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Resumen ejecutivo

La intermediacion financiera del conjunto de bancos con el sector privado siguio expandiéndose a
lo largo de mayo. El crédito al sector privado en pesos aumento 3,5% real entre puntas de mes,
acumulando una expansion interanual de 88,3% real. El segmento en moneda extranjera también
presentd un destacado desempefio: aumento de 7,9% en el mes y de 137% i.a. —variaciones en
moneda de origen—.

En mayo el saldo real de depdsitos en moneda nacional del sector privado crecio 1,1%, aumento
explicado por los depositos a plazo que se incrementaron 4,2% real en el periodo. En términos
interanuales los depodsitos de las empresas y familias en pesos crecieron 20,2% en términos reales.
Los depositos del sector privado concertados en moneda extranjera no presentaron cambios de
magnitud en el mes medidos en moneda de origen, acumulando un incremento interanual de
71,9%.

Durante el mes se increment6 nuevamente la participacion del crédito al sector privado en el activo
total del conjunto de entidades, al tiempo que continud reduciéndose la exposicion del sistema
financiero al sector publico. Esta dinamica amplio la brecha entre ambos componentes hasta 9,1
p.p. del activo total (41,3% correspondiente al sector privado frente a 32,2% al sector publico).

En el mes el ratio de irregularidad del crédito al sector privado ascendio a 2,6%, 0,4 p.p. mas que
en abril. En mayo el coeficiente de mora del crédito destinado a los hogares totalizé 4,5%, en tanto
que el indicador para el financiamiento a las empresas se ubicé en 1%. El nivel actual del ratio de
irregularidad del crédito al sector privado continué ubicandose por debajo del promedio de los ul-
timos 20 afios (3,1%). En este marco, el nivel de previsionamiento con el que opera el sector conti-
nuo siendo elevado y supera a la cartera en situacion irregular en un 29%.

En mayo el ratio de liquidez en moneda nacional para el sistema financiero que contempla sola-
mente las disponibilidades aumentd 1,2 p.p. de los depdsitos en pesos hasta 13,1% (+1,9 p.p. i.a.).
El indicador amplio de liquidez en pesos —incluye adicionalmente las tenencias de LEFI, de los
titulos publicos usados para integrar las exigencias de efectivo minimo y de las LECAP que vencen
dentro de los proximos 3 meses— ascendio a 45,4% de los depdsitos en pesos a nivel sistémico
en mayo, aumentando 1,8 p.p. respecto al nivel de abril (-19,7 p.p. i.a.). El ratio de liquidez para el
segmento en moneda extranjera se redujo en el mes 3,8 p.p. de los depdsitos de este segmento,
hasta alcanzar un nivel de 58,2% (-15,5 p.p. i.a.).

En el marco de la expansion del crédito, los indicadores agregados de solvencia continuaron reade-
cuandose en mayo, manteniéndose en niveles relativamente elevados. La integracion de capital
(RPC) para el sistema financiero se redujo 0,4 p.p. de los activos ponderados por riesgo (APR) en
el mes, hasta 29,4El ratio de posicién de capital (RPC neta de la exigencia minima normativa —
EMN—) se ubicd en 263% de la EMN en mayo (-4,7 p.p. mensual). La posicion de capital agregada
representd 38,2% del saldo de financiamiento al sector privado neto de previsiones en el periodo,
manteniéndose por encima del promedio de los ultimos 10 afios (27,8%).

