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Informe First Capital Group
La financiacidon a empresas continta cayendo: Los préstamos
comerciales disminuyen 16,6%

En mayo, los préstamos en pesos marcaron una leve alza respecto al mes anterior de
0,2%. Sin embargo, el total de préstamos ha estado creciendo por debajo de la
inflacién, lo que implica que en términos reales continla cayendo. La linea de
préstamos comerciales, presentd la caida mas profunda entre todas las lineas de
crédito. En términos interanuales representa una reduccién del 16,6%. “Se evidencia el
impacto contractivo en los préstamos a las empresas, que resulta del encarecimiento
del crédito como consecuencia de la politica monetaria rigida aplicada para tratar de
controlar la suba de precios”, explicé Guillemo Barbero, socio de FIRST CAPITAL
GROUP. La operatoria a través de tarjetas de crédito, registra un saldo de $ 396.154
millones, lo que significa un aumento del 2,5% respecto al cierre del mes pasado

En mayo, el saldo total de préstamos en pesos al sector privado alcanzé un nivel de S 1.550.709
millones, representando un alza en los ultimos 365 dias de $ 21.618 millones, equivalente a un
incremento del 1,4% anual, y marcando un alza respecto al mes anterior de un 0,2%. Sin embargo,
el total de préstamos ha estado creciendo por debajo de la inflacién, lo que implica una caida en
términos reales. “Pese al timido repunte de los préstamos en mayo, la relacion entre los préstamos
al sector privado y el PBl pasé de 12,3% a 8,4% entre diciembre del 2017 y mayo de 2019”, asegurd
Barbero.

La linea de préstamos personales presenta una disminucién respecto al mes anterior, arrojando
una caida del 0,1%. El saldo bajo a $ 422.129 millones para el total acumulado, representando un
crecimiento interanual del 4,2%, contra los $ 404.983 millones al cierre del mismo mes del afio
anterior. “La variacion mensual de la linea presenté una leve caida con respecto al mes anterior y
expone dos meses seguidos en retroceso: las noticias sobre el incremento del desempleo, acotan la
demanda de nuevas solicitudes, mientras que la oferta se circunscribe hacia la poblacion ocupada
en actividades que no se encuentren en las dreas de la economia que estd atravesando las mayores
dificultades financieras”, explicé Barbero.

La operatoria a través de tarjetas de crédito, registra un saldo de $ 396.154 millones, lo que significa
un aumento del 2,5% respecto al cierre del mes pasado. El crecimiento interanual llegé al 19,1%,
si bien es la linea que mas ha crecido en términos nominales este mes, este incremento no alcanza
a compensar la caida del poder adquisitivo de la moneda nacional (el cual supera el 50% anual).
“Debemos buscar las causas de este repunte del consumo con pldstico en las recientes promociones
que realiza el programa “Ahora 12” y similares, el cual a través de una tasa subsidiada impulsa los
consumos de bienes semidurables reprimidos durante los ultimos meses. Estas medidas generan
interesantes expectativas de crecimiento del rubro entre retailers y consumidores para el mes que
estd empezando”, continto.

En cuanto a las lineas de créditos hipotecarios, incluidos los ajustables por inflacién/UVA, durante
mayo marco un leve crecimiento, representando una suba del 0,1%, y junto a la linea de tarjetas de
crédito, son las Unicas que no han retrocedido durante el mes, acumulando un saldo total al cierre
de $ 212.539 millones. El crecimiento interanual ha sido del 12,2%, siendo la segunda linea con
mayor crecimiento interanual detras de tarjetas de crédito. “La inestabilidad que sufre la moneda y
la amenaza del alza de las cuotas de los préstamos ajustables, hacen que la demanda de este tipo
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de créditos sea baja, sumado a las altas tasas de interés reales que tienen los nuevos préstamos en
esta modalidad”, agregé.

La linea de créditos prendarios presenté un saldo de la cartera a fines de mayo de 2019 de S 88.406
millones, evidenciando un retroceso del 11,6% versus la cartera a fines de mayo de 2018 de
$100.028 millones. En cuanto a las variaciones mensuales, la caida alcanza al 1,7%, volviendo a una
tendencia bajista luego del aumento mensual registrado en marzo. “La limitada demanda de bienes
susceptibles de créditos prendarios, fundamentalmente rodados de uso particular, condena a esta
linea a un constante retroceso a raiz de las cancelaciones de operaciones efectuadas durante afios
anteriores en los cuales se registraron grandes ventas. Las rebajas de precios que se anuncian para
los préximos dias prometen reactivar este segmento”, concluyd.

En relacion a los préstamos comerciales, esta linea ha experimentado una caida con relacion al
saldo que se observo el mes pasado: la misma ha sido del 1,3%, ubicandola con un stock de cartera
de $ 360.586. En términos interanuales representa una reduccién del 16,6%, presentando la caida
mas profunda entre todas las lineas de crédito analizadas. “Se evidencia el impacto contractivo en
los préstamos a las empresas, que resulta del encarecimiento del crédito como consecuencia de la
politica monetaria rigida aplicada para tratar de controlar la suba de precios”, agregé Barbero.

En cuanto a los préstamos en dolares, respecto del mes pasado ha tenido una caida del 1,2% y
presenta una baja interanual del 4,3%. El 82,4% del total de la deuda en moneda extranjera sigue
siendo la linea de comerciales, la financiacién en délares sigue sujeta a empresas que puedan
originar ingresos en divisas y demuestra el poco dinamismo que tiene el sector exportador: el
incremento del tipo de cambio no dispara el financiamiento de nuevas operaciones.

