Banking

Newsletter de novedades
financieras

CAPITAL GROUP

Edicion N° 181 Julio - 2019



Indice Eﬁﬁ

Mercado de Capitales

1. Fideicomisos FINANCIEros.......ccceervirvieneneneseneeeenieneenns 2
2. ACCIONES......eiieeieee ettt et sn e e 4
3. BONO0S SODEran0s........ccoevevieniereeeeese et 5
4. Obligaciones Negociables.........ccccceeveivieceeneecieecerennenn, 6
5. LELIQY LETES ..ottt st see s 7

Sistema Bancario

1. TASAS O INEEIES...cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e eeeeeeeeeeeeeeeeeereeseeees 9
2. DEPOSITOS....ccuieee et e 10
3. PIeStaAMIOS. ..o 12
CONTACTOS. ... e e e e et eeeeeeeseeeereeesereessseesnseesaneaeeas 13
WWW.FIRSTCFA.COM

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



Mercado de Capitales




Fideicomisos Financieros ﬂﬁﬁ

Figura | - Colocaciones de Fideicomisos Financieros — Julio de 2019

Emisiones en $

Titulo Senior

. . o ; Participacién ; . Monto Tasa

Fideicomiso N° Serie | [icicra/zea Fiduciante (ARS M) (*)/Mg de| Tasa Real () Calif B PyME
Corte

1 Consubond 155 N Fravega S.A.C.l.el. B+1%(48%-57%) 70,20% 74,29% 4,30

) Asociacion Mutual 18 de Julio -
2 Fiducar 11 MG-GROUP S.A. 309 37% 69,40% 69,28% AAA 5,90

3 Secubono 190

@

A Carsa S.A. 88 B+1%(48%-58%) 80,70% 82,43% A 4,50
4  Megabono 209 N Electrénica Megatone S.A. 459 B+1%(48%-58%) 69,00% 70,63% AAA 5,50

Asociacion Mutual del Litoral 17
0, 0/p- 0, 0/ 0/
5 Mutual 17 de Enero 13 de Enero - AD Créditos S.A. 142 B+3%(33%-45%) 57,30% 76,06% AA 5,00

6 Cuotas Cencosud 8 @& 7\ Cencosud S.A. 417 B+1%(47%-55%) 65,85% 71,23% Aaa 3,40
7 Mercado Crédito 5 Mercadolibre S.R.L 329 B+2%(36%-51%) 40,25% 61,99% AAA 4,00
8 Megabono Crédito 210 & 7\ CFN S.A. 423 B+1%(48%-58%) 70,00% 72,84% AAA 5,40

TOTAL 2.853
@ Participacion First Corporate Finance Advisors S.A. como Asesor Financiero.
2N Participacion Zubillaga & Asociados S.A. como Agente de Control y Revision.
(*) Tasade Corte calculada con el cup6n minimo del titulo.

(**) Rendimiento Real calculado con tasa badlar informada en el dia de la colocacion.
Fuente. Elaboracién propia en base a BCBAy BCR

Figura Il - Evoluciéon Mensual de Colocaciones de Fideicomisos Financieros
(En Millones $)

B Emisiones en SAR Millones (eje izq) ® Costo Financiamiento Emisiones en Moneda Local - TIR (eje der)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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Fideicomisos Financieros ﬂﬁﬁ

La tasa de corte informada para los bonos senior En términos mensuales, la disminucion en el volumen
en pesos promedid 69%, lo que representa una de emisiones fue de 17,9% respecto a Junio "19.
caida de 916 bps, con respecto a Junio. El spread

respecto a la Tasa Badlar (TNA) se ubico en 5%. Figura IV

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

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 promedio 71,4%, una caida
de 829 bps respecto al mes anterlor De este Bl sector privado Bl Infraestructura/Sector piblico

—— Series Emitidas

25

modo, el spread sobre la Tasa Badlar fue de 6,5%.
Durante Julio, no se registraron emisiones en
dolares.

