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PRESENTACION
|

Este informe busca analizar la situacién de la construccién y la compra-venta de inmuebles,
describir la evolucién de los créditos hipotecarios, indagar la relacién entre el valor de la cuota
de un préstamo y el precio de alquiler de un departamento de similares caracteristicas y ofrecer
una descripcién de la oferta de propiedades en venta en la Ciudad de Buenos Aires.

Atento a tales objetivos, el informe se divide en seis apartados. En el primero, se examina la
evolucién de la construccién, la compra-venta de inmuebles y los créditos hipotecarios en los
Gltimos afios. En segundo lugar, se analiza la relacién entre el valor de la cuota de un crédito
hipotecario y el precio de alquiler de similares caracteristicas en la Ciudad de Buenos Aires. En
el tercer apartado, se calcula el total de ingresos necesarios requeridos para cubrir la cuota
mensual del crédito, respetando la relacién cuota/ingreso exigida por el banco. En cuarto lugar,
se compara la dindmica de los precios de los alquileres con la de los salarios de los trabajadores
residentes en la Ciudad en los Gltimos afios. El periodo de andlisis de estos tres Gltimos items
comprende los afios 2008/2010. En quinto lugar se examina el consumo de bienes semidurables
y no durables y su relacién con la evolucién de las lineas de crédito bancario orientado al
consumo privado, en algunos casos, a julio de 2011, privilegiando los Gltimos datos disponibles.
Por dltimo, se presentan datos de oferta de unidades residenciales en venta en abril de 2011.






1. EVOLUCION DE LA CONSTRUCCION Y DE LA
COMPRA-VENTA DE INMUEBLES EN LOS ULTIMOS ANOS

L

La construccién es uno de los sectores de la economia que tuvo mayor dinamismo con
posterioridad a la devaluacién del tipo de cambio producida a comienzos de 2002. En efecto,
entre 2003 y 2006 se verificé un ininterrumpido crecimiento de la superficie solicitada para
construir en la Ciudad de Buenos Aires, que estuvo motorizado fundamentalmente por la
edificacién de viviendas de primera categoria, orientadas a sectores de altos ingresos, que
generalmente no necesitan el acceso al crédito para la adquisicién de inmuebles. Asimismo, la
misma estuvo concentrada en muy pocos barrios de la Ciudad pertenecientes fundamentalmente
a la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial, al Eje Norte Tradicional y a la Zona
Inmobiliaria Exclusiva', entre los que se destaca Palermo, Caballito, Villa Urquiza y Puerto
Madero. En cambio, barrios vinculados a sectores de menores ingresos, como los del sur de la
Ciudad, tuvieron muy escaso dinamismo, manteniéndose al margen de este boom.

Este dinamismo de la construccién estuvo fundamentado en los bajos costos relativos de los
materiales y de la mano de obra en comparacién con los precios de las propiedades, ya que,
con posterioridad a la modificacién del tipo de cambio, el incremento nominal de los costos (en
pesos) fue sustancialmente inferior al de las propiedades (valuadas en délares estadounidenses).
En tal sentido, existia una brecha entre el precio de las propiedades y el costo para construir,
que desde mediados de 2004 paulatinamente se fue reduciendo debido al fuerte incremento de
los costos, asociado a la recuperacién de los salarios reales y el aumento de los materiales.

Como se desprende del Gréfico 1, la mayor rentabilidad del sector (expresada como la relacién
entre el precio de las propiedades a estrenar y el costo de la construccién) fue al inicio del afio
2004, para luego comenzar a disminuir abruptamente. Se llega asi al nivel mas bajo en abril de
2005, con una recomposicién importante a mediados de ese afio (asociada a un significativo
incremento en el precio de las propiedades), para luego comenzar a descender nuevamente.

' En las secciones Construccién y Mercado Inmobiliario, la Ciudad de Buenos Aires se divide en 10 zonas, de acuverdo a las
caracteristicas de su desarrollo inmobiliario: la Zona Inmobiliaria Exclusiva (compuesta por el barrio de Puerto Madero); la Zona Central
de Negocios (Retiro y San Nicolds); el Eje Norte Tradicional (Recoleta, Belgrano y Palermo); el Borde Eje Norte (Colegiales, Coghlan,
Nofez y Saavedra); la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial (Almagro, Caballito, Villa Crespo, Villa Urquiza y Villa
Pueyrredén); el Eje Sur (Barracas, Constitucién, La Boca, Villa Lugano, Parque Patricios, Nueva Pompeya, Villa Soldati y Villa
Riachuelo); la Zona Histérica (Balvanera, Boedo, Montserrat, San Cristébal y San Telmo); el Entorno Agronomia (Agronomia, Chacarita,
Parque Chas, La Paternal, Villa General Mitre, Villa Santa Rita y Villa Ortizar); el Eje Oeste (Flores, Floresta, Liniers, Mataderos, Parque
Avellaneda, Parque Chacabuco, Velez Sarsfield, Villa Luro) y el Entorno Devoto (Monte Castro, Villa del Parque, Villa Devoto, Villa Real
y Versalles). Para mds informacién, véase el anexo metodolégico de la seccién Mercado Inmobiliario de “Coyuntura Econémica de la
Ciudad de Buenos Aires” N° 33, Centro de Estudios para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA),
Agosto 2011. Disponible en http://estatico.buenosaires.gov.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/coyuntura_2011_033.pdf.



GRrAFICO 1
RELACION ENTRE PRECIO DE LAS PROPIEDADES A ESTRENAR Y COSTO DE LA CONSTRUCCION, ANOS
2002/2010 (Base FEBRERO DE 2002=100)
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre las bases de datos de INDEC y
UADE.

En este contexto, a partir de 2007 comenzaron a producirse persistentes caidas tanto en la
cantidad de permisos como en la superficie solicitada para construir (Gréfico 2). Las mismas se
encuentran vinculadas principalmente a la performance de las multiviviendas, que eran las que
hasta ese momento sostenian mayormente el dinamismo de la actividad constructiva. A lo anterior
se sumd, a partir del cuarto trimestre de 2008, la caida de la superficie destinada a actividades
econémicas, la cual se profundizé en 2009 y 2010. A pesar de la merma en la construccién de
multiviviendas, las mismas continuaron concentradas en muy pocos barrios, cuya contraparte fue
el escaso dinamismo del resto de la Ciudad. A los barrios mencionados anteriormente, debe
mencionarse el “auge” de otros como Almagro, Flores y Barracas, que en un contexto de caida
del sector tuvieron -por momentos- un comportamiento contraciclico.



GRAFICO 2
EVOLUCION DE LOS PERMISOS DE EDIFICACION Y DE LA SUPERFICIE SOLICITADA PARA CONSTRUIR.
CiupAp DE BUuENOs AIREs. ANos 2002/2010
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de DGROyC.

No obstante, resulta relevante sefialar que en la primera mitad de 2011 se verificé una
recuperacién en la performance del sector. Si bien no resulta factible realizar comparaciones
interanuales debido a que los datos de 2010 no tienen desagregacién trimestral ni semestral,
resulta importante remarcar que en la primera mitad del afo la superficie solicitada para
construir fue superior a la de 2010 considerado en su conjunto.

Por otra parte, incluso en el periodo de auge de la construccién, la compra-venta de viviendas
en la Ciudad de Buenos Aires estuvo estancada en todos los afios de la posconvertibilidad, con
la excepcidn de 2005, en el que crecié 13%. Recién en 2010 y en el primer semestre de 2011
las escrituras traslativas tuvieron una recuperacién (16,2% y 9,3%, respectivamente) si bien ni
siquiera volvieron a los niveles de 2008.
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Las escrituras hipotecarias, por su parte, si bien crecieron, lo hicieron desde niveles absolutos
muy bajos, estando muy lejos de los méximos alcanzados en la década del ‘90, en la que los
salarios en paridad “uno a uno” con el délar generaban una mayor facilidad para el acceso al
crédito, pese a la existencia de tasas de interés reales positivas (Gréfico 3).

GRAFICO 3
MERcADO INMOBILIARIO. CANTIDAD DE ESCRITURAS TRASLATIVAS DE DOMINO Y DE ESCRITURAS
HIPOTECARIAS. CIUDAD DE BUENOS AIRES. ANos 1998/2011
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Registro de
la Propiedad Inmueble.

Un inferesante ejercicio para pensar el comportamiento del mercado de la construccién en los
Gltimos afos resulta de la comparacién entre la superficie solicitada para construcciones nuevas
residenciales (univiviendas y multiviviendas) y la compra-venta de inmuebles (escrituras traslativas
de dominio y escrituras hipotecarias). Ese cociente refleja claramente la relacién existente entre
lo que se construye y su realizacién en el mercado (a través de la venta). Cabe destacar que el
indicador de escrituras incluye tanto a las propiedades nuevas como las usadas?, no obstante lo
cual se considera una valiosa aproximacién para el andlisis de la coyuntura actual. A efectos de
analizar la performance de dicha relacién, se tomé al afio 1991 como base; asimismo, dado
que diversas estimaciones suponen que entre el periodo de construccién y el de compra-venta
habria un lapso de entre 10 y 19 meses (que varia fundamentalmente de acuerdo al tamafio de
la construccién)®, se utilizé un afo de desfasaje para la consideracién de ambos indicadores; es
decir, se consideré como base 1991=100 la relacién entre la construccién efectuada en 1990
con las escrituras de 1991, y asi sucesivamente.

? En todo caso, la inclusién de las propiedades usadas en la compra-venta subestima la relacién que muestra este indicador, debido
a que “infla” el denominador.

* Al respecto, véase Anuario Estadistico 2010, Ciudad de Buenos Aires, p. 301.



Los resultados de la evolucién de este indicador resultan elocuentes: a partir del afio 2005, toda
vez que la relacién entre lo que se construye y lo que se vende en la Ciudad de Buenos Aires
subié considerablemente. Esto significa que el boom que verificé la construccién desde entonces,
no tuvo su correlato en el mercado de compra-venta, lo que supone que una parte de las nuevas
propiedades construidas no fue absorbida por la demanda. Esta situacién contrasta claramente
con lo sucedido durante los afios noventa, cuando el auge de la construccién estuvo
acompaiado por el dinamismo en la escrituracién. No obstante, la relacién entre la construccidn
y la compra-venta de inmuebles en el Ultimo afio de la serie (que abarca los periodos 2009 y
2010, correspondientemente), muestra una abrupta disminucién de dicho indicador, asociado
al derrumbe de la actividad de la construccién en la Ciudad conjuntamente con una suba en la
cantidad de escrituras (Grdfico 4).

