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es un compromiso institucional del Banco Central de la Republica Argentina. En esta publicacion
se reconoce la influencia del lenguaje sobre las ideas, los sentimientos, los modos de pensary los
esquemas de valoracion.

En este documento se ha procurado evitar el lenguaje sexista y binario. Sin embargo, a fin de faci-
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Resumen ejecutivo

En el inicio de 2022 el sistema financiero agregado conservo los aspectos que le son caracteristi-
cos en términos de fortaleza, en un contexto de disminucion de la intermediacion financiera con el
sector privado en parte debido a factores estacionales. El sector mantuvo acotadas exposiciones
a riesgos intrinsecos a su operatoria, asi como relativamente altos niveles de cobertura con liqui-
dez y solvencia. En particular, los indicadores de liquidez y de solvencia se mantienen por encima
de sus promedios de los ultimos 15 anos.

En términos de provision del servicio de pagos, bajo el impulso de los cambios oportunamente implementa-
dos por el BCRA, se consolida gradualmente la utilizacion de los instrumentos electronicos. En el marco del
esquema de Transferencias 3.0y, a partir de la interoperabilidad de las operaciones iniciadas con codigo QR
que rige desde fines de noviembre pasado, los pagos con transferencia iniciados a través de esta modalidad
se incrementaron significativamente: +28,5% en montos reales y +42,2% en cantidades al comparar el prome-
dio diario de las operaciones de febrero de 2022 con el de diciembre de 2021.

Con relacion a la solvencia del conjunto de entidades financieras, en enero se observo un incremento
en el nivel de sus principales indicadores. La integracion de capital regulatorio (RPC) en término de
los activos ponderados por riesgo (APR) totalizd 26,4% para el agregado de entidades financieras
(+0,8 p.p. con respecto a diciembre pasado y +2,1 p.p. i.a.), en tanto que la posicién excedente de
capital (RPC menos exigencia normativa) represent6 227,7% de la exigencia minima en el periodo
(+11,4p.p.enelmesy+34,6p.p.ia.).

En el mes el saldo de activos liquidos en sentido amplio del sistema financiero fue equivalente a 68,1% de los
depositos, levemente por debajo del nivel de diciembre (-0,6 p.p.), aunque superior al registro de enero de 2021
(+3,7 p.p. i.a.). En el marco del redisefio de los instrumentos de politica monetaria del BCRA, la composicion
de la liquidez en pesos del sistema financiero comenzo a modificarse en el comienzo del afo en favor de las
tenencias de LELIQ y en detrimento de los pases con esta Institucion.

El saldo de crédito al sector privado en pesos se redujo 2,2% en términos reales con respecto a fines de 2021
(+1,6% nominal), ubicandose de esta manera en un nivel similar al de enero del afio pasado expresado en
moneda homogénea (-1% i.a. real 0 +49,2% nominal). La Linea de financiamiento para la inversion productiva
(LFIP) de MiPyMEs impulsada por el BCRA siguié destacéandose en el comienzo del afio y acumuld desem-
bolsos por $1,74 billones entre octubre de 2020 (fecha de implementacion) y febrero de 2022, llegando a abas-
tecer las necesidades crediticias de unas 220.000 empresas. Dado el destacado rol para canalizar créditos al
sector de MiPyMes, recientemente el BCRA prorrogo la LFIP hasta el 30/09/22.

El ratio de irregularidad del crédito al sector privado no presenté modificaciones significativas res-
pecto del cierre de 2021, manteniéndose en 4,3% en enero. En el periodo se verificd una leve reduc-
cién del indicador de morosidad en el financiamiento a familias (hasta alcanzar 4,1%) y un ligero
incremento en el correspondiente al crédito a empresas (hasta totalizar 4,7%). En el mes las previsio-
nes totales del sistema financiero representaron 4,9% del crédito total al sector privadoy 112,3% del
saldo de crédito en situacion irregular.

