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Resumen ejecutivo

En noviembre la intermediacion financiera con el sector privado crecio levemente. La actividad del sector se
dio en un marco de elevados margenes de solvencia y liquidez.

Las transferencias inmediatas (T1) aumentaron significativamente a lo largo de 2022 (99,8% i.a. en
cantidades y 18,2% real i.a. montos), dindmica generalizada entre sus componentes. Dentro del
grupo de Tl por canales (CBU a CBU), se destacaron las operaciones cursadas a través de la Banca
Movil. En relacién con las Tl donde intervienen cuentas en proveedores de servicios de pago —
PSP— desde y/o hacia CVU, se destaco el dinamismo interanual de las operaciones desde entida-
des financieras (EF) hacia PSP (CBU a CVU). Adicionalmente, los pagos con transferencia (PCT)
iniciados a través de codigos QR interoperables también exhibieron un destacado desempefio en
2022:510,6% i.a. en cantidades y 375,2% i.a. real en montos. En cuanto a la operatoria con cheques,
el formato electrénico (ECHEQs) fue ganando terreno a lo largo del afio, llegando a concentrar en
diciembre 57,9% del valor compensado, creciendo 10,6 p.p. i.a (33,1% en términos de cantidad,
+10,3 p.p.ia.).

En noviembre el saldo de financiamiento al sector privado en pesos se incrementod 0,8% en térmi-
nos reales (+5,7% nominal), con un desempefio positivo en la mayoria de las lineas crediticias. La
Linea de Financiamiento para la Inversion Productiva (LFIP) de MiPyMEs continud siendo el princi-
pal instrumento promovido por el BCRA para canalizar el crédito a las MiPyMEs en condiciones
favorables, acumulando desembolsos cercanos a $3,9 billones hasta diciembre ($1,2 billones en
términos de saldo —14,5% del saldo de crédito total a al sector privado—), beneficiando a casi
362.000 empresas. En una comparacion interanual el saldo de crédito en pesos acumulé una caida
de 11% real.

El saldo de depdsitos en pesos del sector privado se incrementd 1,5% real (+6,4 % nominal), con
aumentos tanto de las cuentas a la vista como de los depositos a plazo. El saldo real de los dep6-
sitos en moneda nacional del sector privado se mantuvo sin cambios de magnitud con relacion al
nivel de un afio atras (+0,5% i.a. real 6 +93,4% i.a. nominal).

En noviembre el ratio de irregularidad del crédito al sector privado se mantuvo en 3,1% a nivel sis-
témico, sin cambios relevantes respecto al mes anterior y 1,5 p.p. por debajo en una comparacion
interanual. En noviembre las previsiones totales representaron 4% del crédito total al sector privado
para el agregado de entidades (sin cambios enelmesy-1,2 p.p.i.a.) y 130,4% de las financiaciones
en situacion irregular (+3,7 p.p. mensual y +18,3 p.p. i.a).

Los activos liquidos en sentido amplio del sistema financiero representaron 73,5% de los depdsitos
en noviembre, en linea con el registro de octubre y 5 p.p. por encima del nivel evidenciado un afo
atras.

En noviembre aumentaron levemente los indicadores de solvencia del sector. La integracion de ca-
pital regulatorio (RPC) del agregado de entidades se ubicd en 29,5% de los activos ponderados por
riesgo (APR), 0,2 p.p. por encima del registro del mes anterior (+3,8 p.p. i.a.). La posicién de capital -
RPC menos el requisito normativo minimo- totalizé 267% de la exigencia regulatoria a nivel sistémico
(2,6 p.p. mas que en octubre y +50,8 p.p. i.a.) y 41,6% del saldo de crédito al sector privado neto de
previsiones.

