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Informe First Capital Group
Se acentua la caida de los préstamos privados: El financiamiento

global cae 1,1%, por tercer mes consecutivo
Finalizd el primer mes del afio y el total de préstamos en pesos al sector privado alcanzo
un nivel de $1.554.105 millones marcando una caida respecto al mes anterior de un 1,1%.
La linea de préstamos personales presenté una leve disminucidn respecto de diciembre
del 0,1%; mientras que la operatoria a través de tarjetas de créditotuvo un aumento del
3,4%. Los créditos hipotecarios tuvieron un leve crecimiento del 0,1%, mientras las
prendarios y los comerciales cayeron 1,2% y 6,3% respectivamente.

Finalizé el primer mes del afio y el total de préstamos en pesos al sector privado alcanzé un nivel de
$1.554.105 millones, representando un alza en los Ultimos 365 dias de $172.581 millones,
equivalente a un incremento del 12,5% anual, y marcando una caida respecto al mes anterior de un
1,1%. “Por segundo mes consecutivo, el financiamiento global presenta un retroceso, como resultado
de las restricciones monetarias impuestas por la politica econémica que busca reducir los niveles de
inflacion. Ademds queda claro que, medido contra cualquier indice de precios, la evolucion anual
marca una merma importante en valores ajustados”, argumento Guillermo Barbero, socio de FIRST
CAPITAL GROUP.

Si analizamos por linea de créditos, vemos que la linea de préstamos personales presenta una
disminucién respecto al mes anterior, arrojando una caida del 0,1%. El saldo bajé a $ 419.237
millones para el total acumulado, representando un crecimiento interanual del 15,2%, contra los S
363.888 millones al cierre del mismo mes del afio anterior. “De esta manera, se acumula una serie
de 3 meses consecutivos en los cuales los saldos vienen disminuyendo, lo cual representa un evento
inédito en estos ultimos 5 afios, durante los cuales el crecimiento de los saldos (en términos nominales)
fue constante. Sin embargo, debe tenerse en cuenta que los meses de diciembre, por la influencia del
aguinaldo, y enero y febrero, por el periodo vacacional, son la parte del afio tradicionalmente mds
floja en colocaciones a plazo, realmente deberemos esperar hasta fines del mes de marzo para sacar
conclusiones sobre si la tendencia de las financiaciones a las familias continuard a la baja durante el
afio que se inicia”, aseguro Barbero.

La operatoria a través de tarjetas de crédito, ascendio a S 388.234 millones, esto significa un aumento
del 3,4% respecto al cierre del mes pasado. El crecimiento interanual llegd al 25,1%, lo cual “implica
un claro retroceso en términos reales, pues los items que se abonan con el llamado dinero pldstico
han tenido un incremento de precios que rondan el 45%, indicando en consecuencia una retraccion
en el consumo asi como una baja en la incidencia de los saldos financiados a pagar y de las compras
en cuotas con tarjetas. No obstante el ultimo mes apreciamos una recuperacion en los saldos,
circunstancia destacable en un contexto de retraccion de los financiamientos”, explicd Barbero.

En cuanto a las lineas de créditos hipotecarios, incluidos los ajustables por inflacion/UVA, durante
enero marco un leve crecimiento, representando una suba del 0,1%, acumulando un stock total al
cierre de mes de $ 211.223 millones. El crecimiento interanual ha sido del 50,30% y continta siendo
la linea con mayor crecimiento interanual. “Vemos una muy floja performance mensual, si bien
sabemos que el mes de enero no es propicio para cerrar operaciones con instrumentacion de garantias
reales debido al periodo vacacional, en afios anteriores durante este mismo mes, las colocaciones
fueron realmente importantes. A pesar de la calma en la cotizacion del ddlar, ha pesado mds la
aplicacion de los indices de ajuste sobre los valores de las cuotas, trayendo como consecuencia una
retraccion en la demanda de nuevas operaciones”, concluyo.



@ FIRST

CAPITAL GROUP

La linea de créditos prendarios presenta un stock de cartera a fines de enero de $ 96.222 millones,
mostrando una caida del 1,2% versus el stock de cartera a fines de diciembre de 2018 de $ 97.398
millones. Si comparamos los saldos al fin del mes de hace un afio, (S 90.671 millones) la suba ha sido
de $ 5.551 millones equivalentes al 6,1%. “La linea permanece en una clara tendencia bajista en
consonancia con los bajos niveles de venta de los vehiculos que se utilizan para garantizar las mismas”.

En relacion a los préstamos comerciales, esta linea ha experimentado una caida con relacién al stock
gue se observd el mes pasado: la misma ha sido del 6,3%, ubicdndola con un stock de cartera de
$369.086. En términos interanuales representa una reduccién del 9,7%, siendo la Unica linea que
presenta una evolucidon negativa en términos nominales en el lapso de 365 dias. AUn con la
disminucion que se observd en las tasas activas de interés en este primer mes del afio, ha continuado
con fuerza la caida de las financiaciones al sector privado comercial e industrial.