GRAFICO 4

RELACION ENTRE LA SUPERFICIE SOLICITADA PARA CONSTRUCCIONES NUEVAS RESIDENCIALES
(UNIVIVIENDAS Y MULTIVIVIENDAS) Y LA COMPRA VENTA DE INMUEBLES (ESCRITURAS TRASLATIVAS DE
DOMINIO Y ESCRITURAS HIPOTECARIAS). BASE 1991=100. CiupApD pe BUENOS AIRES. ANOS
1991/2010
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de DGROyC y
del Registro de la Propiedad Inmueble.

Esta situaciéon de falencia del mercado de compra-venta, explicaria el progresivo derrumbe de la
construccién que acontecié a partir del segundo semestre de 2007, luego de cuatro afios de
subas ininterrumpidas. En tal sentido, la imposibilidad de realizar en el mercado la inversién
efectuada (mediante la venta de los nuevos departamentos construidos a los precios esperados),
“desalentaria” a los inversores a seguir apostando a la construccién.

Esta problemdtica remite, en dltima instancia, a las dificultades que existen actualmente para la
adquisicién de una vivienda a través del crédito hipotecario. Esto se ve reflejado en que, a
diferencia de los afios noventa, cuando las escrituras hipotecarias llegaron a ser el 25% del total
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de actos notariales (lo que pone en evidencia el rol que desempefiaba el crédito dentro del
mercado de la compra-venta de inmuebles); actualmente las mismas representan sélo el 6% del
total. Esta situacién da cuenta de que la dificultad de acceso a una vivienda constituye un
problema estructural, asociado tanto a los bajos salarios relativos de una buena parte de la
poblacién en relacién con el precio de las propiedades, como a las condiciones precarias de los
puestos de trabajo, que ponen a los individuos por fuera de la posibilidad de acceso al sistema
crediticio. A esto se suman, en los Gltimos tiempos, las altas tasas de interés en términos
nominales asociadas al repunte del fenémeno inflacionario, que dificultan la “calificacién” para
la obtencién de los mismos, ya que redundan en un incremento de las cuotas.

Puede sefialarse entonces que uno de los mds significativos problemas de vivienda en la Ciudad,
y la causa del estancamiento tanto de la compra-venta de inmuebles como, consecuentemente, de
la construccién de viviendas, radica en la falta de acceso al crédito hipotecario. Si bien en los
Gltimos tiempos diversos bancos han ofrecido tasas convenientes en términos reales, asi como un
relajamiento de las condiciones exigidas para el acceso a los mismos, los préstamos hipotecarios
no han tenido un repunte significativo en el periodo: entre 2003 y 2006 se produjeron persistentes
caidas, en tanto que la recuperacién posterior fue relativamente exigua, a raiz del incremento en
los precios de las viviendas como de las tasas de interés de dichos préstamos.

Cuapro 1

PRESTAMOS HIPOTECARIOS AL SECTOR PRIVADO EN MONEDA LOCAL Y EXTRANJERA. PROMEDIO
TRIMESTRAL DEL STOCK. EN VALORES ABSOLUTOS ($ M Y USD M) Y VARIACION INTERANUAL.
ARGENTINA. 2002/2011

PRESTAMOS HIPOTECARIOS EN MONEDA LOCAL PRESTAMOS HIPOTECARIOS EN MONEDA EXTRANJERA

PEriopo PROMEDIO TRIMESTRAL  VARIACION INTERANUAL  PROMEDIO TRIMESTRAL  VARIACION INTERANUAL
($ M)’ (%) (USD M)’ (%)

2002 11.324 2.090

2003 10.102 -10,8 20 99
2004 8.896 -11,9 34 67,8
2005 8.647 2,8 59 76,3
2006 9.161 59 89 49,5
2007 11.801 28,8 112 26,3
2008 15.965 35,3 199 77,6
2009 17.950 12,4 225 13,1
2010 18.581 3,5 218 3,1
Semestre | 2011 21.101 16,7 206 -8,4

'Llos promedios trimestrales se construyen en base al promedio mensual de los créditos.
Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de BCRA.

En este contexto, en los siguientes apartados se busca aportar datos para reflexionar sobre el
relativo estancamiento de los préstamos en los Gltimos afios, analizando la posibilidad que tienen
los hogares de la Ciudad de acceder actualmente a una vivienda propia a través del crédito
hipotecario. En primer lugar, se analiza la relacién entre el valor de la cuota de un crédito
hipotecario y el precio de alquiler de un departamento de similares caracteristicas en la Ciudad
de Buenos Aires. En segundo lugar, se calcula el total de ingresos necesarios requeridos para
cubrir la cuota mensual del crédito, respetando la relacién cuota/ingreso exigida por el banco;
luego, se compara la dindmica de los precios de los alquileres con la de los salarios de los
trabajadores residentes en la Ciudad en los Gltimos afos”.

* Para estos apartados se utilizaron datos provenientes del Sistema Buscainmueble (valores de venta de los inmuebles y precios de los
alquileres), de la Encuesta Anual de Hogares de la Direccién General de Estadistica y Censos de la Ciudad de Buenos Aires (ingreso
de la ocupacién principal de los trabajadores asalariados de la Ciudad de Buenos Aires) y de los créditos hipotecarios existentes en

el mercado que mantuvieron sus requisitos sin cambio durante el periodo bajo estudio (tasas, plazos y condiciones de acceso).



2. CREDITOS HIPOTECARIOS Y ALQUILERES
I 48009090900

Para analizar la relacién entre el valor del alquiler’ de un departamento usado en la Ciudad y
el de una cuota de un crédito hipotecario que permita la adquisicién de una unidad de similares
caracteristicas®, se pusieron en juego cuatro variables, y se trabajé con escenarios alternativos
diversos:

e Cantidad de ambientes del departamento usado: 1, 2 6 3 ambientes;

® Plazo del crédito hipotecario: 120 é 180 meses (10 6 15 afos);

* Ahorro previo disponible: Minimo (30% del valor del inmueble) o Medio (50% del valor
del inmueble);

e Cotizacién del délar a la fecha’.

CuaDRrO 2

MEDIANA DEL PRECIO DE ALQUILER DE DEPARTAMENTOS USADOS SEGUN PERIODO Y CANTIDAD DE
AMBIENTES Y RELACION VALOR CUOTA CREDITO HIPOTECARIO/VALOR ALQUILER PARA ESCENARIOS
PROPUESTOS Y PLAZOS. CIuDAD DE BUENOS AIREs. OcTuBrRE. ANos 2008/2010

RELACION CUOTA- ALQUILER

CANTIDAD DE VALOR MEDIANO

AMBIENTES Y  ALQUILER USADOS MonTO A soLiciTAR 50% MONTO A soLICITAR 70%
PERIODO ($) VaLor Cuota ($) VALOR Cuora ($) VALOR CuoTA ($) VALOR CuoTA ($)
A 120 MEsEs A 180 MESEs A 120 MESES A 180 MESES
1 AMBIENTE
Octubre 2008 $ 1.000 1,65 1,48 2,30 2,07
Octubre 2009 $1.000 1,79 1,60 2,50 2,25
Octubre 2010 $1.250 1,53 1,37 2,14 1,92
2 AMBIENTES
Octubre 2008 $1.200 1,58 1,42 2,22 1,99
Octubre 2009 $1.300 1,65 1,49 2,31 2,08
Octubre 2010 $ 1.500 1,64 1,48 2,30 2,07
3 AMBIENTES
Octubre 2008 $1.700 1,45 1,30 2,03 1,82
Octubre 2009 $2.000 1,49 1,34 2,08 1,87
Octubre 2010 $2.325 1,45 1,30 2,03 1,82

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y del Crédito Hipotecario Ciudad Vivienda del Banco Ciudad.

Nota: El monto de valor de alquiler no incluye el costo de expensas ni impuestos adicionales. Por su parte la cuota del crédito
hipotecario incluye: Comisién por Otorgamiento: 1,50% sobre importe acordado, Comisién Administrativa: 3% (mensual sobre el
valor de la cuota), Seguro de Vida: Bonificado en un 100% Seguro de Incendio: de acuerdo al plazo, Tasacién: $§ 150 + IVA. No
incluye gastos de escrituracion.

® Se utilizé la mediana del alquiler para evitar las dispersiones que pudieran resultar de los valores extremos.
¢ Para valores de referencia véase el Anexo metodolégico de este informe.

7 Promedio mensual de octubre 2008: $ 3,23/USD; de octubre 2009: $ 3,82/USD; y de octubre 2010: 3,95/USD.
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Los resultados de la combinacién de estas variables muestran que la relacién més baja entre
valores de alquiler y cuota de un crédito hipotecario se presenta -para todos los afios estudiados-
con los departamentos de 3 ambientes, para los que debe solicitarse el 50% del monto del
inmueble a pagar en 180 meses; al contrario, la relacién més elevada se da con las unidades
de 1 ambiente para las que debe solicitarse el 70% del monto del crédito y cancelarlo en 120
meses®.

En todos los casos, la razén valor de alquiler/cuota del préstamo guarda una relacién: a) inversa
con el porcentaje de ahorro previo o bien, dicho de otra manera, directa con el porcentaje
cubierto por el crédito; b) inversa con el tamafo de la unidad’, ¢) inversa con el plazo del
crédito.

Es interesante remarcar que disponiendo de un ahorro previo del 50% del valor del inmueble,
pagando un 30% més que el alquiler mensual se puede adquirir un departamento propio de 3
ambientes y pagarlo en un plazo de 15 afios. Pero con un ahorro previo de solo el 30%, se
necesitaria poco més de un 80% adicional al valor del alquiler en el mismo plazo para
convertirse en propietario del mismo departamento.

A continuacién se presenta el Gréfico 5, con el escenario més favorable para la adquisicién de
un departamento propio en cuotas considerando el dinero adicional necesario sobre el valor del
alquiler; y el Grdfico 6 con el escenario mdés desfavorable.

GRAFICO 5

ESCENARIO MAS FAVORABLE: DEPARTAMENTO USADO DE 3 AMBIENTES. MEDIANA DEL PRECIO DE
ALQUILER Y MONTO DE CUOTA DE CREDITO HIPOTECARIO A 180 MESES CON UN AHORRO PREVIO DEL
50% DEL VALOR DE INMUEBLE. CIUDAD DE BUENOS AIREs. OcTuBre. ANOs 2008/2010
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y del Crédito Hipotecario Ciudad Vivienda del Banco Ciudad.

®Existe una excepcién en Octubre 2010 con los departamentos de 2 ambientes, que podria deberse a una cuestién muestral.

?Existe una excepcién en Octubre 2010 con los departamentos de 2 ambientes, que podria deberse a una cuestién muestral.



GRAFICO 6

ESCENARIO MAS DESFAVORABLE: DEPARTAMENTO USADO DE 1 AMBIENTE. MEDIANA DEL PRECIO DE
ALQUILER Y MONTO DE CUOTA DE CREDITO HIPOTECARIO A 120 MESES CON UN AHORRO PREVIO DEL
30% DEL VALOR DEL INMUEBLE. CIUDAD DE BUENOS AIREs. OcTuBRE. ANos 2008/2010
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y del Crédito Hipotecario Ciudad Vivienda del Banco Ciudad.