Considerando el acumulado en 11 meses de 2022, la rentabilidad del sistema financiero se ubicd en
1,7%anualizado (a.) del activo (ROA) y 9,9%a. del patrimonio neto (ROE), siendo niveles superiores en
una comparacion interanual, aungue menores a los del mismo periodo de 2020.
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|. Actividad de intermediacion financiera

La actividad de intermediacion financiera en pesos con el sector privado se incremento levemente
en noviembre. De acuerdo con las principales diferencias de saldos del balance del sistema finan-
ciero sobre las partidas en pesos —en moneda homogénea—, en el mes se redujo el saldo de fi-
nanciamiento al sector publico y se incrementaron los depdsitos del sector privado. Estas varia-
ciones tuvieron como contrapartida incrementos de la liquidez en sentido amplio y del saldo de
credito al sector privado, y por otro lado, una disminucion de los depositos del sector publico. Res-
pecto a las partidas en moneda extranjera, en noviembre aumento el saldo de los depdsitos -tanto
del sector privado como del sector publico-y el financiamiento al sector publico.

En noviembre el saldo de crédito en pesos al
sector privado se increment6 0,8% en términos
reales (+5,7% nominal), impulsado principal-
mente por el desempeno de las entidades finan-
cieras privadas (ver Gréfico 1).'Las financiacio-
nes mediante bienes en locacion financiera, tar-
jetas y adelantos presentaron los mayores au-
mentos relativos en el mes. En una compara-
cion interanual el saldo de financiamiento en pe-
sos acumuld una disminucion de 11% real, con
caidas generalizadas entre los distintos grupos
de entidades financieras.

Mediante la Linea de financiamiento para la in-
version productiva de MiPyMEs (LFIP), principal
instrumento promovido por el BCRA para cana-
lizar el crédito a las MiPyMEs bajo condiciones
favorables, se llevan desembolsados cerca de
$3,9 billones desde su lanzamiento hasta di-
ciembre de 2022, beneficiando a casi 362.000
empresas. En términos de saldo, el crédito esti-
mado de la LFIP totalizé $1,2 billones a noviem-
bre (representa 14,5% del saldo de crédito total
a al sector privado), destindndose cerca de
44,5% a proyectos de inversion (ver Grafico 2). A
noviembre las entidades financias publicas con-

Grafico 1| Saldo de crédito al sector privado en pesos
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Grafico 2 | Linea de financiamiento para la inversion productiva
(LFIP) de MiPyMEs —Saldo estimado a noviembre de 2022
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centraron mas de 60% del saldo total estimado de la LFIP.

Teniendo en cuenta los resultados de la Ultima onda realizada de la Encuesta de Condiciones Cre-
diticias (ECC),% el desempefio de la actividad de intermediacion con el sector privado en el Ultimo

1 Incluye ajustes de capital e intereses devengados.

2 Para mayor detalle ver Encuesta de Condiciones Crediticias (ECC) correspondiente al 1V-22.
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trimestre de 2022 se dio en un escenario en el que no se observaron cambios de magnitud en la
oferta de crédito de las empresas (tendencia que se mantendria en el primer trimestre de 2023),
mientras que la demanda de este segmento continud cayendo (no se esperaban cambios de mag-
nitud en el inicio de 2023). Con relacién al financiamiento a las familias, en el cuatro trimestre de
2022 la oferta de crédito mostré una leve flexibilizacion en las lineas al consumo (sesgo que en
parte continuaria en el inicio de 2023). En tanto, se percibio un incremento de la demanda de crédito
al consumo de los hogares (tendencia que seguiria vigente en el comienzo de 2023).

En el mes el crédito el sector privado en moneda extranjera se redujo 1,6% con respecto octubre.®
Dada la baja ponderacion que tiene el financiamiento al sector privado en moneda extranjera, el
saldo real de crédito total (en moneda nacional y extranjera) al sector privado aumento 0,7% (+5,6%
nominal), reduciéndose 12,3% real en términos interanuales (+68,7 % i.a. nominal).