Saldos al titimo dia hébil

Ene-19 Dic-18 Now-18 Oct-18 Sep-18 Ago-18 Jul-18 Jun-18 May-18 Abr-18 Mar-18 Feb-18 Ene-18

Total 1554105 | 1.571.037 | 1582822 | 1.579.011 | 1508558 | 1.507.468 | 1.575.005 | 1555874 | 1.520.001 | 1493.307 | 1442020 | 1.402.8342 | 1381.524
Comercial 369 086 393939 406 470 409 626 444 809 441 996 446 874 442 670 432 546 438 235 A24 777 415905 408 824
Hipatecario 211.223 210,922 200.771 208.041 206.211 204022 199.690 195.350 189.378 178.263 164.645 150.238 140.519
Prendario 96 222 97.398 98 725 99762 100729 101.196 100 489 100,447 100028 97 794 96.190 93.206 90671
Personales 419.273 419.546 421.808 422 536 421.275 419.439 412.000 408.388 404.983 396.119 385.473 374.007 363.888
T Crédito 388 234 375295 377.290 370 690 355 630 359 199 342 005 336 885 332 661 313238 309599 302 245 310293
Otros 70.069 73.936 68.798 68.305 69.744 71.617 74.036 72.125 £9.496 69.658 68.244 67.242 67.328
Fuente: BCRA

Enevs Dic | Dicvs Nov | Novvs Oct | Octvs Sep | Sepvs Ago | AgovsJul | JulvsJun | Junws May | Mayvs Abr | Abrvs Mar | Marvs Feb | Febvs Ene Tiimestral Anual
Total ~16.932 ~11.785 3811 -19.547 1.000 22.373 19.221 26,783 35784 44378 46.087 21.218 -24908 172581
Comercial -24 853 -12.531 -3.156 -35 283 2913 -4878 4204 10,124 -5689 13458 8872 7.081 40540 -39738
Hipatecario 301 151 1730 1830 2189 4332 431 5031 11115 13618 14.407 719 3182 70.704
Prendario 1176 -1.327 -1.037 -967 -467 707 42 & 2234 04 2984 2535 -3 540 5.551
Personales 272 2.262 -Tre 1311 1.836 7420 3612 3.405 8.864 10.646 11.466 10.119 3313 56.385
T Crédito 12.939 -1995 6600 15.000 -3.509 17.194 5120 4224 19.423 38 7354 -804 7544 77941
Otros 3.867 5178 453 -1.439 -1.873 -2.419 1911 2629 -162 1414 1.002 -86 1.764 2.741
Fuente: BCRA

Enevs Dic | Dicvs Nov | Novvs Oct | Octvs Sep | Sepvs Ago | Agovs Jul Julvs Jun | Junvs May | Mayvs Abr | Abrvs Mar | Marvs Feb | Febvs Ene Trimestral Anual
Total -1.1% 0.7% 02% -1.2% 01% 14% 12% 18% 24% 31% 33% 1.5% 2% 12.49%
Comercial £.3% -31% 08% -7.9% 07% -1.1% 09% 23% -1.3% 32% 21% 17% -10% 8.72%
Hipotecario 01% 05% 08% 0,9% 11% 22% 22% 32% 62% 83% 96% 69% 2% 50,32%
Prendario -1.2% -1.3% -10% -1.0% 0.5% 7% 00% .4 23% 7% 2 8% A% 612%
Personal 0.1% -0.5% 0.2% 03% 04% 8% 09% A 22% 28% A 8% 1% 15,22%
T.Crédito 34% 0.5% 18% 42% -1.0% 0% 15% X 6.2% 2% 24 2.6% 5% 2512%
Otros 5.2% 7.5% 07% 21% 2.6% 33% 26% A 0.2% 21% L 0.1% % 407%

Fuente: BCRA

En cuanto a los préstamos en ddlares, respecto del mes pasado ha tenido una suba del 1% vy presenta
una baja interanual del 0,9%. El 82,73% del total de la deuda en moneda extranjera sigue siendo la
linea de comerciales, la financiacion en délares sigue sujeta a empresas que puedan originar ingresos
en divisas. Si bien se mantiene la estabilidad del tipo de cambio, todavia no se percibe una
reactivaciéon de estas financiaciones.

La linea de hipotecarios, al igual que el mes pasado, sigue siendo la de mayor crecimiento interanual
ubicandose en un 64,4 %, de todas formas es una linea que solo representa el 2,35 % de la deuda
total en ddlares.