Respecto a las emisiones de cupbn variable en
pesos, 71% de las emisiones tuvieron una duration
inferior a los 5 meses y 29% se ubico en el rango
de duration de 5 a 10 meses.

Acum mensual en millones ARS$
Cantidad de Transacciones

La Figura IV representa las emisiones en moneda
local y extranjera de fideicomisos financieros

realizadas en Julio en los Ultimos siete ahos. WS e s juis | jua7 | juds | jule
En funcion a los montos emitidos, la evolucion
interanual de julio 2019 arroja una disminucion de Fuente. Elaboracidn propia en base a BCBA y BCR.
13,5%.
Fi i Veremos en la Figura Il (curva de rendimientos reales)
Igura o . que para Julio de 2019 disminuy6 la duration promedio
Curva de rendimientos de Titulos Senior de con respecto al mes anterior y bajo la tasa implicita
Fideicomisos en Pesos Julio 2019 requerida.
@ Rendi. Real Jul-19 A Rendi. Real Jun-19 = Rendi. Real Jul-18
100%
90% A
."n.... A Secubono A
80% ."o...°¢¢-.......... .Mutua|17de R
CugtasCencosud. tee o.- cesecdll,, .g-.l\flgg.al:ono Crédito X
e & — TFieecdee e
70% .. Consuh‘ond Megﬁbono [ ] @ Fiducar * seet
.co-o-c-.........:...... A
60% ....'..v“‘.ﬂtl....l..0..‘.!!.....:0!'..".
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Fuente. Elaboracion propia.
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Acciones

Figura V - BCBA - Variaciones mensuales e interanuales

‘ e Var. % Var. % JUL-
PANEL LIDER MERVAL Cotizacién JUL-19 18/ JUL-19

Aluar 17,70 -1,67% -1,13%
BBVA Argentina 170,00 5,04% 38,20%
Banco Macro 305,55 -2,26% 71,08%
Bolsas y Mercados S.A. 371,00 0,00% -2,18%
Central Puerto S.A. 40,45 3,19% 28,21%
Sociedad Comercial del Plata 3,06 -2,24% -22,08%
Cresud 45,10 0,56% 1,45%
Cablevision Holding S.A. 242,50 -7,44% -29,71%
Edenor 41,50 6,14% -12,72%
Grupo Financiero Galicia 162,05 6,89% 68,45%
Mirgor 343,00 0,47% -10,46%
Pampa Holding 57,95 -2,52% 24,76%
Grupo Supervielle S.A. 67,95 1,12% -7,53%
Telecom 151,15 -0,56% 39,92%
Transportadora de Gas del Norte 76,40 11,53% 35,87%
Transportadora de Gas del Sur 137,20 11,09% 70,90%
Transener S.A. 46,55 7,26% 13,64%
Ternium S.A. 13,95 1,09% -1,22%
Grupo Financiero Valores S.A. 8,05 -1,59% 55,38%
YPF 731,45 -5,50% 64,40%

INDICES BURSATILES (en USD

. Cierre Var. %
Internacional
JUL-19 JUL-19
Dow Jones 26.864,27 0,99%
S&P 500 2.980,38 1,31%
Nasdaq 8.175,42 2,11%
FTSE 8.403,12 -0,47%

Nikkei 197,90 0,82%

PANEL LIDER MERVAL

Mayor Alza de Acciones

Var. %

JUL-18/ JUL-19

Transportadora de Gas del Norte 11,53% 35,87%
Transportadora de Gas del Sur 11,09% 70,90%
Transener S.A. 7,26% 13,64%
Grupo Financiero Galicia 6,89% 68,45%
Edenor 6,14% -12,72%
BBVA Argentina 5,04% 38,20%
Central Puerto S.A. 3,19% 28,21%
Grupo Supervielle S.A. 1,12% -7,53%
Ternium S.A. 1,09% -1,22%