3. INGRESOS NECESARIOS PARA CUBRIR EL MONTO DE
LA CUOTA DE UN CREDITO HIPOTECARIO
I @400

Para el ejercicio se trabajé con dos plazos de tiempo para cancelar el crédito (10 y 15 afios) y
dos opciones posibles de ahorro previo: el primero implicaria un ahorro del 50% del valor del
inmueble a adquirir mientras que el segundo un 30% (minimo necesario). A su vez, las
condiciones bancarias establecen que el monto del valor de la cuota de un crédito hipotecario
no puede ser mayor al 30% del ingreso neto familiar disponible; de esta forma y respetando esta
proporcién, se calculd el ingreso minimo necesario segin los escenarios de ahorro previo
planteados y la cantidad de ambientes desde 2008 a 2010. Los resultados son los que se
presentan en el Cuadro 3.
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Del cuadro anterior se desprende que en 2010, adn disponiendo de un ahorro previo equivalente
al 50% del valor de inmueble, se requeria como minimo un ingreso familiar mensual de $ 5.727
para adquirir un departamento usado de un ambiente con un crédito a 15 afios. Se trata de una
unidad cuya comodidad es mds adecuada para una persona que para una pareja' o una
familia. En la Ciudad de Buenos Aires, solamente los varones asalariados registrados (con
descuento jubilatorio) que desempefan tareas profesionales y que en 2010 representaban el
10,5% de los asalariados registrados, percibian en promedio un ingreso de $ 5.786, que le
permitiria afrontar el costo de una cuota de dichas caracteristicas (Cuadro 3). En el caso de que
se necesitara financiar el 70% del valor del departamento de un ambiente, el ingreso familiar
requerido ascendia a $ 8.000 con igual plazo de restitucién del crédito y a $ 8.900 a 10 afios.
En este caso, ain contando con dos sueldos de asalariados con descuento jubilatorio en la
familia, cada ingreso necesario era superior al promedio que obtenian, en este periodo, los
asalariados registrados de la Ciudad, que se ubicaba en $ 3.530 (Cuadro 4).

Cuabro 4

INGRESO PROMEDIO DE LA OCUPACION PRINCIPAL DE LOS ASALARIADOS PERCEPTORES CON
DESCUENTO JUBILATORIO SEGUN CALIFICACION OCUPACIONAL POR SEXO. CIUDAD DE BUENOS AIRES.
ARfo 2010

INGRESO PROMEDIO EN LA OCUPACION PRINCIPAL

CALIFICACION OCUPACIONAL

VARONES MuJERES ToTtAL
Calificacién ocupacional
Profesional $5.786 $4.732 $5.296
Técnico $3.919 $3.377 $3.623
Operativo $3.166 $3.092 $3.134
No calificado $2513 $2.209 $2.347
No bien especificada $3.534 $2.627 $3.271
Total $ 3.755 $3.293 $ 3.530

Nota: Se excluye a la poblacién que no sabe o no contesta calificacién ocupacional.
Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de la Encuesta
Anual de Hogares (DGEyC-GCBA) Onda 2010.

En el otro extremo, para un departamento de 3 ambientes, que por sus dimensiones es mds
adecuado para una familia con uno o dos hijos (y como méximo podria albergar a seis
integrantes sin que estuvieran en situacién de hacinamiento) se requeria un ingreso familiar
minimo de casi $ 10.100 (50% de ahorro previo y crédito a 15 afos) o de $ 15.700 (30% de
ahorro previo y crédito a 10 afios). Esto significa que cada cényuge debia aportar, en promedio,
poco més de $ 7.800 o, si hubiera un hijo que funcionara como tercer aportante, se necesitaban
tres ingresos por encima de los $ 5.200. Cabe decir que en la Ciudad de Buenos Aires, en el
afo 2010, los ingresos superiores a los $ 5.000 se encontraban en el 5° quintil de ingresos (20%
mds rico) de los asalariados con descuento jubilatorio (Cuadro 5). En otras palabras, para el
mejor escenario se necesitaban 2 ingresos por familia superiores a los $ 5.000 y en el peor
escenario (financiamiento necesario del 70% del valor del inmueble a 10 afos) eran necesarios
3 sueldos por familia de mds de $ 5.000 para poder afrontar el costo de una cuota que
permitiera adquirir un departamento de 3 ambientes, si se contaba con el 30% del valor del
inmueble en forma de ahorro previo (USD 29.550).

' Aunque cabe resaltar que un monoambiente puede ser habitado por hasta dos personas sin ello conllevar una situacién de

hacinamiento.
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Cuabro 5

ASALARIADOS PERCEPTORES CON DESCUENTO JUBILATORIO SEGUN QUINTILES DE INGRESO DE LA
OCUPACION PRINCIPAL. INGRESO PROMEDIO, MiNIMO Y MAXIMO. CiuDAD DE BUENOS AIRES. ANO
2010

QUINTILES PARA INGRESO DE LA OCUPACION PRINCIPAL
ASALARIADOS CON
DESCUENTO JUBILATORIO PROMEDIO MiNnimo MAximo

1° $1.417 $ 100 $2.000
2° $2.212 $2.000 $2.500
3° $2.895 $2.500 $3.300
4 $ 4.019 $3.300 $ 5.000
5° $7.110 $ 5.000 $ 55.000
Total Ciudad de Buenos Aires $ 3.530

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de la Encuesta
Anual de Hogares (DGEyC-GCBA) Onda 2010.



4. EVOLUCION DEL PRECIO DE LOS ALQUILERES Y DE
LOS SALARIOS DE LOS TRABAJADORES DE LA CiuDAD
DE BUENOS AIRES
|

A continuacién, se analizard la dindmica de la evolucién del precio de los alquileres de los
inmuebles ubicados en la Ciudad de Buenos Aires en comparacién con la marcha de los salarios
de los trabajadores de la Ciudad, segin el sector de actividad en el que desarrollan sus tareas
y su condicién de registro (descuento o aporte jubilatorio). Para este ejercicio, se adopté
nuevamente como medidas resumen tanto la mediana del precio de los departamentos usados (2
ambientes) como de los salarios para evitar las dispersiones que pudieran resultar de los valores
extremos.

CuAbro 6

EVOLUCION DE LA MEDIANA DEL INGRESO DE LA OCUPACION PRINCIPAL DE LOS ASALARIADOS
PERCEPTORES SEGUN CONDICION DE REGISTRO Y SECTOR DE ACTIVIDAD Y DE LOS PRECIOS DE LOS
DEPARTAMENTOS USADOS DE 2 AMBIENTES (BASE 2008=100). CiupAp DE BUENOS AIRES. ANOS
2008/2010

ToTAL ToraL INGRESO DE LA OCUPACION PRINCIPAL VALOR ALQUILER
Periopo ASALARIADOS ESTATALES TorAL SO6Lo cON SOLO CON  SIN DESCUENTO DEPARTAMENTO USADO
PRIVADOS  DESCUENTO APORTE NI APORTE (2 AMBIENTES).
2008 100 100 100 100 100 100 100
2009 111 120 119 115 125 111 108
2010 144 160 149 146 125 133 125

Nota: La comparacién del periodo es aproximada, dado que mientras la EAH releva datos durante los meses de octubre, noviembre
y diciembre, los del Sistema Buscainmueble corresponden al mes de octubre de cada afio. Se excluye servicio doméstico asalariado
y a los asalariados que no saben o no contestan descuento/aporte jubilatorio.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y de la Encuesta Anual de Hogares (DGEYC-GCBA) Ondas 2008/2010.

Como se observa en el Cuadro 6, si se toma desde el afio 2008 hasta el 2010 el salario
mediano crecié un 44% para el conjunto de los asalariados residentes en la Ciudad de Buenos
Aires, siendo el del sector piblico el que mostré una mejor performance, con un incrementé total

del 60%.

Por su parte, la mediana de los alquileres aumenté solo 25%, casi la mitad del salario mediano.
Esta evolucién de los alquileres por debajo del nivel general de precios de la economia pudo
deberse a un aumento en el stock de unidades en alquiler en el periodo 2008-2009, debido a
que muchas propiedades nuevas no pudieron venderse y comenzaron a ofertarse para su
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alquiler, con la consecuente contencién en la suba de precios de las locaciones''. En tal sentido,
resulta significativo que mientras que en 2008 y 2009 mds de la quinta parte de los
departamentos ofrecidos en alquiler fueron a estrenar, en 2007 los mismos representaban
solamente 10% de la oferta.

Durante todo el periodo de estudio, los distintos tipos de asalariados percibieron cada afo
aumentos mds significativos que los computados por los precios de los alquileres'. Al estudiar la
dindmica por sector, se desprende que los menores aumentos los obtuvieron los asalariados del
sector privado que no tienen descuento jubilatorio ni aporte y los que aportan por si mismos. Los
primeros, a su vez, partieron del ingreso nominal mds bajo ($ 9200) y en ningdn afio los salarios
de este sector fueron mayores que los precios de los alquileres (Grdfico 7), requiriéndose mas de
un ingreso para afrontar el costo de un alquiler. Al contrario, tanto los trabajadores registrados
del sector privado como los asalariados del sector publico percibieron ingresos cuya mediana se
encuentra por encima del valor de alquiler de un departamento de dos ambientes usado.

GRAFICO 7

EVOLUCION DEL PRECIO MEDIANO DE ALQUILER DE LOS DEPARTAMENTOS USADOS DE 2 AMBIENTES Y
DEL INGRESO MEDIANO DE LA OCUPACION PRINCIPAL DE LOS DISTINTOS TIPOS DE ASALARIADOS.
Ciupap pE BueNos AIRes. ANos 2008/2010
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Nota: La comparacién del periodo es aproximada, dado que mientras la Encuesta Anual de Hogares releva datos durante octubre,
noviembre y diciembre, los del Sistema Buscainmueble corresponden a octubre de cada afio.
Se excluye servicio doméstico asalariado y a los asalariados que no saben o no contestan descuento/aporte jubilatorio
Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y de la Encuesta Anual de Hogares (DGEYC-GCBA) Ondas 2008/2010

""Para mds informacién, véase el informe de resultados N° 431 Mercado inmobiliario, situacién habitacional y demanda potencial de créditos
hipotecarios en la Ciudad de Buenos Aires, Centro de Estudios para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA),
Agosto 2010, disponible en http://estatico.buenosaires.gob.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/431_credito_hipotecario.pdf.

12 Con excepcién de los asalariados del sector privado que aportan por si mismos. Estos dltimos, durante el periodo 2009-2010 no observaron
variacién de su salario mediano, pero si de su salario promedio, que aumenté un 42% frente a un 26% de incremento medio del precio de los

alquileres de los departamentos usados de 2 ambientes.