En enero el saldo de los depdsitos en pesos del sector privado se redujo 2,1% real (+1,7% nominal). Este
desempefio estuvo explicado por la disminucion de 6,5% real de las cuentas a la vista (-2,8% nominal), mien-
tras que los depdsitos a plazo presentaron un incremento de 3,1% real (+7,2% nominal). La evolucion positiva
de los depdsitos a plazo se dio en el marco del incremento de la tasa de interés minima dispuesta por el BCRA
en los primeros dias del mes. Luego, en febrero y recientemente en marzo, se definieron nuevos aumentos de
las tasas de interés minimas, llegando a 43,5% TNA (equivalente a 53,3% TEA) para los plazos fijo en pesos
de hasta $10 millones de personas humanas. Para el resto de los depositantes del sector privado la tasa de
interés minima también aument hasta 41,5% TNA (50,4% TEA). Estas disposiciones estan en linea con los
objetivos y planes del BCRA para el afo 2022, que buscan propender hacia retornos reales positivos para
inversiones en pesos. En términos interanuales el saldo de depdsitos en pesos del sector privado crecié 4,9%
real en enero, con aumentos de las cuentas a la vista (6,3% i.a. real) y de los depdsitos a plazo (3,5% i.a. real).

Enlos Ultimos 12 meses a enero, el sistema financiero acumuld un resultado total integral en moneda homo-
génea positivo equivalente a 1,3% del activo (ROA) y a 8,3% del patrimonio neto (ROE). Estos niveles fueron
inferiores a los observados en igual periodo del afo anterior.
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|. Actividad de intermediacion financiera

En el primer mes de 2022 la intermediacion financiera del conjunto de entidades con el sector
privado se redujo, en parte por la influencia de factores estacionales. Teniendo en cuenta las dife-
rencias de saldos de balance del sistema financiero agregado —en moneda homogénea— para
partidas en pesos,' en enero disminuyeron la liquidez en sentido amplio y el crédito al sector pri-
vado. Estos movimientos mensuales tuvieron como contrapartida una reduccion del saldo de los
depdsitos en pesos. En el segmento de partidas en moneda extranjera se evidencio un desempeino
similar en el mes,? con disminuciones en el saldo de las financiaciones al sector privado y en la
liquidez, y una caida en los depositos del sector privado.
Fl saldo de financiamiento al sector privado en ~ Grdfico 11 Saldo de crédito al sector privado en pesos
En términos reales* - Sistema financiero
moneda nacional se redujo 2,2% en términos —Vor 5 meneual v % Enero 2022 .
reales en enero (+1,6% nominal),® con disminu- 6« —ver.%ia @Eeder) 5 6 ¢ . | 5
ciones en la mayoria de las asistencias crediti-
cias a excepcion de los adelantos, de los présta-
mos prendarios, y de los bienes en locacion finan- o
ciera (ver Grafico 1). De esta manera, en enero el
saldo de crédito al sector privado en pesos expre-
sado en moneda homogénea se ubico enun nivel
similar al registrado en el mismo periodo de 2021
(-1% i.a. real 0 +49,2% nominal).
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1 Diferencias de saldos de balance expresadas en moneda homogénea. Informacion extraida del Régimen Informativo Contable Mensual de
Balance de Saldos (enero de 2022 ultima informacién disponible al momento de publicacion de este Informe).