Mayor Baja de Acciones

Var. %

JUL-18/ JUL-19

-29,71%

Cablevision Holding S.A. -7,44%

YPF -5,50% 64,40%
Pampa Holding -2,52% 24,76%
Banco Macro -2,26% 71,08%
Sociedad Comercial del Plata -2,24% -22,08%
Aluar -1,67% -1,13%
Grupo Financiero Valores S.A. -1,59% 55,38%
Telecom -0,56% 39,92%

Cierre Var. %

JUL-19 JUL-19
Bovespa 26.701,99 1,87%
Merval 959,78 -2,45%
MEXBOL 2.135,63 -5,24%
IPSA 7,0672 -5,57%

Colcap 0,4761

MONEDAS

. N Var. % JUL- N Var. %  Var. % JUL-
Internacional Cotizacién JUL-19 o JUL-19 Cotizacién JUL-19 18/ JUL-19
Euro (EUR) 1,108 -2,59% -5,26% Real (BRL) 3,813 -1,02% 1,51%
Libra (GBP) 1,216 -4,22% -7,37% Argentina Peso (ARS) 43,820 3,15% 59,80%
Dolar Australiano (AUD) 1,319 0,76% 1,41% México Peso (MXN) 19,134 -0,09% 2,61%
Yen (JPY) 108,750 0,33% -2,80% Chile Peso (CLP) 703,58 3,85% 10,41%
Yuan (CNY) 6,884 0,25% 1,05% Colombia Peso (COP) 3.280,93 2,12% 13,51%
COMMODITIES (en USD)
Mineros Cierre Var. % Agricultura Cierre Var. %
JUL-19 JUL-19 JUL-19 JUL-19
Petréleo (WTI) 58,58 0,19% Soja 317,47 -4,48%
Oro onza Troy 1.421,00 0,80% Maiz 157,57 -5,77%
Plata 16,26 6,55% Trigo 179,04 -7,59%

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

gﬁg

Figura VII

Figura VI
BCBA - Bonos Soberanos Datos técnicos
al 31 Jul 2019

BCBA - Curva de rendimiento Bonos

En PESOS
Descripcion Cierre Paridad TIR Anual MD Soberanos en Pesos
31-07-19 907
Pesos Indexados 8% eam o,
70%
TC20 BONCER 2020 190  80,4%  42,2% 0,60 coxe o PRIS
PR13  Bocon 2024 386  641%  27.8% 1,83 Qoo I
TC21  BONCER 2021 174 69,4% 25,4% 1,71 Foaow Tﬁ
TC23 BONCER 2023 108 60,4% 22,2% 2,89 30% o o o 102
TC25P BONCER 2025 110 64,2% 14,2% 4,59 % T T
CUAP Cuasipar 460  31,3% 13,5% 9,07 0%
PARP  Par Pesos 2005 342 32,2% 12,5% 9,90 0%
0,0 1,0 2,0 3,0 40 5,0 6,0
DICP  Discount Pesos 2005 976  72,4% 11,3% 6,31 Duracion Modificada (afios)
Pesos
AM20  BONAR 2020 104 95,6% 79,1% 0,41
AA22  BONAR 2022 93  88,8% 75.4% 1,23
PR15  Bocon Cons. 8° 144 82,7% 53,2% 1,00 Soberanos con ajuste CER
TO21  BONTE Oct-2021 73 689%  474% 1,86 a5%
A2M2  BONAR 2020 156  821%  455% 0,41 s | 0T
TJ20  BONTE 2020 104 97.2%  42.2% 0,73 35%
TO26  BONTE Oct-2026 74 71,0% 26,1% 5,33 W g s
TO23  BONTE Oct-2023 84  80,3% 25,4% 3,37 o 2% ® T,
F o ° Tcza"-.._“___““.
5% TC25P
En DOLARES - D, ' ® PaRP
Descripcién e Paridad TIR Anual MD 5%
31-07-19 o
Dolares 0,0 2,0 4,0 6,0 80 10,0 12,0
AA21  BONAR 2021 38220 853% 18,1% 1,48 Duracién Modificada (afios)
AO20 BONAR 2020 944  92,0% 16,4% 1,04
AY24  BONAR 2024 745  87,6% 15,3% 2,13
AA25  BONAR 2025 733 721% 14,8% 3,67
DIAO  Discount USD AR 2010 47500  76,5% 13,1% 5,67
A2E2  Rep. Arg. US$S 5.625% 2022 865  86,4% 12,5% 2,20 Soberanos en USD
DICA  Discount USD AR 2005 49300  79,4% 12,4% 5,77 20%
AA26  BONAR 2026 3.6205 80,6% 12,2% 4,80 18% o AR21
DIYO  Discount USD NY 2010 50000 805%  12,2% 5,81 w6 A e s oo
PAAO  Par USD AR 2010 2.2500  50,5% 11,3% 8,83 E: onn '.'"5;3‘%1&\_ a7 A0
AA37 BONAR 2037 76|8 75,1% 11,3% 7,91 = e ® DIC‘\; ------ Az ﬁis.RAvo
AA46  BONAR 2046 33440 744%  10,8% 9,00 T 27 & PR ALY
DICY  Discount USD NY 2005 54450 87,6% 10,7% 6,03 %
A2E7  Rep. Arg. US$S 6.875% 2027 831 83,0% 10,4% 5,51 %
PAYO  Par USD NY 2010 24490 550% 10,3% 9,13 2%
PARA  Par USD AR 2005 24800 557% 10,2% 9,18 0%
AC17  Rep. Arg. US$S 7.125% 2117 778 772% 9,5% 10,74 0 w0 :O - jf e o0 0o e
PARY Par USD NY 2005 27150  60,9%  9.2% 9,49 uracion Modificada afios)