El sistema financiero devengd ganancias equivalentes a 1,4% anualizado del activo (ROA) en el
acumulado de los primeros 5 meses de 2025, observandose una reduccion de este indicador de
rentabilidad en una comparacion interanual. Considerando el acumulado de 12 meses a mayo, el
conjunto de entidades financieras registré un ROA de 1,7% (ROE de 6,9%), 5,5 p.p. menor que un
aflo atras (-24,9 p.p. i.a. en ROE).
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|. Actividad de intermediacioén financiera

La intermediacion financiera del conjunto de entidades con el sector privado siguio expandiéndose
a lo largo de mayo. Al considerar las variaciones mensuales —medidas en moneda homogénea—
del balance bancario agregado en moneda nacional, las principales aplicaciones de recursos fue-
ron el aumento del crédito al sector privado y de las disponibilidades, en tanto que el fondeo men-
sual provino principalmente del incremento de los depdsitos. Por su parte, para el segmento deno-
minado en moneda extranjera entre puntas de mes se destaco nuevamente el aumento del finan-
ciamiento al sector privado, siendo fondeado basicamente con una reduccion de la liquidez.

En mayo el financiamiento al sector privado en moneda nacional crecié 3,5% real, presentando un
desempeno positivo en todos grupos de entidades financieras. Los créditos con garantia real cre-
cieron relativamente mas en mayo (5,3% real, ver Grafico 1), seguidos por los préstamos al con-
sumo (2,9% real) y las lineas comerciales (2% real). En términos interanuales el saldo real del finan-
ciamiento al sector privado en moneda nacional se expandio 88,3%.

Gréfico 1| Saldo real de crédito al sector privado en pesos* Graéfico 2 | Intermediacién financiera en moneda extran-
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El crédito al sector privado en moneda extranjera crecio 7,9% en el mes —en moneda de origen—,
impulsado principalmente por los bancos privados (9,4% en el periodo y una ponderacion de 75%
en el saldo, ver Grafico 2). En los uUltimos 12 meses los préstamos al sector privado en moneda
extranjera se expandieron 137% —en moneda de origen—, con un destacado aporte de los docu-
mentos (208% i.a., +7,7 p.p. en su participacion en el saldo, hasta explicar un tercio del total).

El saldo real del crédito total al sector privado (moneda nacional y extranjera) provisto por el sis-
tema financiero se incrementd 4,4% respecto a abril. El crédito destinado a las familias' aumento
4,1% real en mayo (95% real i.a.), impulsado mayormente por los préstamos prendarios (6,5% real)
e hipotecarios (5,5% real). En el mes el financiamiento a las empresas crecio 4,4% real (88,6% real

i.a.), con mayor dinamismo en el crédito al sector de servicios y de comercio (6%real y 5,5% real,
respectivamente).

1 Las financiaciones a empresas comprenden a aquellas otorgadas a personas juridicas y al financiamiento comercial otorgado a personas
humanas. Por su parte, se considera préstamos a familias a aquellos otorgados a personas humanas, excepto que tengan destino comercial.
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Gréfico 3 | Estimacion de “altas” hipotecarias (personas huma-
nas) — Sistema financiero
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Fuente: BCRA

Se estima que en mayo ingresaron 3.900 nuevos
deudores de crédito hipotecario al sistema finan-
ciero (“altas” de personas humanas, ver Gréfico 3),
totalizando 26.400 desde agosto de 2024 (mo-
mento en el cual esta asistencia crediticia recobro
dinamismo). La cantidad mensual de nuevos deu-
dores hipotecarios incorporados en los ultimos
meses supero ampliamente a los niveles registra-
dos en los ultimos afios (2019-2023 por ejemplo
con altas mensuales estimadas en 390 familias
en promedio), manteniéndose por debajo de lo ob-
servado en 2017-2018 (altas mensuales prome-
dio de 4.800).

En cuanto al fondeo de las entidades, en mayo el saldo de depdsitos del sector privado en pesos
se expandio 1,1% real. Los depdsitos a plazo se

incrementaron en el mes (4,2% real)?, en tanto
que las cuentas a la vista (sean remuneradas o
no) redujeron su saldo real respecto a abril (-1,6%
y-1,8% respectivamente, ver Grafico 4). En térmi-
nos interanuales el saldo real de depositos de las

Grafico 4 | Saldo real de depésitos del sector privado en pesos*
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Por su parte, el saldo de los depdsitos del sector privado concertados en moneda extranjera no
presentd cambios significativos en el mes (0,1% —en moneda de origen—), acumulando un incre-
mento interanual de 71,9% (ver Gréafico 2). En este contexto, el saldo real de los depdsitos de todos
los sectores y monedas se incremento 2,5% en el mes y 22,9% respecto a mayo de 2024.