Al calcular la parte del sueldo que se deberia destinar al pago de un alquiler, se observa un
descenso sostenido en la proporcién durante todo el periodo. Por ejemplo, mientras que en el
afo 2008 un trabajador del sector privado con descuento jubilatorio debia destinar un 63% de
su sueldo al pago del alquiler, en el afio 2010 ese porcentaje disminuyd, ubicdndose en 54%.
La misma situacién se desprende del andlisis del conjunto de los asalariados, sin distincién del
sector (Cuadro 7). En particular y como ya se menciond, los trabajadores sin aporte ni descuento
jubilatorio necesitaron mds de un sueldo para poder afrontar el costo de un alquiler, aunque la
proporcién destinada también mostré un descenso desde el afio 2008 hasta el 2010.

Cuabro 7
PROPORCION DEL SUELDO DESTINADO AL PAGO DE UN ALQUILER SEGUN SECTOR Y CONDICION DE
REGISTRO DEL ASALARIADO. CIUDAD DE BUENOsS AIREs. ANos 2008/2010

PrivADOS
Prri TotaL ToraL
ERIODO  AsalARIADOS  ESTATALES ToTAL SOLO CON SOLO CON SIN DESCUENTO NI
PRIVADOS DESCUENTO APORTE APORTE
2008 0,67 0,48 0,71 0,63 0,60 1,33
2009 0,65 0,43 0,65 0,59 0,52 1,30
2010 0,58 0,38 0,60 0,54 0,60 1,25

Nota: La comparacién del periodo es aproximada, dado que mientras la Encuesta Anual de Hogares releva datos durante octubre,
noviembre y diciembre, los del Sistema Buscainmueble corresponden a octubre de cada afio. El sueldo corresponde a la mediana
del ingreso de la ocupacién principal de los asalariados.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble y de la Encuesta Anual de Hogares (DGEYC-GCBA) Ondas 2007-2010.

Con referencia a las restricciones de acceso al crédito hipotecario, cabe mencionar que en un
trabajo anterior' se realizé un ejercicio para medir la accesibilidad de los hogares de la Ciudad
al crédito en el afio 2008, considerando las diferentes categorias ocupacionales de la poblacién,
si eran o no propietarios y si estaban hacinados, entre ofras cuestiones. Entre los principales
resultados, se destaca que solo el 2% de los hogares no propietarios -que conformaban el
subconjunto mds numeroso entre los que necesitaban mejoras en sus condiciones de vivienda- podia
acceder al crédito hipotecario. Como contrapartida, resulta significativo que la mayor posibilidad
de acceso al crédito se encontraba dentro del segmento de los propietarios no hacinados, que no
presentaban un déficit en su condicién de vivienda. Al respecto, véase Anexo 3.

En este marco de dificultad de acceso al crédito hipotecario, sumado al mejoramiento de los
niveles salariales de una parte significativa de la poblacién con respecto a los primeros afos de
la posconvertibilidad y a las facilidades que en los Gltimos afios fueron ofreciendo los bancos
para fomentar el acceso a diversas lineas crediticias, se produjo un boom del consumo de bienes
no durables y semidurables. Diversos indicadores dan cuenta de este fenémeno, entre los que se
encuentra el dinamismo de las ventas en centros de compras, el notable incremento de las ventas
de automéviles usados y O km, y la evolucién de los préstamos personales, prendarios y de
tarjetas de crédito. A continuacién se examina el consumo de este tipo de bienes y su relacién
con la evolucién de las lineas de crédito bancario orientadas al consumo privado, en algunos
casos, a julio de 2011, privilegiando los Gltimos datos disponibles'.

'*Para més informacién, véase el informe de resultados N° 431 Mercado inmobiliario, situacién habitacional y demanda potencial de créditos
hipotecarios en la Ciudad de Buenos Aires, Centro de Estudios para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA),
Agosto 2010, disponible en http://estatico.buenosaires.gob.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/431_credito_hipotecario.pdf.

'“Para este objetivo se emplearon datos de la Direccién Nacional de los Registros Nacionales de la Propiedad Automotor y de créditos
prendarios (patentamientos de automéviles O km), del relevamiento de estacionamientos del CEDEM, de la Encuesta de Electrodomésticos y
Articulos para el Hogar (venta en negocio especializados) del INDEC y de la Encuesta de Turismo Internacional (turismo emisivo) también del
INDEC, del Banco Central de la Repiblica Argentina (créditos bancarios orientados al consumo privado) y de distintas paginas web orientadas

a la venta de automéviles O km, seguros automotores, televisores LCD y pasajes aéreos.
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5. CONSUMO DE BIENES SEMIDURABLES, NO DURABLES
Y LINEAS DE CREDITO AL CONSUMO

L

La conjuncién entre la recuperacién econdmica desde 2003, la imposibilidad de buena parte de
la poblacién residente en la Ciudad de Buenos Aires de adquirir un inmueble propio mediante
el acceso al crédito hipotecario y la menor proporcién del sueldo de los asalariados destinada
al pago de los alquileres en los Gltimos afios, ha influido positivamente en el significativo aumento
del consumo de bienes semidurables y no durables durante el periodo de estudio. Esto se
evidencia en los datos que muestran un importante incremento en las ventas de ciertos bienes,
como automéviles y electrodomésticos y en el mayor movimiento turistico local y a destinos
internacionales. A su vez, esta situacién se vio favorecida por el aumento en los créditos
bancarios orientados al consumo (en contraposicién a lo ocurrido con el mercado de créditos
hipotecarios), que presentan menos riesgos para los bancos debido a los menores plazos de
cancelacién y montos de los préstamos. Sin embargo debe recordarse que todo crédito no
cancelado influye negativamente en la consideracién del ingreso disponible por parte de la
entidades bancarias a la hora de solicitar un crédito hipotecario.

A continuacién se presentan, a modo de referencia, los datos de venta de automéviles O km y
de electrodomésticos en locales especializados durante el periodo 2008/2010, y las cifras del
turismo emisivo del mismo periodo. A su vez, se indican ciertos precios y planes de
financiamiento vigentes, junto con un ejercicio de comparacién entre los costos y requisitos para
el acceso a un automévil O km y para la adquisicién de un departamento mediante un crédito
hipotecario. Finalmente se analiza la evolucién del crédito bancario orientado al consumo.

AuUTOMOVILES 0 KM

Si se toma el caso del mercado de automéviles O km se advierte que, solo durante el afio 2010,
los patentamientos en la Ciudad de Buenos Aires registraron un aumento interanual del 28,8%.
Si se analiza todo el periodo 2008/2010, se observa un crecimiento del 6,5%, partiendo de un
muy buen afo 2008 y alcanzando un nuevo record con 123.518 nuevas unidades en 2010%.

En este contexto, resulta significativo que, en el periodo abril-julio de 2011, el valor de la cuota
de un auto O km de baja gama es menor a un cuarto y cercano a un quinto del correspondiente
a un crédito hipotecario que permite acceder a un departamento usado de 1 ambiente (Cuadro 8).

'* Para mds informacién, véase Coyuntura Econémica de la Civdad de Buenos Aires N° 32, Centro de Estudios
para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA), Mayo 2011. Disponible en
http://estatico.buenosaires.gov.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/coyuntura_2011_032.pdf.
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Cuabro 8
INMUEBLES Y AUTOMOVILES. VALOR DE CUOTA PARA SU ADQUISICION. ClUDAD DE BUENOS AIRES.

ABriL/JuLio 2011

GAsT0S/CONCEPTOS CUOTA DE CREDITO HIPOTECARIO PLAN DE AHORRO VW GoL POwERr
DEPARTAMENTO DE 1 AMBIENTE USADO FuL 1.4 3p.
Valor en $ $249.998 $51.380
Valor cuota $2.852 $612a
Cantidad de Cuotas 180 84
Ahorro previo necesario 30% del valor del inmueble Sin ahorro previo necesario

Nota: a Valor cuota pura.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble de abril del 2011, del Crédito Hipotecario Ciudad Vivienda del Banco Ciudad, y del sitio web
www.autosencuotas.com.ar.

Para adquirir un automévil no se requiere ahorro previo y son menores los requisitos formales, a la
vez que se paga en menos de la mitad del tiempo (7 afios contra 15 afios). Se advierte que tanto
los inmuebles como los coches demandan costos fijos adicionales: mientras los primeros deben pagar
expensas (los departamentos), impuestos como el Alumbrado, Barrido y Limpieza (ABL), mds servicios
bdsicos (electricidad, agua y gas), para los segundos debe tenerse en cuenta el costo mensual del
pago de patente, seguro y, probablemente, un adicional por estacionamiento, cuya suma casi
duplica el valor de la cuota inicial (Cuadro 9). De todas formas, incluso si se toman en cuenta todos
esos gastos de cuota y mantenimiento (que son proporcionalmente mayores en el caso de los
vehiculos), la compra de un automévil resulta menos onerosa mensualmente que la de un inmueble

($ 1.743 contra $ 2.852 en el ejemplo).

CuabrO 9
AUTOMOVILES O KM. GASTOS FlJOS MENSUALES. CluDAD DE BUENOS AIRES. JuLio 2011

GASTOS FIJOS COSTO MENSUAL
Seguro automotor Gol Power Full 1.4 3p. $499
Patente Gol Power Full 1.4 3p. $147
Estacionamiento (opcional) $485

Nota: El seguro automotor corresponde a Seguro contra Todo Riesgo con franquicia del 1% C/Recuperador | Ag Pack Cdo |
c/Recuperador Vehicular Capital Asegurable Inicial: $50.600.

Nota 2: El valor de estacionamiento es aproximado debido a que el relevamiento del que surge se realiza sobre ejes comerciales de
la Ciudad de Buenos Aires y corresponde al mes de Abril 2011.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del sitio
www.lacaja.com.ar y relevamiento propio de estacionamientos en ejes comerciales.

Es interesante remarcar la brecha en la relacién existente entre los salarios vigentes, el valor
actual de una cuota para la adquisicién de un automévil y la cuota de un crédito hipotecario.
Mientras que el valor de una cuota para acceder a un O km representa el 16,2% del ingreso
promedio de los asalariados con descuento jubilatorio residentes en la Ciudad de Buenos Aires
en abril de 2011 ($ 3.777), la de un crédito hipotecario representa el 75,5% del mismo, muy
superior a la relacién cuota/ingreso exigida por los bancos.

'*Salario actualizado en base al indice de salarios el INDEC correspondiente a los registrados privados.



PASAJES AEREOS, ELECTRODOMESTICOS Y LINEAS DE CREDITO AL CONSUMO

El movimiento turistico nacional ha presentado un importante crecimiento en los Ultimos afios,
como lo demuestra el aumento del tréfico a los distintos destinos turisticos, tanto nacionales
como internacionales. Esta dindmica ha sido favorecida por las lineas de crédito al consumo
existentes, siendo la venta de pasajes aéreos una de las categorias mds promocionadas por las
tarjetas de crédito.

