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MEMORIA

En cumplimiento de disposiciones legales y
estatutarias, el Directorio del BPN S.A. somete a
consideracion de la Asamblea General Ordinaria
de Accionistas, la Memoria, el Estado de
Situacion Financiera, Estado de Resultados,
Estado de Cambios en el Patrimonio, Estado de
Flujo de Efectivo y sus Equivalentes, Notas,
Anexos, Proyecto de Distribucién de Utilidades,
Informes de la Comisién Fiscalizadora y la
Auditoria Externa correspondientes al Ejercicio
Econdémico finalizado el 31 de Diciembre de
2023.
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1. INTRODUCCION

1.1. CARTA DEL DIRECTORIO A LOS
ACCIONISTAS

Nos dirigimos a los accionistas en
cumplimiento de las disposiciones legales y
estatutarias  vigentes, con el objeto de
presentarles la informacién contenida en la
Memoria, los Estados Contables (Estado de
Situacion Financiera, Estado de Resultados,
Estado de Cambios en el Patrimonio, Estado de
Flujo de Efectivo y sus Equivalentes, Notas y
Anexos), el Proyecto de Distribucién de
Utilidades, el Informe de la Comisidon
Fiscalizadora y Dictamen de la Auditoria
Externa, correspondientes al  Ejercicio
Econdmico finalizado el 31 de Diciembre de
2023, documentos que se someten a vuestra
consideracion y cuyo tratamiento se realizara
en la préxima Asamblea Ordinaria de
Accionistas.

En la Memoria que se expone a
continuacion, se pretenden reflejar los hechos
mas relevantes que marcaron la evolucién
econdmica y financiera del BPN SA durante el
Ejercicio Econdmico finalizado el 31 de
Diciembre de 2023.

Por ultimo, queremos agradecer a los
accionistas por su compromiso y respaldo, a
todos los empleados de la Entidad por su
esfuerzo y dedicacion y a nuestros clientes por
elegirnos cada dia.

El Directorio.
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1.2. AUTORIDADES
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Presidente
Cr. Gabriel Bosco

Vicepresidente
Cr. Néstor Pizzi

Directores Titulares

Cra. Carola Pogliano
Sr. Aldo Rodriguez

Integrantes de la Comision Fiscalizadora
Matias Nicolini
Camila Figueroa
Ramona Riquelme

Gerente General
Cr. Guillermo Pons

Gerentes Ejecutivos y gerentes

Finanzas a/c
Cra. Guillermo Pons

Comercial y Canales
Cr. Guillermo Seisdedos

Operaciones y Sucursales
Sr. Juan Sebastiano

Gestidn Integral de Riesgos
Cr. Ariel Lopez Geymonat

Auditoria Interna
Cra. Rosario Vinas

Prevencién del lavado de activos y FT
Cra. Marisa Sanguinetti
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2. CONTEXTO MACROECONOMICO Y
FINANCIERO

2.1INTERNACIONAL

Tasas de interés y materias primas

Los ciclos de politica monetaria continian
desfasados. Los bancos centrales de economias
desarrolladas mantienen sus tasas de interés de
politica monetaria (TPM) “en pausa” e incluso
podrian volver a subirlas (como hizo el Banco
Central Europeo en septiembre); mientras que los
de paises en desarrollo han comenzado a bajarlas,
particularmente en Latinoamérica. Estos ciclos de
politica monetaria estdn relacionados a la
evoluciéon de la inflacidon: los bancos centrales
latinoamericanos comenzaron antes a subir sus
TPM, y en la region la inflacion ha comenzado a
ceder antes.

En Latinoamérica, comenzd reduciendo su
TPM el Banco Central de Uruguay, seguido por los
de Brasil y Chile. En todos los casos, la TPM habria
pasado ya su nivel maximo (quizds con la
excepcion de Colombia). La TPM en términos
reales (vs. inflacién subyacente) en todos los casos
continué aumentando, salvo en Chile. La inflacién
subyacente estd reduciéndose, excepto en
Colombia (donde si bien dejé de subir, estd
constante en valores cercanos a 10,5%).

Economias de América Latina

a. Tasa real de politica monetaria b. Inflacién subyacente
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Fuente: BCRA en base a datos de Reuters.

economias

bien las
avanzadas se encaminan a las tasas “terminales”
de este ciclo, no hay indicios de que comiencen a

En cambio, si

reducirlas. Otra diferencia respecto de las
economias latinoamericanas es que en la mayoria
de los paises desarrollados de la muestra se
proyectan TPM en niveles elevados por mas
tiempo de lo esperado hasta ahora; en parte,

debido a que la inflacién subyacente se mantiene
elevaday se reduce lentamente.

