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Mercado de capitales




Fideicomisos Financieros

S-0[-J Wl Colocaciones de Fideicomisos Financieros — Septiembre de 2017

Titulo Senior
o - ) Participacion S Monto
N F ! F . PyME
ideicomiso FirstCFA / Z&A IlueiEnE (ARS M) Cup6n ngs(i) Calif Dur Y

1 Garbarino & 7\ Garbarino SALC. el. - 488,11  B+1%(20%-27%)  27,75% 30,33% 2 3,50
Compumundo S.A.
2 CGM Leasing 7 CGM Leasing Argentina 10591  B+5%(18%-32%)  19,23% 29.43% 11 7,00 PyMe

3 Fidebica & 7 m’:ﬁ;%gitrs:tn;’?;loc'ac'o” 142,88 B+1%(21%-29%)  29,00% 30,02% 11 4,00

4 Centrocard Centro Card S.A. 131,99 B+3%(22%-28%) 29,00% 32,22% 2 6,30 PyMe
5 Megabono Electrénica Megatone S.A. 507,05 B+2%(19%-27%) 26,89% 31,44% 11 6,00
6 MIS & 7\ Mutual Integral de Servicios 100,82 B+2%(21,5%-29,5%) 29,50% 31,89% 11 4,60
7 Ribeiro Ribeiro SA.C.LF.A. el 273,98 B+2,5%(20,5%-28,5%) 26,40% 30,63% 11 5,30
8 Secubono Credinea &7\ Credinea S.A. 86,23 B+2%(20%-28%) 26,00% 30,43% 11 4,00
9 Amargot Amargot S.A. 37,81 B+3%(20%-30%) 27,48% 32,36% 11 8,10 PyMe
10 Mutual Asis Asociacion Mutual ASIS 40,01 B+3%(22%-29%) 25,98% 31,87% 2 0,60 PyMe
11 Tarjeta Actual Actual S.A. 74,26 B+2%(20%-28%) 26,00% 31,41% 2 6,50 PyMe
12 Agrofina & 7\ Agrofina S.A. 133,70 B+2%(.21%-.28%) 27,78% 30,77% 11 8,70
13 Megabono Crédito & 7\ CFN S.A. 468,83 B+2%(20%-28%) 26,54% 30,59% 11 5,60
14 Supervielle Créditos Banco Supervielle S.A. 236,87 B+Mg(21%-30%) 23,11% 30,40% 11 8,50
15 Pvcred 7\ PVCred S.A. 172,81 B+3%(20%-31%) 25,23% 30,38% 10 7,30
16 Tarjeta Grupar & I Tarjeta Grupar S.A. 71,42 B+1,5%(21%-29%) 28,20% 30,80% 11 3,60 PyMe

17 Garbarino & 7\ Garbarino SAIC.el. - 47742  B+1%(20%-27%)  28,15% 30,59% 2 3,80
Compumundo S.A.

Cooperativa de Crédito y

18 Unicred Factoring A Vivienda Unicred Ltda. 158,60 B+Mg(21%-30%) 23,42% 32,33% 11 6,10 PyMe
19 Consubond A\ Fravega S.AC.l. el 355,38 B+1%(20%-27%) 28,30% 31,49% 11 4,00
20 Tarjeta Elebar & 7\ Santa Ménica S.A. 86,63 B+3%(21%-31%) 27,00% 31,56% 2 5,00 PyMe
21 CMR Falabella CMR Falabella S.A. 246,00 B+2%(20%-28%) 27,09% 31,25% 11 4,10
22 Secubono & 7\ Carsa S.A. 276,56 B+2%(20%-28%) 27,69% 32,65% 11 4,60

TOTAL 4.673
Participacion . Tasa (*)/Mg Tasa Real

23 Agricola AGD Aceitera General Deheza S.A. 27,50 4,25% 451% 4,51% 0 10,00

TOTAL 28

® Participacion First Corporate Finance Advisors S.A. como Asesor Financiero.

2y Participacion Zubillaga & Asociados S.A. como Agente de Control y Revision.

(*) Tasa de Corte calculada con el cupén minimo del titulo.

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

La tasa de corte informada para los bonos senior en
pesos promedidé el 26,76% (TNA 23,95%), lo que
significa una reduccion de 148 bps en comparacion
con las colocaciones efectuadas en Agosto.
Asimismo, el spread respecto a la Tasa Badlar se
ubicé en 2,20%, lo cual implica una disminucion
mensual de 213 bps.