Si bien no se cuenta con datos especificos sobre la actividad turistica de los residentes en la
Ciudad de Buenos Aires, es importante remarcar que segin la serie histérica construida por el
CEDEM en base a datos de la Encuesta de Turismo Internacional del INDEC en el primer
trimestre del 2011 y en nimeros absolutos, la cantidad de turistas nacionales que salieron del
pais registré los valores mds altos de la dGltima década, considerando incluso al afio 2001". Si
se toma en consideracién el periodo 2008/2010, se observa que el turismo emisivo, esto es,
la cantidad de turistas nacionales que salieron del pais, tuvo un crecimiento del 30%.

En el Cuadro 10 se presentan ejemplos de precios, formas de financiamiento y costo mensual
de algunos de los principales destinos internacionales elegidos por los turistas argentinos.

Cuapro 10
PasAJEs AEREOS Y LCD. PRrRecios Y PLANES DE CuOTAS VIGENTES. CIUDAD DE BUENOS AIRES.
Jurio 2011

BIENES DE CONSUMO PRrECIO CuoTtas COSTO MENSUAL EN $

Pasajes aéreos

México desde U$D 999 Hasta 18 cuotas desde $ 231
Miami desde U$D 699 Hasta 24 cuotas desde $ 121
Madrid desde U$D 899 Hasta 24 cuotas desde § 156

Electrodomésticos
LCD 32" desde $ 2700 Desde 12 a 24 cuotas desde $ 113

Nota: Los planes en cuotas varian segin las distintas tarjetas de crédito con las que operan cada empresa de turismo.

Nota 2: Cotizacién del délar promedio Julio 2011: § 4,16.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), en base a relevamiento de sitios web
www.aerolineas.com.ar, www.despegar.com, ,www.garbarino.com.ar y www.fravega.com.

Por su parte, las ventas de Electrodomésticos y Articulos para el Hogar en la Ciudad de Buenos
Aires crecieron un 55,6% en valores corrientes y 39% en valores constantes en el periodo
2008/2010, segin datos publicados por INDEC en la encuesta a comercios especializados.

Durante 2011, disminuyeron la cantidad de cuotas disponibles en los planes de pago con tarjetas de
crédito; sin embargo se recuerda que durante el afio 2010 los electrodomésticos, principalmente los
televisores LCD, tuvieron importantes descuentos y planes de pago de hasta 50 cuotas sin inferés.

Para finalizar es necesario remarcar la notable evolucién que ha tenido el crédito bancario
orientado al consumo (prendarios, personales y con tarjetas) entre 2008,/2010, especialmente para
bienes semidurables y no durables como los analizados més arriba. A modo de referencia, el stock
de todos los préstamos en pesos otorgados por el sistema bancario nacional al sector privado

" Para mds informacién, véase “Coyuntura Econémica de la Ciudad de Buenos Aires” N° 33, Centro de Estudios para el Desarrollo
Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA), Agosto 2011. Disponible en:
http://estatico.buenosaires.gov.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/coyuntura_2011_033.pdf.
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aumenté 40,7% en el periodo 2008/2010, siendo el financiamiento con tarjetas de crédito el de
mayor importancia, con un crecimiento muy superior al del conjunto anterior, de 66,5%"®.

En suma, y a modo de sinfesis, puede sostenerse que, ante la imposibilidad de concretar el acceso
a la vivienda propia, y ante la menor proporcién que ha tenido el alquiler dentro del salario,
diversas capas de poblacién de ingresos medios optaron, en los Gltimos afios, por un consumo de
bienes semidurables y no durables, situacién que en parte explica el actual boom de la venta de
automéviles asi como de venta de electrodomésticos.

En este contexto, a continuacién se describe la oferta de unidades residenciales en venta en la
Ciudad de Buenos Aires en abril de 2011, analizando su evolucién en los Gltimos dos afios, su
vinculacién con la dindmica de la construccién, y la relacién entre la evolucién de los precios de
las propiedades en comparacién con los salarios.

'® Para mds informacién, véase “Coyuntura Econémica de la Ciudad de Buenos Aires” N° 32, Centro de Estudios
para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA), Mayo 2011. Disponible en
http://estatico.buenosaires.gov.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/coyuntura_2011_032.pdf.



6. CARACTERISTICAS Y EVOLUCION DE LA OFERTA DE INMUEBLES

EN VENTA Y ALQUILER EN LA CIUDAD DE BUENOS AIRES
L

UNIDADES RESIDENCIALES EN VENTA EN LA CIUDAD DE BUENOS AIRES
CANTIDAD DE UNIDADES RESIDENCIALES EN VENTA

En la segunda quincena de abril de 2011 se publicaron para la venta en la Ciudad de Buenos Aires
un total de 7.202 unidades residenciales entre departamentos, casas' y PH., cuyo equivalente en
superficie fue de 660.638 m?”. por un monto total que superé los USD 1.100M. El mayor volumen
de superficie ofertada corresponde a las casas, en virtud de su gran tamafio promedio, pero el
mercado mdés grande tanto por superficie como por cantidad de unidades en venta es el de
departamentos de tres ambientes (Grdfico 8).

GRAFICO 8
MERCADO INMOBILIARIO. UNIDADES EN VENTA POR TIPO DE PROPIEDAD. CIUDAD DE BUENOS AIRES.
2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011
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@ PH

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.
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Analizando por zonas la superficie de las unidades en venta, el Eje Norte Tradicional es el que
mayor extensién posee, englobando 20,2% del total, seguido del Eje Sur con 18% y la Zona de
Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial con 17,1%. De esta manera, en éstas, conformadas por
16 barrios, se encuentra el 55% de la oferta de superficie en venta de la Ciudad. Es en tal sentido
que puede sostenerse que la concentracién de la construccién en muy pocas dreas de la Ciudad
tiene su correlato en la oferta de unidades residenciales en venta. Cabe acotar que el Eje Norte
Tradicional, el Borde del Eje Norte, el Eje Sur, la Zona Central de Negocios y la Zona Histérica son
las Gnicas que presentan oferta en todos los rubros.

Por otro lado, en algunas zonas hay un barrio cuya oferta predomina, en particular en las de mayor
superficie en venta. Esto sucede en el Eje Norte Tradicional, en el cual mds de la mitad de la
extensién se encuentra en Palermo, que es ademds el barrio de mayor oferta de la Ciudad. En el
Eje Sur se concentra el 37% de la oferta en Barracas. De modo similar, en la Zona Histérica, el
40,7% de la superficie se concentra en Balvanera y, en el Eje Oeste, en menor medida, en Flores.
Distinto es el caso de la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial: si bien es la tercera
en superficie ofrecida en la Ciudad, alli la disponibilidad se distribuye en forma pareja en cuatro
de sus barrios, quedando relegado Villa Pueyrredén.

En la Ciudad, mds de la mitad del drea total ofertada se concentra en solamente diez barrios. Del
andlisis de éstos, se aprecia con claridad la concentracién del mercado y la permanencia del
patrén histérico de desarrollo de la Ciudad, ya que la mayor parte se ubica en barrios tradicionales
o cercanos al centro: entre ellos estdn los tres que conforman el Eje Norte Tradicional, y cuatro
pertenecientes a la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial. De los tres restantes
(Balvanera, Flores y Barracas), ademds de ser barrios tipicamente residenciales, los dos Gltimos
asimismo son parte, desde hace afos, del boom inmobiliario.

En contraposicién, entre las zonas més marginales del mercado se encuentran el Borde del Eje
Norte, el Entorno Agronomia y el Entorno Devoto, todas netamente residenciales (conformadas en
conjunto por 16 barrios). Entre todas suman tan solo el 16,1% del total de la oferta en la Ciudad.
Las zonas de menor oferta son la Central de Negocios y la Zona Inmobiliaria Exclusiva, ambas por
ser mds comerciales y de oficinas que residenciales (Grdfico 9).

GRrAFICO 9

MERCADO INMOBILIARIO. SUPERFICIE OFERTADA EN VENTA POR ZONAS INMOBILIARIAS (M?). CIUDAD
DE BUENOS AIRES. 2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.

'* Debido al tamafio de la oferta, el rubro casas no se analiza separando unidades a estrenar de usadas.



Por Gltimo, sobre la cantidad total de superficie residencial de la Ciudad, el Unico rubro donde la
oferta se reparte de forma pareja es en departamentos de dos ambientes: 53,7% a estrenar contra
46,3% usados. Dicho segmento representa con respecto a la Ciudad el 10,8% de la oferta total y
es junto con los departamentos de un ambiente uno de los dos rubros que presentan mayor
superficie a estrenar que usados. En los departamentos de tres, cuatro, cinco ambientes y mds y PH,
es mayor el porcentaje de unidades usadas.

VALOR PROMEDIO DEL M? DE LAS UNIDADES RESIDENCIALES EN VENTA

Analizando el precio promedio del m?, en la segunda quincena de abril, el valor més bajo fue el
de las casas (USD 1.196 por m?) y el mds elevado el de los departamentos de 5 ambientes a
estrenar (USD 3.116 por m?. A excepcién de los departamentos de un ambiente, en todos los
rubros el m? es mas caro en las propiedades a estrenar.

GRAFICO 10
MEercADO INMOBILIARIO. VALOR DEL M?> (USD) POR RUBRO. CIUDAD DE BUENOS AIRES.

2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.

En los departamentos de un ambiente a estrenar, el precio por m? fue durante abril de 2011 de USD
2.003. Todos los barrios del Eje Norte Tradicional y Almagro exhiben valores mds elevados, en
tanto, los del Eje Sur poseen los més bajos. Por el lado de los departamentos de un ambiente
usados, el precio promedio de la Ciudad fue de USD 2.148 m?, con valores extremos en los barrios
del Eje Norte Tradicional, que superan los USD 2.700, y en los de la Zona Histérica, donde ronda

los USD 1.800 (Anexo 4).

En lo que respecta a las unidades de dos ambientes, el valor por m* promedio de la Ciudad fue de
USD 2.034 para las a estrenar y de USD 1.886 para las usadas. En las primeras, los barrios del
Eje Norte Tradicional y del Borde del Eje Norte junto a Almagro superan la media ciudadana, y en
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el Eje Oeste tienen el costo més bajo (USD 1.445). En las usadas, los barrios del Eje Norte
Tradicional y del Borde del Eje Norte sumados a los de la Zona Central de Negocios, Caballito y
Villa Urquiza superan el promedio de la Ciudad, encontrédndose los menores valores en los ejes
Oeste y Sur.

