociedad
agiles para asignar concesionaria para dejar en garantia la concesion.
proyectos de Adicionalmente, la ley .o'frece flexibilidad para que el
: contrato de concesion se pueda adaptar a las
infraestructura :
necesidades de cada proyecto

El apoyo del Estado Chileno mediante garantias ha sido

Introducir en los mercados clave para introducir el “bono de infraestructura”. Este

de deuda el Bono apoyo ha sido también importante para generar
“operativo" de confianza y aceptacion dfe otros ir.15trun.1'entos fil:\ancieros
q que representan un vehiculo de inversion ampliamente
infraestructura

utilizado por los fondos de pensiones del pais.
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Desde hace décadas el sistema financiero espanol ha experimentado una expansion del
crédito muy robusta, especialmente cuando se le compara con paises de renta per
capita similar

Crédito como Proporcion del PIB en
Espafa (26)
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* Tres tipos de factores han posibilitado la fuerte expansion del crédito en Espaiia.
Bancarizacion en Espaia ‘

- \

Factores Factores Caracteristicas del
macroeconomicos institucionales sistema financiero
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Factores macroeconémicos ‘
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Factores
institucionales

Creacion de diversos registros nacionales especializados:
eCentral de Informacion de Riesgos del Banco de Espana
¢ Registros nacionales de morosos

*Registro de la propiedad

Mejora del clima empresarial: agilizacion de los tramites para crear empresas,
contratar trabajadores, etc.

Fiscalidad: los ingresos del trabajo se gravan con una tasa progresiva y los del
capital mediante una tasa Unica y relativamente reducida (15%), que favorece la
repatriacion de buena parte del ahorro y la inversion al pais. Asimismo, trato
fiscal favorable para la compra de primera vivienda para impulsar el mercado
hipotecario.
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Caracteristicas del sistema financiero ‘

Consolidacién bancaria (de 700 instituciones de principios de 9o a 350): mejor
aprovechamiento de las economias de escala, y una mayor competencia a nivel
nacional

Fortalecimiento del papel regulador y supervisor del Banco de Espaiia
(introduccion de provisiones anticiclicas, supervision “on site”, desarrollo de
modelos de “scoring”, etc.)

Las entidades espaiiolas tienen un fondeo diversificado, entre cédulas
hipotecarias (10% de los activos financieros), depdsitos (50%),
bursatilizaciones (9%), deuda senior (4%) e interbancario (15%)

Papel activo del sistema financiero en el financiamiento de infraestructura.
Ademas, las entidades no financieras acceden directamente a los mercados
financieros desarrollando el mercado de capitales
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- En conclusion l

e El progresivo desarrollo del sistema bancario en America
Latina se ha visto afectado por la crisis, cierto, pero de manera
moderada si se le compara con el pasado e incluso con otras
regiones como Europa Emergente

e Aun asi no hay que caer en la complacencia: las barreras que
estan limitando un desarrollo mas rapido deberian eliminarse

e Las experiencias de paises como Chile y Espaiia merecen
atencidn pero al final cada pais tiene que seguir su propio
camino. Lo importe es el resultado final
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