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Fideicomisos Financieros Unie®

Figura | - Colocaciones de Fideicomisos Financieros — Mayo de 2019

Emisiones en $

& Titulo Senior
FrFA 1ZAA AL ' (" :;;ﬂna Tasa Real (* }| calif
| | Corte |
1 Secubono 188 & 7\ camasa 133 BH%(48%-58%)  91,70%  9598% AL 550
2 Garbarino 151 n g“"’""" s;.;lc: 1= 479 BH%@6%-S56%)  8300%  92.16% AAA 280
3 Megabono 205 @ 7\  Elecironica Megatone SA. 330 BH%{48%58%)  B200%  90.68% AAA 560
4 Cuolas Cencosud 6 ® 7\  CencosudSA. 488 BH15%[42%-50%)  B1.40%  9306% Asa 300
5 CGM Leasing 35 7\ COM Leasing Argentina 103 BH%(22%-42%)  T962%  T9.24% AAA 330 PyMe
& Mercado Crédio 4 Mercadolibre S.R.L M8 BA2%(ITH52K)  5T.30%  77.40% AAA 3,90
7 Sucrédito 19 2\ valeFeri SA. 288  BH%42%-56%) 734B%  97.79% AAA 500
8 Comsubond 154 Z\  FravegaSAClLel 686  BH%(46%-55%)  7585%  90,20% AAA 4,90
9 Megabono Credito 20 ® 7\ crusa 448 BH%@AB%-58%)  79.88%  B9.14% ARA 450
10 Secubono 189 ¥ 7\ camasa 148 BH%ME%-S58%)  10537%  11491% AR 540
11 Carfaci 4 L ;_"; st Compeny {Argenig 1 BH%@46%-56%)  7600%  90.89% AAA 340
12 Garbarino 152 ® 2 GCabainoSALC.el- 541  BH%(50%-58%)  B472%  9039% AAA 330

Compumundo S.A.

o . )

L] Farficipacion Fusi Corp Fmance Adve S.A. como Asesor Financieno.

2 Parlicipacion Zubiliaga & Asociados S A. como Agenle de Contol y Revision.
(") Tasade Corte calkculada con el cupon minimo del titulo.

(™) Rendmienio Real caiculado con 1asa badiar miormada en el dia de la colocacion.
Fusearle:. Elsborscion propia on bese a BEBEA y BER

Figura Il - Evolucion Mensual de Colocaciones de Fideicomisos Financieros
(En Millones $)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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Fideicomisos Financieros

La tasa de corte informada para los bonos senior
en pesos promedio 80%, lo que representa un
aumento de 1.400 bps, en un contexto de aumento
de tasas pasivas en abril. El spread respecto a la
Tasa Badlar (TNA) se ubico en 28%.

Por otra parte, el rendimiento esperado del titulo,
es decir considerando la tasa de corte informada y
la Tasa Badlar informada en el dia de la colocacion,
para los bonos senior promedido el 91%, un
aumento de 1.600 bps respecto al mes anterior. De
este modo, el spread sobre la Tasa Badlar fue de
39%.

Durante mayo, no se registraron emisiones en
dolares.

Respecto a las emisiones de cupon variable en
pesos, el 67% de las emisiones tuvieron una
duration inferior a los 5 meses y 33% se ubico en
el rango de duration de 5 a 10 meses.

La Figura IV representa las emisiones en moneda
local y extranjera de fideicomisos financieros
realizadas en abril en los Gltimos siete ahos.

Figura lll
Curva de rendimientos de Titulos Senior de
Fideicomisos en Pesos Mayo 2019

@ Rendi. Real Mayo-19

Figura IV

Evolucion de Fideicomisos Financieros en
pesos y usd (excluyendo sintéticos) en Mayo:
2013 - 2019

I Sector privade Hl Infraestructura/Sector plblico
— Series Emitidas 25

4,000 20

2.000

Cantidad de Transacciones

Acum mensual en millones ARS

may-17

may-16

may-13 may-14 may-15 may-18 may-18

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.