Grafico 3 | Saldo de depdsitos del sector privado en pesos  Grafico 4 | Saldo de depésitos a plazo fijo del sector pri-
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Por el lado del fondeo del conjunto de entidades financieras, en el mes el saldo de los depdsitos en
pesos se incrementd 1,5% real (+6,4 % nominal, ver Gréafico 3). Las cuentas a la vista aumentaron
3% real en el periodo (+8% nominal). En tanto los depdsitos a plazo crecieron 0,4% real (+5,3%
nominal), con incrementos en los depdsitos a plazo fijo (ver Grafico 4) y caidas en las inversiones
a plazo. En particular, los depdsitos a plazo fijo tradicionales (a tasa de interés fija) continuaron
presentando un desempefio mensual positivo, creciendo 1,8% real con relacion al mes anterior
(+6,8% nominal) y 19,6% i.a. real (+130% i.a. nominal). Por su parte, el saldo de los depdsitos deno-
minados en UVA se redujo 5,1% real en el mes (-0,5% nominal), verificando un incremento de 27,3%
real en una comparacion interanual | (+144,9% i.a. nominal).

A los fines de seguir incentivando el ahorro en moneda nacional y profundizando las herramientas
digitales, el BCRA decidi¢ aprobar la creacién de un Certificado Electronico para Depdsitos e Inver-
siones a Plazo (CEDIP).# Este instrumento aumentara las funcionalidades de los depdsitos v las in-
versiones a plazo constituidos a través de home banking y de banca movil, facilitando su fracciona-
miento y transferencia.

3 Expresado en moneda de origen.
4 Comunicacion "A” 7672
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El saldo de los depdsitos del sector privado en moneda extranjera se incremento 2,3% en noviembre,
con aumentos tanto en los depdsitos a la vista como a plazo.® En este marco, los depdsitos totales
del sector privado (en moneda nacional y extranjera) aumentaron 1,8% real en el periodo (+6,8% no-
minal), cayendo 1,9% real en una comparacion interanual (+88,7% i.a. nominal).

El saldo real de los depdsitos en pesos del sector privado se mantuvo sin cambios de magnitud con
relacién al nivel de un afio atrds (+0,5% i.a. real 6 +93,4% i.a. nominal). En tanto, los depdsitos en
pesos del sector publico acumularon una caida de 12,6% i.a. real (+68% i.a. nominal). Al considerar
todos los sectores, los depdsitos en pesos disminuyeron 1,3% i.a. real (+89,9% i.a. nominal). De este
modo, los depdsitos totales (monedas y sectores) cayeron 3,2% i.a. real (+86,2% i.a. nominal).

ll. Evolucion y composicion agregada de la hoja de balance

En noviembre el activo total del sistema financiero crecié 1,4% en términos reales (+6,3% nominal),
desempefio generalizado entre los distintos grupos de entidades financieras bancarias. En una
comparacion interanual, el activo total del sector acumuld una disminucion de 2,2% real (+88,1%
nominal).

Grafico 5 | Composicion del activo y del fondeo total

En cuanto a la composicion del activo total — Sistema financiero - Participacion %
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moneda extranjera, tanto del sector privado como del sector publico, aumentaron su importancia
relativa. Por su parte, los depdsitos del sector publico en moneda nacional y los depdsitos a plazo
del sector privado en igual denominacion redujeron ligeramente su ponderacion en el fondeo total
(ver Gréfico 5).

En noviembre el Gobierno Nacional canjed bonos y letras mayormente en pesos (con y sin ajuste
por CER) por instrumentos en moneda dual.® En este marco, el diferencial estimado entre activos

5 Expresado en moneda de origen.
6 Para mayor detalle ver resultado de la conversion.
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y pasivos en moneda extranjera del sistema financiero agregado aumento 3,7 p.p. del capital regu-
latorio en el mes, hasta representar 29,2% (+16,3 p.p. i.a.)’. Como contrapartida, el diferencial po-
sitivo entre activos y pasivos con ajuste de capital por CER (o en UVA) estimado para el conjunto
de entidades se redujo 4,9 p.p. de la RPC en noviembre, hasta totalizar 50,3% (-15,4 p.p. i.a.).

