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Resumen ejecutivo

En septiembre siguié consolidandose el crecimiento del saldo real de crédito bancario otorgado al
sector privado, mientras que el ratio de irregularidad del financiamiento se mantuvo sin cambios
significativos en niveles moderados. En este marco, el sistema financiero preserva elevados indi-
cadores de solidez.

El saldo de las financiaciones en pesos otorgadas por el sistema financiero al sector privado crecio
6,7% en términos reales en septiembre (aumento mensual de $3 billones en moneda homogénea),
alcanzando los $48,4 billones. El incremento resultd generalizado entre las distintas asistencias
crediticias, acumulando un aumento de 48,6% desde el nivel de fines de abril. El saldo real de cré-
dito al sector privado en pesos presentd una variacion interanual (i.a.) positiva de 5,8%, situacion
gue no se verificaba desde mediados de 2022. El saldo de préstamos en moneda extranjera se
incrementd 8,5% en el mes 'y 93,3% i.a. (en moneda de origen). El saldo real de crédito total (mo-
neda nacional y extrajera) al sector privado crecié 6,7% en septiembre y acumulé un aumento de
12% i.a. real, revirtiendo las tasas interanuales negativas observadas en los ultimos 6 afos.

En septiembre el ratio de irregularidad del crédito al sector privado se mantuvo en torno a 1,6%
para el sistema financiero agregado. El indicador de irregularidad de los préstamos a las empresas
totaliz6 0,7% y 2,6% para la cartera de préstamos a los hogares, sin cambios de magnitud respecto
a agosto para ambos segmentos. El conjunto de entidades mantuvo un elevado previsionamiento,
equivalente a 174,3% del saldo de crédito en situacion irregular en el mes (109% al considerar el
saldo de previsiones atribuibles a los préstamos en situacion irregular).

El saldo real de los depdsitos en pesos del sector privado aumentd 1% en el mes, con incrementos
en el segmento a plazo y reduccion en las cuentas a la vista. En el marco del Régimen de Regula-
rizacion de Activos, el saldo de depdsitos en moneda extranjera del sector privado crecio 62,7% en
el mes, alcanzando en septiembre un nivel similar al de mediados de 2019 (unos USD31.600 mi-
llones). El saldo real de los depdsitos totales (considerando todos los sectores y monedas) crecio
12,7% en el mes.

El ratio amplio de liquidez en moneda nacional aumento 1,6 p.p. de los depdsitos en igual denomi-
nacion en el mes, hasta representar 36,8%. El ratio de liquidez en moneda extranjera se ubico en
83,5% de los depdsitos en dicha denominacion, 7,1 p.p. mas que a fines de agosto en el marco del
mencionado ingreso de fondos provenientes del Régimen de Regularizacion de Activos.

En septiembre la integracion de capital (RPC) del conjunto agregado de entidades financieras re-
presenté 34,7% de los activos ponderados por riesgo (APR), 1,8 p.p. menos que el mes pasado en
el contexto de la mencionada expansion crediticia. En el periodo el exceso del capital regulatorio
del sistema financiero totalizd 336% de la exigencia minima normativa y 58,3% del saldo de crédito
al sector privado (neto de previsiones).

En los Ultimos meses se verificd un patrén descendente de los indicadores de rentabilidad del sis-
tema financiero. Los resultados totales integrales en moneda homogénea acumulados por el sec-
tor en los Ultimos 3 meses a septiembre fueron equivalentes a 1,9% anualizado (a.) del activo (ROA)
y a 7%a. del patrimonio neto (ROE), siendo registros menores que los verificados en los meses
precedentes. En el acumulado de 12 meses a septiembre el ROA del agregado de entidades fue
equivalente a 6,8% y el ROE totalizd 26,9%.

En el mes las transferencias inmediatas (TI) se redujeron respecto a agosto, manteniéndose una
importante expansion en términos interanuales (74,6% en cantidad y 32,5% en montos reales). En
septiembre los pagos con transferencias (PCT) via QR crecieron 4% en cantidad y 3,6% en montos
reales (159,8% i.a. en cantidades y 119,9% i.a. en montos reales). Los ECHEQs siguieron aumen-
tando su participacion en la compensacion total de cheques, representando 50,1% en cantidad y
el 76% en montos.
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|. Actividad de intermediacioén financiera

La intermediacion financiera del conjunto de entidades con el sector privado volvié a crecer en
septiembre por quinto mes consecutivo, cerrando asi el tercer trimestre del afio con incrementos
reales tanto en los saldos de créditos como de depodsitos de dicho sector.