Fuente: Elaboracion propia de FIRST.
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Obligaciones Negociables

Figura VIII - Obligaciones Negociables colocadas en

Julio de 2019

" Particip. Monto Tasa/ Margen .
Empresa Serie/ Clase Cup6n
P First CFA (M) de Corte F
TELECOM ARGENTINA S.A. Clase 1 400,0 usD 84 meses 66 Precio 8,0% Tasa Fija ON sic 8,2%
Serie I/ Clase A 273 AR 36 meses 15 Margen  12,0% Badlar + Margen ON PYME A+ 75,0%
SION S.A.
Serie Il Clase B 56,0 AR 18 meses 10 Margen  12,5% Badlar + Margen ON PYME A+ 75,8%
CRESUD S.A. Serie XIV/Clase XXV 59,6 usD 24 meses 23 Fija 9,0% Tasa Fija ON AA- 9,2%
PAMPA ENERGIA S.A Clase 3 300,0 usD 118 meses 80 Precio 9,1% Tasa Fija ON s/IC 9,6%
. ON PYME CNV
9
FORTEHOUSE S.A. Serie | 32,8 AR 24 meses 11 Margen  4,0% Badlar + Margen GARANTIZADA A 66,5%
ALIANZA SEMILLAS S.A. Serie V 14 usb 18 meses 14 Fija 10,0% Tasa Fija ON PYME BBB- 10,4%
. " - ON PYME CNV o
OVERSEAS PROPERTIES S.A. Serie | 0,1 usD 36 meses 20 Fija 8,5% Tasa Fija GARANTIZADA AA 8,7%
GRUPO COHEN S.A. Clase IV 3,6 usbD 12 meses 12 Precio 9,5% Tasa Fija ON sIC 9,7%
VISTA OIL & GAS ARGENTINA S.A.U. Clase | 50,0 usD 24 meses 23 Fija 7,9% Tasa Fija ON A+ 8,1%
GENERACION MEDITERRANEA S.A. Y CENTRAL
t 9 9
TERMICA ROCA SA. Clase Il 80,0 usb 45 meses 27 Fija 15,0% Tasa Fija ON BBB 15,9%
Clase I/ Tramo 2 85,2 usb 15 meses 14 Precio  10,0% Tasa Fija ON AA+ 10,4%
IRSA INVERSIONES Y REPRESENTACIONES S.A.
Clase Il 45,0 usD 12 meses 12 Fija 10,5% Tasa Fija ON Al+ 10,8%
BANCO SAENZ S.A. Serie XI 110,0 AR 84 meses 23 Margen 1,4% Badlar + Margen ON A 57,4%
$226
TOTAL USD 1025