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 promedié 31,05% (TNA
27,35%). De este modo, el spread sobre la Tasa
Badlar se ubicé en 560 bps, lo que representa una
disminucion mensual de 70 bps.

Durante agosto, se registré solamente una emision
en dodlares de cupdn fijo de Agricola AGD. Respecto
a las emisiones de cupdn variable en pesos, el 50%
de las emisiones tuvo una duration inferior a los 5
meses y 50% se ubicd en el rango de duration de 5
a 10 meses.

Grafico 2
Curva de rendimientos de Titulos Senior de
Fideicomisos en Pesos Septiembre 2017

Ago-17—— Sep-17(*—— Rend. Esperado Sep-17(*)

5 6 4 8 9 10
DURATION

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.

La siguiente figura representa las emisiones en
moneda local de fideicomisos financieros realizadas
durante los primeros nueve meses de los ultimos
cinco afios. Veremos que en funcién al monto
emitido, el 2017 arroja un incremento de 13%
versus el afio 2016. Si medimos solamente el mes
de Septiembre, el crecimiento mensual de las
financiaciones en pesos contra Agosto fue de 7,3%,
mientras que en forma interanual ascendid a
67,9%.

Grafico 3

Evolucidn de Fideicomisos Financieros en pesos
(excluyendo sintéticos) Periodo: 2013 - 2017

B Sector privado
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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BCBA - Variaciones mensuales e interanuales

PANEL LIDER S Var. %  Var. % SEP- :

MERVAL Cotizacion SEP-17 16 / SEP-17 PANEL LIDER MERVAL
Agrometal S.A. 37,40 -4,83% 85,61%
Aluar 13,05 10,59% 23,11% Mayor Alza de Acciones
Petroleo Brasileiro 86,90 11,84% 22,65%
Autopistas del Sol S.A. 116,00 2,11% 158,93% Var. %
Banco Macro 203,25 11,07% 70,87%
Central Costanera S.A. 14,65 -2,66% 47,53% Mirgor 25,40% -4,87%
Central Puerto S.A. 30,55 18,87% 40,17% Transportadora de Gas del Nortt 25,38% 530,39%
Sociedad Comercial del Plata 3,96 24,92% 30,69% Sociedad Comercial del Plata 24,92% 30,69%
Cresud S.A. 32,40 -2,99% 18,90% Central Puerto S.A. 18,87% 40,17%
Consultatio 38,35 -8,25% -12,84% BBVA Francés 17,77% 17,13%
Distribuidora de Gas Cuyana S/ 28,10 2,55% 108,15% Holcim (Argentina) S.A. 17,38% 60,42%
Edenor 34,50 13,11% 133,11% Transportadora de Gas del Sur 16,61% 244,23%
Siderar 12,85 10,78% 41,36% Edenor 13,11% 133,11%
BBVA Francés 118,30 17,77% 17,13%
Grupo Financiero Galicia 89,20 11,85% 89,79%
Holcim (Argentina) S.A. 57,75 17,38% 60,42% Mayor Baja de Acciones
Mirgor 434,20 25,40% -4,87%
Pampa Holding 45,35 6,21% 134,97% Var. %
Petrolera Pampa S.A. 98,85 6,29% 72,51%
San Miguel S.A. 133,15 8,56% 6,35% Consultatio -8,25% -12,84%
Telecom Argentina S.A. 107,00 2,05% 91,07% Agrometal S.A. -4,83% 85,61%
Transportadora de Gas del Nortt 57,05 25,38% 530,39% Cresud S.A. -2,99% 18,90%
Transportadora de Gas del Sur 71,60 16,61% 244,23% Central Costanera S.A. -2,66% 47,53%
Transener S.A. 40,85 11,92% 332,28% - - -
Tenaris 247,00 6,74% 14,62% - - -
YPF 389,25 10,85% 40,02% - - -

INDICES BURSATILES (en USD

Cierre Va Cierre Var. %
Internacional
SEP-17 SEP-17 SEP-17 SEP-17
Dow Jones 22.405,09 2,08% Bowespa 23.500,35 4,42%
S&P 500 2.519,36 1,93% Merval 1.513,54 11,13%
Nasdaq 6.495,96 1,05% MEXBOL 2.758,69 -3,67%
FTSE 8.709,88 -1,57% IPSA 8,5512 3,66%