Veremos en la Figura lll, que la curva de rendimientos
reales (TIR) para mayo de 2019 volvio a mostrar
pendiente positiva, debido a que los inversores piden
mayores retornos para plazos post elecciones (alto
riesgo politico).

4 Rendi. Real Abr-19 * Rendi. Real May-18
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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Acciones U

Figura V - BCBA - Variaciones mensuales e interanuales

rs 9 - rs
PANEL LIDER MERVAL  Cotizacion ~ Var.% MAv-tg ‘2 % NAY PANEL LIDER MERVAL

ALUAR 14,85 -3,57% -1,01%

PETROBRAS BR 323,75 -3,83%  117,90% Mayor Alza de Acciones

MACRO 223,85 30,03% 19,41%

BYMA 265,00 -8,15% -18,84% Var. %

CENTRAL PUERTO 35,90 1,41% 7,49%

COMER DEL PLATA 2,92 7,06% -22,39% MACRO 30,03% 19,41%

CABLEVISION HOLD 219,00 16,64% -25,05% TRAN GAS NORTE C 29,46% 16,46%

EDENOR 38,85 0,13% -29,81% TRAN GAS DEL SUR 28,71% 58,66%

FRANCES 134,30 16,03% 15,64% PAMPA ENERGIA 21,36% 5,11%

GP FIN GALICIA 114,70 19,85% 9,82% GP FIN GALICIA 19,85% 9,82%

METROGAS 17,75 8,23% -54,83% GPO SUPERVIELLE 18,34% -38,57%

MIRGOR 307,00 2,05% -30,54% TRANSENER 17,15% -2,19%

PAMPA ENERGIA 45,45 21,36% -5,11% CABLEVISION HOLD 16,64% -25,05%

GPO SUPERVIELLE 52,35 18,34% -38,57% FRANCES 16,03% 15,64%

TRAN GAS NORTE C 69,00 29,46% 16,46%

TRAN GAS DEL SUR 116,35 28,71% 58,66%

TRANSENER 38,65 17,15% -2,19% Mayor Baja de Acciones

TENARIS 525,50 -14,55% 16,49%

TERNIUM ARG 12,35 6,93% -10,12% Var. %

GP FINAN VALORES 6,03 7,30% 10,99%

YPF SOCIEDAD 663,15 10,53% 47,05% TENARIS -14,55% 16,49%
BYMA -8,15% -18,84%
PETROBRAS BR -3,83% 117,90%
ALUAR -3,57% -1,01%

INDICES BURSATILES (en U

Internacional

Cierr

Latam

Cierre %o

0
MAY-19
-6,7%

MAY-19
24.815

MAY-19 MAY-19
24.508 -0,1%

DowdJones (USA)

Bowespa (Brasil)

S&P 500 (USA) 2.752 -6,6% Merval 33.950 14,8%
Nasdaq (USA) 7.453 -7,9% S&P Mex 42.749 -4,1%
FTSE 100 (UK) 7.162 -3,5% IPSA 5.560 -3,8%
Nikkei 225 (Japon) 20.711 -7,0% Colcap 1.487 -5,5%

[) 2 9 9 -
Internacional Cotizacién Var. % MAY:- Cotizacién Var. % Var. % MAY:-

18 / MAY-19 MAY-19 18 / MAY-19

Euro (EUR) 1,12 -0,4% -7,9% Real (BRL) 3,92 0% 13,5%
Libra (GBP) 1,26 -3,1% -8,3% Argentina Peso (ARS) 44,87 0% 119,4%
Délar Australiano (AUD) 0,69 -1,6% -8,5% México Peso (MXN) 19,61 4% 5,4%
Yen (JPY) 108,26 -2,8% -0,7% Chile Peso (CLP) 709,46 5% 17,1%
Yuan (CNY) 6,90 2,5% 9,0% Colombia Peso (COP) 3.375 4% 20,4%

