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Resumen

e En septiembre, el IBP consumo registré otra caida con respecto al mismo mes del afio
pasado. No obstante, esto ultimo, mostré una desaceleracidon en la tasa de reduccidn, al
compararla con agosto. Las razones de los resultados se encuentran en las vicisitudes de
la actual coyuntura macroecondmica y ciertas cuestiones asociadas con la dindmica del
negocio (microecondémicas).

e Elnumero de transacciones realizadas crecié a un menor ritmo que el nimero de clientes
en el mes. El resultado redundd en una visible desaceleracion de las cantidades de
transacciones por cliente, una tendencia que se consolidd en los ultimos cinco meses de
este afno (el numero de transacciones crecid 34% i.a. vs 27% i.a. de clientes).

e También se redujo el monto promedio por compra en el producto tarjetas de débito. Las
mejoras de los consumos con tarjetas de crédito y cuenta DNI no lograron revertir esa
tendencia.

e El indice IBP compras digitales mostré severas caidas desde mayo, acentuando la
tendencia iniciada en 2021. Las pérdidas de terreno en consumos y clientes en el total se
aceleraron durante el transcurso de la segunda mitad de 2022.

e La informacidon por rubro muestra comportamientos contrapuestos en los segmentos
compras digitales e indumentaria y cierta debilidad reciente de los consumos en
supermercados (el rubro mas relevante del indice).

e El IBP consumo mostrd bajas afio contra afio en todos los Centros Zonales (CZ) durante
el mes. Entre enero y septiembre de este afio, solamente el CZ Olivos evidencié una
tenue suba. Si bien todas las pérdidas resultaron significativas, las principales bajas
porcentuales se manifestaron en los CZ Capital y Bahia Blanca.

El IBP Consumo es un indicador que mide el gasto promedio por cliente a través de las tarjetas de
crédito y débito. Para ellos se analizan las cantidades reales de gastos realizados por aprox. 3,1
millones de clientes a través de la billetera digital Cuenta DNI y de 3,7 millones de tarjetas con un
promedio de 34,5 millones de transacciones mensuales.
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Se desacelero la caida del IBP Consumo en septiembre

El indice IBP Consumo en valores constantes registré una caida interanual de 9,8% en
septiembre. Este resultado marca una diferencia sustancial con respecto a lo sucedido un
afio antes cuando, en ese mismo mes, crecia 4,2% i.a. (Grafico 1).

Comparando estos meses puntuales se puede detectar la existencia de diferentes
escenarios en ambos afos y permite confirmar la aparicién de una fase mas fragil del
consumo con productos bancarios desde el segundo trimestre de 2022, significativamente
intensa en agosto y con cierta reversion de esa desmejora en septiembre (Gréfico 2).

Griéfico 1. Disimil evolucién del IBP Consumo en los ultimos meses
Niveles del IBP Consumo medido en valores constantes. indice base 2019 = 100
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Grafico 2. Una menor caida del IBP Consumo en septiembre
indice medido en valores constantes. Var. Interanual. En %
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A grandes rasgos, la explicacion de este fragil escenario del consumo es, en esencia, el
amesetamiento del crecimiento de la cantidad de transacciones en relacion con el
persistente incremento del nimero de clientes. Luego le siguen en importancia la
contraccion del monto promedio consumido con tarjetas de débito (sumado a la caida del
consumo con este producto, algo que no sucedia desde diciembre de 2019) y de las compras
digitales tanto en la Region Metropolitana de Buenos Aires (RMBA) como en el interior.

La desaceleracidn de la caida interanual (desde -14,1% en agosto a -9,8% en septiembre)
tiene cierta explicacion microeconémica por un lado y macroecondmica por otro. Podemos
citar a la mayor eficacia de los resultados de las campafias comerciales y, en paralelo, a la
gestacion de un moderado restablecimiento de las expectativas (segun indica el indice de
confianza del consumidor de la Universidad Di Tella), especialmente, en lo inherente a la
predisposicion a adquirir bienes de consumo durables (electrodomésticos, por ejemplo) y
la moderada (y relativa) mejora de la percepcion de los consumidores sobre su situacién
personal y la dinamica macroeconémica (en comparacion con la que prevalecia en agosto).