Nikkei 180,47 1,01% Colcap 0,5047 0,35%

MONEDAS

. . L Var. % SEP- . i Var. % Var. % SEP-
Cot SEP-17 Cot

Internacional otizacion EE otizacion oo o 16/ SEP-17
Euro (EUR) 1,182 -0,75% 5,94% Real (BRL) 3,161 0,44% -2,02%
Libra (GBP) 1,134 -12,32% -13,71% Argentina Peso (ARS) 17,230 -0,52% 15,50%
Délar Australiano (AUD) 1,246 -0,13% -4,88% México Peso (MXN) 18,250 2,06% -2,82%
Yen @PY) 112,797 2,58% 9,07% Chile Peso (CLP) 624,70 0,00% -8,14%
Yuan (CNY) 6,653 0,98% -0,37% Colombia Peso (CoP) 2.947,10 0,00% -0,81%

COMMODITIES (en USD)

. Cierre Var. % a Cierre Var. %

Mineros SEP-17 SEP-17 icult SEP-17 SEP-17
Petréleo (WTI) 51,67 9,40% Soja 355,74 3,42%
Oro onza Troy 1.279,10 -3,22% Maiz 139,86 3,80%
Plata 16,66 -5,16% Trigo 167,17 10,91%

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

BCBA - Bonos soberanos
Datos técnicos al 30-09-17 Grafico 6

BCBA — Curva de rendimiento Bonos

En PESOS
Descripcion Cierre Paridad soberanos en Pesos
30-09-17 -
Pesos Indexados 0% 01 gM*E
NO20 Bogar 2020 364 914%  86% 1,42 TSI
NF18  Bogar 2018 51 991%  7.4% 0,17 Lo ® T021  T023
CUAP  Cuasipar 1000 693%  58% 14,16 o
PR13 Bocon 2024 651 894%  58% 2,98 .
TC20  BONCER 2020 1000 921%  57% 2,38 -
DIPO  Discount Pesos 2010 1000 1037%  55% 8,15 0 2 3
TC21  BONCER 2021 1172 903%  54% 353 Duracién Modificada (affos)
PAPO  Par Pesos 2010 1000 626%  53% 13,46
PARP Par Pesos 2005 1000 62,6% 5,3% 13,39
DICP  Discount Pesos 2005 100,0 108,0% 4,9% 8,26
Pesos

AMX8 BONAR 2018 1000 994%  284% 037 Soberanos con ajuste CER
TM18 BONTE Mar-2018 1000 99,0%  27.2% 0,37 , ® No20
PR15  Bocon Cons. 8° 1000 92,9%  26,9% 2,18 e
AO17  BONAR 2017 1000 100,0%  257% 0,02 o NFISpmaa
AA22  BONAR 2022 1000 1003%  256% 2,72 120 ®TC21
TJ20  BONTE 2020 1000 1005%  256% 1,01
AM20  BONAR 2020 1000 102,8%  253% 1,75
AMX9  BONAR 2019 1000 101,0%  252% 1,17
TS18  BONTE Sep-2018 1000 97,8%  252% 0,81
TO21  BONTEOct-2021 1000 1057% 169% 2,80 Dt Mot o)
TO23  BONTE Oct-2023 1000 102,0%  16,0% 3,55
TO26  BONTE Oct-2026 1000 106,4%  14,6% 461

En DOLARES
Descripcion il Paridad Soberanos en USD
30-09-17
Délares APy
AC17  Rep.Arg.US$S 7.125%2117 1000  100,5% 72% 1385 NPTCA Lo
PAAO  Par USD AR 2010 1000  70,0% 71% 11,09
PARA  Par USD AR 2005 1000  703%  7,0% 11,13 ‘ AORTY &%), @ An2s
PAYO  Par USD NY 2010 1000  706%  7.0% 1124 s ANLBST A2
PARY  Par USD NY 2005 1000  715% 6,9% 1131 %
AA46  BONAR 2046 1000  110,5% 6,9% 11,95
DIAO  Discount USD AR 2010 1000  111,7% 6,9% 7,37
AA37 BONAR?2037 1000  110,6% 67% 998 £ 8 o
! Duracion Modificada (afios)
DIYO  Discount USD NY 2010 1000  113,1% 6,7% 741
DICA  Discount USD AR 2005 1000  1158% 64% 748
DICY  Discount USD NY 2005 1000  116,3% 6,3% 7,49
A2E7  Rep. Arg. U$S 6.875%2027 1000  108,1% 58% 685
AA26  BONAR 2026 1000  111,9% 58% 623
AA25 BONAR 2025 1000  106,1% 47% 532 Soberanos USD Linked
A2E2  Rep.Arg. U$S 5.625%2022 1000  105,0% 44% 3,78 ami1s
AY24  BONAR 2024 1000  1157% 44% 3,40 ®
AO20 BONAR 2020 1000  110,6% 41% 261
AA21  BONAR 2021 1000  109,8% 38% 3,08
AN18 BONAR2018 1000  106,8% 28% 1,08
AA19 BONAR2019 1000  105,7% 24% 145