Considerando los movimientos mensuales mas destacados —en moneda homogénea— del ba-
lance en pesos del sistema financiero agregado, en septiembre el aumento del saldo de los depo-
sitos (del sector privado y publico) y la caida de las financiaciones al sector publico fueron los
principales origenes de fondos. Estos recursos fueron mayormente canalizados a incrementar el
saldo real de crédito al sector privado y la liquidez bancaria. En cuanto al segmento en moneda
extranjera, en el periodo las variaciones mas relevantes estuvieron asociadas a incrementos del
saldo de depdsitos del sector privado y de los activos liquidos del conjunto de entidades, principal-
mente en el marco del Régimen de Regularizacion de Activos establecido por la Ley 27.743."

En septiembre el saldo de financiaciones en pesos al sector privado crecio 6,7% real respecto al
mes anterior, con aumentos en todos los segmentos crediticios y grupos de entidades financieras
(ver Gréfico 1) En el periodo las lineas de financiamiento al consumo en pesos se incrementaron
9,4% real, seguidas por los préstamos comerciales (5,7% real) y aquellos con garantia real (3,4%
real). Dentro de este Ultimo segmento, los créditos hipotecarios continuaron recobrando dina-
mismo, con aumentos de 2,3% en términos reales en el mes —incluyendo capital y ajuste de los
préstamos en UVA—. Se estima que en septiembre el nimero de nuevos deudores hipotecarios
("altas” de personas humanas) en el sistema financiero ascendié a 1.438 (de los cuales 95% fueron
concertados mediante instrumentos denominados en UVA, ver Grafico 2).
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Grafico 1| Saldo de crédito al sector privado en pesos Gréfico 2 | Cantidad de financiaciones hipotecarias (personas
Variaciones mensuales en términos reales* humanas) y estimacién de “altas” - Sistema financiero
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Estimacién de cantidad total de financiaciones vigentes y altas (deudores no encontrados en los 12 meses
previos). (1) Se considera el promedio mensual de 2019 a 2023 (quitando valores atipicos por congelamiento de
cuotas en algunos meses de 2020). (2) Se considera la cantidad total de financiaciones vigentes a diciembre de
*sin ajustar por incluye y bienes en loc. financiera. cada afio entre 2019 y 2023.Fuente: BCRA.

Garantia real: hipotecarios y prendarios. Consumo: Personales y tarjetas. En cada segmento se incluyen

los ajustes por capital. El total abarca, ademés, a los intereses devengados. Fuente: BCRA
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1 Cabe sefialar que el Gobierno Nacional extendié hasta el 8 de noviembre el plazo para la manifestacién de adhesion a la etapa 1 del Régi-
men (inicialmente tenia como fecha el 30 de septiembre, extendida posteriormente hasta el 31 de octubre).
2 Incluye ajustes de capital e intereses devengados.
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El desempefio positivo del saldo real del crédito en pesos al sector privado que viene observandose
desde abril (48,6% real en los Ultimos cinco meses) se reflejo en casi todas las entidades financie-
ras. En particular los mayores incrementos relativos del saldo real de financiamiento en pesos al
sector privado se verificaron en las entidades de mayor tamafio en términos del activo (ver Grafico
3). A partir de este positivo desempefio verificado en los Ultimos meses el saldo real de crédito al

sector privado en pesos presenté una variacion interanual positiva en septiembre (5,8% i.a.), luego
de mas de dos afios de caidas.
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Con relacion al segmento en moneda extranjera, el saldo de crédito al sector privado se incremento
8,5% en septiembre —en moneda de origen—, con un mayor dinamismo relativo de los bancos
privados nacionales y de las entidades extranjeras (ver Grafico 4). Casi la mitad del aumento en el
periodo fue impulsada por los documentos y por las prefinanciaciones a la exportacion.

Al considerar todas las monedas, en septiembre el
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En funcién de los resultados de la Encuesta de Condiciones Crediticias (ECC) del tercer trimestre
del afio, la expansion del crédito (tanto para empresas como para familias) en el periodo respondié

3 Las financiaciones a empresas se definen aqui como aquellas otorgadas a personas juridicas y el financiamiento comercial otorgado a perso-
nas humanas. Por su parte, se considera préstamos a familias a aquellos otorgados a personas humanas, excepto que tengan destino comercial.
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a factores tanto de oferta como de demanda de financiamiento. Segun los resultados de la ECC,
esta tendencia se mantendria durante el dltimo trimestre del afio.