Grafico 3. Crece el IBP consumo desestacionalizado (debido a la fuerte caida de agosto)
IBP desestacionalizado (eje derecho) y variacién mensual del indice (eje izquierdo, en %)
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Como se observa en el grafico 3, en septiembre el IBP consumo desestacionalizado crecid
6,5% con respecto a agosto. Esta suba se explica porque la comparacion se hace en relacion
con los magros resultados del octavo mes del afio (del grafico también surge el moderado
cambio de tendencia del indice (al alcanzar el valor de 84,6). En términos interanuales, este
incremento mensual puede detectarse en la desaceleracién de la caida de septiembre.
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Se redujo el ritmo de crecimiento de las transacciones por cliente

Entre las principales razones del endeble consumo con productos bancarios se encuentra el
menor ritmo de crecimiento de la cantidad de transacciones por cliente. En septiembre de
2022, las transacciones crecieron a un ritmo de 34% i.a. Comparando con el mismo mes del
afo pasado puede comprobarse que no se registraron cambios sustanciales en esa tasa de
incremento porque, en ese momento, aumentaban de una manera semejante (al 33% i.a
cémo puede observarse en el grafico siguiente).

Grafico 4. Crecid el nimero de clientes y el de las transacciones
Var. Interanual. En %
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Por su parte, el nUmero de clientes si evidencié una marcada aceleracion en su sendero de
expansién en esos mismos meses, aunque todavia a una tasa madas acotada que la
evidenciada por la de las transacciones. En septiembre de 2021 habia mostrado una suba
interanual de 11% pero, segun el ultimo dato conocido, el ritmo de crecimiento actual es
27%, superior al de aquel momento. El grafico 4 no s6lo muestra esos porcentajes, sino,
también, el “achicamiento” de las distancias de esas series representativas de ambos
periodos.

Como consecuencia de tales tendencias (cierto amesetamiento en el crecimiento de las
transacciones y de la fortaleza en la tasa de crecimiento del nimero de clientes durante el
ultimo afo), el ritmo de expansion de la cantidad de transacciones por cliente sufrié una
sensible tendencia a la baja: en septiembre de 2021 mostraba una suba interanual de
20%, en enero de 2022 su crecimiento rondaba el 14% i.a, agudizandose la pérdida cuatro
meses después (alrededor de mayo). En septiembre de 2022, el crecimiento sdélo alcanzé
5%i.a(y una leve aceleracion con respecto a agosto). En otras palabras, este
indicador desacelerd su tasa de expansién en aproximadamente 15 p.p. en los ultimos doce
meses.
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Grafico 5 Menor crecimiento de la cantidad de transacciones por cliente
Var. Interanual (linea continua) y media mévil 12 meses (linea punteada). En %
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Consumos con tarjetas de débito y crédito: realidades diferentes

En septiembre cayeron los montos promedios consumidos con tarjeta de débito (disminuyd
la participacidon del protagonismo de las tarjetas de débito) y aumentd el de las tarjetas de
crédito. El retroceso en tarjetas de débito en septiembre provino de los menores montos
consumidos (-1%, i.a.). Debido a que el nUmero de clientes aumentd 11% i.a., retrocedio
10% i.a. el monto promedio por cliente en el afio (Gréfico 6). En paralelo, sus consumos
perdieron 4 p.p. de participacién en comparacién con agosto (de 55% a 51%) y 7 p.p. con
respecto al mismo mes de 2021 (de 58% a 51%).

Grafico 6. Tarjetas de débito: disminuyo el monto consumido por cliente
Meses de septiembre de cada afio. Var. Interanual. En %
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Al hacer el mismo andlisis para tarjetas de crédito, se observa que aumentd 8% (i.a.) la
compra promedio por cliente con este medio de pago, impulsada tanto por el incremento
del niumero de clientes (8% i.a.) como por el monto de sus consumos (18% i.a.) (Grafico 7).
A su vez, se expandid en el mes la participacién del consumo con este producto en el total
de 35% a 38%. Ello también ocurrié en el segmento cuenta DNI (CDNI), cuyos consumos
pasaron desde 10% a 12% (grafico 8).