Los precios de las materias primas y el dolar
estadounidense se han movido a la par
recientemente, en contraste con su patrén
habitual de hacerlo en direcciones opuestas. Las
causas son en parte temporales, como la
combinacién inusual de shocks recientes, y en
parte estructurales, como el surgimiento de
Estados Unidos como exportador neto de energia.

El petréleo brent comenzo a subir desde
mediados de junio hasta alcanzar en septiembre
su valor maximo en el ano como resultado de los
diferentes recortes en los niveles de produccién
que la Organizacion de Paises Exportadores de
Petroleo (OPEP+) llevd adelante, aumentando
25% su precio durante el tercer trimestre. El precio
del gas natural en Europa subié 30% este
trimestre, aunque partiendo desde valores muy
bajos debido a los altos niveles de reservas
alcanzados en los depdsitos europeos.

Precios de materias primas seleccionadas
Gas natural y crudo Brent

Maiz, trigo y soja

sep21=100

EUR por Mwh USS por barrl

300 150

|
= /Yw"
! At )*' rwe
N

0 [

2020 2021 202 2023 sep21  Gic2! mar22 022 sep22 G2 mar23 N3 sep2d

Fuente: Bloomberg

En resumen, se abren varios focos de riesgo
para la economia global. Serd clave la evolucion
de China y las repercusiones financieras de su
crisis inmobiliaria. Por otra parte, si se consolida el
escenario de un “aterrizaje suave” de la economia
norteamericana, ello apoyaria la actividad global,
contrastando con otras economias avanzadas que
casi no crecen. Pero a nivel financiero, el escenario
de “tasas mas altas por mas tiempo” implicaria un
diferencial de rendimientos a favor de los bonos
de economias avanzadas, fortaleciendo también
el délar estadounidense y endureciendo en
general las condiciones financieras
internacionales. El balance de riesgos luce bajista
para la actividad global y con persistencia para la
inflacion, sobre todo en economias avanzadas.



PERSPECTIVAS

Segun las previsiones del FMI, “las
perspectivas de crecimiento divergentes en las
regiones del mundo plantean un desafio para
volver a las tendencias de produccién anteriores a
la pandemia. A pesar de las sefnales de resiliencia a
principios de 2023, se espera que el impacto del
endurecimiento de las politicas para reducir la
inflacién enfrie la actividad econémica en el
futuro. Si bien los riesgos para las perspectivas
estan mas equilibrados que a principios de ano,
debido a que las autoridades suizas y
estadounidenses han actuado decisivamente para
contener las turbulencias financieras, siguen
inclinados a la baja, lo que implica poco margen
para errores de politica. La politica monetaria
debe mantener el rumbo para llevar la inflacién a
su objetivo, mientras que se necesita una
consolidacién fiscal para hacer frente a las
crecientes deudas. Las reformas estructurales son
cruciales para reactivar las perspectivas de
crecimiento a mediano plazo en un espacio
politico limitado. Acelerar la transicion verde,
aumentar la resiliencia a las crisis climaticas y
mejorar la seguridad alimentaria de millones de
personas  requiere  marcos  multilaterales
fortalecidos y la adhesién a plataformas basadas
en reglas para la cooperacién internacional.

La inflacion en todo el mundo alcanzé
maximos de varias décadas en 2022. Si bien la
inflacién general ha disminuido desde entonces,
las medidas basicas estan resultando mas
estrictas. La experiencia de alta inflacion de los
ultimos dos afos podria generar expectativas de
inflacion persistentemente altas, complicando el
camino de los bancos centrales para lograr que la
inflacién vuelva a sus objetivos”.

“La invasidon rusa de Ucrania provoco la
fragmentacién de los principales mercados de
productos basicos, y las tensiones geopoliticas
podrian empeorar las cosas. En primer lugar, las
materias primas son particularmente vulnerables
a la fragmentacién debido a la produccién
concentrada, el consumo dificil de sustituir y su
papel fundamental para las tecnologias. En
segundo lugar, una mayor fragmentacién
provocaria grandes oscilaciones en los precios de
las materias primas y mas volatilidad. En tercer
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lugar, las perturbaciones del comercio de materias
primas tendrian efectos muy desiguales entre los
paises, aunque las pérdidas globales parecen
moderadas, dados los efectos compensatorios
entre los paises. Los paises de bajos ingresos
soportarian una parte desproporcionada del costo
econdémico, debido a su alta dependencia de las
importaciones agricolas. En cuarto lugar, los
mercados de minerales fragmentados
encarecerian la transicion energética, reduciendo
la inversion en energias renovables y vehiculos
eléctricos en un tercio para 2030 en un escenario
ilustrativo. Un acuerdo de corredor verde podria
garantizar el flujo internacional de minerales
criticos. Acuerdos similares para productos
alimenticios esenciales podrian estabilizar los
mercados agricolas. Dichos acuerdos
salvaguardarian los objetivos globales de evitar el
cambio climatico y la inseguridad alimentaria” .

