Indicadores Monetarios de la ultima semana |
SUPERVIELLE

Variacion en: Variacion en:
Stock al Acum: Var.% Var.% |(** Stock al Acum: Var.% Var.% o
29/11 1Sem - 1 Mes 2018 1 Afio m/m 12m |) 29/11 1Sem — 1 Mes 2018 1 Afio m/m 12m
Reservas Internacionales (en Uss MM) 51.193 -637 -2.762 3.326 -3.862 -3.469 6,9 -6,3 Depésitos (en $ MM) 3.962.749 157.268 236.329 244.009 1.551.838 : 1.739.494 6,6 78,2
Factores de explicacion Total Sector Privado 2.963.049 151.967 143.287 190.368 1.007.937 | 1.203.317 6,9 68,4
Compra / Venta de divisas 0 0 0 -15.968 -15.968 Total Sector Piblico 999.700 5.301 93.042 53.641 543.901 536.177 57 1157 -
Organismos Internacionales 7 -127 5.526 18.650 18.622 Depésitos en $ 2.745.218 68.803 135.394 156.143 908.741 : 1.057.820 6,0 62,7
Otras operaciones Sector Publico (*) -1.374 -3.268 -2.415 -9.030 -7.458 Sector Privado 1.905.856 104.912 80.924 138.736 450.832 585.098 79 44,3
Integracién. efec. minimo en US$ 464 231 -84 332 -1.164 Transaccionales 867.425 91.515 35.001 77.441 73.850 191.476 9,8 28,3
Otros 266 402 299 2.154 2.499 Cta. Cte 362.719 10.672 17.247 17.153 45.020 48.933 5,0 15,6
Base Monetaria (en $ MV) 1.238.891 -76.561 83.809 -9.983 237.778 343.223 -0,8 383 | - Caja de Ahorro 504.706 80.843 17.754 60.288 28.830 142.543 13,6 39,4
Factores de explicacion Plazo Fijo 961.638 9.788 44.188 55.538 367.982 385.206 6,1 66,8
Compra/Venta de divisas al Sector Privado (en $) 0 0 0 -410.753 -410.753 Mayoristas 506.362 5.823 30.707 41.045 259.937 273.034 88 117,0
Compra/Venta de divisas al Tesoro Nacional (en 5) 0 0 0 -64.404 -47.462 Minoristas 455.276 3.965 13.481 14.493 108.045 112.172 33 32,7
Sector Publico 12.083 643 967 27.511 40.587 Resto 76.793 3.609 1.735 5.757 9.000 8.416 8,1 12,3
Pases -36.929 64.584 -37.895 56.962 56.496 Sector Piblico 839.362 -36.109 54.470 17.407 457.909 472.722 2,1 1289 -
LELIQ -64.607 -132.525 -126.410 -708.767 -708.767 Cta. Cte 253.201 5916 32.955 8.112 49.795 80.868 33 46,9
Titulos 0 122.234 122.234  1.226.271 1.300.175 Caja de Ahorro 30.557 -45.792 -12.403  -11.681 4.481 7.393 | -27,7 31,9 -
Otros 12.891 28.872 31.121 110.958 112.947 Plazo Fijo 404.122 -70.764  -13.141 -8.656 295.575 270.302 -2,1 2020 -
Componentes de la BM Depésitos en USD (en USS MM) 32.022 1.025 1.174 1.319 1.425 1.264 4,3 4,1
Circulante en poder del Piblico 626.978 4.653 -766 -4.347 -73.842 10.687 -0,7 1,7 - Sector Privado 27.805 73 321 475 1.168 2.608 1,7 10
Encajes en $ 611.912 -81.215 84.574 -5.637 311.619 332,535 -0,9 119,0 | - Cta. Cte - - -3 -5 - - - - -
Efectivo en bancos 107.473 -2.932 -3.873 -859 21.580 34.600 -0,8 475 - Caja de Ahorro 20.173 44 50 208 521 1711 1,0 9,3
Cuenta Corriente en BCRA 504.439 -78.283 88.447 -4.778 290.039 297.935 -0,9 1443 | - Plazo Fijo 6.966 -16 218 328 795 969 4,9 16,2
Encajes en US$ (expresado en 3) 650.500 49.477 66.415 53.532 359.416 366.040 9,0 128,7 Mayoristas 1.540 -58 139 200 321 172 14,9 12,6