Grafico 7. Tarjetas de crédito: aumenté el monto de la compra
Meses de septiembre de cada afio. Var. Interanual. En %

Var% i.a.
30%

20% 1800

8%
10%
0%
-10%

-20%

-30%
2018 2019 2020 2021 2022
s Monto Consumido I Clientes —8— [BP Consumo Crédito

Grafico 8. Disminuyd la participacion del consumo con tarjeta de débito
Monto consumido por productos. Part. en el total. En %
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Compras digitales: se intensifico la tendencia a la baja

En septiembre, el indice que resume la evolucién de las compras digitales apenas superé el
nivel 60, implicando una contraccion interanual de 48% (Grafico 9). Esta reduccién se
produjo contra el mismo mes de 2021, cuando ya habia registrado un retroceso de
23% i.a. En abril de 2021 se registré un cambio de tendencia, pues se modificé la direccidn
del crecimiento de este indice (linea roja que separa ambos periodos). Si bien hubo una

suerte de recuperacion hacia el cuarto trimestre de ese afio, las variaciones continuamente
transitaron por terreno negativo.

Grafico 9. Compras digitales: se profundizaron las caidas
indice base 2019=100 y variaciones interanuales. En %
Indice IBP 120%

compras

digitales 100%

(eje izquierdo)

220 A

200 A

180
80%

160 -~

60%
140 ~

120 A 40%

100 S 20%

80 A 61

60 - Var. La. Indice H
IBP compras -20%

40 A digitales H

(eje derecho)

o o

0%

ene-20

Este comportamiento estuvo asociado a la pérdida de participacion de las compras digitales
en términos de clientes y consumos en el total general. Como se observa en el grafico
siguiente, en septiembre de 2021 representaron 58% y el 17%, respectivamente. A
principios de 2022 empez6 a debilitarse y luego se direccioné definitivamente a la baja
cuatro meses después (en mayo). En septiembre de 2022, el volumen de clientes resulto
aproximadamente 50% inferior al de un afo antes (sdlo representd el 23% del total general,
quedd 35 p.p. por debajo). Mds aguda aun resultd la contraccién de los consumos:
disminuyeron mas de 70% i.a. en el mes y solo representaron el 4% de la totalidad de ese
universo en valores constantes (13 p.p. por debajo de la participacién de un afio antes).
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Grafico 10. Pérdida de participacion en clientes y consumos
Participacion del numero de clientes y compras digitales (consumos) en el total. En %
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Para encontrar esos niveles de participacion habria que remontarse entre cuatro y cinco
afios atras. Hasta fines de 2018, cuando la economia presentaba sintomas de crisis aguda
(en el primero de los casos) y mediados de 2017, en el segundo.

Los montos promedio por compra retrocedieron menos que en
agosto en la RMBA y el interior, mientras que las compras digitales
continuaron perdiendo terreno.

El monto promedio por compra (MPPC) se redujo 8,5%i.a. en la RMBA y 12%i.a en el
Interior en septiembre. Si bien esas variaciones negativas entran en la definicion de
elevadas, comparadas con las de agosto mostraron desaceleraciones de entre 4 p.p.y
5 p.p. en ambos casos (grafico siguiente). La razén de la pérdida de empuje de la caida
en septiembre se debié6 a que, si bien el volumen de clientes continud
creciendo practicamente al mismo ritmo (18%i.a.), sus consumos resultaron algo
mas dindmicos que en agosto (comparando afio contra afio).
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Grafico 11. Menor caida de montos promedio por cliente (MPPC) en RMBA y el Interior
Var. Interanual de los MPPC. En %
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Otro dato que confirma la fragilidad del momento es el de la tendencia a la baja de las
participaciones de las compras digitales en términos de las totales en ambas regiones. En el
segundo grafico pueden observarse al menos dos hechos salientes: 1) la pérdida de
participacién tanto en la RMBA como en el Interior, pero, también, 2) la forma en que
ambas participaciones tendieron a juntarse desde la segunda mitad de 2022 y a distanciarse
solo levemente en septiembre.

El peso de las compras digitales en esas regiones disminuyo sensiblemente. En septiembre
representaron el 4,2% del total en el RMBA y el 3,3% en el interior, constituyendo
porcentajes infimos si se tiene en cuenta que, por ejemplo, los porcentajes de mediados y
fines de 2021 seacercaron e, incluso, llegaron a sobrepasar el 20% del total
consumido. Ambas tendencias pueden constatarse en el grafico siguiente.
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Grafico 12. Baja la participacion (y convergencia) de compras digitales en RMBA e Interior
Participacion en el total de las compras
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Los rubros con deterioros de consumo explicaron la porcion mas
importante del total