Il|. Calidad de cartera

La exposicion bruta del sistema financiero al
sector privado se redujo levemente en noviem-
bre. El crédito al sector privado (contemplando
moneda nacional y extranjera) se ubicé en283% 40 40
del activo en el mes, 0,2 p.p. por debajo del regis-
tro de octubre y 3,3 p.p. menos que en el mismo
periodo de 2021 (ver Gréfico 6). Considerando 20
unicamente el financiamiento en pesos, este co-
ciente se situé en 26% en noviembre (-0,2 p.p.
mensual y -2,6 p.p. i.a.), mientras que la ponde-  ©°
racion del crédito al sector privado en moneda
extranjera en el activo total del sistema finan-
ciero se ubico en 2,3% (sin cambios en el mes'y
-0,7 p.p. i.a.). El saldo de crédito al sector privado neto de previsiones del agregado de entidades
representd 27,1% del activo en el mes, 0,2 p.p. y 2,7 p.p. por debajo del registro del mes anterior y del
nivel del mismo periodo de 2021, respectivamente.

Grafico 6 | Saldo de crédito al sector privado / Activo
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Grafico7 | Ratio de irregularidad por persona deudora -
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En noviembre el ratio de irregularidad del cré-
dito al sector privado se mantuvo en 3,1% a ni-
vel sistémico, sin cambios relevantes respecto
al mes anterior. En un contexto en el cual la mo-
rosidad del sector permanece relativamente es-
table desde julio, al distinguir por persona deu-
dora, se observo un leve aumento en el mencio-
nado indicador de la cartera corporativa y una
ligera reduccion en el del segmento destinado
a los hogares. El ratio de irregularidad de las
empresas totalizd 3,3%, 0,18 p.p. mas que en ju-
lio pasado, fundamentalmente por las firmas
asociadas al sector industrial y, en menor me-

dida, a las empresas proveedoras de servicios (ver Grafico 7). Por otro lado, la morosidad de las
familias alcanzé 2,9%, 0,34 p.p. menos que en julio, dinamica generalizada entre los distintos tipos
de asistencias (ver Grafico 7). En términos interanuales el ratio de irregularidad de los préstamos al
sector privado se redujo 1,5 p.p. (-1,6 p.p. para el segmento corporativo y -1,4 p.p. para los hogares).

7 Incluye las operaciones de compra y venta a término de moneda extranjera clasificadas fuera de balance. Dentro de los pasivos se conside-
ran los depositos del sector agricola que poseen retribucion variable en funcion de la evolucién del tipo de cambio.
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La proporcion de créditos que no poseen garan-
tias preferidas® ascendié a 80,2% a nivel sisté-
mico en el mes, 0,7 p.p. y 0,3 p.p. Mas que en oc-
tubre y en una comparacion interanual, respecti-
vamente (ver Grafico 8). Al analizar por grupo ho-
mogéneo de entidades financieras, los bancos
privados presentan una mayor proporcion de cré-
ditos sin garantia preferidas. El indicador de mo-
rosidad para este tipo de financiaciones alcanzé
3,4% a nivel agregado (1,7% para bancos priva-
dos y 6,9% para bancos publicos), sin cambios en
el mes y 1,7 p.p. inferior al registro de un afo
atras.

Grafico 8 | Créditos al sector privado sin garantias pre-
feridas
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Fuente: BCRA

En noviembre las previsiones totales representaron 4% del crédito total al sector privado para el
agregado de entidades (sin cambios significativos en el mesy -1,2 p.p.i.a.) y 130,4% de las finan-
ciaciones en situacion irregular (+3,7 p.p. mensual y +18,3 p.p. i.a). En el periodo las previsiones
netas de aquellas que regulatoriamente corresponden a la cartera en situacién 1y 2 (siguiendo los
criterios de las normas de previsiones minimas regulatorias por riesgo de incobrabilidad) se ubica-
ron en torno a 96,7% de la cartera irregular a nivel sistémico.

IV. Liquidez y solvencia

En noviembre los activos liquidos en sentido am-
plio del sistema financiero representaron 73,5% de
los depdsitos, en linea con el registro de octubre.
Desagregando por moneda, el indicador para las
partidas en pesos se ubico en 70%, y en 91,9%
para las correspondientes en moneda extranjera
(+0,2 p.p. y -1,2 p.p. mensual respectivamente, ver
Grafico 9). Con relacién a la composicion de la li-
quidez en moneda nacional, entre puntas de mes
aumento la participacion de la tenencia de instru-
mentos del BCRA, mientras se redujo la importan-
ciarelativa de las especies del Tesoro Nacional ad-

Grafico 9 | | Liquidez del sistema financiero

Moneda nacional Moneda extranjera

% Especies del TN admisibles para 9,

100 - oeea netos c/8CRA o
9 %0 -
80 L Intrumentos del BCRA (tenencia)  gg
70 | mEfectivoy CC en BCRA 70
60 60
5 HHHHHHH (b
40 40
30 30

20 20
0 0

misibles para integracién de Efectivo Minimo. En una comparacion interanual, la liquidez amplia (en
pesos y en moneda extranjera) aumentd 5 p.p. de los depdsitos totales.