Efectivo en bancos 148.056 11.463 33.965 40.436 99.262 114.555 37,6 341,9 Minoristas 5.426 42 79 128 474 797 2,4 17,2
Cuenta Corriente en BCRA 502.444 38.015 32.451 13.096 260.154 251.486 2,7 100,2 | - Resto 666 45 56 -56 -148 =72 -7,8 -9,8 -
Stock de Titulos Sector Piblico 4.217 952 853 844 257 -1.344 25,0 -24,2
Stock LEBAC (emitidas en $) 65.347 - -122.234  -122.234 -1.226.271} -1.300.175| -65,2 -95,2 | - Cta. Cte - - - - - - - -
Stock Neto de pases 4.910 36.929  -64.584 37.895 -56.962 -56.496 -115 09| - Caja de Ahorro 2.089 944 907 890 203 -1.706 74,2 -45
Stock LELIQ 708.767 Plazo Fijo 1.510 - -18 -16 432 406 -1,0 36,8
Ratios de Liquidez (en % depésitos en $) Otros depdsitos 618 8 -35 -29 87 -44 -4,5 66| -
Encajes 22,3% 25,9% 20,2% 23,9% 16,4% 16,6% TOTAL por tipo de dep. (en $ MM)
Encajes + pases 23,9% 26,2% 24,4% 24,1% 21,9% 22,5% Cuenta Cte. 623.216 11.857 50.284 24.679 97.664 134.381 4,1 27,5
Agregado M2 (en $ MM) (1+2+3) 1.778.161 56.292 54.787 69.525 54.284 290.424 4,1 19,5 Caja de Ahorro 1.396.886 91.348 77.023 106.514 476.280 618.190 8,3 79,4
1. Circulante Publico 626.978 4.653 -766 -4.347 -73.842 10.687 -0,7 1,7 - Plazo Fijo 1.695.723 -47.794 54.731 69.158 853.814 858.275 4,3  102,5 -
2. Depésitos del Sector Publico 283.758 -39.876 20.552 -3.569 54.276 88.261 -1,2 45,1 | - Lineas de crédito del exterior (p/financiar expo.) 51.021 4.024 1.764 420 30.819 0,8 184,6 -
en Cuenta Corriente 253.201 5916  32.955 8.112 49.795 80.868 33 46,9 Préstamos (en $ MV) 2.205.968 53.833  32.831  26.944 556.933 640.691 12 409]| -
en Caja de Ahorros 30.557 -45.792 -12.403 -11.681 4.481 7393 | -27,7 319 - Total Sector Privado 2.174.803 50.108 31.730 22.786 555.028 638.696 1,1 416 -
3. Depésitos del Sector Privado 867.425 91.515 35.001 77.441 73.850 191.476 9,8 28,3 Total Sector Piblico 31.165 3.724 1.101 4.158 1.905 1.995 15,4 6,8
en Cuenta Corriente 362.719 10.672 17.247 17.153 45.020 48.933 5,0 15,6 Préstamos en $ 1.610.548 26.315 3.672 12.417 241.756 300.743 0,8 230| -
en Caja de Ahorros 504.706 80.843 17.754 60.288 28.830 142.543 13,6 39,4 Sector Privado 1.580.980 22.585 2.539 8.200 240.190 299.125 0,5 23,3 -
Agregado M2 Sector Privado (en $ MM) (1+3) 1.494.403 96.168 34.235 73.094 8 202.163 51 15,6 Empresas 406.404 1.669 -3.139 -5.682 -2.366 11.310 -1,4 29| -
Agregado M3 (M2 + PF en $) (en $ MM) 3.143.921 -4.684 85.834  116.407 717.841 945.932 3,8 43,0 Adelantos 156.463 -566 3.473 3.107 36.482 30.855 2,0 24,6
Agregado M3 privado (M2 + PF en $) (en $ MM) 2.456.041 105.956 78.423 128.632 367.990 587.369 5,5 31,4 Documentos 249.941 2.235 -6.612 -8.789 -38.848 -19.545 -3,4 -7,3 -
Tasas de interés Diferencia en puntos por Asola Firma 140.017 -1.255 -6.423 -7.079 -14.356 -8.565 -4,8 -5,8 -
Plazo Fijo a 30 dias 46,97% -0,8 -1,2 -2,4 24,2 25,1 Factoring 109.924 3.490 -189 -1.710 -24.492 -10.980 -1,5 -9,1 -