Observando el grafico siguiente, resaltan las ganancias de participacion del
rubro indumentaria (liderando con respecto a las otras seis actividades que
también mostraron avances). Sin embargo, en el otro extremo, destaca el significativo
derrumbe de la participacion de compras digitales empequefieciendo los importantes
retrocesos de las demas actividades. En el primer grupo, el crecimiento en el segmento
indumentaria (28%, i.a) superd con creces al incremento promedio del indice (15% i.a.),
explicando asi ese avance de 1,1 pp en términos del total consumido. Pese a ello, como el
numero de la clientela también aumentod, la compra media por cliente se redujo alrededor
de 5% en el afo. Sintéticamente, los rubros con mejoras de participacion explicaron el 28%
del total consumido.
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Grafico 13. Rubros que aumentaron su participacion en montos en septiembre
Diferencias de porcentajes de participacion de los montos consumidos por rubro sobre el total. Compara
meses de septiembre. En puntos porcentuales.
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Entre los que evidenciaron un desempefio mas pobre, resulté significativa la abrupta
contraccion del rengldn de las compras digitales y la fragil performance de supermercados
en la comparaciéon ano contra afio. Las compras digitales disminuyeron su presencia en el
total del consumo desde 17% a sélo 4%, comparando los meses de septiembre de ambos
afios (-12,7 p.p.), mientras que la baja de supermercados fue mds moderada de 20,8% a
20,4% (-0,4 p.p.). Si se compara la performance de ambos a partir del acumulado de los
primeros nueve meses, la informacidn surgida no fue tan contundente y negativa como la
del mes.

En el primer caso se observa una contraccion de la participacion de 7 p.p. (desde 19% a
17%)y, en el segundo, por el contrario, una suba de 5 p.p. (de 18% a 23%), lo cual confirma
una tendencia a la baja de mas larga data (en compras digitales) y un comportamiento
menos dindmico y mds reciente (en supermercados), debido fundamentalmente a los
cambios de precios relativos. De este modo, puede concluirse que los rubros con retrocesos
explicaron el 40% del indice, superando en 12 p.p. a la mencionada participacién de los que,
como ya se sefald, presentaron resultados mas auspiciosos.
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Grafico 14. Rubros que redujeron su participacion en montos en septiembre
Diferencias de porcentajes de participacion de los montos consumidos por rubro sobre el total. Compara
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Magros resultados del IBP consumo en los Centros Zonales

En septiembre se produjeron caidas interanuales del IBP consumo en la totalidad de los
Centros Zonales (CZ) del Banco (Grafico 15). Entre los retrocesos que superaron la
pérdida promedio del mes ya sefialada (-9,8%i.a.), se encuentran: Bahia Blanca (-
16,9% i.a.); Capital (-13,9% i.a.); Campana (-12,9% i.a.); Mar del Plata (-12,1% i.a.) y Tandil
(-11%i.a.).

En el otro extremo se situaron los de menor pérdida interanual en el noveno mes del afio.
Se destaca en términos relativos Olivos (-6,1% i.a.), seguido por Pehuajo (-8,2%i.a.);
Chivilcoy (-8,5% i.a.); Mordn (-8,5% i.a.); Avellaneda (-8,5% i.a.); La Plata (-8,7% i.a.) y Junin
(-9,7% i.a.). Como ya se indico, la informacion es algo diferente si se hace una lectura del
agregado enero / septiembre (grafico siguiente).

Comparando los primeros nueve meses del afio en términos interanuales sobresale el
crecimiento de Olivos (1,0% i.a.), el Unico valor positivo (segundo grafico). En el otro
extremo, aparecen la contraccién del IBP consumo correspondiente al CZ Capital (-8,2%) v,
practicamente en la misma sintonia, Bahia Blanca (-8,0%). En ambos casos, superando la
marca promedio negativa de ese periodo (-2,8%) en aproximadamente 5 p.p. Este dato
también indica que las bajas mas importantes se observaron en los ultimos meses y que, si
no mejoran los resultados de los préximos meses, los incrementos porcentuales
interanuales de todo el afio tenderan, a quedar en campo negativo.
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Grafico 15. Disminuyo el IBP Consumo en todos los Centros Zonales
Var. interanual del IBP consumo del mes de septiembre. En %
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Grafico 16. Solo el CZ Olivos crecid en los primeros nueve meses del aiio

Var. Interanual del IBP consumo de los primeros nueve meses de 2022. En %
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