En noviembre aumentaron levemente los indicadores de solvencia del sector. La integracion de ca-
pital regulatorio (RPC) del agregado de entidades se ubicd en 29,5% de los activos ponderados por

8 Las garantias estdn constituidas por la cesion o caucion de derechos respecto de titulos o documentos (Preferidas “A”), y por derechos reales
sobre bienes o compromisos de terceros (Preferidas “B”) que aseguren que la entidad podré disponer de los fondos para la cancelacion de la
obligacion contraida por el cliente. Para mayor detalle ver Texto Ordenado de Garantias.
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rnesgo (APR)' 0,2p.p. por ehCIma del re{gllstro del Grafico 10 | Integracion de capital regulatorio
mes anterior (+3,8 p.p. i.a, ver Grafico 10).  Por grupo de entidad financiera

Integracion de capital nivel 2

96,5% de la RPC estuvo explicada por el capital 4 4er m Integracién de capital nivel 1

% exigencia
4 350

de Nivel 1, con mayor capacidad para absorber ZZ ©Posiolon de capialen  de a exigenci (Se der) ] e
potenciales pérdidas. La posicion de capital - 1 250
RPC neta del requisito normativo minimo, an- 2 . 200
tes de computar los margenes adicionales de 15 150
capital- totalizd 267% de la exigencia regulato- ™ 100
ria a nivel sistémico (2,6 p.p. mas que en octu- Z ZO
brey+50,8 p.p.i.a.)y 41,6% del saldo de crédito 89 §§y §gy §8§ Fy

al sector privado neto de previsiones, muy por ‘;S‘:m; - ;V;as — p:va:as :FB;;C% ° E:NB°
encima del promedio de los Ultimos 10 afios financiero  nacionales  extranjeras

Fuente: BCRA

(17,3%).

Enlo que serefiere ala generacion internade ca-  grafico 11 | Resultado total integral en moneda homo-
pital, el sistema financiero mantiene indicadores  génea del sistema financiero

positivos de rentabilidad. Considerando el acu-  sa et scivo Trmestrl A meses
mulado en 11 meses de 2022, el ROA del sistema  ** |
financiero se ubicé en 1,7%anualizado (a.) y el 39
ROE en 9,9%a., siendo niveles superiores en una 25
comparacion interanual, aunque menores a los 20
del mismo periodo de 2020 (ver Grafico 11). EI ;s
desempenio interanual de la rentabilidad acumu-
lada recogi6 principalmente los efectos de ma-
yores resultados por titulos valores e ingresos

por intereses. Estos efectos fueron compensa- " N o wan e v war war 2 vz wazwar agoranovaror
dos parcialmente por mayores egresos por in- o AT

tereses, pérdidas por exposicion a partidas monetarias y menores primas por pases.

V. Sistema de pagos

Las transferencias inmediatas (T1) continuaron aumentando significativamente. Considerando da-
tos a diciembre de 2022, la cantidad de Tl crecid 14,2% respecto a noviembre (17,7% en montos
reales) y practicamente se duplicd en una comparacion interanual (18,2% i.a. en montos reales).
La dinamica a lo largo del afio se nutrio de un incremento generalizado en sus componentes. Den-
tro del grupo de Tl efectuadas de CBU a CBU, se destacaron las operaciones cursadas a través de
la Banca Movil (+60% reali.a. y +3,5 p.p. i.a. en participacion en el total de Tl, considerando montos).
En relacion con las Tl donde intervienen cuentas en proveedores de servicios de pago —PSP—
desde y/o hacia CVU, se destacé el dinamismo interanual de las operaciones desde entidades fi-
nancieras (EF) hacia PSP (CBU a CVU): +125,4% real i.a. y +4 p.p. i.a. en participacion en el total de
Tl, considerando montos. Se estima que el monto de las Tl operado en los ultimos tres meses
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(anualizado) representd 47,9% del PIB (6,4 p.p. mas que en el mismo mes del afio anterior, ver
Grafico 12)°.