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBAy BCR

Durante el mes de Julio, 12 compahias privadas
emitieron deuda en el mercado de capitales.

Se colocaron 9 series bajo régimen general, 2
bajo régimen Pyme, 2 series bajo régimen
PyME CNV garantizada y no se emitieron VCP.

Las emisiones totales en pesos alcanzaron un
volumen de AR$ 226M, mientras que las
emisiones en dolares sumaron USD 1.025M.

Figura IX

Emisiones de Obligaciones Negociables
($ millones)

Por otro lado, el spread promedio sobre Tasa Badlar
(considerando los titulos que licitaron margen) se
situd en 5,8%.

Teniendo en cuenta las emisiones en pesos
registradas en el mes bajo analisis, la tasa real de
corte en promedio se ubico en 65% con una
duracion promedio de 17 meses. En el caso de las
emisiones en USD la tasa real promedio fue de
11,5% con una duracion promedio de 21 meses.

50.000
45.000 43.772
40.000 howe
35.000 30.414
30.000
24,807

25.000 2.413
20.000 17.698 16.521
15.000 To.553 S 12.414 5
10.000 7.142 7.703 6. 337

5.168; 338 3.9075-565
= | T . - Faull=nl

: 349 478 250 235 .

. EEm e b ]
5‘\995‘:»5'»5,»“"4’»:»‘*’&"\5*’&"%:»‘“@»*9@*@&'»°’~/\>
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Fuente. Elaboracién propia.
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LELIQ - LETES

La tasa de politica monetaria finalizo el mes
de Julio en 60,4%, lo que indica que la tasa
disminuyo 230 bps respecto del mes
anterior.

Al 31 de Julio el stock de Leligs totalizaron $
1.278.657 M, lo que representa un aumento

gﬁ@

La tasa promedio de las licitaciones de Letes
en dolares para el mes de Junio fue de
5,6%, disminuyendo 34 puntos basicos con
respecto a Junio.

En cuanto al plazo el promedio del mes fue
de 157 dias. EI monto total emitido del mes

de 15,6% respecto al stock computado al 30 fue de USD 2.300 M.

de Junio.

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

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

400

Stock Lelig (eje Izq) ® Tasa Politica Monetaria (eje Der) 7,20
1.400 80% ® 6,80
‘ T ¢ 350 640
_68% 68% ° ™ 6,00
1200 65% o . ® o 70% . ol 560
- 50% @ 61%xg9 -, 60% 300 :
£ . ® e suy ®  60% [ ] ® 5,20
2 1000 o 0% 4,80
E . 50% . o 250 4,40
£ 800 40%40%40% £ E . 4,00
o LRI a0% 3 § 200 ° 360 o
= 600 30% LS = & 3,20 s
3 27%27%27% 1.1 30% ¢ g g
® oo 528943 982 ’ o 150 2,80
825
400 719722744 20% g‘gg
200 33 0% 100 1,60
= : 1,20
69 155143116 12 12 150 50 g
0% 0,80
aoEESeaaEddLgas Al 0,40
¢ 8 £ £ 2 c =6 4% g J 48 5 x Fc = 0 0,00
535%512%’*32‘3535%222 I~ M 0 00 60 00 00 00 60 W M W W WA DA QDD Q
SESGRNNRRRRIARAI2ARIIIZ22333
cESdat 008 s Fcsood s gdd s g EcD
L. . S52pggisgefgii2wggisssegfaefia
Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA. © E ®TETE ® = ®TETE
[ M Duration Promedio LETES ® Tasa LETES Promedio ]
Fuente. Elaboracion propia en base a Ministerio Hacienda
Figura XiII
Evoluciéon Pasivos Monetarios y Reservas
Internacionales (en miles millones de usd)
80 80
— 66 67 28 66 66 68 .
T 0 m@e 62 . G364y 70
g 58 o ® % e, £
57 L S
S e ®* 8w L4 53 54 60 =
= es0o ®°3,751 z
E 50 . . ® e 50
s . 3
P P
£ a0 0 o
E £
£ 30 =
=) (=]
) w
> 20 20 2
c
1]
i 1l °
o
e glln_anl o3
M 00 0 0 0 0 00 WWW KOO O D
R R I R R T I R R B B R
d £ 5 =2 2 ¢ =6 c4g Y48 S = FCo=
S@ERES=2gygs s ERESE
o Leliq (usd) M Pases (usd) Lebac (usd) ® Reservas Internacionales
Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA.
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Sistema Bancario