2.2 SITUACION. NACIONAL

En el ano 2023, la economia nacional estuvo
marcada por la incertidumbre en relacién con el
cumplimiento de las metas del Acuerdo con el
FMI, la escasez de Reservas Internacionales del
BCRA, la volatilidad en el tipo de cambio, la
aceleracion inflacionaria desde el inicio del afo y
los eventos electorales a nivel provincial y
nacional. Ademas de las debilidades estructurales
y los  desequilibrios  macroecondmicos
acumulados en afnos anteriores, la economia
argentina se vio afectada por cambios en la
coyuntura internacional, como los precios
internacionales de los commodities, la
desaceleracion econdémica en algunos de sus
principales socios comerciales y el efecto de los
términos comerciales desfavorables.

Durante 2023, la inestabilidad cambiaria se
intensific6 y hubo una mayor presién sobre el
mercado local de deuda publica. El Gobierno tuvo
que intervenir directamente a través del BCRA y
otros organismos, como ANSES, para reducir la
volatilidad en ambos mercados de deuda y de
cambios. También se implementaron programas
temporales que otorgaban un tipo de cambio
diferencial a los exportadores de soja para
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enfrentar la escasez de divisas, lo que implicé un
deterioro en el Balance del BCRA.

Estas medidas lograron mitigar
temporalmente los impactos externos vy
estabilizar el mercado local, pero la inflacién
continué acelerdndose en 2023, superando el
200% anual, y la escasez de divisas llevo a su
racionamiento, limitando asi la capacidad de
crecimiento.

El 10 de diciembre de 2023 asumieron las
nuevas autoridades del gobierno nacional
argentino el cual emitié una serie de medidas de
emergencia. Entre los principales objetivos se
persigue la desregulacién de la economia, la
eliminacion de los controles cambiarios y la
reduccion del déficit fiscal, incluyendo Ia
eliminacion del financiamiento monetario del
fisco, todo ello con el fin de apuntalar el
crecimiento y reducir la inflacion.

Inicialmente, la nueva gestién, propicié una
devaluacién del peso argentino superior al 110%
respecto del délar estadounidense, lo cual ha
generado una aceleracion del ritmo inflacionario,
siendo la inflacién interanual medida a partir del
IPC nacional publicado por el INDEC de 211,41%
a enero de 2024.

El programa integral perseguido por el
nuevo gobierno nacional incluye reformas en la
economia, justicia, relaciones exteriores,
infraestructura y otras. Muchas de las medidas
que se pretenden encaminar han encontrado
dificultades para avanzar por existir diversos
sectores que las rechazan (politicos, sindicales,
etc.).

NIVEL DE ACTIVIDAD Y EMPLEO

En materia de nivel de actividad, el
desempefno en la primera parte del ano fue
relativamente favorable. Sin embargo, a partir de
julio varios sectores comenzaron a desacelerarse e
incluso algunos, como la construccién,
experimentaron contracciones. Esta
desaceleracion se atribuyé a la incertidumbre
electoral y econdmica, la aceleracion de la
inflacion, la disminucion del consumo, la sequia
que afecté al sector primario y la escasez de divisas
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que se hizo evidente desde mediados de afio. Se
proyecta que esta tendencia descendente en la
actividad econémica, especialmente en el ultimo
semestre del afo, se mantenga en 2024. En este
sentido, los indicadores de actividad industrial y
de la construccién mostraron una caida interanual
en diciembre del 12,8% y 12,2%, respectivamente.

De acuerdo con las proyecciones del FMI, la
economia argentina habria registrado una caida
del PBI del 1,1% en 2023 (GRAFICO 1).

GRAFICO 1: Tasa de variacion del PBI
de Argentina
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Fuente: World Economic Outlook - enero 2024 (FMI). Desde el 2023
en adelante son datos estimados.