Délares Linked
AM18 BONAD 2018 100,0 99,0% 4,6% 0,5 0,4

Duracién Modificada (afios)

Fuente: Elaboracién propia en base a IAMC
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5g® Obligaciones Negociables

J-{I-WWAl Obligaciones Negociables colocadas en Septiembre de 2017

Tasa / Margen

Empresa Serie/ Clase Monto (M) de Corte
Clase/Serie | 130 AR 18 meses 13 Margen 6,8% Badlar + Margen ON BBB 30,6%
CREDITO DIRECTO S.A. -
Clase/Serie Il 10 AR 30 meses 21 Margen 7,3% Badlar + Margen ~ ON BBB 31,2%
Clase 3 Desierta AR 18 meses - - - - ON AA+ -
IRSA PROPIEDADES COMERCIALES S.A.
Clase 4 140 uUsD 36 meses 34 Fijla  5,0% Fija ON AA+ 5,1%
SICOM S.A. Clase IV 60 AR 36 meses 20 Margen 6,5% Badlar + Margen ON PYME AA 29,7%
FIPLASTO S.A. Clase | 50 AR 18 meses 11 Margen 7,0% Badlar + Margen ON BBB 31,6%
BANCO BICA S.A. Serie Il 100 AR 12 meses 10 Margen 7,5% Badlar + Margen ON A2/A3  32,1%
. ON PYME CNV
0, 0,
RDA RENTING S.A. Serie | 15 AR 24 meses 12 Margen 6,0% Badlar + Margen GARANTIZADA s/IC 30,2%
CATALINAS COOPERATIVA DE CREDITO, 0 0
CONSUMMO Y VIVIENDA LTD. Clase | 20 AR 12 meses 11 Margen 7,0% Badlar + Margen ONPYME A 31,5%
“me REGIONAL TRADE S.A. Serie X 50 AR 12 meses 8 Margen 7,0% Badla + Margen ON PYME A3 32,3%
Clase XIV 228 AR 18 meses 14 Margen 4,8% Badlar + Margen ON AA 29,9%
BACS BANCO DE CREDITO Y SECURITIZACION S.A.
Clase XV 10 UsD 24 meses 23 Fija  4,7% Fija ON AA 4,8%
INTEGRACION ELECTRICA SUR ARGENTINA S.A. Clase V 221 AR 12 meses 9 Margen 7,0% Badlar + Margen VCP C 32,1%
» Clase XII 21 uUsD 36 meses 34 Margen 5,2% Fija ON Al 5,3%
JOHN DEERE CREDIT COMPANIA FINANCIERA S.A.
Clase XlII 29 uUsD 48 meses 43 Margen 6,0% Fija ON Al 6,1%
N " " ON PYME CNV
0/ 0/
LIPSA SRL Serie | 0,1 uUsD 12 meses 9 Fijla  5,5% Fija GARANTIZADA s/IC 5,6%

$883,33
USD 200,24

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR
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5g® Obligaciones Negociables

Durante el mes de Agosto, 12 compafias
emitieron deuda en el mercado de capitales.
En total se colocaron 10 series bajo régimen
general y 5 bajo régimen PyME.

Las emisiones totales en pesos alcanzaron
un volumen de AR$ 883,33 M, mientras que
se realizaron emisiones en délares por USD
200 M.

Por otro lado, el spread promedio sobre Tasa
Badlar (considerando los titulos que licitaron
margen) se situ6 en 6,39%, lo que
representa un aumento de 165 bps respecto
al mes anterior.

Teniendo en cuenta las emisiones en pesos
registradas en el mes bajo andlisis, el
promedio de la tasa real de corte se ubicé en
31,08% (TNA 27,37%), lo que significé un
aumento de 336 bps en comparacion a
Agosto.