La linea de hipotecarios, sigue presentando un crecimiento interanual significativo, ubicandose en
un 31,3 %, de todas formas es una linea que solo representa el 2,30 % de la deuda total en ddlares.

Las tarjetas de crédito tuvieron una fuerte caida en relacién al mes anterior del 7%, siendo a nivel

interanual su caida mas que importante, -46,9%. Esto se debe principalmente al aumento del valor
del ddlar, lo cual ha restringido los viajes y compras en el exterior durante el ultimo afio.

Saldos al (itimo dfa nabil

May19 Abr-19 Mar19 Feb-19 Ene-19 Dic18 Nov-18 Oct-18 Sep-18 Ago-18 Juk18 Jun-18 May-18
otal 1550709 | 1.547.418 | 1.552.975 | 1.552.069 | 1.558.721 | 1571037 | 1.562.822 | 1.579.011 | 1.598.558 | 1.567.468 | 1.575.095 | 1.555.874 | 1529.091
[Comercial 360.586 365.205 367.778 367.018 367 983 393939 206,470 409,626 2449509 241,996 446874 442670 432546
[Hipotecario 212,539 212351 212.010 211.571 211.301 210922 209771 208.041 206211 204.022 199690 185358 189.378
[P rendario 25.406 89.855 91.204 92.036 93726 97.396 98.725 99.762 100.728 101.156 100489 100,447 100.028
422,129 422699 425.017 424.004 413.032 418546 421808 422586 421275 415.439 412.000 408.368 404 583
[T.Crédito 396.154 386518 389.010 358,456 393.058 375295 377.290 370.690 355.690 359.199 342.005 336,885 332.661
[Otros 70898 70.700 67.958 68.984 73.621 73936 68.758 68.305 69744 71617 74036 72125 69.496
Fuente: BCRA
May vs Abr | Abr vs War | MarvsFeb | FebvsEne | Ene vsDic | DicvsNov | NovvsOct | OctvsSep | SepvsAgo | AgovsJul | JulvsJun | JunwsMay Trimestral Anual
[Total 3.291 -5.557 906 6.652 -12.318 -11.785 3.811 -19.547 1.080 22373 19.221 26.783 -1.360 21618
|comercial 4709 -2.483 760 965 -25.956 12531 -3.156 -35.263 2513 4578 4.204 10.124 6.432 71.960
|Hipotecario 188 341 439 270 378 1151 1730 1830 2,189 4332 4331 5981 568 23161
[P rendario 1449 1,348 83z ~1.690 3672 1,327 1.037 967 467 707 42 419 3.630 ~11.622
[Personales 570 -2.318 1.013 4,972 514 -2.262 778 1311 1.836 7.439 3612 3.405 1675 17.146
[T Crédito 9636 2,492 554 —4.602 17.763 -1.895 6.600 15.000 -3.508 17.194 5.120 4224 7.698 63433
[Otros 196 2742 -1.026 4,637 315 5178 453 1,439 1873 2.419 1911 2629 1512 1.400
Fuente: BCRA
Variaciones %
May vs Abr | Abr vs War | MarvsFeb | FebvsEne | EnevsDic | DicwsNov | NovvsOct | OctvsSep | SepvsAgo | AgowsJul | Julvsdun | JunwsMay Trimestral Anual
[Total 0.2% 0,4% 0,1% 0.4% 0.8% -0.7% 0.2% -1,2% 0,1% 1,4% 1.2% 18% 0% 141%
|comercial 3% 0.7% 0.2% 0.3% 55% 3,1% 0.5% 7.9% 0.7% ERT 0.9% 23% 2% -16,64%
|Hipotecario 0,1% 02% 0,2% 0.1% 0.2% 0,5% 08% 0,9% 1,1% 2,2% 22% 3.2% 0% 12,23%
[P rendario -16% -1,5% -0,9% -1,8% 38% 13% -1,0% -1,0% 0,5% 0,7% 0,0% 04% 4% -11,62%
[Personales 0.1% 0.5% 0.2% 1.2% 2.1% -0.5% 0.2% 0.3% 0.4% 1,8% 0,5% 05% 0% £23%
[T -Crédito 2,5% 0,6% 0,1% 1.2% 4.7% 0.5% 1,3% 42% 1.0% 5,0% 1,5% 1,3% 2% 19,08%
[otros 0.3% 40% 1,5% 5.3% 0.4% 7.5% 07% 2,1% 26% 3.3% 26% 38% 3% 201%
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Saldos al iltimo dia habil

Fuente: BCRA
Trimestral Anual
22 -T00
-31 713
-3 a7
43 150
-2 5
-42 -291
53 81
Fuente: BCRA
Trimestral Anual
0% -43%
0% -52%
-1% 31,3%
11% 439%
E —
-11% -45.9%
3% 40%

Fuente: BCRA

* Datos informados por el Banco Central respecto al stock al 31-05-2019.

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

Para mayor informacién comunicarse con:

Guillermo Barbero
Socio FIRST CAPITAL GROUP
guillermo.barbero@firstcfa.com
+54 (11) 5256 5029

Acerca de FIRST CAPITAL GROUP

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 esta integrado por tres compaiiias:

FIRST CORPORATE FINANCE, orientada a la prestacion de servicios de financiamiento, valuacién, asesoramiento en fusiones y
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° 532 y
como Agente de administracion de Productos de Inversion Colectiva de Fondos Comunes de Inversidn bajo el N°49.

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

En los dltimos 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 creacidn y el desarrollo de sistemas de créditos para consumo
por mas de $10.000 millones.
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