En las unidades de tres ambientes, el valor del m* a estrenar cotizé en la segunda quincena de abril
de 2011 USD 2.053. Una vez mds, hay diferencia entre esta media y los valores correspondientes
al Eje Norte Tradicional, la Zona Central de Negocios y Villa Urquiza, donde el m? supera los
USD 2.300 y los USD 2.100 en las zonas y el barrio mencionados, respectivamente, halléndose
en los barrios del Eje Oeste la Zona Histérica los menores valores. En los departamentos de tres
ambientes usados el valor del m? fue de USD 1.795. Una vez mas los barrios del Eje Norte
Tradicional, del Borde del Eje Norte, la Zona Central de Negocios y Villa Urquiza superan el
promedio de la Ciudad, todos con valores entre USD 1.843 y USD 2.382 el m?. En los barrios del
Eje Oeste y el Eje Sur (excepto Barracas), en cambio, los importes rozan los USD 1.300.

En los departamentos de 4 ambientes, el costo del m” fue de USD 2.336 a estrenar y USD 1.831
usados. En los primeros este valor fue mas elevado en el Eje Norte Tradicional y més bajo en el Eje
Oeste. En los usados también en el Eje Norte Tradicional, el Borde del Eje Norte, la Zona Central
de Negocios y Villa Urquiza el valor del m* es mayor que el promedio de la Ciudad; en tanto que
el Eje Sur tiene el precio més bajo. En cuanto a los departamentos de cinco ambientes, el mercado
a estrenar de este segmento es pequefio y ostenta el precio por m? mds caro de la Ciudad:
USD 3.116. Los usados de este segmento tienen un costo del m?> de USD 2.152 con precios
superiores en el Eje Norte Tradicional y la Zona Central de Negocios.

Con respecto a las casas, ostentan el valor del m? més bajo del mercado (USD 1.196). Salvo en la
Zona Histérica'y en los ejes Oeste 'y Sur, en el resto de las zonas esta media es superada por valores
de entre USD 2.509 m” en el Eje Norte Tradicional y USD 1.261 m’ en el Entorno Devoto. Un
esquema parecido se aprecia en los PH. a estrenar. En este segmento, el precio del m* promedio
de la Ciudad fue de USD 1.422, valor superado en todas las zonas excepto en el Entorno Devoto
y en los ejes Oeste y Sur. Por dltimo, el precio del m? de los PH usados fue de USD 1.287, luego
de las casas, el més bajo del mercado. En este segmento, en la Zona de Reciente Desarrollo
Inmobiliario Residencial y el Eje Norte Tradicional el precio del m* se eleva por encima de la media
ciudadana.

En suma, en los departamentos a estrenar de dos, tres, cuatro y cinco y més ambientes, casas y PH,
la Ciudad presenta valores por m? ostensiblemente més elevados que los usados correspondientes;
mientras que, sélo en los de un ambiente, es mas caro el m” de las unidades usadas. A su vez, en
todos los rubros, estos precios pueden agruparse en tres franjas, en consonancia con sus respectivos
barrios. Los del Eje Norte Tradicional y los del Borde del Eje Norte, ocasionalmente junto a Retiro,
Villa Urquiza, Almagro y Caballito, representan el segmento més caro; en el medio se encuentran
repetidamente barrios de la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial, Barracas y, en
este periodo relevado, Villa Santa Rita®®, donde los valores del m? son los més cercanos al promedio
de la Ciudad y finalmente el enorme conjunto de barrios en los que el precio cae por debajo de la
media de la Ciudad, reflejando la menor dindmica y desarrollo del mercado.

EVOLUCION DEL PRECIO POR M?

Entre abril de 2010 y abril de 2011, la evolucién del precio por m? de las unidades residenciales
tuvo, en todos los segmentos, variaciones positivas que, en la gran mayoria de los casos, estuvieron
por encima de las verificadas entre abril de 2009 e igual periodo de 2010.

»Se trata de 25 departamentos de un mismo edificio.



El precio por m* de los departamentos de un ambiente a estrenar para el total de la Ciuvdad
acumuld, entre abril de 2010 e igual periodo de 2011, un crecimiento de 11,7%, superior al
evidenciado en el periodo abril 2009-abril 2010, que habia sido de 4,9% (Cuadro 11). Recoleta,
Almagro, Caballito y Palermo fueron los barrios donde el aumento del costo por m* fue superior a
la media de la Ciudad, entre 14,2% y 13,1%.

Cuapbro 11

MERCADO INMOBILIARIO. DEPARTAMENTOS, CASAS Y PH A ESTRENAR Y USADOS EN VENTA. PRECIO
PROMEDIO POR M? (USD), Y EVOLUCION INTERANUAL (%). CiupAD DE BUENOS AIRES. ABRIL
2009, ABriL. 2010 Y ABriL 2011

TIPO DE PROPIEDAD 2009 2010 2011 VARIACION 2010-2011
1 A Estrenar 1.710 1.794 2.003 11,70%
1 Usados 1.849 1.839 2.148 16,80%
2 A Estrenar 1.755 1.899 2.034 7.10%
2 Usados 1.632 1.704 1.886 10,70%
3 A Estrenar 1.769 1.952 2.053 5,10%
3 Usados 1.500 1.555 1.795 15,40%
4 A Estrenar 1.804 2.084 2.336 12,10%
4 Usados 1.533 1.647 1.831 11,20%
5 A Estrenar 1.702 2173 3.116 43,40%
5 Usados 1.666 1.920 2.152 12,00%

Casas 1.045 1.065 1.196 12,20%
PH A Estrenar 1.199 1.296 1.422 9,70%
PH Usados 1.062 1.150 1.287 11,90%

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.

Por el lado de la variacién interanual del valor por m? para los departamentos de un ambiente
usados, la media en la Ciudad crecié 16,8%, un aumento significativo teniendo en cuenta que el
mismo valor habia caido 0,5% entre abril 2009-abril 2010. A nivel barrial, en este periodo el
mayor incremento se dio en Recoleta (35,3%).

Continuando con la variacién entre abril de 2010 y abril de 2011 del precio por m? de los
departamentos de dos ambientes a estrenar, la media portefia crecié 7,1%, un poco menor a la
suba de 8,2% del periodo 2009-2010. Los barrios con las expansiones mds significativas fueron
Nofez (22,2%) y Almagro (15%), mientras que en Flores este valor cayé (6,1%) como también en
Barracas (1,2%).

En relacién a los departamentos de dos ambientes usados, la variacién interanual en abril 2011
del precio promedio del m” arroja un aumento para la Ciudad de 10,7%, més del doble del 4,4%
percibido entre abril de 2009 y abril de 2010. Entre los barrios, contrasta el aumento de 21,2%
del m? en Caballito y la caida de 23,9% en La Boca, en tanto en el resto crecié entre 3,4% y 14,6%.

En departamentos de tres ambientes a estrenar, entre abril de 2010-abril de 2011 el precio del m?
promedio de la Ciudad crecié 5,1%, un poco menos de la mitad que el aumento de abril de 2009-
abril de 2010. En Villa Urquiza el incremento alcanzé 17,8% mientras que Recoleta fue su
contraparte con una caida de 15,2%
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En los departamentos de tres ambientes usados, el precio promedio por m? crecié 15,4% con
respecto a abril del afio pasado, aumento que entre abril de 2009 y abril de 2010 habia sido
mucho menor (3,7%). La mayoria de los barrios evidenciaron incrementos cercanos al promedio de
la Ciudad, a excepcién de Nufiez donde el valor crecié 34,4% -antes habia caido 7,6% entre abril

de 2009-abril de 2010-, y San Nicolds donde cayé 0,8%.

Pasando a los departamentos de cuatro ambientes a estrenar®, entre abril de 2010 y abril de 2011
el costo del m* promedio de la Ciudad crecié 12,1%, -el aumento entre abril de 2009 y abril de
2010 habia sido de 15,5%-. En Belgrano, Gnico barrio del que se disponen registros, el m* cayé
4,8%. Por el lado de los departamentos de cuatro ambientes usados, el valor del m? promedio de
la Ciudad crecié con respecto a abril de 2010 11,2% -7,4% fue el aumento abril 2009-abril 2010-
. En este segmento se destaca el aumento del costo por m* de 23,7% en Almagro y el de 15% en
Caballito, en tanto que en Villa Lugano este valor cayé 3,1%.

El dltimo segmento de departamentos corresponde a los de cinco y mds ambientes. Con respecto a
los nuevos®, los cuales son pocos, entre abril de 2010 y abril de 2011 el valor medio del m? de la
Ciudad creci6 43,4% (el incremento de abril 2009-abril 2010 habia sido de 27,7%). En relacién
a los usados, el valor del m? promedio de la Ciudad crecié con respecto a abril de 2010 12% -
15,3% de aumento entre abril 2009-abril 2010- con Belgrano ostentando el mayor aumento

(23,6%).

Con respecto al rubro casas, en el periodo abril de 2010-abril de 2011 el costo del m? tomando
el conjunto de la Ciudad crecié 12,1%, muy superior al 1,9% del ciclo abril 2009-abril 2010. En
este marco se destacan por el incremento del m? Barracas (22,8%) y Villa Lugano (19%) mientras
que en Parque Chacabuco hubo un descenso de 4,1%.

Por Ultimo, en lo que respecta a las variaciones interanuales de los PH, en el caso de los “a
estrenar”” el m” aumenté 9,7% entre abril de 2010 y el mismo mes de 2011 (en tanto entre abril
de 2009 y abril de 2010 se habia incrementado 8,1%). Por el lado de los PH usados, el costo del
m2 vio un aumento en el periodo citado de 11,9%. A nivel barrial, los mayores incrementos se
dieron en Flores (25,4%) y San Cristébal (23,3%) y se produjo un Gnico descenso significativo en

Caballito (6,6%).

En resumen, el valor del m*> aumenté en casi todos los segmentos, como lo viene haciendo
consistentemente desde hace més de dos afos. Cabe resaltar que tanto en departamentos de uno,
dos y tres ambientes como en PHs es mayor el incremento en las propiedades usadas, siendo en
las de cuatro y cinco ambientes y més donde hubo mayor diferencia entre las “a estrenar” y las
usadas.

A pesar del incremento en el valor del m?, puede sostenerse que éste estuvo sustantivamente por
debajo del aumento en los niveles de precios de la economia y, en particular, de los salarios (el
ingreso medio de la ocupacién principal de la poblacién ocupada residente en la Ciudad se
incrementé 33% entre el segundo trimestre de 2011 e igual periodo del afio anterior). Incluso
calculando el incremento en el valor de las propiedades en pesos (es decir, tomando en
consideracién el incremento del délar), el aumento, si bien es sustantivamente mayor, resulta inferior
al aumento de los salarios (oscila entre 15% y 22% para los diferentes segmentos ofrecidos en
venta).

?' Al no tener suficientes registros, no se realiza el grdfico correspondiente a este tipo de departamentos.
2 Al no tener suficientes registros, no se realiza el grafico de 5 ambientes a estrenar.