Grafico 8

Emisiones de Obligaciones Negociables en Pesos

W Emisiones en Pesos sin YPF S.A. %% Emisiones en Pesos YPF 5.A.  —e—Cant. Emisiones en $

R
B L s I L L L

Fuente. Elaboracién propia en base a BCBA y BCR.

Adicionalmente, se expone la evolucién en las
colocaciones, tanto en pesos como en ddlares,
desde el segundo trimestre del 2014,
diferenciando las emisiones de YPF S.A. de las
del resto de las emisoras.

Grafico 9

Emisiones de Obligaciones Negociables en Dolares

1™ Emisianes en Délares sin YPF S.A, %~ Emisiones en Délares YPF A, —a—Cant, Emisiones en USD
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA y BCR.
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aNE Lebacs - Letes

La tasa promedio de las licitaciones en pesos
para el mes de Septiembre fue de 26,85%, lo que
representa un aumento de 39 bps respecto del
mes anterior.

En cuanto al plazo, los ahorristas se desplazaron
levemente hacia plazos mas largos (97 dias en
promedio), de acuerdo al incremento en 33 dias
en el plazo de las licitaciones.

Grafico 10

Dias y tasas promedio de las licitaciones primarias

Lebacs en pesos

Dias promedio

~
[
H

m— Duretion Promedio LEBAC = o= o= Tasa Lebat peses promedio

Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA'y MAE.

Respecto de los vencimientos de las licitaciones
primarias, en el mes de Septiembre alcanzaron
$411.097M, mientras que las emisiones en
Septiembre ascendieron a $437.347M.

Grafico 12

Curva de vencimiento de Lebacs en pesos
(licitaciones primarias en millones de pesos)
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA 'y MAE.

La tasa promedio de las licitaciones en ddlares
para el mes de Septiembre fue de 2,94%, lo que
representa un aumento de 6 bps respecto del
mes anterior.

En cuanto al plazo el promedio del mes fue de
273 dias, con una baja de 34 dias respecto de
agosto.

El monto total emitido del mes fue de USD
1.700M.

Grafico 11

Dias y tasas promedio de las licitaciones de Letes

en ddlares

E
= LETES Duration Promedio WTasa Promedio LETES USD

Dias promedio

Fuente. Elaboracién propia en base a BCBA y MAE.

El 74% de los vencimientos de Lebacs operan
hasta 90 dias, el resto lo hace entre Enero y Junio
2018. El total del stock asciende a $1,072,538 M.

Grafico 13

Curva de Stock y tasa promedio de Lebacs en
pesos (licitaciones primarias en millones de pesos)

Tasa Promedio Vencimiento
Ponderada Lebacs

Fuente. Elaboracién propia en base a BCBA y MAE.
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5g® Cheques de Pago Diferido

En el mes de septiembre se negociaron ARS
1.306 M en el mercado de cheques diferidos, lo
cual representa una disminucion de 14,4 % en
relacion a agosto y una disminucion del 18,5 %
respecto al mismo mes de 2016.

En total se negociaron 9.148 unidades, lo que
representa una disminucién mensual del 3,7%.
Asimismo, la proporcion de CPD avalados fue de
99,5 % y el plazo promedio del total negociado
aumento a 193 dias

Grafico 14

Negociacion Bursatil de Cheques de Pago Diferido

mmMonto Negociado  ——Tasz prom ponderada
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Fuente. Elaboracion propia en base a BOLSAR.

Monto Negociado en millanes §

La tasa promedio para los CPD avalados fue
26,04% (TNA 30 dias), mientras que para los
patrocinados fue 29,42%.

Dentro de los cheques avalados, el 20% de las
transacciones se concentraron en plazos de
hasta 90 dias, el 26% entre 90 y 180 dias y el
54% restante, en plazos mayores a los 180 dias.
En cuanto a los patrocinados, las operaciones
con plazos hasta 120 dias abarcaron el 100% de
las operaciones.

La tasa de interés promedio ponderada de los
cheques de pago diferido totales de septiembre
registr6 un aumento mensual del 2,8%,
alcanzando un valor de 26,06% (TNA 30 dias).

Grafico 15
Curva de rendimientos de Cheques de Pago
Diferido (Promedio por plazo)

CPD Patrocinados
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCBA'y MAE.
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Sistema bancario
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Al 30 de septiembre, tanto la tasa de interés
promedio Call de mercado como la Badlar de
Bancos Privados tuvieron un aumento con
respecto a la del mes de agosto.