Las tarjetas de crédito tuvieron un amplio aumento en relacion al mes anterior del 53,7%, siendo a
nivel interanual su caida mas que importante, -48,1%. “Los viajes de vacaciones al exterior potencian
el crecimiento del uso de la tarjeta durante el mes de enero con relacion a los meses anteriores, pero
muy lejos de los valores que se usaban el afio pasado cuando el turismo al extranjero alcanzo niveles
maximos”, finalizod Barbero.
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Saldos al ditimo dia hahil

Ene-19 Dic-18 Now-18 Oct-18 Sep-18 Ago-18 Jul-18 Jun-18 May-18 Abr-18 Mar18 Fel-18 Ene-18
15510 15.261 15.600 15,504 15,022 16.485 16.265 16.133 16.426 16.405 15,635 15.921 15,548
12831 12698 12905 12874 13 267 13759 13514 13582 13673 13724 13037 13179 12693
365 358 54 341 307 300 200 285 278 266 251 237 222
232 429 400 41 386 329 399 341 342 333 315 299 288
7 7 7 7 7 7 7 0 0 0 0 0 0
432 281 287 334 320 448 404 442 621 618 554 73 832
1643 1.587 1.547 1.616 1.626 1.645 1.653 1482 1513 1.462 1479 1.482 1614
Fuente: BCRA
Enevs Dic | DicvsMov | NovwsOct | Octws Sep | SepvsAgo] AgowsJul | Julvs Jun | Junvs May ay vs Abr | Abrvs Mar | Marvs Feb | Febvs Ene
149 -239 ] -328 -564 221 132 -293 2 770 -286 273
133 =207 kil -393 -482 245 68 -o1 -51 687 142 486
7 4 13 34 7 10 5 7 12 15 14 15
-197 29 -1 35 57 70 58 -1 9 18 16 11
0 0 1] 0 0 0 7 1] 0 1] 1] 0
151 il 47 4 -128 44 -38 -179 3 64 -169 -109
56 -60 A -20 -9 ) 71 - 50 -16 =3 132
Fuente: BCRA
Enevs Dic | DicvsMNov | Novvs Oct | Octws Sep | SepvsAgo| AgowsJul | Julvs Jun | Junvs May ay vs Abr | Abrvs Mar | Marvs Feb | Febvs Ene
1.0% -1.5% 0.0% -2.1% -3.4% 1.4% 0.8% -1.8% 0.1% 49% -1.8% 17%
1.0% -1.6% 0.2% -3.0% -36% 1.8% £0.5% 0.7% -0.4% 53% -11% 38%
20% 1.1% 38% 11.1% 23% 34% 18% 25% 4.5% 6.0% 59% 6.8%
-45 9% 7.3% -5,0% 9.1% 17.3% -17,5% A7.0% 0.3% 27% 5.7% 54% 38%
0.0% 0,0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% - - - - - -
53.7% -21% -14.1% 4.4% -28,6% 10.9% 2.6% -28 8% 0,5% 116% -23.4% 13.1%
3.5% -3.6% 1.9% -1.2% -0.5% 05% 11.5% -2.0% 3.4% -11% -0.2% -8.2%

Fuente: BCRA

* Datos informados por el Banco Central respecto al stock al 31-01-2019.

Podras encontrar todos nuestros informes en: https://www.firstcfa.com/es/novedades

Para mayor informacién comunicarse con:

Acerca de FIRST CAPITAL GROUP

Guillermo Barbero
Socio FIRST CAPITAL GROUP
guillermo.barbero@firstcfa.com

+54 (11) 5256 5029
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2% 1.8%

FIRST CAPITAL GROUP es un equipo de profesionales, especialistas en finanzas con mas de 30 afios de experiencia en brindar soluciones
de negocios y financieras. El grupo estd integrado por tres compaiiias:

FIRST CORPORATE FINANCE, orientada a la prestacién de servicios de financiamiento, valuacion, asesoramiento en fusiones vy
adquisiciones y reestructuracion.

FIRST CAPITAL MARKETS es el brazo ligado a la actividad bursatil, autorizado por la CNV como Agente de Negociacion bajo el N° 532y

como Agente de administracidn de Productos de Inversidn Colectiva de Fondos Comunes de Inversion bajo el N°49.

ZUBILLAGA Y ASOCIADOS es lider en el mercado de fideicomisos financieros como agente de revisidn y control (master servicer) con una
amplia experiencia en la evaluacién de cartera de créditos de consumo

En los ultimos 20 afios, FIRST CAPITAL GROUP ha estructurado mas de 1400 operaciones securitizadas por mas de $ 100.000 millones; ha
realizado mas de 500 valuaciones en todo Latinoamérica; y participado en la creacion y el desarrollo de sistemas de créditos para consumo
por mas de $10.000 millones.
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