COMMODITIES (en U

Var. % Cierre %o

Mineros Agricultura

MA MAY-19 NGE MAY-19
Petréleo WTI (USD/Barril) 53,49 -16% Soja (USD/Ton.) 322,49 4,3%
Oro (USD/Onza Troy) 1.305,25 2% Maiz (USD/Ton.) 168,11 20,9%
Plata(USD/Onza) 14,57 -2%  Trigo (USD/Ton.) 184,81 20,2%

Cotizacion Euro expresado ddlares por Euro, y cotizacion Libra expresado ddlares por Libra.
Fuente. Elaboracion propia en base a Reuters.
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Bonos Soberanos

Figura VI Figura VII
BCBA - Bonos Soberanos Datos técnicos BCBA - Curva de rendimiento Bonos
al 31-05-19
En PESOS
Descripcion (IO Paridad Soberanos en Pesos
31-05-19 100% o s
Pesos Indexados 22;: ) AZMZPR.15
TC20 BONCER2020 172 766%  37,6% 0,91 70% e,
PR13  Bocon 2024 383 60,0%  31,0% 1,90 - Eg AM20 e, )
TC21 BONCER 2021 153 64,6%  26,5% 2,08 - o
PARP Par Pesos 2005 271 285% 13,4% 10,60 3% | 20 o AA22 ° .
CUAP Cuasipar 425  32,0%  13,2% 9,73 20% o9
DICP  Discount Pesos 2005 790 639%  131% 6,41 12";
TC23 BONCER 2023 120 756%  12,7% 3,49 1 1 ) ) s . .
TC25P BONCER 2025 110 69,5% 11,0% 4,46 Duracién Modificada (afios)
Pesos
PR15 Bocon Cons. 8° 147  884%  91,9% 1,00
TJ20  BONTE 2020 107  992%  88,0% 0,73 )
AA22  BONAR2022 97 859%  858% 1,36 Sobersnns congluste CER
AM20 BONAR 2020 100 989%  70,8% 0,65 % o0
TO21  BONTE Oct-2021 75 72,7%  405% 1,56 35%
TO23  BONTE Oct-2023 75 734%  28,6% 2,65 % pRAg® s
A2M2  BONAR 2020 139 653%  27.4% 0,52 25% T
TO26  BONTE Oct-2026 76 744%  243% 3,65 = 2om e
:::: T.m, e = e e, R
En DOLARES " c5P
Descripcién e Paridad 02 i
31-05-19 0 2 q 6 & 10 12
Délares Duracidn Modificada {afios)
AY24 BONAR 2024 874 803%  19,0% 2,18
AA21 BONAR 2021 835 828%  18,9% 1,62
AO20 BONAR 2020 910 885%  18,9% 1,18
AA25 BONAR 2025 625 664% 167% 3,75
DIA0  Discount USD AR 2010 935 68,1% 15,5% 5,19 Soberanos en USD
A2E2  Rep. Arg. U$S 5.625%2022 799 783%  152% 2,62 S
DICA Discount USD AR 2005 100,3  721%  144% 5,35 i
AA26 BONAR 2026 740 733%  14,1% 483 20% AO204-9 @
A2E7  Rep. Arg. U$S 6.875%2027 742 724%  132% 5,21 - M‘h--.- ......... .
DICY  Discount USD NY 2005 1083 769%  13,1% 554 g paes e 25 2 R
DIYO  Discount USD NY 2010 1120  771%  131% 5,54 E e R
AA37 BONAR 2037 66,1 683%  12,5% 7,66 neLs
AA46  BONAR 2046 715 708%  114% 8,84 5%
PARA Par USD AR 2005 490 515%  11,0% 9,07
PAAO0 Par USD AR 2010 527 527%  108% 9,15 P : 2 ; e - o
AC17  Rep. Arg. U$S 7.125%2117 69,5 688%  10,8% 9,12 A .
Duracidn Modificada (afios)
PARY Par USD NY 2005 535 545%  104% 9,27
PAY0 Par USD NY 2010 550 550%  10,3% 9,30

Fuente: Elaboracion propia de FIRST.
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Obligaciones Negociables