Il. Evolucion y composicion agregada de la hoja de balance

En mayo el activo total del sistema financiero se incremento 2,2% en términos reales, impulsado
principalmente por las entidades publicas y, en menor medida, por los bancos privados nacionales.
En términos interanuales, el crecimiento real de la hoja de balance agregada del sector fue de
16,1%, con un aporte relativamente mas significativo de los bancos privados.

2 El saldo de depdsitos a plazo incluye depdsitos a plazo fijo e inversiones a plazo.
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Durante el mes se incrementd nuevamente la parti-
cipacion del crédito al sector privado en el activo to-
tal del conjunto de entidades, al tiempo que conti-
nuo6 reduciéndose la exposicion del sistema finan-
ciero al sector publico. Esta dinamica amplio la bre-
cha entre ambos componentes hasta 9,1 p.p. del
activo (ver Grafico 5). Ademas, se registré una dis-
minucion en la participacion relativa de las cuentas
corrientes en moneda extranjera que las entidades
mantienen en el BCRA 'y un aumento en las cuentas
corrientes en pesos en el BCRA. En relacion con la
estructura de fondeo, entre puntas de mes au-

Grafico 5 | Composicion del activo y fondeo
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mento el peso relativo de las colocaciones a plazo del sector privado y de los depdsitos del sector
publico en pesos, mientras que se redujo la participacion de los depodsitos a la vista en moneda

nacional del sector privado y del patrimonio neto.

La diferencia estimada entre los activos y pasivos
en moneda extranjera —incluyendo las operaciones
de compra y venta registradas fuera de balance—
representd 6% del capital regulatorio del sistema fi-
nanciero en el periodo (+0,6 p.p. en relacién con
abril y -9,8 p.p. i.a.; ver Grafico 6). Por su parte, el
descalce positivo entre activos y pasivos ajustables
por CER o pactados en UVA se ubico en 87,1% del
capital regulatorio del sector, registrando una caida
de 3,5 p.p. respecto al mes previo y de 23,2 p.p. en
términos interanuales (ver Grafico 6).

Ill. Calidad de cartera

La exposicion del sistema financiero al sector
privado continud creciendo en el mes (ver Gra- -,
fico 7). En mayo el saldo de crédito a las fami-
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Grafico 7 | Saldo de crédito al sector privado en términos
del activo — Por grupo de entidades financieras
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3 Al considerar el cociente entre el crédito al sector privado neto de previsiones y el activo, el ratio se ubicaria en torno a 40,3% a nivel sistémico.
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Grafico 8 | Ratio de irregularidad del crédito al sector pri-
vado

Por grupo de entidades financieras Por segmento
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Nota: La zona gris corresponde al periodo de las medidas de alivio financiero (COVID-19).

El ratio de irregularidad del crédito al sector pri-
vado ascendio a 2,6% en el periodo, 0,4 p.p.
mas que en abril. En mayo el coeficiente de irre-
gularidad del credito destinado a los hogares
totalizd 4,5% (4,9% para las lineas vinculadas al
a consumo), aumentando entre puntas de mes.
El financiamiento a las empresas presento un
ratio de irregularidad de 1% en el mes, con leves
subas en casi todos los sectores econémicos
(industria se mantuvo estable). No obstante el
incremento reciente, el nivel actual del ratio de
irregularidad de toda la cartera del sector pri-
vado continud ubicandose por debajo del pro-

medio de los Ultimos 20 afios (3,1%, ver Grafico 8).