Grafico 6 | Saldo de depésitos del sector privado en pe-
sos — Variaciones en términos reales*

En septiembre el saldo real de los depositos en pesos
del sector privado aumenté 1% entre puntas de mes
(ver Gréfico 6). El desempefio en el periodo fue expli-
cado por los depésitos a plazo (3,5% real mensual),
con un mayor crecimiento relativo de aquellos con-
certados a una tasa de interés fija (5,8% real men-
sual) respecto de los que ajustan por UVA. Por su
parte, las cuentas a la vista se redujeron 2,4% real
respecto a agosto.*

%

36

-36

Depésitos totales Alavista
Var. % mensual

- -Var. % i.a. (eje der.)

A plazo

4 25

‘may-24
Q sep-24

4 -25

4 -50

En septiembre el saldo de depdsitos en moneda extranjera del sector privado crecio 62,7% res-
pecto a agosto (equivalente a USD12.177 millones, ver Grafico 4), impulsado por el ingreso de re-
cursos al sistema financiero en el marco del Régimen de Regularizacion de Activos. De esta ma-
nera, el saldo de depdsitos en moneda extranjera del sector privado se ubicé en USD31.584 millo-
nes, nivel similar al observado a mediados de 2019. En este marco, el saldo real de los depdsitos
totales (considerando todos los sectores y monedas) crecié 12,7% en el mes.®

|. Evolucion y composicion agregada de la hoja de balance

En septiembre crecié el tamafio de la hoja de balance del sistema financiero agregado. El activo
total del sector aumento 8,7% en términos reales en el mes, desempefio que se produjo en el marco
de la incorporacién de los recursos provenientes del Régimen de Regularizacion de Activos.® En
una comparacion interanual el activo total del sistema financiero acumulé una reduccion de 3,2%

en términos reales.

La entrada en vigencia del Régimen de Regulariza-
cion de Activos también tuvo efectos en la composi-
cién del activo y del fondeo total del sistema finan-
ciero en septiembre. Dentro del activo se incrementd
mensualmente la participacion del saldo de las dis-
ponibilidades y cuentas corrientes en el BCRA en
moneda extranjera, teniendo como contrapartida el
aumento de la ponderacion de los depositos del sec-
tor privado en igual denominacion en el fondeo total
del sector (ver Seccioén |y Gréfico 7). En lo que res-
pecta al resto de las partidas que componen el ac-

4 En una comparacion interanual el saldo real de los depdsitos del sector privado en pesos acumulé una caida de 27,9%.

Gréfico 7 | Composicion del activo y del fondeo
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tivo del sector, las tenencias de LEFI también aumentaron su peso relativo en el mes, mientras que
el resto de los componentes redujeron su ponderacion en el total. Por su parte, los demas conceptos
gue conforman el fondeo total disminuyeron su participacion relativa en el total en el mes.
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Grafico 9 | Saldo de crédito al sector privado en términos
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El ratio de irregularidad del crédito al sector privado se mantuvo estable en septiembre, en torno a
1,6% a nivel sistémico (leve merma en EFB publicas y ligero aumento en EFNB). En el mes el indi-
cador de morosidad para la cartera de financiamiento corporativo se situé en 0,7%, sin cambios
de magnitud respecto a agosto. A excepcion de la construccion, con un nivel relativamente mayor,
el resto de los sectores presento ratios de irregularidad mas en linea con el total del crédito a em-

7 Incluye operaciones de compra y venta a término de moneda extranjera fuera de balance. Dentro de los pasivos se consideran los depdsitos
que poseen retribucion variable en funcion de la evolucion del tipo de cambio —asociadas al Programa de Incremento Exportador—y dentro del
activo se computan LEDIV.

8 Mientras que el numerador (saldo de crédito) se incrementd 6,7% real en el mes, el denominador (activo total) aumentd 8,7% real respecto a agosto.
9 El saldo de crédito al sector privado neto de previsiones para el sistema representd 29,4% del activo en el mes (+0,5 p.p. mensual y +4,2 p.p. i.a.).
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presas (ver Grafico 10). El ratio de irregularidad del crédito destinado a los hogares tampoco pre-
sentd cambios significativos en septiembre, ubicandose en 2,6%. La dinamica mensual resulto ge-
neralizada entre las distintas asistencias crediticias a las familias (ver Grafico 17; los préstamos
personales redujeron levemente su morosidad relativa en el mes).