Tasa de Interés

En Julio, la tasa de interes Call promedio de
mercado cayo 600 bps (58,2%) mientras que en
promedio la Badlar de Bancos Privados disminuyo
227 bps durante el ultimo mes (48,6%).

Si se mide a cierre de mes, la tasa de depositos a
nivel mayorista (BADLAR Bancos Privados) finalizd
en 49,6% TNA (213 bps por encima del cierre de
Junio), mientras que el Call cerrd en 58,2% (caida
de 387 bps).

Figura XIllII
Evolucién diaria tasa Badlar 2013-2019

Afio 2018

% TNA
&

Afio 2015

‘\\\M Afio 2016
-ﬁm"\_‘]

Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 31-07-19

Figura XV

Evoluciéon de la composicion de los
Depdsitos Totales del Sistema Financiero
(Variables a Julio de cada afio)

5%

6% a8

Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 31-07-19
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A nivel minorista, la tasa de encuesta realizada por
el BCRA, en promedio, presentd una caida
mensual de 164 bps (promedido 44,5% TNA)
respecto a Junio, cerrando el mes en 45,6% TNA.

A fin de Julio, la tasa promedio resultante de los
pases activos y pasivos se ubico en 75,7% y 53%
respectivamente frente a los registros de 80% vy
56% que se observaron para las operaciones
activas y pasivas a fines de Junio.

Figura XIV
Evolucion Tasas de Corto Plazo

% TNA

Call Privados.

——Pases Activa (7 dias)

Pases Pasiva (7 dias) —— Badtlar Privados

R N -

S o R
A R A P

O T I R
P T

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-07-19

Depositos Totales (Sector Privado y Publico)

Los depositos del sistema financiero finalizaron el
mes de Julio en AR$ 4.581.680 M, que medidos
contra el cierre del mes anterior, representan un
aumento nominal de 2,5%. Teniendo en cuenta los
depositos totales promedio (sector privado y sector
plblico), el stock de Julio disminuyd 1,4% en
relacion al mes de Junio. En términos interanuales,
la tasa de crecimiento de la captacion de fondos
promedio fue de 38,6%.

Si se desagregan los depositos totales promedio por
tipo de moneda, los nominados en pesos durante el
mes promediaron $3.034.058, lo que significa una
disminucion de 0,9%.

En terminos interanuales, la variacion promedio de
Junio asciende a 25% respecto del mismo mes de
2018.

En cuanto a los nominados en dolares, los depositos
promedio cayeron 3,8% respecto al mes previo,
promediando Julio en USD 33.375 millones (-3,8%
interanual). Medidos a cierre de mes, en Julio
mantuvieron el mismo nivel que el cierre de Junio
2019.