El promedio mensual al cierre de septiembre de
fondos a nivel mayorista (BADLAR Bancos
Privados) fue de 21,33% TNA, aumentando 52
bps respecto al promedio del mes anterior.

Grafico 16
Evolucion diaria tasa Badlar 2013-2017

A
YT
W \

ﬁj

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 30-09-17

Grafico 18

Evoluciéon de la composicion de los Depésitos

Totales del Sistema Financiero (Variables a
Septiembre de cada afio)

mOwos

» Cajas de Aharro

W Cuentas Corientes

* Plazas Fijo

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 30-09-17

A nivel minorista, la tasa de encuesta realizada
por el BCRA, en promedio, presentd un
incremento mensual de 38 bps, cerrando en
18,69% TNA.

En el mercado interbancario, la tasa de Call en
promedio aumenté 44 bps en relacion al mes
anterior, cerrando al 30 de septiembre en
25,80% TNA.

Durante el mes bajo analisis, el BCRA mantuvo la
tasa de pases activa y pasiva en 27,00% y 25,50%
TNA respectivamente.

Grafico 17

Evolucion Tasas de Corto Plazo
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Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 30-09-17

Los depdsitos promedio del sistema financiero
finalizaron el mes de Septiembre en ARS 2.276.390 M,
que medidos contra el cierre del mes anterior,
representan un aumento de 0,81%. En términos
interanuales, la tasa de crecimiento de la captacidn de
fondos totales ascendi6 a 40,1%.

Si se desagregan los depodsitos totales por tipo de
moneda, los nominados en pesos cerraron el mes con
un aumento de 0,9% respecto a Agosto, es decir,
evolucionaron por debajo de la inflacion proyectada
para el periodo. En términos interanuales, se
incrementaron 24,9%, alcanzando ARS 1.726.050 M.

En cuanto a los nominados en ddlares, los mismos
presentaron un aumento de 1,5% respecto al mes
previo y aumentaron 97,2% en términos interanuales
para cerrar el mes en 31.733 millones.
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En la composicion de los depdsitos totales a
Septiembre, en términos interanuales, continta
observandose una variacion negativa en los
depédsitos a plazo fijo, debido al spread
diferencial de las tasas de las Lebacs y los
rendimientos ofrecidos en los FCl, teniendo en
cuenta que a Septiembre 2016 los depdsitos a
plazo fijo representaban el 42% de los depdsitos
totales y a Septiembre 2017 descendieron a 36%.

Por el contrario, las caja de ahorro crecieron
significativamente en el mismo periodo
(impulsadas por las nominadas en USD) cerrando
el mes de Septiembre de 2017 con un
crecimiento de mas de 10 puntos porcentuales
sobre la participacién total. El crecimiento de las
cajas de ahorro en dodlares interanual asciende a
82%.

Los depdsitos a Plazo Fijo en moneda nacional
dentro del sector privado aumentaron 1,36%,
mientras que en ddlares tuvieron un aumento de
2,7%. Las colocaciones mayoristas en pesos
(mayores a un millon de pesos), aumentaron
levemente (0,41%), mientras que los nominados
en dodlares crecieron 4,53%.

Lo destacable es que en un contexto de
evolucién favorable de los préstamos que ajustan
por UVA,

Grafico 20

Variacion mensual de Depésitos Privado

Var. Mensuales

% s/

Total Dep.Tot. C.C.+ C.A. P.F.
2016
Ene 1.038.199 74,6% -2,6% 12,2%
Feb 1.067.390 75,2% 2,1% 3,1%
Mar 1.086.622 74,6% 2,1% 1,7%
Abr 1.083.155 74,6% -0,2% -0,8%
May 1.083.468 73,3% 1,2% -1,0%
Jun 1.114.835 72,7% 3,5% 2,1%
Jul 1.171.636 73,5% 7,2% 3,2%
Ago 1.182.113 73, 7% -0,1% 1,8%
Sep 1.207.442 74,3% 2,9% 1,4%
Oct 1.251.041 72,8% 7,0% 0,1%
Nov 1.352.969 72,2% 15,0% 1,3%
Dic 1.440.925 72, 7% 14,3% -2,8%
2017
Ene 1.481.825 75,3% 2,2% 4,6%
Feb 1.487.918 69,7% -1,0% 2,2%
Mar 1.505.984 68,4% 1,3% 1,2%
Abr 1.519.295 70,6% 1,6% -0,5%
May 1.533.332 72,7% 0,5% 1,6%
Jun 1.563.577 74,4% 2,8% 0,6%
Jul 1.630.518 74,0% 6,0% 1,1%
Ago 1.648.845 73,0% 1,1% 0,5%
Sep 1.663.628 73,1% 0,8% 0,7%

Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 30-09-17

Grafico 19

Plazos Fijos: evolucidn de los dias promedio de
colocacién a plazo fijo

(Mayoristas y Minoristas Nov-12 a Sep-17)

e Privados: e PUiblicos

Fuente. Elaboracién propiaen base a BCRA con datos al 30-09-17

los depdsitos en el sector privado en UVA
disminuyeron 16% respecto del mes anterior y
totalizan $1.337 M versus los mas de 6 mil M que
representan los préstamos bajo la misma
modalidad.

Con respecto a los plazos de colocacion de los
depdsitos (mayorista y minorista) dentro del sector
privado, los mismos continuaron disminuyendo con
respecto a agosto a un promedio de 80 dias.

Sector Privado

Total

4,2%
2,8%
1,8%
-0,3%
0,0%
2,9%
5,1%
0,9%
2,1%
3,6%
8,1%
6,5%

2,8%
0,4%
1,2%
0,9%
0,9%
2,0%
4,3%
1,1%
0,9%

Var. Anuales Total USD
Tot. en Var. % s/ Dep
C.C.+CA. P.F. Total USD Mens.  Tot.
36,0% 61,9% 47,8% 11.088 16,3% 14,6%
36,8% 60,5% 47,9% 11.429 3,1% 15,9%
38,8% 54,2% 46,1% 11.893 4,1% 16,4%
37,3% 44,7% 40,9% 11.928 0,3% 15,9%
34,4% 38,3% 36,0% 11.874 -0,5% 15,6%
33,6% 36,4% 35,0% 11.953 0,7% 15,2%
35,9% 38,8% 37,4% 12.340 3,2% 15,8%
36,2% 37,4% 36,9% 12.679 2,7% 16,0%
37,2% 35,9% 36,7% 13.090 3,2% 16,4%
42,2% 33,0% 37,9% 14.757 12,7% 18,0%
59,2% 31,2% 45,0% 19.194  30,1% 21,8%
64,7% 23,9% 44,6% 21.650 12,8% 23,9%
72,7% 15,5% 42,7% 22.760 5,1% 24,5%
67,5% 14,5% 39,4% 22.960 0,9% 24,1%
66,1% 13,9% 38,6% 23.430 2,0% 24,2%
68,9% 14,3% 40,3% 24.215 3,4% 24,6%
67,7% 17,2% 41,5% 23.785 -1,8% 24,4%
66,6% 15,5% 40,3% 23.088 -2,9% 23,9%
64,9% 13,2% 39,2% 23.350 1,1% 24,7%
66,9% 11,7% 39,5% 24.073 3,1% 25,6%
63,6% 10,9% 37,8% 24.454 1,6% 25,5%

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




Considerando los saldos informados al 30 de
Septiembre, los depdsitos del sector privado
crecieron 1,85% respecto del mes anterior,
alcanzando ARS 1.710.308 M. Dentro de esta
categoria, los depdsitos realizados en Plazo Fijo,
presentaron un aumento del 1,53%, en
comparacioén al promedio del mes precedente y
apenas un 12% en términos interanuales, lo que
indica un desplazamiento hacia opciones mas
rentables como las Lebacs o las alternativas de
los FCI.

En términos del sector publico, los depdsitos
disminuyeron 6% de forma mensual, alcanzando
ARS 578.743 M. Se observa una disminucion de
26% en las cajas de ahorro. Los depdsitos
realizados en Plazo Fijo se redujeron en pesos 2%
pero en moneda extranjera crecieron un 9%,
registrando una disminucién total de 1% en
relacidn al mes anterior.