2 Expresadas en moneda de origen.

3 Incluye ajustes de capital e intereses devengados.

4 Para mayor detalle ver Texto ordenado “Linea de financiamiento para la inversion productiva de MiPyME .

5 Para mayor detalle, ver Nota de prensa y Comunicacion “A” 7475.
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En enero el saldo de crédito al sector privado en moneda extranjera disminuyo 1,8% —en moneda
de origen—. Considerando el saldo total de financiamiento al sector privado (en moneda nacional
y extranjera), en el primer mes del afio se registré una disminucion de 2,3% real con respecto al
cierre de 2021 (+1,5% nominal), acumulando asf un descenso de 5,4% real i.a. (+42,5% i.a. nominal).
Por el lado del fondeo del sistema financiero, en enero el saldo de los depdsitos en pesos del sector
privado se redujo 2,1% real con respecto al cierre de 2021 (+1,7% nominal). Este desempefio mensual
estuvo explicado por la disminucion de 6,5% real de las cuentas a la vista (-2,8% nominal), mientras
que los depdsitos a plazo presentaron un incremento de 3,1% real (+7,2% nominal). En particular, en
enero el aumento de los depositos a plazo del sector privado en pesos estuvo principalmente ex-
plicado por las colocaciones tradicionales a tasa de interés fija (+3,9% real) y, en menor medida,
por el segmento en UVA (+1,9% real).

Grafico 3 | Tasas de interés y depdsitos en pesos*

Ademas de la presencia de factores estaciona-
les, el positivo desempefio de los depositos a
plazo en pesos del sector privado en el comienzo
de 2022 se dio en el marco del incremento de su
tasa de interés minima dispuesta por el BCRA en
los primeros dias del mes.” Luego, en febrero y
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crementos de las tasas de interés minimas,? lle-
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de los depositantes del sector privado la tasa de
interés minima también aumentd en enero, en febrero y en marzo, hasta 41,5% TNA (50,4% TEA).
Con estas modificaciones, en el comienzo de 2022 se evidencid un incremento de las tasas de inte-
rés promedio por monto operadas por depdsitos a plazo en pesos (ver Grafico 3). Estas disposicio-
nes estan en linea con los objetivos y planes del BCRA para el afio 2022, que buscan propender hacia
retornos reales positivos sobre las inversiones en moneda local.
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Grafico 4 | Saldo de depésitos del sector privado en pesos
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6 Por su parte, las inversiones a plazo en pesos disminuyeron 2% real respecto a diciembre.
7 Ver Comunicacion “A" 7432.
8 Ver Comunicaciones “A" 7459 y “A" 7474,
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(+58% nominal) en enero (ver Grafico 4). Este desempefio fue explicado por el aumento de las cuen-
tas a la vista (6,3% i.a. real 6 60% i.a. nominal) y de los depdsitos a plazo (3,5% i.a. real 6 55,9% i.a.
nominal). El saldo de los depdsitos del sector publico en pesos también se incrementd interanual-
mente en el inicio de 2022 (3,5% i.a. real 6 55,8% i.a. nominal). De esta manera, el saldo de depdsitos
totales en pesos (del sector privado y del sector publico) crecid 4,8% i.a. en términos reales (+57,8%
i.a. nominal). Considerando los depdsitos totales (monedas y sectores), el saldo real de fines de
enero de 2022 no presentd cambios significativos con respecto al registrado 12 meses atras (+0,1%
i.a. real y +50,7% i.a. nominal).

. Evolucion y composicion agregada de la hoja de balance

En enero el activo total del conjunto de entida- ~ Grafico 5| Activo total del sistema financiero
des financieras se redujo 3,3% en términos Ei:ff_rg:)'nos reales
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Gréfico 6), en tanto que se redujo el peso relativo de los instrumentos del BCRA. Con respecto a la
composicion del fondeo total del conjunto de entidades financieras, en enero aumento ligeramente
la importancia relativa del patrimonio neto y de los depositos a plazo en pesos del sector privado,
mientras que se redujo la relevancia de las cuentas a la vista en pesos del sector privado y de los

depdsitos del sector publico en pesos (ver Grafico 6).
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En el contexto de la normativa macroprudencial vigente, el descalce de moneda extranjera enfren-
tado por el conjunto de entidades y por sus deudores se mantuvo en niveles bajos en el comienzo
del afio. En enero el diferencial positivo entre activos y pasivos en moneda extranjera® del sistema
financiero totalizd 12,3% del capital regulatorio (ver Grafico 7), 0,4 p.p. menos que en diciembre
pasado y en linea con el registro del mismo mes de 2021 (-0,1 p.p. i.a.).