Los cargos por incobrabilidad mensuales (devengados y anualizados) del sistema financiero en
relacion con el saldo de crédito total al sector privado aumentaron 0,7 p.p. en el mes hasta 5,5%.
En este contexto, el sado de previsiones contables continud superando al crédito en situacion irre-
gular (129% a fin de mayo; caida mensual de 12 p.p.).

IV. Liquidez y solvencia

El indicador sistémico de liquidez en moneda na-
cional que considera solamente las disponibilida-
des aumento 1,2 p.p. de los depdsitos en pesos
hasta 13,1% (+1,9 p.p. i.a., ver Grafico 9). El ratio
amplio de liquidez® en pesos no presentd cam-
bios de magnitud en mayo, manteniéndose en
36,5% de los depositos en moneda nacional. Al
considerar adicionalmente las tenencias de LE-
CAP que vencen dentro de los proximos 3 meses,
el ratio amplio de liquidez en moneda nacional as-
cendi6 a 45,4% de los depositos en pesos a nivel
sistémico en mayo, aumentando 1,8 p.p. res-
pecto al nivel de abril (-19,7 p.p. i.a.). Mientras
tanto, el ratio de liquidez para el segmento en mo-

Grafico 9 | Indicadores de liquidez
Sistema financiero - Como % de los depdsitos en cada
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neda extranjera se redujo 3,8 p.p. de los depositos de este segmento en el mes, hasta totalizar 58,2%

(-155p.p.ia.).

4 Excluye el periodo que va de marzo 2020 a junio 2021 (vigencia de medidas de alivio financiero en el marco de la pandemia COVID-19).
5 Considera disponibilidades (efectivo y cuenta corriente en el BCRA), letras fiscales de liquidez (LEFI), y el saldo de las especies de titulos
publicos que las entidades computan como integracién de Efectivo Minimo (hasta mediados de 2024 incorporaba instrumentos del BCRA).
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Respecto al ratio de cobertura de liquidez, (LCR,que  grafico 10 | Ratio de cobertura de liquidez (LCR)
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del saldo de financiamiento al sector privadonetode o ol
previsiones® en mayo, manteniéndose por encima 333 399 388 344 FSS4-44 43 4 P
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del promedio de los ultimos 10 afos. Fuente: BCRA

En los primeros 5 meses de 2025 el sistema financiero registro ganancias equivalentes a 1,4% anua-
lizado —a.— del activo (ROA). Este nivel del indicador fue similar al verificado en los Ultimos 5 meses

Grafico 12 | ROA acumulado 5 y 12 meses del afio anterior, aunque inferior en una compa-

Por grupo de entidad financiera racion interanual (ver Grafico 12). Con relacion

1/2 Sistema EFBpriv.  EFBpiv. EFB pub al mismo periodo del afio anterior, se redujo el
fciero. nac. ext.

margen financiero integral y aumentaron los
cargos por incobrabilidad; efectos que fueron
compensados por la disminucion de los gastos
de administracion y de los resultados moneta-
rios. Considerando el acumulado de 12 meses
a mayo, el sistema financiero devengd un ROA
de 1,7% (ROE de 6,9%), 5,5 p.p. menor que un
afo atras (-24,9 p.p. i.a. en ROE).
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6 Dentro del conjunto de informacion utilizada para monitorear el grado de resiliencia del sistema financiero a su exposicion al riesgo de crédito,
este indicador aporta una primera aproximacion (de forma hipotética, extrema) de cuanto deberia ser el deterioro en la calidad de la cartera de
crédito al sector privado (sin recupero) para agotar el exceso de capital del sistema financiero en su conjunto.
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V. Sistema de pagos

En mayo las transferencias inmediatas (TI) crecieron Gréfico 13| Transferencias inmediatas (TI)