El sector mantiene elevado previsionamiento. En septiembre el saldo total de previsiones del sis-
tema financiero represent6 174,3% de la cartera irregular del sector privado, 4,1 p.p. y 52,5 p.p. mas
gue en agosto y en el mismo periodo de 2023, respectivamente. Las previsiones que se atribuyen
exclusivamente al saldo en situacion irregular'® se ubicaron en 109% de la cartera irregular para el
sistema financiero en su conjunto, aumentando 2,9 p.p. respecto a agostoy 21 p.p. i.a.

Gréfico 10 | Irregularidad del crédito a las empresas
En términos reales — Sistema financiero
Ratio de irregularidad
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Fuente: BCRA

IV. Liquidez y solvencia

En septiembre crecieron los indicadores de liqui-
dez del sistema financiero. El ratio amplio de Ii-
quidez en moneda nacional'" aumenté 1,6 p.p.
de los depdsitos en igual denominacion en el
mes, hasta representar 36,8% (-36,4 p.p. i.a.) (ver
Gréfico 12). Basicamente, esto fue producto de
una mayor tenencia de LEFI del agregado del sis-
tema (las disponibilidades redujeron su peso re-
lativo). ' Por su parte, en el marco del ingreso de
fondos provenientes del Régimen de Regulariza-

Grafico 11 | Irregularidad del crédito a las familias
En términos reales — Sistema financiero
Financiaciones totales
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Grafico 12 | Indicadores de liquidez
Sistema financiero - Como % de los depdsitos
Total de activos liquidos* Disponibilidades
9
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efectivo minimo. Fuente: BCRA.

10 En funcién de los criterios establecidos en las normas de previsiones minimas regulatorias por riesgo de incobrabilidad, se excluyen las
previsiones minimas regulatorias para las personas deudoras en situacion 1y 2.

11 Considera disponibilidades (efectivo y cuenta corriente en el BCRA), letras fiscales de liquidez (LEFI), operaciones de pase contra el BCRA,
tenencia de instrumentos del BCRA, y el saldo de las especies de titulos publicos que las entidades computan como integracion de Efectivo

Minimo.

12 Al considerar adicionalmente la tenencia de LECAP con plazo residual menor a 3 meses, el indicador amplio de liquidez sistémico alcanzaria

43,4% de los depdsitos totales.
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cion de Activos, el ratio de liquidez para el segmento en moneda extranjera se ubico en 83,5% de los
depdsitos en dicha denominacion a nivel sistémico, 7,1 p.p. mas que a fines de agosto (-3,1 p.p. i.a.).

En un contexto de expansioén crediticia, en septiembre la integracién de capital (RPC) del conjunto
agregado de entidades representd 34,7% de los activos ponderados por riesgo (APR), 1,8 p.p. menos
que el mes pasado. Esta dinamica se dio en un marco de caida mensual de 0,7% real en la RPC junto
a un aumento de 4,5% real de los APR (principalmente de la mano de la expansion del crédito al
sector privado). En el periodo el exceso del capital regulatorio del sistema financiero totalizé 336%
de la exigencia normativa y 58,3% del saldo de crédito al sector privado (neto de previsiones).

A fines del tercer trimestre del afo el ratio de apalancamiento' ascendid a 21,5% para el sistema
financiero en su conjunto, 0,6 p.p. por debajo del registro del trimestre anterior y 4,1 p.p. por encima
de un afio atrds (ver Grafico 13). Todos los grupos de entidades financieras presentaron un nivel
superior al minimo regulatorio (dispuesto en 3%).

En cuanto a la generacion enddgena del capital del sistema financiero, en los ultimos meses se veri-
ficd un patrén descendente de los indicadores de rentabilidad en todos los grupos de entidades (ver
Grafico 14). Los resultados totales integrales en moneda homogénea acumulados por el sector en
los Ultimos 3 meses a septiembre fueron equivalentes a 1,9% anualizado (a.) del activo (ROA) y a
7%a. del patrimonio neto (ROE), siendo registros menores que los verificados en los meses prece-
dentes. Este desempefio se explico en buena medida por el devengamiento de un menor margen
financiero integral real (principalmente primas por pase, resultados por titulos valores y ajuste CER,;
atemperado por menores egresos por intereses y disminucion de las pérdidas monetarias —caida
de los registros mensuales de inflaciéon—), compensado por la reduccién de los egresos impositivos.
Por su parte, en el acumulado de 12 meses a septiembre el ROA del agregado de entidades fue equi-
valente a 6,8% y el ROE totaliz6 26,9%.