C




Depoésitos Eﬁﬁ

Sector Privado Figura XVI

En relacion al mes anterior, los depositos totales Depésitos a Plazo Sector Privado en
en el sector privado aumentaron 1,1% en Julio, millones de pesos.

alcanzando en promedio AR$ 3.587.799 WM, lo

g Evolucion mayoristas vs Minoristas
que representa una evolucion de 54,3% en (Jul-07 a Jul-19)

términos interanuales.

Dentro de este sector, los depbsitos promedio 700000
realizados en Plazo Fijo en moneda nacional,
disminuyeron -1,4% respecto a Junio. Medidos a
Ultimo dia del mes el stock de depositos a plazo
en pesos fue de AR$ 1.158.864 M, un aumento
de 3,5% respecto al cierre de Junio "19.

600.000
500.000
400.000
300.000
200.000

100.000

Se observa una suba en las colocaciones S e e S e o e 4 9
mayoristas en pesos (mayores a un millon de DA A S A
pesos), los cuales subieron $18.487 millones, una §>1Mm $<1Mm

evolucion nominal de 2,9% en Julio, mientras
que los depobsitos minoristas subieron 4,1%
respecto a Junio. Esto se dio en un contexto de
baja de tasas de interés pasivas (TM20, BADLAR
y Encuesta de depo0sitos a plazo minorista) en el
mes.

Fuente. Elaboracién propiaen base a BCRA con datos al 31-07-19

Medidos a cierre de mes, las Cajas de Ahorro
en USD en el sector privado cerraron con un
crecimiento de USD 440 millones (+2%). En
términos interanuales, el promedio del mes de
Julio 2019 mostro un aumento del 11,7% en la
dolarizacion de la cartera minorista.

En tanto que los depositos a plazo fijo del sector
privado en dolares del mes mantuvieron el nivel
respecto al mes anterior.

Figura VII
Variacion mensual de Depdsitos Promedio del Sector Privado

Sector Privado

Var. Mensuales Var. Anuales Total USD
% s/ Tot.en Var. % s/ Dep
Total Dep.Tot. C.C.+C.A. P.F. Total 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 3.461.751 78,1% 4,0% 2,3% 3,4% 69,5% 83,3%  73,8% 30.022 0,2% 37,7%
May 3.591.775 78,0% 5,2% 1,8% 3,8% 66,7% 75,9%  69,9% 30.603 1,9% 38,6%
Jun 3.619.222 78,6% 0,4% 0,7% 0,8% 57,1% 73,0%  63,2% 30.634 0,1% 37, 7%
Jul 3.587.799 79,0% -0,6% -0,8% -0,9% 46,5% 66,2%  54,3% 30.600 -0,1% 38,7%

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 31-07-19
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Depoésitos Eﬁﬁ

Depositos a Plazo Fijo en Pesos (PUblicos y Privados) Figura VIII

Depdsitos a Plazo Sector Privado en millones
Los depositos a plazo totales en pesos (sector publico y de USD
privado) aumentaron en $77.695 millones (+5,4% en Evolucion mayoristas vs Minoristas

terminos mensuales), impulsados por el sector privado. (Jul-07 a Jul-19)

Los plazo fijos en dolares (Publicos + Privados)
aumentaron 2,3% en Julio (USD 192 millones en el 7.000

7.000

mes) explicada por una evolucion favorable en el sector 6.000 6.000

privado de 1,5% (+109 USD millones) y 8,3% (+84 om0 om0
USD millones) para el sector privado. ‘ ‘

4.000 4.000

Spread Tasas Pasivas 3.000 3.000

En la Figura XIX observamos como el spread entre la 2.000 2,000

Tasa de Politica Monetaria y la Badlar se ubico en 11% 1000 /__’,____,-—-\-——r-——d\/\/ Lo
en promedio, una reduccion de mas de 489 bps. Por

otro lado, en la Figura XX, se observa como el stock de ) o

: . 5839933348533
caja de ahorro en dolares se mantuvo en los mismos - - e - - - -
niveles respecto a Junio "19.  UsDs 1M USD< 1 MM