Los principales indicadores que
mensualmente publica el Instituto Nacional de
Estadisticas y Censos (INDEC) y que permiten
aproximar el nivel de actividad general y sectorial
reflejan el buen desempefo econémico durante
el primer parte del ano y el retroceso en la
segunda mitad (GRAFICO 2). Los tres indicadores
seleccionados -el Estimador Mensual de
Actividad Econdémica (EMAE), el Indice de
Producciéon  Industrial Manufacturero  (IPI
Manufacturero) y el Indicador Sintético de la
Actividad de la Construccion (ISAC), mostraron un
pico de crecimiento durante enero y su mayor
contraccion en diciembre del 2023.

Teniendo en cuenta la apertura por sector del
EMAE, el comportamiento en el acumulado anual
a diciembre fue dispar. Algunos de los sectores
con mayor crecimiento fueron las actividades
agropecuarias; pesca; y la explotaciéon de minas y
canteras, al tiempo que la industria
manufacturera, de intermediacién financiera y
generacién de energia eléctrica; tuvieron un
comportamiento notablemente contractivo.

pag.5



La capacidad instalada de la industria se
mantuvo por encima del 60% durante 2023,
excepto en diciembre. Alcanzd su maximo en
abril con 689% y cerr6 el afho en 54,9%,
considerablemente por debajo del ano anterior.
Esta disminucién se apoy6é en gran medida a la
baja utilizacién en sectores como metalmecanica
(excepto automotores), textil, automotriz y
tabacalero, mas afectados por la debilidad de la
coyuntura econémica.

GRAFICO 2: Indicadores mensuales de

actividad (variaciones interanuales)
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Fuente: INDEC.

De acuerdo con datos del INDEC, la tasa de
desocupacion se situaba en el 7,1% en el 3°
Trimestre de 2022. En cambio, para el mismo
trimestre del 2023, dicha tasa se ubicé 1,4 p.p. por
debajo. Asimismo, la tasa de actividad aumenté
del 47,6% al 48,2% en ese periodo. Por su parte,
de acuerdo con los datos del Ministerio de
Trabajo, Empleo y Seguridad Social, el empleo
privado registrado verific6 una expansién
interanual del 2,23% en octubre de 2023,
impulsado por los sectores de la industria
manufacturera, comercio y reparaciones; y el
sector de hoteles y restaurantes. A fecha de
elaboracién de esta Memoria, no se contaban con
datos del mercado laboral de la ultima parte del
ano, para de este modo estar en condiciones de
contrastar el efecto del menor nivel de actividad
econdémica.

SECTOR EXTERNO

De acuerdo con las estimaciones del FMI, en
2024 la Cuenta Corriente alcanzaria un superavit
del 1,2% del PBI, mientras que en 2023 se habia
registrado un déficit del 0,6%. Ante la expectativa
de entrada de capitales que podrian contribuir a
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flexibilizar los controles de cambios para 2024, y
en el escenario de una recuperacién de Ia
produccion agropecuaria a nivel nacional, se
espera que el resultado de la Cuenta Corriente
pase a ser positiva, parcialmente compensada por
una posible desmejora en la balanza comercial de
bienes y servicios. Ademas del panorama mas
complejo en materia de disponibilidad de divisas
derivado de las politicas econémicas del gobierno
saliente, aumenta la incertidumbre respecto del
devenir de la politica econdmica del nuevo equipo
al frente del ministerio de economia.

En ese contexto, las Reservas Internacionales
se contrajeron en el ano 2023 en USD 21.525
millones, principalmente por la intervencién del
BCRA en el mercado cambiario en un contexto de
mayores presiones sobre el precio del Délar y por
el pago de obligaciones de deuda publica. De esta
manera, el pais no pudo cumplir con la meta
acordada con el FMI (CUADRO 1).

CUADRO 1: Reservas internacionales

Factores de explicacion de las RR 11

Otras
Operaciones
del Sector
Publico

Reservas
Internacionales

Cuenta
Corriente Otros
BCRA

Compra de Org.
Divisas |Internacionales

Total 2019 |- 20.938 3.1§2 13.5992 28.202 5.242  2.096

Total 2020 |- 5.462 4.149 2.547 B33 1974 1352

Total 2021 275 5.049 2.028 3.187 1199 7.133

Total 2022 4.937 5.824 4.370 2.467 19 2571

Total 2023 |- 21.525 488 10.325 p41 2.968  7.880

Fuente: BCRA.
POLITICA MONETARIA

El esquema de politica monetaria y cambiaria
vigente en 2023 se enmarco en el esquema y
metas del Acuerdo vigente con el FMI, a lo cual se
anadieron los crecientes desafios de la coyuntura
macroeconomica.