IIl. Calidad de cartera
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En enero la irregularidad de las financiaciones a las familias se ubico en 4,1% del saldo total de
créditos para este segmento (ver Grafico 10), levemente por debajo del nivel del mes anterior (-0,1
p.p. con respecto a diciembre y +2,3 p.p. i.a.). El desempefio mensual estuvo principalmente expli-
cado por el descenso en la mora de los créditos al consumo (tarjetas de crédito y personales). Por

9 Incluye las operaciones de compra y venta a término de moneda extranjera clasificadas fuera de balance.

10 29,6% de netear el saldo contable de previsiones.

11 Ver Comunicacion “A” 6938, Comunicacion “A” 7107, Comunicacion “A” 7181, Comunicacion "A” 7245 y Punto 2.1.1. del Texto Ordenado
“Servicios Financieros en el marco de la Emergencia Sanitaria Dispuesta por el Decreto N° 260/2020 CORONAVIRUS (COVID-19)".
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su parte, el indicador de morosidad del crédito destinado a las empresas se situd en 4,7% en el
periodo, ligeramente por encima del registro de diciembre (+0,1 p.p. mensual y -1 p.p. i.a.). Este
incremento contra el mes anterior respondio a un aumento en el ratio del sector de la construccion.

En enero las previsiones del sistema financiero agregado representaron 4,9% del crédito total al
sector privado, ligeramente menor que el registro de diciembre y 1 p.p. por debajo del registro de
un ano atras. Las previsiones continuaron superando a la cartera de créditos en situacion irregular
en el comienzo de 2022 (ver Grafico 11), con un ratio que se ubicé en 112,3% en el mes a nivel
sistémico (-1,7 p.p. mensual y -39,4 p.p. i.a.). En enero el saldo de previsiones regulatorias atribui-
bles a la cartera irregular (siguiendo los criterios de las normas de previsiones minimas regulato-
rias por riesgo de incobrabilidad) representd 88,9% de dicha cartera para el agregado de entidades.

Grafico 10 | Irregularidad del crédito al sector privado
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Fuente: BCRA

IV. Liquidez y solvencia

Desde niveles elevados en comparacion con el
promedio de los ultimos 15 afos, la liquidez
amplia'? del conjunto de entidades se redujo le-
vemente en el comienzo del afio. El indicador
amplio de liquidez se ubico en 68,1% de los de-
poésitos a nivel agregado en el mes (64,1% para
las partidas en pesos y 89,5% para el segmento
en moneda extranjera, ver Grafico 12), 0,6 p.p.
menos con respecto a fines del afio anterior (-
0,7 p.p. para el segmento en pesos y +0,4 p.p.
para las partidas en moneda extranjera). La
composicion de la liquidez en pesos comenzo
a modificarse sobre el comienzo del afio en el

Grafico 11 | Crédito al sector privado y previsiones
Por grupo de entidades
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Grafico 12 | Liquidez del sistema financiero
En % de los depdsitos
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12 Considera disponibilidades, activos admitidos para la integracion de efectivo minimo e instrumentos del BCRA, en moneda nacional y extran-

jera.
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marco del redisefio de los instrumentos de politica monetaria,' que se adecua con los Objetivos y
Planes del BCRA para el afio 2022. Asi, en el mes aumentd la ponderacion de las LELIQ, en tanto
que disminuy? la relevancia de los pases netos con el BCRA.''° En los Ultimos 12 meses a enero,
los activos liquidos en sentido amplio (en moneda nacional y extranjera) aumentaron 3,4 p.p. de
los depdsitos a nivel sistémico.