1,5% en montos reales 'y 4,2% en cantidades. En tér-  snayos Monto Cantidad
. . . bill % ill.
minos interanuales las Tl acumularon unincremento 75 SR
. CVU a CVU***
de 9,5% en montos reales y de 16,2% en cantidades 6o Hi jg 600 | CWachu
(ver Gréfico 13). En particular, entre las modalidades  *° | iyl |1 s0 5% aceucann ]
, . 40 w1y I [ || || s0 app | oI (eklce
de Tl se destaco el aumento interanual en montos 4, 11!l ! 1119 300 | || || |||||||
. | I
reales de las transferencias entre CVU (66,4%), de 20 | ' 3o 200 |”||||||||
CVUa CBU (52,17%)y de CBU a CVU (47,3%); mientras ' | 30 100 |
. 0 LMWL o UL LI
que se redujeron las Tl entre CBU (-11,4%).”® Las Tl RS2 IITSN SRRIIIILS
consolidaron su protagonismo en la economia, al- TP 5 F8 5 Fee8gges

Fuente: BCRA. *Promedio mévil de tres meses anualizado en términos de PIB nominal estimado para el

canzando un nivel equivalente a 78,7% del PIB, 10 que  pime proto sn ssacersid 1 enve cverte o £ (0 o o0, *Tansferencies dorde
supone un incremento de 10,1 p.p. i.a.

En mayo los pagos con transferencias interoperables (PCTI) mediante cddigo QR se expandieron
2,6% en cantidades y 10,7% en montos reales frente a abril. Interanualmente los PCTI exhibieron
aumentos de 46,8% en cantidades y de 71,8% en montos reales.® Estas operaciones llegaron a
representar 1,5% del PIB, 0,6 p.p. por encima del nivel de un afio atras.

Grafico 14 | Compensacién de cheques En mayo la compensacion de cheques avanzo

Smayzs ~ Montomensusl Cantidad mensual 0,6% en cantidades y 3,2% en montos reales

"iz";’"ef ==cchea %Pl mil (ver Grafico 14).7° En la comparacién inter-
m | oo PV anual el total compensado mostré una leve
LI 1Y I I A 30 6 merma de 0,8% en cantidades, si bien crecio
E zz j """"" 13,2% en montos reales. Los ECHEQs siguie-
. . ron afianzandose como modalidad predomi-
6 0 2 nante: aumentaron 2% mensual y 19,8% i.a. en
3 5 ; cantidades, y 3,5% mensual y 22,5% i.a. en
0 0

montos reales. Con ello, los ECHEQs alcanza-
ron a representar 55,2% del total compensado
Fuente: BCRA. * Promedio mévil de tres meses anualizado en términos de PIB nominal estimado para el . o
mismo period, sin estacionalidad. en cantidades y 79,4% de los montos. El total
compensado en cheques se ubico en un nivel
equivalente a 23,9% del PIB, 1,8 p.p. por encima del registrado un afio atras.

nov.-23

may.-23 |
ago.-23
feb.-24
may.-24
ago.-24
nov.-24
feb.-25
may.-25
may.-23
ago.-23
nov.-23
feb.-24
may.-24
ago.-24
nov.-24
feb.-25
may.-25

En mayo el ratio de cheques rechazados por falta de fondos sobre el total compensado se ubico
en 1,39% en cantidades y 1,24% en montos reales, aumentando 0,1 p.p. y 0,4 p.p. respecto a abiril,
respectivamente. En la comparacion interanual los incrementos en estos ratios fueron de 0,83 p.p.
(cantidades) y 0,76 p.p. (montos).

7 En términos interanuales a mayo, la cantidad de Tl entre CVU aumentd 41,2%, mientras que aquellas entre CBU crecieron apenas 6%. Por su
parte, las operaciones de CBU a CVU registraron un incremento de 252% i.a., en tanto que las de CVU a CBU mostraron un avance de 8,3% i.a.
8 En mayo el valor promedio de las Tl fue de $94.620.

9 En mayo el valor promedio de los PCT mediante cédigo QR fue de $18.088.

10 En mayo el importe promedio de los cheques compensados fue de $3,5 millones (formato fisico: $1,6 millones; ECHEQs: $5 millones).
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