% Al no tener suficientes registros, no se realiza el grafico de PH a estrenar.



No obstante, la dificultad estructural de acceso al crédito hipotecario analizada en la primera parte
de este informe, revela que este menor incremento relativo en el precio de las propiedades no haya
redundado en un aumento de la compra de inmuebles. Parte de esta explicacién reside en los altos
niveles inflacionarios, que afectan la tasa de interés nominal y que tornan la cuota inaccesible pese
a que la tasa de interés resulta negativa en términos reales.

En suma, puede sostenerse que, si bien la relacién entre salarios necesarios para comprar una
vivienda propia se ha reducido en los dltimos afos. esta situacién no redundé en un incremento de
los créditos ni de la compra-venta de inmuebles.

PRECIO PROMEDIO DE LAS UNIDADES RESIDENCIALES

El precio promedio de las propiedades estd asociado a la superficie y al valor del m?. En general,
dentro de cada segmento, las unidades nuevas son més amplias que las usadas, aspecto que
sumado al mayor valor del m? implica, como se vio, que sean mds caras. Esto sucede en todos los
rubros salvo en departamentos de un ambiente, donde el valor del m* a estrenar es més bajo que
el de los usados y sin embargo son mds caros los primeros por su mayor tamafio. En los PH sucede
lo contrario, el m? a estrenar es mds caro que el usado; sin embargo son mds onerosos las unidades
usadas dado que son en promedio 15 m? mds grandes.

GRrAFICO 11
MEeRCADO INMOBILIARIO. VALOR DE LAS PROPIEDADES (USD) POR RUBRO. CIUDAD DE BUENOS

AIRES. 2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011
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Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.
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Concretamente, el mercado se ajusta al patrén histérico de la Ciudad, segin el cual los barrios del
Eje Norte Tradicional junto a los que presentan oferta del Borde del Eje Norte o la Zona Central de
Negocios ostentan los precios més elevados en todos los segmentos. La cara opuesta son los barrios
de los ejes Sury Oeste donde las unidades son mds baratas, con excepciones como Barracas, que
merced a su crecimiento de los Gltimos afos, en algunos rubros el valor de las unidades se acerca
al promedio de la Ciudad. Entre éstos se hallan las propiedades que por su valor se encuentran mds
cerca del valor promedio de la Ciudad, como los barrios de la Zona de Reciente Desarrollo
Inmobiliario Residencial (Anexo 9).

TAMANO DE LAS PROPIEDADES

En lo que respecta al tamafio promedio de las unidades, se observa que tanto para la Ciudad como
para la mayoria de los barrios, las unidades a estrenar son mds grandes que las usadas, excepto
en PH donde son mds amplias éstas Gltimas. (Cuadro Adll-6).

Cuapbro 12
MERCADO INMOBILIARIO. MAYORES Y MENORES SUPERFICIES, SEGUN TIPO DE PROPIEDAD, POR
BARRIO. CIUDAD DE BUENOS AIRES. 2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011

m? BARRIO M’ ZoNA

2 Ambientes a estrenar Mayor Superficie 56  Belgrano 54  Eje Norte Tradicional

Menor Superficie 43 Balvanera, Villa Pueyrredén 44 Zona Central de Negocios
2 Ambientes Usados  Mayor Superficie 52 Barracas, Colegiales 47  Borde del Eje Norte

Menor Superficie 41 San Nicolds 41 Entorno Devoto, Entorno Agronomia
3 Ambientes a estrenar Mayor Superficie 88  Recoleta 83  Eje Norte Tradicional, Zona Central

de Negocios

Menor Superficie 49 Villa Lugano 64 Eje Sur
3 Ambientes Usados Mayor Superficie 79 Palermo, Recoleta 78  Eje Norte Tradicional

Menor Superficie 55 Villa Lugano 64 Eje Sur

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.

En pocas palabras, entre los departamentos, superan las amplitudes promedio portefias los barrios
que se encuentran en el Eje Norte Tradicional, excepto en los de un ambiente. Entre las casas,
también los barrios del Eje Norte Tradicional superan la media portefia junto a La Boca, Caballito
y Parque Chacabuco. Finalmente, en el rubro PH, los a estrenar son més grandes que el promedio
de la Ciudad en el Entorno Devoto, el Eje Norte Tradicional y la Zona Histdrica mientras que en los
usados, superan la extensién media de la Ciudad en la Zona Histérica, el Eje Norte Tradicional,
el Entorno Agronomia, y la Zona de Reciente Desarrollo Inmobiliario Residencial, ademds de
barrios como Constitucién y San Cristébal (Anexo 8).



REFLEXIONES FINALES

L

En este trabajo se describieron las principales caracteristicas que presenta el acceso al crédito
hipotecario, y su vinculacién con la evolucién reciente de la adquisicién de bienes semidurables,
la construccién y la compra-venta de inmuebles en la Ciudad de Buenos Aires. Varias
conclusiones se desprenden de este andlisis.

Para comenzar, lo dificultoso que resulta en la actualidad la “calificacién” para el acceso a los
créditos hipotecarios disponibles en el mercado. Esta problemética se vincula, en primer lugar, a
la relacién “cuota-ingreso”, que implica que los niveles salariales vigentes no suelen alcanzar a
cubrir el minimo requerimiento establecido por los bancos (por lo general, que la cuota a pagar
mensualmente represente menos del 30% del salario). Esto esta relacionado a que los salarios
pagados en la economia argentina son en pesos, mientras que las propiedades estén valuadas
en délares estadounidenses, lo cual, en un escenario en el que se verifica un incremento en el
precio de las propiedades conjuntamente con un incremento en el valor del délar (sobre todo en
relacién a los afios noventa), conlleva que, si bien los salarios han crecido significativamente
estos Gltimos afos, los niveles salariales requeridos para el acceso al sistema crediticio superen
la de la gran mayoria de los trabajadores en la Ciudad.

Este impedimento en el acceso a los préstamos hipotecarios estd asociado, en segundo lugar, a
los altos niveles inflacionarios existentes en la actualidad. El alto incremento en el nivel de precios
de la economia conlleva que, tomando en consideracién tanto tasas fijas como variables al
comienzo del crédito a las familias les resulte mds dificil cumplir con la relacién ingreso / cuota,
debido a que las altas tasas nominales generan un incremento sustantivo en el monto de la cuota
mensual inicial. Otro problema que genera la inflacién, sumado a la falta de confianza que la
gente tiene en el sistema financiero argentino (asociado a hechos histéricos relativamente
recientes, tales como el “corralito”, el otorgamiento de bonos a cambio de depésitos, etc.), es
que en la Argentina précticamente no existan los depésitos a plazo fijo extendidos (al menos seis
meses o un afo), lo cual afecta seriamente las posibilidades de los bancos de efectuar préstamos
hipotecarios por falta de fondeo. Otra limitacién que puede mencionarse en tal sentido es el
hébito de los argentinos de ahorrar en délares por fuera del sistema financiero.

A esto se suman las condiciones precarias de los puestos de trabajo de un sector no menor de
la economia, ya que el acceso al crédito estd reservado para trabajadores “en blanco”, si bien
en los Ultimos tiempos se han ampliado las condiciones de acceso, para, por ejemplo, los
monotributistas.
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Por 0ltimo, pero no por eso menos importante, el reciente boom del consumo de bienes durables
y semidurables, basado fundamentalmente en el incremento de los créditos al consumo, restringe
asimismo el acceso, ya que modifica el ingreso que requiere una familia para acceder al crédito
hipotecario de una vivienda determinada. Esa familia, en la préctica, requiere un ingreso mayor,
lo que reduce las de por si escasas posibilidades de calificar para un crédito®.

Si bien la proporcién del salario destinada al alquiler de una vivienda disminuyé en los Gltimos
anos, esto no redundé en un mayor acceso a la vivienda sino en un incremento del consumo de
bienes semidurables y no durables, lo cual a su vez limita la posibilidad de acceso a los
préstamos hipotecarios.

Por otro lado, como se sefialé en el informe, la construccién en la Ciudad de Buenos Aires
durante los Gltimos afos se concentré en unos pocos barrios, que son al mismo tiempo los més
caros. En tal marco, resulta imprescindible resaltar la importancia de incentivar el desarrollo
inmobiliario en otras zonas de la Ciudad, para lo cual el papel del Estado es significativo. En
tal sentido se puede mencionar, por ejemplo, la reduccién, por parte del Banco Ciudad, de las
tasas de interés para la compra de inmuebles ubicados en la zona sur, pero al mismo tiempo que
es evidente que se necesitan mds incentivos por el lado de la oferta (sefales para los
desarrolladores para que direccionen la localizacién de los emprendimientos) y otras formas de
subsidios para los compradores. También resulta significativo mencionar la importancia que
pueden tener politicas como la del desarrollo y mejoramiento del transporte (como la linea H de
subterrdneos), para mejorar la conectividad de los barrios mds alejados del centro. En esta
misma linea pueden inscribirse el mejoramiento y la generacién de espacios verdes, centros
culturales, y todo aquello que apunte a mejorar la calidad de vida de la poblacién en los barrios
que se encontraron mds alejados del boom inmobiliario.

* Al respecto, véase asimismo el informe de resultados N° 431 Mercado inmobiliario, situacién habitacional
y demanda potencial de créditos hipotecarios en la Civdad de Buenos Aires, Centro de Estudios
para el Desarrollo Econémico Metropolitano (Ministerio de Hacienda GCBA), Agosto 2010, disponible en
http://estatico.buenosaires.gob.ar/areas/hacienda/sis_estadistico/431_credito_hipotecario.pdf, en el que se describe el porcentaje

de familias que podia acceder, y que la mayoria que podia hacerlo ya era propietaria y el crédito le servia para ampliarse.



ANEXO METODOLOGICO
|

VALORIZACION DE LOS INMUEBLES DE REFERENCIA

Para establecer un precio de referencia para los distintos inmuebles, tanto para su alquiler como
para el célculo del monto de la cuota de un crédito hipotecario que permita su adquisicién, se
utilizaron los valores obtenidos del Sistema Buscainmueble. Para ello se decidié trabajar con la
oferta de departamentos usados de hasta 3 ambientes debido a que -en su gran mayoria- dichos
inmuebles presentan precios mds bajos que los departamentos a estrenar y, por ende, son mds
accesibles. Se excluyeron en esta oportunidad las casas, debido a la menor oferta de las mismas,
su heterogeneidad en la relacién cantidad de ambientes-precio, y su ubicacién concentrada a
ciertos barrios de la Ciudad de Buenos Aires. Asimismo se tomé la mediana del precio de los
departamentos (acumula el 50% de los departamentos de esa categoria) por ser una medida
menos influenciable por los precios extremos. Los valores tomados como referencia resultaron
entonces los que se presentan en el Anexo 1.