Grafico 13 | Pagos con transferencia (PCT) por medio de

Grafico 12 | Transferencias inmediatas (TI) QR interoperables
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CBU). ***Transferencias donde intervienen cuentas en un PSP. Nota: no se incluyen Fiiente: RCRA

transferencias internas.

En diciembre los pagos con transferencia (PCT) iniciados a través de cédigos QR interoperables
se incrementaron con respecto al mes anterior, tanto en cantidades como en montos reales
(+24,2% y +37,7% respectivamente). Luego de transcurrido un afio del inicio de este tipo de opera-
ciones, se observa un destacado desempefio en esta herramienta de pago, registrando un au-
mento de 510,6% y 375,2% real en la cantidad y monto de operaciones efectuadas, respectiva-
mente (ver Gréfico 13)'°.

En parte asociado a motivos estacionales, en noviembre disminuyeron las operaciones con tarje-
tas de débito con relacion al mes anterior (1,2% en cantidades y 1,5% en montos reales). En térmi-
nos interanuales las compras con tarjetas de débito crecieron en cantidades (+15,5%) y se mantu-
vieron practicamente sin cambios en montos reales. A lo largo de 2022 se registraron mayores
operaciones presenciales, dinamica asociada en parte a la flexibilizacion de las restricciones opor-
tunamente adoptadas en el marco de la emergencia sanitaria. Se estima que el monto de las ope-
raciones mediante tarjeta de débito de los Ultimos tres meses (anualizado) representd 7,6% del PIB
(sin cambios significativos con respecto a igual mes del afio anterior)".

Al comparar diciembre con noviembre se observé una disminucion en la cantidad de cheques com-
pensados (-1,4%) y un aumento real en los montos cursados (1,9%). En términos interanuales se
incrementaron las operaciones mediante ECHEQs (42,9% en cantidades y 22,9% en montos reales)
y se redujo la compensacion de cheques fisicos (-14,5% en cantidades y -19,9% en montos reales).
De esta manera, en diciembre las operaciones mediante ECHEQs llegaron a representar el 33,1%
en cantidades (+10,3 p.p. i.a.) y 57,9% en montos (+10,6 p.p. i.a.)."? Se estima que el monto de

9 En el Ultimo mes del afio las transferencias por canales entre EF (CBU a CBU) promediaron $43.800. Al analizar las operaciones promedio
por canal, se observo que el valor més elevado corresponde a la banca electronica empresas ($557.400), mientras que los importes mas bajos
corresponden a las transferencias efectuadas mediante la banca mévil ($§15.600). Por su parte, en el periodo las transferencias donde inter-
viene un PSP promediaron $11.700 ($17.400 para aquellas de CVU a CBU y $6.400 para las cursadas de CVU a CVU).

10 El valor promedio de los PCT con QR interoperable ascendié a $2.700 en diciembre.

11 Durante noviembre el valor promedio de las operaciones mediante tarjeta de débito fue de $3.800.

12 En diciembre el valor promedio de las operaciones de compensacién de cheques fisicos y electronicos fue de $265 mil y $760 mil, respecti-
vamente.
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cheques compensados (fisicos y electrénicos) en los Ultimos tres meses (anualizado) fue equiva-
lente a 24,8% del PIB, sin cambios significativos con respecto a igual mes del afio anterior (-0,3

p.p.).

Finalmente, durante diciembre el ratio de rechazo de cheques por falta de fondos en términos del
total compensado se incrementd ligeramente respecto al mes anterior (+0,08 p.p., hasta 0,91% en
cantidades y +0,03 p.p. hasta 0,64% en montos). Estos niveles resultaron levemente superiores al
promedio de 2022 (0,69% en cantidades y 0,54% en montos reales).
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