Figura VIII - Obligaciones Negociables colocadas en Mayo de 2019

Particip. Monto (M)

First CFA MDA

Serie/ Clase

Empresa

Tasa / Margen
de Corte

ONPYME CNV

Plumada S.A. Serie | 5,0 AR 36 meses 14 Margen  8,0% Badlar + Margen GARANTIZADA AAA 70,9%
IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A. Clase | 96,3 usb 18 meses 17 Fija 10,0% Fija ON AA+ 10,4%
CANEPA KOPEC Y ASOCIADOS S.R.L. Serie | 15,0 AR 24 meses 12 Margen  8,0% Badlar + Margen g/,;lRF;INMI'FZggX A+ 69,1%
HORWATH CONSULTING Serie | 15,0 AR 24 meses 12 Margen  8,0% Badlar + Margen g/,;lRF;INMI'FZggX A+ 69,1%
SEA WHITE S.A. Serie | 5,0 AR 36 meses 15 Margen  8,0% dlar + Margen (Max. 8 g/,;lRF;INMI'FZggx AA- 69,0%
AMOBLAMIENTOS RENO S.A. Serie | 0,2 usbD 36 meses 22 Fija 9,0% Fija g/’;‘RF;\YN’q'IEZggX AA- 9.2%
LA BARRANCA S.R.L. Serie | 10,0 AR 36 meses 14 Margen  8,0% Badlar + Margen g/,;lRF;INMI'FZggx AA- 77,5%
COL-VENS.A. Serie | 23,5 AR 24 meses 1" Margen  9,0% Badlar + Margen g/,;lRF;INMI'FZggX A+ 78,7%
TOTAL $ 7;7USD
Durante el mes de mayo, 8 compahias Por otro lado, el spread promedio sobre Tasa

emitieron deuda en el mercado de capitales.

Se coloco 1 serie bajo regimen general, no se
emitieron series bajo regimen Pyme, 7 series
bajo regimen PyME CNV garantizada y no se
emitieron VCP.

Las emisiones totales en pesos alcanzaron un
volumen de AR$ 74M, mientras que las
emisiones en dolares sumaron USD 97M.

Figura IX
Emisiones de Obligaciones Negociables
($ millones)

45.000
40.000 38.682
35.000
30.000

25.000 22.328

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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Badlar (considerando los titulos que licitaron
margen) se situd en 8,2%, una caida de 250 bps
respecto a abril.

Adicionalmente, se expone la evolucion en las
colocaciones desde 2017.
Teniendo en cuenta las emisiones en pesos
registradas en el mes bajo analisis, la tasa real
de corte en promedio se ubico en 72,5% con
una duracion de 13 meses.
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LELIQ - LETES

La tasa de politica monetaria finalizd el mes
de abril en 70,73%, lo que indica que la tasa
disminuyo 320 bps respecto del mes
anterior.

Al 31 de mayo el stock de Leligs totalizan $
982.203 M, lo que representa un aumento de
4% respecto al stock computado al 30 de
abril.

Figura X
Evolucion Tasa de politica monetaria y
stock de Leliq (en miles millones de pesos)

La tasa promedio de las licitaciones de Letes
en dolares para el mes de mayo fue de
4,75%, cayendo 25 puntos basicos con
respecto a abril.

En cuanto al plazo el promedio del mes fue
de 115 dias. El monto total emitido del mes
fue de USD 1.888 M.