AnNEexo 1

VALORES DE REFERENCIA. MEDIANA DEL VALOR DE VENTA Y DE ALQUILER SEGUN CANTIDAD DE
AMBIENTES DEL INMUEBLE Y PERioDO. CiuDAD DE BUENOS AIRES. OcTUuBRE. ANOs 2008/2010

CANTIDAD DE AMBIENTES VALOR MEDIANO DE VALOR MEDIANO DE VALOR MEDIANO
DEPARTAMENTOS USADOS VENTA (USD) VENTA ( $) ALQUILER ($)
1 Ambiente
Octubre 2008 58.850 190.086 1.000
Octubre 2009 54.000 206.280 1.000
Octubre 2010 55.900 220.805 1.250
2 Ambiente
Octubre 2008 68.000 219.640 1.200
Octubre 2009 65.000 248.300 1.300
Octubre 2010 72.000 284.400 1.500
3 Ambiente
Octubre 2008 88.000 284.240 1.700
Octubre 2009 89.900 343.418 2.000
Octubre 2010 98.500 389.075 2.325

Nota: Los valores publicados en délares fueron convertidos segin el promedio mensual de octubre 2008: $ 3,23/USD; de octubre
2009: $ 3,82/USD; y de octubre 2010: $ 3,95/USD.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.
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LiNeA DE CREDITO HIPOTECARIO “ClUuDAD VIVIENDA” DEL BANCO CiubDAD

Para el célculo del monto de cada cuota mensual del crédito hipotecario, se opté por tomar una
dnica linea de crédito hipotecario, eligiendo al Crédito “Ciudad Vivienda” del Banco Ciudad -
de tasa variable, con sistema de amortizacién francés y financiamiento de hasta el 70% del valor
de la propiedad- debido a su trayectoria continua en el mercado, su alta participacién en los
préstamos de este tipo otorgados en la Ciudad de Buenos Aires y su vigencia en todo el plazo
estudiado con iguales tasas de interés y condiciones de acceso. En el Anexo 2 se presentan las
tasas y montos de la cuota inicial y la cuota promedio para créditos a 10y 15 afios.

ANEXO 2
CrREDITO HIPOTECARIO “CIUDAD VIVIENDA”. TASAS Y MONTO DE LA CUOTA INICIAL Y PROMEDIO
PARA CREDITOS A 10 Y 15 ANoOs. VIGENCIA ANOSs 2008, 2009 Yy 2010.

MonTOo
CUOTA PROMEDIO CUOTA INICIAL C.F.T T.E.A
Monrto PLazo T.N.A TEA (IVA IncLuipo)  (IVA INCLUiDO) c/IVA'
$ 10.000 10 afios 15,93% 17,15% $173,14 $173,15 19,57%
15 afios 16,47% 17,77% $155,61 $155,61 19,76%

" Incluye: Comisién por Otorgamiento: 1,50% sobre importe acordado, Comisién Administrativa: 3% (mensual sobre el valor de la
cuota), Seguro de Vida: Bonificado en un 100% Seguro de Incendio: de acuerdo al plazo, Tasacién: $ 150 + IVA.

Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos de la pagina web
oficial del Banco Ciudad.

En el anexo 3, se presentan la cantidad de hogares segin régimen de tenencia, condicién de
hacinamiento y situacién frente al crédito.

ANEXO 3

HOGARES SEGUN REGIMEN DE TENENCIA, CONDICION DE HACINAMIENTO Y SITUACION FRENTE AL
CREDITO. ESTIMACION APROXIMADA Y DISTRIBUCION PORCENTUAL. DisTINTOS EJERCICIOS'. CIUDAD
DE BuENos AIrRes. ANo 2008

EJERCICIO 1 EJERCICIO 2 EJErciCiO 3 EJERCICIO 4
TIPO DE HOGAR Y SITUACION

FRENTE AL CREDITO CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE
DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES

No propietario que podria acceder
al crédito necesario 70009 1 8.000 1 11.000 1 12.000 1
No propietario que no podria acceder

al crédito necesario 448.000 37 447.000 37 444.000 36 443.000 36
Porpietario hacinado que podria

acceder al crédito necesario 1000t 0 1000t 0 10000 0 2000¢ 0
Propietario hacinado que no podria

acceder al crédito 3000¢ 0 3000b 0 3000t 0 2000¢ 0
Porpietario no hacinado que podria

acceder al crédito para una propiedad

con un ambiente mds 136.000 11 116.000 10 188.000 15 153.000 13

(continda)



ANEXO 3 (CONTINUACION)

HOGARES SEGUN REGIMEN DE TENENCIA, CONDICION DE HACINAMIENTO Y SITUACION FRENTE AL
CREDITO. ESTIMACION APROXIMADA Y DISTRIBUCION PORCENTUAL. DisTINTOS EJERCICIOS'. ClUDAD
DE BUENOs AIRes. ANo 2008

) EJercicio 1 EJercicio 2 EJercicio 3 EJercicio 4
TIPO DE HOGAR Y SITUACION

FRENTE AL CREDITO CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE CANTIDAD PORCENTAJE
DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES DE HOGARES

Propiefario no hacinado que no podria

acceder al crédito para una propiedad

con un ambiente mds 599.000 49 619.000 51 547.000 45 582.000 48
Excluidos 28.000 2 28.000 2 28.000 2 28.000 2
Total de Hogares de la Ciudad 1.222.,000 100 1.222.,000 100 1.222.000 100 1.222.000 100

‘ Ejercicio 1: Aportantes: Jefe/a y/o cényuge de hasta 55 afios inclusive para créditos a 10 afios. Ingreso disponible: solo el ingreso
de la ocupacién principal de los asalariados formales sin contrato a término.
Ejercicio 2: Aportantes: Jefe/a y/o cényuge de hasta 50 afios inclusive para créditos a 15 afios. Ingreso disponible: solo el ingreso
de la ocupacién principal de los asalariados formales sin contrato a término.
Ejercicio 3: Aportantes: Jefe/a y/o cényuge de hasta 55 afios inclusive para créditos a 10 afios. Ingreso disponible: el ingreso de la
ocupacién principal de los asalariados formales sin contrato a término, de los trabajadores por cuenta propia y de los pat
Ejercicio 4: Aportantes: Jefe/a y/o cényuge de hasta 50 afios inclusive para créditos a 15 afios. Ingreso disponible: el ingreso de la
ocupacién principal de los asalariados formales sin contrato a término, de los trabajadores por cuenta propia y de los pat
A Estimacién con elevado coeficiente de variacién (superior a 10%).

Estimacién con elevado coeficiente de variacién (superior a 20%).
¢ Estimacién con elevado coeficiente de variacién (superior a 15%).
Fuente: CEDEM, Direccién General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA) sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble, tasas vigentes en crédito hipotecario “Ciudad Vivienda” del Banco Ciudad y de la EAH 2008.

En el resto de los anexos, se presentan los datos de precio, superficie, cantidad de registros y
antigiedad de las unidades residenciales ofertadas en la Ciudad de Buenos Aires en abril de
2011, de acuerdo a informacién provista por el Sistema Buscainmueble.
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ANExo 10
MEeRCADO INMOBILIARIO. ANTIGUEDAD PROMEDIO DE LAS UNIDADES RESIDENCIALES EN VENTA A ESTRENAR Y
USADAS. ZONAS Y BARRIOS SELECCIONADOS. CIUDAD DE BUENOS AIRES. 2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011

ZONA INMOBILIARIA BARRIO DEPARTAMENTOS Casas PH
1 AmB 2 AMB 3 AMB 4 AMB 5y +
Borde del Eje Norte Coghlan . . .
Colegiales . 23 21 .
Nufiez . . 21 26 . . .
Saavedra . . . . . 31 29
Total zona* . 23 23 28 . 26 30
Eje Norte Tradicional Belgrano . 29 32 28 29 . .
Palermo 36 28 32 35 33 47 49
Recoleta 40 35 41 42 49 . .
Total zona* 38 30 35 36 38 39 47
Eje Oeste Flores . . 36 29 . 31 40
Floresta
Liniers . . . . . 19
Mataderos . . . . . 28 .
Parque Avellaneda . . . . . 22 34
Parque Chacabuco . . . . . 31 39
Velez Sarsfield
Villa Luro . . . . . . .
Total zona* . 35 35 31 . 28 39
Eje Sur Barracas . 32 39 38 . 39 54
Boca . 46 46 37 . 53 59
Constitucion . 44 52 . . . 75
Nueva Pompeya . . . . . 31
Parque Patricios . . . . . . 45
Villa Lugano . . 34 33 . 30 32
Villa Riachuelo
Villa Soldati . . . . . . .
Total zona* . 39 41 41 51 37 52
Entorno Agronomia Agronomia
Chacarita
La Paternal
Parque Chas
Villa Mitre . . .
Villa Ortuzar . 24 33
Villa Santa Rita . . . . . . .
Total zona* 10 . . 29 . 28 40
Entorno Devoto Monte Castro
Versalles .
Villa Del Parque . . . . . 23
Villa Devoto . . . . . 18
Villa Real . . . . . . .
Total zona* . 31 32 . . 21 30
Zona Central Retiro . . .
de Negocios San Nicolas 30 46 47 . . . .
Total zona* 31 44 46 47 54 . 54

(continta)



ANEXO 10 (CONTINUACION)
MERcCADO INMOBILIARIO. ANTIGUEDAD PROMEDIO DE LAS UNIDADES RESIDENCIALES EN VENTA A ESTRENAR Y
USADAS. ZONAS Y BARRIOS SELECCIONADOS. CiUuDAD DE BUENOS AIRES. 2DA.QUINCENA DE ABRIL 2011

ZONA INMOBILIARIA BARRIO DEpARTAMENTOS CAsAs PH
1 AmB 2 AMB 3 AmMB 4 AvMB 5vy+
Zona de Reciente Almagro . 32 37 38 . . 61
Desarrollo Caballito . 27 32 31 . 27 49
Inmobiliario Villa Crespo . 31 35 35 . . 48
Residencial Villa Pueyrredon . . . . . 29 33
Villa Urquiza . 15 21 23 . 28 31
Total zona* 23 27 33 32 36 27 43
Zona Historica Balvanera 37 42 43 42 63
Boedo . . . . .
Montserrat . 49 46 . 71 . .
San Cristébal . . . . . . 72
San Telmo . . 50 . . . .
Total zona* 39 42 44 48 65 45 68
Zona Inmobiliaria Puerto Madero
Exclusiva Total zona*
Total Ciudad Todos los Barrios 32 34 36 37 46 31 46

. Dato No existente.

! Los datos aqui presentados corresponden a todos los barrios de la zona.

Fuente: CEDEM, Direccion General de Estadistica y Censos (Ministerio de Hacienda GCBA), sobre la base de datos del Sistema
Buscainmueble.
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