Grafico 22

Variacion mensual de Depésitos Sector Publico

Var. Mensuales

Grafico 21

Variacion mensual de préstamos al Sector Privado

Septiembre 2017

Otros Comerciales
Tarjetas de crédito
Personales
Prendarios

Hipotecarios

Fuente. Elaboracion propiaen base a BCRA con datos al 30-09-17

Sector Publico
Var. Anuales

% s/
Total Dep.Tot. C.C. + C.A. P.F.
2016
Ene 353.177 25,4% -10,9% 18,4%
Feb 351.794 24,8% -3,7% 6,8%
Mar 369.451 25,4% 5,9% 7,4%
Abr 368.486 25,4% 0,1% -0,7%
May 394.215 26,7% 9,2% 2,3%
Jun 418.965 27,3% 7,8% 2,8%
Jul 421.949 26,5% 0,9% -0,4%
Ago 422.502 26,3% 2,8% -5,1%
Sep 417.592 25,7% -1,7% 0,5%
Oct 468.063 27,2% 15,3% 4,3%
Nov 520.742 27,8% 10,6% 9,8%
Dic 540.439 27,3% -6,4% -6,4%
2017
Ene 485.303 24, 7% -17,8% 7,3%
Feb 648.110 30,3% 35,1% 53,6%
Mar 696.298 31,6% 18,3% -12,6%
Abr 631.424 29,4% -13,5% -2,0%
May 576.729 27,3% -13,9% -0,4%
Jun 539.230 25,6% 4,6% 0,0%
Jul 573.754 26,0% 7,8% -4,6%
Ago 609.278 27,0% 9,7% -3,5%
Sep 612.762 26,9% 2,1% -3,3%

Fuente. Elaboracién propia en base a BCRA con datos al 30-09-17

Total C.C.+C.A. P.F.
-3,0% 27,3% -2,2%
-0,4% 28,4% -24,3%

5,0% 24,3% -7,5%
-0,3% 19,7% 15,0%
7,0% 28,2% 26,1%
6,3% 30,3% 36,9%
0,7% 27,1% 22,6%
0,1% 28,9% 9,4%
-1,2% 25,9% 10,1%
12,1% 44,1% 13,0%
11,3% 53,1% 28,2%
3,8% 30,6% 44,6%
-10,2% 20,3% 31,1%
33,5% 68,8% 88,4%
7,4% 88,5% 53,3%
-9,3% 62,8% 51,3%
-8,7% 28,3% 47,2%
-6,5% 24,5% 43,2%
6,4% 33,1% 37,1%
6,2% 42,0% 39,3%
0,6% 47,5% 34,0%

Total

18,9%

9,0%
14,0%
18,7%
27,6%
32,5%
26,9%
23,8%
21,9%
34,6%
46,8%
48,4%

37,4%
84,2%
88,5%
71,4%
46,3%
28,7%
36,0%
44,2%
46,7%
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Tot. en
USD

1.630
1.683
2.017
2.317
2.460
3.394
3.210
3.178
2.914
5.150
6.669
2.880

2.599
8.688
10.956
7.013
3.716
3.462
6.008
7.203
7.279

Total USD
Var.

Mens.

23,2%
3,2%
19,9%
14,9%
6,2%
38,0%
-5,4%
-1,0%
-8,3%
76,7%
29,5%
-56,8%

-9,7%
234,3%
26,1%
-36,0%
-47,0%
-6,8%
73,5%
19,9%
1,1%

% s/ Dep

7,0%
7,6%
8,4%
9,2%
8,8%
11,4%
11,3%
11,2%
10,5%
16,7%
20,9%
17,5%

18,9%
28,8%
31,9%
25,3%
19,2%
10,3%
18,0%
20,6%
20,5%




a8E Préstamos

Al 30 de septiembre de 2017, la banca totalizaba Grafico 23
una suma promedio de ARS 1.381.136 M Composicién de los Préstamos al Sector Privado
destinados a préstamos al sector privado, (Acumulado Enero — Septiembre)

registrando asi un incremento mensual de
3,85%. En términos interanuales, los préstamos
tuvieron un crecimiento del 47,3%.

Todas las lineas de préstamos registraron una
suba en términos reales.

Los créditos hipotecarios contindan mostrando
tasas de crecimiento mensual ascendentes, en
septiembre crecieron 9,26%. Lo siguieron los
préstamos prendarios que tuvieron una variacion
positiva de 5,72% y los préstamos personales que
anotaron una suba con 4,48%.

En términos interanuales, los préstamos
aumentaron 47,3%, con un crecimiento
significativo en las lineas de créditos prendarios Fuente. Elaboracion propia en base a BCRA con datos al 30-09-17
(+74%) , créditos hipotecarios (+66%) vy
personales (+57%).
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