Figura XI
Tasas promedio y Duration Promedio en
las Licitaciones de Letes en Ddlares

Stadk Lelig [gjelzq) # Tasz Polti-a Monetaria [eje Der) AR ;';g
- L ] 'y
1200 M 80% 50 640
L68% (2% » 6,00
% . 0% '] :
=1000 0% ¢ * 1950 " 300 5,60
m . | [ ] 5,10
a . .5 0% . s
S s00 . .y o 4
= . S8 e 250 [ ] 4,40
& 4054D%A0% = H L 4,00
E Goo i L L0% o E 200 . 3,60
- Ve = =
1‘3 TR THI VW “5913945953 a0 F ¢ i ;;g
= "8 e »
= 719722744 8 240
- ol 2.00
200 a2E 10% e 1,60
69 155143116 12 12 150 120
% 50 0,80
szmsmgzssssngagan : [ bae
CEEAEE2RPRRESEEIAE S5555555%9%399392+9323933323
. EESEFEESiEES SR ERUES LS EAE
Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA. _
E = Duration Promedia LETES ® Tasa LETES Promedio :
Fuente. Elaboracion propia en base a Ministerio Hacienda
Figura XII
Evolucion Pasivos Monetarios y Reservas
Internacionales (en miles millones de usd)
20 72 80
66 67 ©8 66 66 o
70 70
6.2 6.2 6.2 57 '5.2 58 s s 8 ®* 5 4
4
60 . 50 o 53 % 51 50
. -
50 B . . 50
a0 40
30

o
Stock en USD (miles de millones)

Stock en USD (miles de millones)
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Qo
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o o
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA.
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Sistema Bancario




Tasa de Interés

En mayo, la tasa de interés Call promedio de
mercado subio 357 bps (68%) mientras que en
promedio la Badlar de Bancos Privados subic 388
bps durante el ultimo mes (562,5%).

Si se mide a cierre de mes, la tasa de depositos a
nivel mayorista (BADLAR Bancos Privados) finalizo
en 53% TNA (mismos niveles a los que cerro en
abril), mientras que el Call cerro en 66,1% (caida
de 600 bps).

Figura XIllII
Evolucion diaria tasa Badlar 2013-2019

Afo 2018

% THA
£

Afio 2015 | 3

\WMJ/\ 21

-
\tade o

sl Al Z

e e )

e Afio 2014

Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

Figura XV

Evoluciéon de la composicion de los
Depdésitos Totales del Sistema Financiero
(Variables a Mayo de cada ario)

am
%
wou
i = Cajus o Ao
b LI oerien

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

WWW.FIRSTCFA.COM

a

A nivel minorista, la tasa de encuesta realizada por
el BCRA, en promedio, presentd una suba
mensual de 513 bps (47,6% TNA) respecto a abril,
cerrando el mes en 48,6% TNA.

A fin de mayo, la tasa promedio resultante de los
pases activos y pasivos se ubico en 88,74% vy
63,18% respectivamente frente a los registros de
86,66% vy 59,6% que se observaron para las
operaciones activas y pasivas a fines de abril.

Figura XIV
Evoluciéon Tasas de Corto Plazo

% THA

. # R T I S R R

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

Depositos Totales (Sector Privado y Publico)

Los depositos del sistema financiero finalizaron el
mes de mayo en AR$ 4.647.662 M, que medidos
contra el cierre del mes anterior, representan un
aumento nominal de 2,7%. Medidos en términos
promedio, la media del mes de mayo crecio 4% en
relacion al mes de abril. En terminos interanuales, la
tasa de crecimiento de la captacion de fondos
promedio fue de 54,24%.

Si se desagregan los depositos totales promedio por
tipo de moneda, los nominados en pesos durante el
mes promediaron los $3.040.067. En términos
promedio del mes, los depbsitos en pesos
aumentaron 3,23%.

En terminos interanuales, la variacion promedio de
mayo asciende a 32,88% respecto del mismo mes
de 2018.

En cuanto a los nominados en dolares, los depositos
promedio aumentaron 0,62% respecto al mes
previo, promediando mayo en USD 35.367 millones
(+14% interanual). Medidos a cierre de mes, en
mayo aumentaron 2,2%.

25 de Mayo 596 — Piso 20 — C1002ABL Ciudad de Buenos Aires — Argentina — (+54 11) 4311 6014 - info@firstcfa.com
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Depdsitos .