Fuente. Elaboracién propiaen base a BCRA con datos al 31-07-19

Figura XIX Figura XX
Evolucion Tasa Leliq, Badlar, y Variacion Mensual Evolucion Stock de Caja de Ahorro en Ddélares y
de Plazos Fijo Tipo de Cambio ARS/USD
—e—|ELIQ —&—A Mensual (%) Plazos Fijo Pesos Promedio (Sector Privado) —e—Badlar s Stock Caja Ahorro USD Promedio Mensual (Sector Privado) —e&— ARS/USD
$45
% % X s 544 !
72% 67% 72% 23.000 sa1 % 543 470
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Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 31-07-19 Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 31-07-19
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Préstamos

En Julio, la banca totalizaba un promedio de AR$ Figura XXI

2.235.208 millones destinados a préstamos al Composicién de los Préstamos al Sector
sec_tor privado (en moneda Ioca_l y extranjera), Privado

registrando asf un au_mento nominal mensual de (Julio 13 = Julio 19)

0,4%. En términos interanuales, los préstamos

continuaron  desacelerando el ritmo de e so%  sax 6% 62% 5,9% 61%
crecimiento, la evolucion versus el mismo mes

del aho anterior asciende a 11,7% en términos 16% 17% 20% 2% 1% - 1%
nominales.

En relacion a los préstamos en moneda nacional .
medidos a cierre de mes, en Julio continuaron a0 g = B H s e
disminuyendo en términos reales. En términos o o :’: B 107 R
nominales el stock se incrementd 0,7% en el mes o
de julio.

Al igual que lo ocurrido en el mes anterior, todas e O E N BN B

las modalidades de créditos se movieron por

debajo de la inflacion, excepto las tarjetas de

C r,ed |‘to . 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente. Elaboracion propiaen base a BCRA con datos al 31-07-19

En Julio, en términos nominales los creditos
hipotecarios en moneda local se mantuvieron

constantes. Las tarjetas de crédito crecieron 3% Figura XXII
mensual, mientras que los préstamos personales Variacién mensual de préstamos al Sector
cayeron 0,4% vy los préstamos prendarios fueron Privado en pesos (Julio 2019)

los que sufrieron la mayor variacion con una
disminucion de 1,2% nominal mensual.

, . . . ., Otros Comerciales -0.5% -
En términos interanuales, la variacion de los
prestamos promedio fue de 0,1%, la variacion en Tarjetas da crédito I - o
las lineas de creditos hipotecarios fue de 7,5%,
creditos prendarios cayo -13,9%, tarjetas de Personales wss [
crédito +20,3% y Personales +1,5%. Por su
parte, los creditos comerciales cayeron 14,1% prendarios 1.2+ [
Hipotecarios | 0,0%
Figura )SX”I , . Total M o5
Evoluciéon Stock préstamos al Sector Privado
en pesos -2,0%  -1,0%  0,0% 1,0% 2,0%  3,0%  4,0%

= Hipotecarios ™ Prendarios ™ Personales M Tarjetas de crédito ™ Otros Comerciales ® Total Préstamos Maneda Nacional (Sector Privado)

Fuente. Elaboracién propiaen base a BCRA con datos al 31-07-19
1556 1575 1594 1599 1573 1581 1571 1556 1549 1546 1543 1551 1564 1571

408 417 420 421 423 422 420 419 a1 422 424 422 416

a1

$AR Miles Millones
SAR Miles Millones

o m i ﬁ i i i i i i i i i
jun-18 jul-18 ago.-18 sep.-18 oct-18 nov.-18 dic-18 ene-19 feb.-19 mar-19 abr.-19 may.-19 jun-19 jul-19

Fuente. Elaboracién propiaen base a BCRA con datos al 31-07-19
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Para mayor informacion sobre Newsletter o sobre como First Capital
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(54-11) 5235-9111
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Asesor Técnico
christian.torrado@firstcfa.com

(64-11) 5129-2083

- Miguel Angel Arrigoni
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