TM20 (por depésitos a plazo; 20 o mds millones ARS) 52,06% -1,7 -1,4 -2,3 28,4 27,4 Hipotecarios 209.768 488 1.769 1.850 79.903 95.809 0,9 84,1 | -
Badlar Bancos Privados 51,25% 0,8 -2,0 1,0 28,0 28,3 Consumo 895.757 20.100 2.246 9.628 163.964 185.511 1,1 26,1 -
Call entre Bancos Privados 62,43% -1,1 -0,3 -2,0 22,8 23,3 Prendarios 98.530 156 -1.236 -978 9.891 12.893 -1,0 15,1 -
Adelantos en cta cte. 67,91% -1,0 -10,1 -11,0 37,6 38,2 Personales 421.758 -2.104 -915 -2.912 70.096 78.978 -0,7 230( -
Tipo de Cambio del Peso (en $) Variacién % Tarjetas de Crédito 375.469 22.048 4.397 13.518 83.977 93.640 3,7 33,2
Délar 37,732 3,6% 51% 2,3% 102,8% 116,5% Resto 69.051 328 1.663 2.404 -1.311 6.495 3,6 10,4
Ddlar "convertibilidad" 1 (Pasivos Monetarios / Rl) 39,418 0,6% 5,6% -6,2% 3,2% 51% Sector Publico 29.568 3.730 1.133 4217 1.566 1.618 16,6 58
Délar "convertibilidad" 2 (Base Monetaria / RI) 24,200 -4,6% 13,0% -7,2% 33,1% 47,7% Préstamos en USD (en US$ MM) 15.660 69 16 -128 733 996 -0,8 73 -
Ddlar "contado con liqui" (***) 37,413 3,3% 3,6% 1,3% 100,6% 115,2% Sector Privado 15.618 71 19 -125 758 1.024 -0,8 70| -
Euro 40,832 -1,7% 0,5% -2,7% 82,8% 97,8% Documentos a sola firma 12.488 -7 29 -126 571 975 -1,0 85| -
Real 9,527 -0,5% -1,2% -3,9% 69,6% 77,5% Sector Puiblico 42 -2 -3 -3 -25 -28 -6,7 -40,0 | -
* (dic 2001=1) 36,058 -1,3% 0,2% -2,7% 84,1% 97,2% (*) Incluye las subastas diarias de USD 100MM del BCRA. (**) Cuando la variacion mensual anualizada es mayor (menor) a la variacion anual, el signo es + (-). (***) Calculado como el tipo de cambio implicito
TCRM Dic 2001 =1 (****) 1,709 -6,1% 43,1% 38,3% en las cotizaciones de Tenaris y Grupo Galicia en Nueva York. (****) Tipo de Cambio Real Multilateral: computado utilizando inflacién minorista local (fuente privadas) e internacional. Para el caso del mes en
Otros indicadores Variacién % curso se toma la proyeccion suponiendo que las monedas repiten el dltimo valor en lo que resta del mes en tanto que la inflacion minorista se la proyecta. (*****) Relacin entre Cheques Rechazados y
UVA's - Unidades de Valor Adquisitivo 29,76 1,3% 57% 6,6% 40,7%} 42,8% Compensados en los tltimos 12 meses; la informacién se publica con un mes de diferencia.
Cheques Rechazados/Compensados (mes vencido) (*****) 5,6% 5,3% 3,1%: 2,7%
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1. Anuncios del BCRA sobre la continuidad de la Politica Monetaria: el Comité de Politica Monetaria
(COPOM) emitid6 un comunicado el 5 de diciembre con precisiones adicionales para el
funcionamiento del esquema monetario en los préximos meses. Entre los puntos salientes, podemos
mencionar que al igual que en octubre y noviembre, planea sobrecumplir con la meta de crecimiento
de la Base Monetaria (BM) en diciembre (serd como minimo de $ 16.000 millones). El dltimo valor de
la BM en noviembre fue de S 1.238.891 millones y la meta de diciembre es de $ 1.354.487 millones.