En lo que respecta a la solvencia del sector, en  Grafico 13 | Integracién de capital regulatorio
enero todos los grupos de entidades incrementa-  Por grupo de entidad financiera
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hasta ubicarse en 26,4% (+2,1 p.p. i.a., ver Grafico : zz
13). El Capital de Nivel 1, con mayor capacidad | “
para afrontar potenciales pérdidas, continué expli- o
cando méas del 94% del capital regulatorio total. La 3% §%3% §§§ g4 nEd
posicion excedente de capital (diferencia entre e
financiero nacionales extranjeras

RPC y el requisito normativo minimo de capital)
aumento 11,4 p.p. de la exigencia regulatoria en el
mes hasta totalizar 227,7% para el conjunto de en-  Tabla 1| Estado de resultados del sistema financiero

Fuente: BCRA

tidades (+3 46p.p.i. a_)_ En %a. del activo neteado Ultimos 12 mesesa| ..
ene-21 | ene-22

Margen financiero 11,5 12,1 0,5

. | int 82 79 -04
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frente al riesgo de crédito asumido es, por ejem- | Primas por pases 16 45 28

A L, Otros resultados financieros -0,3 0,0 03

plo, observando el ratio entre la posiciOn exce-  |Resultado por servicios 1,8 1,9 0,0

. . ‘s Cargos por incobrabilidad -1,6 -1,0 0,6

dente de capital regulatorio y el crédito al SECtOr  |gastos de administracion 66 | 64 | 02
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13 Se establecieron, en primer lugar, tres aumentos (en enero, febrero y marzo) en la tasa de interés de la LELIQ a 28 dias de plazo (continuara
siendo el indicador de referencia respecto a la orientacion de la politica monetaria). Se decidié también expandir el limite méximo de tenencia de
Letras de Liquidez (LELIQ) a 28 dias de plazo por hasta un monto proporcional al saldo de depdsitos a plazo del sector privado de cada entidad
financiera. Se cred una nueva LELIQ a 180 dias de plazo. Las subastas de letras pasaron a efectuarse dos veces a la semana en el caso de la
LELIQ a 28 dias, y una vez a la semana para las de 180 dias de plazo. Estas modificaciones buscan iniciar un proceso de migracién de la
esterilizacion monetaria hacia mayores plazos de madurez, asi como también extender la curva de tasas de referencia del BCRA. En cuanto a
los instrumentos de menor plazo, se eliminan de forma progresiva los pases pasivos a 7 dias continuando en vigencia los concertados a 1 dia.
En linea con la suba de la tasa de interés de politica monetaria, a los efectos de propiciar su transmisién plena al retorno de las colocaciones a
plazo en pesos, el BCRA elevo los limites minimos de las tasas de interés sobre los plazos fijos (ver Seccién I. Actividad de intermediacion
financiera). Para mayor detalle, ver Informe de Politica Monetaria (IPOM) de Marzo de 2022 y comunicados de prensa del 06/01/22, del 17/02/22
y del 22/03/22.

14 Estas modificaciones en la conformacién de la liquidez continuaron en febrero.

15 En materia de efectivo minimo, a partir de enero los saldos de las cuentas de depdsito de los Proveedores de Servicios de Pago (PSP) que
ofrecen cuentas de pago en las que se encuentren depositados los fondos de sus clientes estan sujetos a una tasa de encaje de 100% (ver
Comunicacion “A” 7429). Ademds, en el mes se aumentaron los porcentajes de la deduccion de efectivo minimo asociadas a las financiaciones
a MiPyMEs y se incremento a 30% el porcentaje admitido para deducir por las nuevas financiaciones de proyectos de inversién en el marco de
la “Linea de financiamiento para la inversion productiva de MiPyME” (ver Comunicacion “A” 7432).
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En lo que respecta a la generacion interna de capital del sector, en el primer mes del afio el sistema
financiero registro indicadores positivos de rentabilidad, levemente superiores a los de cierre de
2021. De esta manera, en el acumulado de 12 meses a enero, los resultados totales integrales en
moneda homogénea totalizaron 1,3% del activo (ROA) y 8,3% del patrimonio neto (ROE), cayendo
0,6 p.p. y 4,7 p.p. respectivamente en una comparacion interanual (ver Tabla 1). Los principales
factores que incidieron en el mencionado desempefio interanual fueron: aumentos en el costo de
fondeo por depdsitos, mayores pérdidas monetarias (efecto de la inflacion sobre el balance del
sistema financiero) y reduccion de los ingresos por intereses por préstamos. Por su parte, esta
dinamica fue parcialmente compensada por mayores ingresos por primas por pases y menores
cargos por incobrabilidad, entre otros.