La principal dificultad y desafio que debieron
enfrentar las autoridades econémicas fue la lucha
contra la inflacion, la cual mostré una marcada
aceleracion principalmente en la segunda parte
del aflo. Asimismo, otro de los principales desafios
para la entidad fue el frente cambiario,
sustancialmente afectado por multiples factores
como baja produccién agropecuaria por sequia,
escasez de divisas y el escenario electoral. Para
atacar estos problemas estructurales de Ia
economia el BCRA impulso la utilizacion de la tasa
de politica monetaria como principal herramienta.
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Durante el 2023, el BCRA aumento seis veces las
tasas de interés de referencia correspondiente a
las Leligs de menor plazo (30 dias) hasta alcanzar
el nivel del 133% a mediados de octubre. Este
proceso se detuvo hacia fines de afo cuando el
nuevo equipo econdmico dispuso los
lineamientos y objetivos de su programa,
impulsando una baja de esa tasa de referencia de

33 p.p.

De esta manera, la tasa de politica monetaria
cerro el ano en 100% nominal anual -n.a.-
(171,46% efectiva anual -e.a.-). Por su parte, hacia
fines del ano, la tasa de interés BADLAR de bancos
privados se ubicé por encima de la tasa de
referencia (GRAFICO 3).

GRAFICO 3: Tasa de Interés
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Fuente: BCRA.

La suba de tasas de referencia y el
mantenimiento del esquema de tasas de interés
minimas garantizadas de los depésitos a plazo fijo
llevé a la tasa de interés para colocaciones de
personas humanas por hasta un monto de $30
millones al 133% n.a. (253,32% e.a.) hacia finales
de afno. Luego el nuevo equipo econdémico
decidié reducir la misma al 110% n.a. (171,46%
e.a.) Este proceso de tasas minimas garantizadas,
iniciado durante la pandemia y continuado en la
actualidad, tuvo como objetivo acotar la brecha
entre los diferentes tipos de cambio (GRAFICO 4) y
hacer frente al contexto inflacionario. Otras
decisiones que apuntaron a disminuir la brecha
cambiaria y reducir los tipos de cambio implicitos
en las cotizaciones de los titulos publicos (MEP y
CCL) continuaron por el lado del deslizamiento del
tipo de cambio oficial y la venta directa de las
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tenencias de bonos en dolares en cartera del BCRA
y del ANSES.

GRAFICO 4: Brecha cambiaria
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Fuente: BCRA y AMBITO FINANCIERO.

Paralelamente esta estrategia se
complementd con esquemas de acuerdos de
precios sectoriales que, en algunos productos
alcanzan al congelamiento durante un tiempo
determinado y en otros a aumentos pautados
también durante un periodo determinado.

Sin embargo, la consolidacion de esquemas
indexatorios -en la medida en que el piso
inflacionario mensual fue ascendiendo- en el caso
de las negociaciones salariales y de los ajustes de
alquileres tendié a complicar la lucha contra la
inflacion. Asimismo, la meta de reduccion gradual
del déficit fue planteando la necesidad de efectuar
ajustes tarifarios para de este modo poder acotar
los subsidios erogados por el Estado.

Esta cuestion seria abordada de manera mas
enérgica por el nuevo Gobierno que junto con la
correccion de otros precios que venian atrasados
(combustibles, tipo de cambio, entro otros),
llevarian a consolidar a la tasa de inflacion en el
nivel de 2 digitos en diciembre de 2023 y enero de
2024.

Por su parte durante 2023 y en el marco del
proceso electoral de la segunda mitad, se tendié a
encaminar medidas que apuntaban a disminuir la
volatilidad financiera y apuntalar el crecimiento a
costa de convalidar mayores tasas de inflacién. En
este sentido se impulsaron medidas de expansivas
tanto en materia fiscal como monetaria para
alcanzar esos objetivos. Entre las primeras se
destaca la eximicion del pago del impuesto a las
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ganancias a la gran mayoria de los trabajadores en
relacién de dependenciay entre las sequndas a la
intervencion directa en el mercado de bonos para
sostener los precios y la financiacién directa al
Tesoro a través de adelantos transitorios del BCRA.