Aln si el BCRA sobrecumpliera en $ 16.000 millones la meta (es decir, que el promedio de diciembre
sea S 16.000 millones inferior al valor estipulado en la meta), tendria margen para expandir la BM,

como minimo, en $ 100.000 millones.
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2. Especificacién de la zona de no intervencidn para el primer trimestre de 2019: el BCRA explicité
para el primer trimestre de 2019 los limites de la zona de no intervencion. Se destaca la reduccién de
la tasa de ajuste de la zona desde el 3% mensual (en el cuarto trimestre de este afio) al 2% para el
primer trimestre de 2019. Dicha baja en la tasa de ajuste se explica por la menor tasa de inflacién
que enfrentara la economia en el préximo trimestre con lo que, de acuerdo con nuestros cdlculos, la
especificacion de las bandas implica el mantenimiento del tipo de cambio real multilateral.
Asimismo, el ente monetario explicitéd que, durante diciembre, en el caso de que el tipo de cambio
toque el piso de la banda de no intervencién, intervendra a razén de hasta USD 50 millones diarios
mientras que, si toca el techo, la intervencidn sera de hasta USD 150 millones diarios.
Vale aclarar que anteriormente la intervencion en ambos extremos de la banda era opcional por
hasta USD 150 millones diarios con lo que el cambio anunciado consiste en establecer para este mes
un nivel de intervencion maximo en la banda inferior menor que el previamente anunciado. En
cuanto a las compras de délares de un maximo de USD 50 millones diarios, la entidad sefalé que el
acumulado de intervencién que incrementard la base monetaria, no podra ser tal que la misma
termine mads alla de un 2% por encima de la meta, esto es un nivel maximo de BM promedio para
diciembre de $ 1.381.577 millones. Si consideramos el valor actual (ver el punto 1), la BM no podra
aumentar mas de S 142.686 millones (o USD 3.856 millones). Teniendo en cuenta lo anterior, vemos
gue le sobraria margen para comprar todos los dias del mes los USD 50 millones diarios. En cuanto al
ritmo de actualizacion de las nuevas bandas de no intervencién, la tasa implicita de depreciacion del
tipo de cambio es de alrededor del 27%. Es decir que, si el mercado espera que el tipo de cambio se
mantenga mds o menos en la posicién actual con respecto a la banda inferior y superior, cualquier
inversion en pesos deberia, por lo menos, superar esa tasa del 27%.

Sigue...



Histéricamente en afios en los que no hubo devaluaciones sorpresivas de la moneda, vemos que las
tasas en pesos suelen estar en torno al 8% por encima de las tasas de depreciacién de la moneda
(tasa Badlar promedio anual menos tasa de depreciacion del tipo de cambio promedio anual en
2006, 2007, 2008, 2010, 2011 y 2017) con lo cual el piso de tasa en pesos para que los individuos no
se vayan al ddlar estaria mas en torno al 36% que al 27%, un valor bajo comparado con las tasas
actuales. Debido a que la tasa de interés queda determinada en el mercado por las necesidades de
absorcion del BCRA, si la demanda de dinero se recupera puede ser que la misma esté bastante por
encima del valor de equilibrio entre inversiones en ddlares y pesos lo que derivaria en un tipo de
cambio testeando la banda inferior.
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Advertencia: la informacion, opiniones y/o recomendaciones contenidas en este informe estan basadas en datos obtenidos de fuentes que nosotros consideramos confiables. No
obstante, la exactitud, veracidad y grado de completitud de la misma no puede ser garantizada por Banco Supervielle S.A. Asimismo, la informacion contenida puede estar
incompleta, contener errores o haber sido condensada. Los precios son indicativos. Asimismo, Banco Supervielle S.A. se reserva el derecho de cambiar el contenido de este informe
parcial o totalmente sin previo aviso. Banco Supervielle S.A. deslinda toda responsabilidad por las consecuencias que pudiera ocasionar el uso de la informacion aqui contenida
sobre decisiones de inversion que pudieran tomar los usuarios.
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