Sector Privado Figura XVI
En relacion al mes anterior, los depdsitos Depésitos a Plazo Sector Privado en
totalfs en el sector privado aumentarqn millones de pesos.
isg /03 599”0 Er:z)aoyomallcanzando en promedio Evolucién Mayoristas vs Minoristas
.590. , lo gue represepta una (May-07 a May-19)
evolucion de  69,8% en  términos
interanuales.
TO0.000
Dentro de este sector, los depositos i
. . . S00.000
promedio realizados en Plazo Fijo en moneda
nacional, subieron 2,35% respecto a abril, s
pero si se miden a fin de mes, la suba fue de s
5% (56.182 M). i
100,000
Se ob_serva una suba en las COIOCQCJones I N I e
mayoristas en pesos (mayores a un millon de &S &S F e
pesos), los cuales subieron $26.243 millones, —IMM < MM

una evolucion nominal de 4% en mayo,
mientras que los dep0bsitos minoristas
subieron 6% respecto a abril, dado el
contexto de altas tasas de interés pasivas
(TM20, BADLAR y Encuesta de depositos a
plazo minorista) en el mes.

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

En cambio, medidos a cierre de mes, las Cajas
de Ahorro en USD en el sector privado
cerraron con un crecimiento de USD 404
millones (+1,8%). En términos anuales, el
promedio del mes de mayo 2019 mostro un
aumento del 16,8% en la dolarizacion de la
cartera minorista.

En tanto que los depositos a plazo fijo en
dolares promedio del mes cayeron 2,4%
respecto al nivel del mes anterior.

Figura VII
Variacion mensual de Depdsitos Promedio del Sector Privado

Sector Privado

Var. Mensuales Var. Anuales Total USD
% sl Tot. en Var. % sl Dep
Total Dep.Tot. C.C.+ C.A. P.F. C.C.+CA P.F. Total usD Mens. Tot.
2018
Ene 1.903.729 72,8% 1,7% 7.1% 3,4% 31,2% 21,3% 28,5% 25.986 0,2% 26,3%
Feb 1.934.878 70,5% 1,2% 1,5% 1,6% 34,2% 20,5% 30,0% 25.710 -1,1% 26,7%
Mar 1.966.154 70,5% 0,3% 4,0% 1,6% 32,9% 23,8% 30,6% 26.133 1,6% 27,2%
Abr 1.991.397 70,8% 0,2% 1,9% 1,3% 31,1% 26,8% 31,1% 26.423 1,1% 27,2%
May 2.114.549 70,8% 7,0% 6,1% 6,2% 39,5% 32,4% 37,9% 26.378 -0,2% 29,7%
Jun 2.218.063 71,3% 6,6% 2,4% 4,9% 44,7% 34,8% 41,9% 26.397 0,1% 31,8%
Jul 2.324.846 71,0% 6,6% 3,3% 4,8% 45,4% 37, 7% 42,6% 27.407 3,8% 32,7%
Ago 2.458.005 70,3% 5,4% 6,6% 5,7% 51,5% 46,1% 49,1% 28.123 2,6% 34,6%
Sep 2.699.132 71,2% 11,1% 8,1% 9,8% 67,0% 56,8% 62,2% 27.211 -3,2% 39,0%
Oct 2.746.926 71,8% -1,8% 7.6% 1,8% 60,7% 65,8% 61,7% 27.320 0,4% 37,0%
Nov 2.829.347 71,5% -0,9% 8,5% 3,0% 55,4% 76,8% 62,6% 27.716 1,5% 35,8%
Dic 3.037.589 73,6% 10,7% 3,2% 7,4% 58,7% 79,6% 65,0% 28.615 3,2% 35,8%
2019
Ene 3.108.424 75,3% -0,3% 6,1% 2,3% 55,6% 77,9% 63,3% 29.582 3,4% 35,6%
Feb 3.212.685 76,7% 1,1% 5,7% 3,4% 55,4% 85,3% 66,0% 29.772 0,6% 35,6%
Mar 3.349.215 77,2% 5,3% 2,6% 4,2% 63,2% 82,7% 70,3% 29.965 0,6% 37,0%
Abr 3.457.416 78,1% 4,0% 1,8% 3,2% 69,5% 82,6% 73,6% 30.068 0,3% 37,8%
May 3.590.500 78,0% 5,2% 2,1% 3,8% 66,7% 75,8% 69,8% 30.601 1,8% 38,6%

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19
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Depdsitos

Depositos a Plazo Fijo (Publicos y Privados)

Los depositos totales a plazo promedio
nominados en pesos aumentaron en $33.823
millones (+2,5% en términos mensuales).
Mostraron un incremento interanual del
42,77%, pasando de $983.850 en mayo de
2018 a $1.404.672 para mayo de 2019.