Grafico 13 | Ratio de apalancamiento Grafico 14 | ROA acumulado (3 y 12 meses)
Capital 1 en términos de una medida amplia de exposicién Por grupo de entidad financiera
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Fuente: BCRA

13 Definido segun los lineamientos del Comité de Basilea como el Capital nivel 1 en términos de una medida amplia de exposicion.
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V. Sistema de pagos Gréfico 15| Transferencias inmediatas (T)
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32,5% en montos reales (ver Grafico 15). La dina- i

mica interanual estuvo impulsada por las operacio- s ss:;z:,";f;m::s:;;‘:;::;zf'f:.mz:;za:;:n'z?z:"gfa"a:a:"z;ai s
nes entre cuentas bancarias (de CBU a CBU) y en- ~ "emenmn e

tre cuentas en proveedores de servicios de pago

(de CVU a CVU)."> "8 En los ultimos 12 meses se estima que las Tl casi duplicaron su peso en la
economia, llegando a representar aproximadamente 107% del PIB (+48,9 p.p. i.a.).
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En el mes las operaciones de Pagos con Transferencias (PCT) a través de cédigo QR crecieron 4%
en cantidades y 3,6% en montos reales. Estas operaciones acumularon un incremento de 159,8%
i.a. en cantidades y de 119,9% i.a. en montos reales."” Si bien parten desde niveles acotados, se
estima que los PCT con QR crecieron 1 p.p. del PIB en el ultimo afio hasta totalizar 1,4%.

En lo que respecta a la compensacion de che-  Grafico 16 | Compensacién de cheques

ques, en septiembre se observé un leve creci- $sep24 :E‘h:" | Cantidad mensual

miento mensual de 0,7% en cantidadesy de 1,5%  ,, Fisicos woe i

en montos reales (ver Grafico 16)." Enestecon- 2 Svboer a7

texto, los ECHEQs continuaron ganando partici- ™ | %0 &

pacion, representando el 50,1% de la cantidad de 12 HH I | zz i I

operaciones y el 76% de los montos reales. Por ol s 3 [l

su parte, el rechazo de cheques por falta de fon- 6 f102 g

dos en términos del total compensado mostrd Z | | 1] | | | Z ; lmmmmmm“m
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en cantidad de operaciones (+0,03 p.p. respecto
. . . Fuente: BC’RA. * Eromedip mdvvil de tres meses anualizado en términos de PIB nominal estimado para el
a agosto y ligeramente superior al promedio de  mismoperiodo.sin estacionaiidad.
2024). En términos de montos, el ratio de re-
chazo de cheques alcanzd 0,42% (+0,02 p.p. en el mes, aunque inferior al promedio de 2024).

14 En septiembre, las transferencias entre cuentas bancarias (CBU a CBU) aumentaron su participacion al 40,9% del total, con un incremento de
7,1 puntos porcentuales interanual. Las transferencias de CBU a CVU también crecieron, alcanzando el 33,2% del total, con un aumento de 1,5
puntos porcentuales interanual. Las transferencias entre cuentas CVU, aungue representan una porcion menor, incrementaron su participacion
al 10,17% (+1,2 p.p. i.a.). Por otro lado, las operaciones de CVU a CBU disminuyeron su participacion al 15,8%, con una caida de 9,7 puntos por-
centuales respecto al mismo periodo del afio anterior.

15 En términos interanuales a septiembre, la cantidad de transferencias entre CVU aumenté 98,4% (78,5% en montos reales), mientras que
aquellas entre CBU crecieron 111% (29,5% en montos reales). Las operaciones entre CBU y CVU registraron un incremento de 82,6% interanual
(43,3% en montos reales), mientras que las de CVU a CBU crecieron de forma mas moderada, 7,9% interanual (29,6% en montos reales).

16 En septiembre, el valor promedio de las transferencias inmediatas (T1) fue de $81.947.

17 En agosto las operaciones mediante QR interoperables promediaron $13.500.

18 En septiembre el importe promedio de los cheques compensados fue $2,6 millones ($1,3 millones en formato fisico y $4 millones en ECHEQs).
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