V. Sistema de pagos

Grafico 14 | Transferencias inmediatas (TI)
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en cantidades y +23,9% i.a. en montos reales) y

en las operaciones donde intervienen cuentas en proveedores de servicios de pago —PSP— desde
y/0 hacia CVU (+133,2% i.a. en cantidades y +89,9% i.a. en montos reales). De esta manera, las
operaciones donde interviene una CVU incrementaron su participacion relativa entre las Tl hasta
44,3% en cantidades (+10,9 p.p.i.a.) y 17,4% en montos (+5,3 p.p. i.a.). Se estima que a febrero las
Tl llegaron a representar 46,2% del PIB'® (+12,9 p.p. que el mismo mes del afio anterior, ver Grafico
14).17
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En el marco del esquema de Transferencias 3.0y a partir del impulso recibido con la normativa del
BCRA que dispuso la interoperabilidad de las operaciones iniciadas con codigo QR,'® durante fe-
brero el promedio diario de los pagos con transferencia iniciados a través de esta modalidad se
incremento significativamente con respecto al nivel de diciembre pasado: 28,5% en montos reales
y 42,2% en cantidades (ver Grafico 15). Desde el 29 de noviembre de 2021 (inicio del esquema

16 Al considerar montos anualizados de los ultimos tres meses.

17 En el marco del positivo desempefio de las Tl, con una creciente relevancia del segmento donde intervienen cuentas en proveedores de
servicios de pago (desde y/o hacia CVU), el BCRA reforzé las medidas para mejorar la seguridad de las billeteras digitales (Nota de prensa 24-
feb-22).

18 Ver Nota de prensa del 22-01-2022.
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pleno de interoperabilidad de QR) y el 28 de fe-
brero la cantidad de operaciones acumuladas al-
canzo 4,3 millones, equivalentes a $7.450 millo-
nes (resultando un promedio de $1.721

por transaccion).

En parte asociado a factores estacionales, en fe-
brero disminuyo la compensacion de cheques
respecto al mes anterior (-15% en cantidades y -
16,3% real en montos). Sin embargo, respecto al
mismo mes del afio anterior la compensacion de
cheques acumuldé un incremento de 2,2% en
cantidades y 8,2% real en valores cursados, au-
mento explicado en su totalidad por el formato

Grafico 15 | Pagos con transferencia QR interoperable
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* Desde el 29/11/2021 se reportan sélo operaciones informadas por COELSA, el
22/12/2021 se incorporan operaciones de Prisma y a partir del 6-01-2022 las de Red
Link. Fuente: BCRA

electrénico (+85,4% en cantidades y +49,5% en montos reales). Asi, durante febrero los ECHEQs
continuaron incrementando su ponderacion en la compensacion total, hasta representar 25% en
cantidades (+11,2 p.p. i.a.) y 49,4% en montos reales (+13,7 p.p. i.a., ver Grafico 16). Se estima que
el monto de cheques compensados en términos del PIB totalizé 27,2% a febrero (+4,3 p.p. i.a.).

Grafico 16 | Compensacion de cheques
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Grafico 17 | Rechazo de cheques por falta de fondos
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Fuente: BCRA. Nota: incluye rechazo de cheques fisicos e Echegs

En febrero el ratio de rechazo de cheques por falta de fondos en términos del total compensado ™
continud en niveles acotados, sin cambios significativos con respecto a enero (+0,01 p.p. hasta
0,6% en cantidades y -0,03 p.p. hasta 0,4% en montos, ver Grafico 17).

19 Considera cheques fisicos como electrénicos.
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