Los plazo fijos promedio en doblares
disminuyeron 2,57% en mayo (USD -218
millones en el mes) explicada por una
evolucion desfavorable en el sector pUblico
de -3,7% y una caida de -2,5% para el sector
privado.

Comportamiento

En la Figura XIX observamos como el spread
entre la Tasa de Politica Monetaria y la Badlar
ronda el 20%. Vemos como la tasa Badlar
mostro una importante inelasticidad al alza
de Leliq cada vez que esta Ultima supero el
50%.

Por otro lado, la poca volatilidad de las caja
de ahorro en dolares en relacion a las
variaciones del tipo de cambio denota un alto
nivel de cobertura para el sector minorista.

Figura XIX
Evolucién Tasa Leliq, Badlar, y Variacion Mensual
de Plazos Fijo
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Fuente. Elaboracioén propia en base a BCRA con datos al 31-05-19
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USD Millones

Figura VIl

Depdsitos a Plazo Sector Privado en millones
de USD

Evolucién Mayoristas vs Minoristas

(May-07 a May-19)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

Figura XX

Evoluciéon Stock de Caja de Ahorro en Délares y

Tipo de Cambio ARS/USD
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Préstamos

En mayo, la banca totalizaba un promedio de
AR$ $ 2.255511 millones destinados a
préestamos al sector privado (en moneda local
y extranjera), registrando asi un aumento
nominal mensual de 1,6%. En términos
interanuales, los préstamos continuaron
desacelerando el ritmo de crecimiento, la
evolucion versus el mismo mes del aho
anterior asciende a 19,3% en términos
nominales (muy por debajo de la Inflacion).

En relacion a los préstamos en moneda
nacional medidos a cierre de mes, en mayo
continuaron disminuyendo en términos
reales. En  términos nominales se
mantuvieron practicamente  constantes
respecto al stock de préstamos en abril
(+0,6%).

Al igual que lo ocurrido en el mes anterior,
todas las modalidades de créditos se
movieron por debajo de la inflacion.

En mayo, en términos nominales los créditos
hipotecarios en moneda local crecieron
0,1%, las tarjetas de crédito crecieron
1,4% %, y los prestamos personales cayeron
-0,2%. Los documentos prendarios fueron
los que sufrieron las variaciones mas
desfavorables con una caida de -4,4%
nominal mensual.

En términos interanuales, la variacion de los
préestamos promedio fue de 2,6%, la
variacion en las lineas de créditos
hipotecarios fue de 16%, créditos prendarios
cayo -10,1%, tarjetas de crédito +22% vy
Personales +5,5%.
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Figura XXI

Composicion de los Préstamos al Sector
Privado

(May 13 - May 19)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19

Figura XXII
Variacion mensual de préstamos al Sector
Privado en pesos (May 2019)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-05-19
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Contactos Eﬁﬁ

Para mayor informaciéon sobre la Newsletter o sobre como First Capital
Group puede asesorar a su empresa, por favor contactenos:

- Cristian Traut
Redactor
cristian.traut@firstcfa.com
(54-11) 5235-9111

- Augusto Quifones
Redactor
augusto.quinones@firstcfa.com
(54-11) 6562-4583

- Christian Torrado
Asesor Técnico

christian.torrado@firstcfa.com
(54-11) 5129-2083

- Miguel Angel Arrigoni
Editor responsable
miguel.arrigoni@firstcfa.com
(54-11) 5235-9111
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