Por otro lado, al igual que en 2022, y con el
objetivo de incrementar las  Reservas
Internacionales, el BCRA continu6 con el
Programa de Incremento Exportador con el fin de
aumentar la liquidacion de divisas del complejo
sojero a un tipo de cambio excepcional y
transitorio. En sus tres versiones, se estima que
tuvieron un impacto positivo sobre las reservas
internacionales de 18.490 millones de dodlares de
forma acumulada.

A pesar de la presién de estos factores
expansivos (compra de Reservas, operaciones con
el sector publico, etc.), el incremento de la base
monetaria fue moderado (CUADRO 2) por el
efecto de la suba de tasas de interés y la absorcion
de pesos por parte del BCRA via Pases Pasivos,
Leligs. En términos reales, la base monetaria se
contrajo en un 42%.

La contracara de ello fue que se fue
consolidando el debate sobre como “desarmar” el
stock de pasivos remunerados del BCRA (Pases
Pasivos, Leligs y Ledivs) que en el segundo
semestre del ano crecié 35%, el cual tenia un
fuerte potencial para presionar sobre los precios
de la economia (incluyendo el tipo de cambio) y
con las sucesivas subas de tasa experimentaba un
incremento a una tasa creciente.

A ese stock de pasivos se anadioé la emision de
Opciones de Liquidez sobre Titulos Publicos (puts
de venta) que el Gobierno implementé en la
segunda parte de 2023 (y que la nueva
Administracién mantuvo), que en un escenario
bajista de precios de subyacentes generaba una
emisién potencial importante, dado el stock que
se fue acumulando.

Cabe agregar que el nuevo Gobierno fomento
su suscripcién teniendo en cuenta que permitié
que aquellas tenencias de titulos publicos con
cobertura de puts no computen como
financiamiento al sector publico, en un contexto
donde el rendimiento de la tasa de politica
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monetaria se ubicé por debajo de la tasa de
inflacion a inicios de 2024.

CUADRO 2: Base monetaria

FACTORES DE EXPANSION Y CONTRACCION DE BASE MONETARI

COMPRA COMPRA | OPERACIONE{ INSTRUMENTO!
VARIACION|DIVISAS SECTO| DIVISAS SECTO CON EL DE REGULACIO
PRIVADO PUBLICO TESORO MONETARIA

-32.335| -175.000| -44.980 207.864| 157.421]
-169.578] -50.000 191.707| -93.964| 25.069|
mar-23 5.161.255| 149.526| -391.844] -67.000| 216.58 169.035| 222.748)
abr-23 5.245.351) -2.884] 143553 0 -1.836 -476.031 331.430|
may-23 5.392.794) 209.817| 413.49 -172.200| 148.007| -24.820| -154.667|
jun-23 5.603.843] 309.324| -206.716| -751.357| 1.151.684) -217.753] 333.466|
jul-23 6.128.916 506.961} -40.859 -312.000| 477.441) -27.535| 409.914]
6.422.707| 229.231 514.078] -77.610| -436.852) -678.228| 907.843
sep-23 6.532.999 206.278| 183.009| 0 -368.321 -106.541} 498.131
oct-23 7.202.528 409.176) -90.380 0 -504.532] 1.220.74 -216.659|
nov-23 7.797.578  1.736.145| 126.012| -260.774) -417.729| 2.084.432 204.204|
dic-23 9.209.583] 634.462 2.017.873 -119.000| -1.992.885| -1.713.903|  2.442.376|
2023 9.209.583| 4.404.240| 2.466.311] -1.984.942] -1.581.708] 343.303] 5.161.275

OTROS

ene-23 5.291.281) 112.97(
feb-23 5.242.21 -96.766|

ago-23

Fuente: BCRA. Datos en millones de pesos.

Por otro lado, el nuevo Gobierno que asumié
el 10 de diciembre de 2023, lanzo los Bonos para
la Reconstruccion de una Argentina Libre
(BOPREAL) que tenia por objetivo principal
ordenar el stock de deuda de los importadores de
bienesy servicios hasta el 13 de diciembre de 2023
a la vez que actuaban como mecanismo de
absorcidon monetaria. Las primeras emisiones de
estos titulos fueron exitosas dado su alto nivel de
aceptacion. Por otro lado, en la medida en que el
Banco comenzd a acumular Reservas, se fueron
liberando los controles cambiarios sobre los flujos
de importaciones posteriores a esa fecha.

La evolucién y composicion de los pasivos
remunerados del BCRA (GRAFICO 5) estuvo atada
a las decisiones adoptadas por el BCRA en la
instrumentacion de la politica monetaria. Desde
comienzos de 2023, la autoridad monetaria
aumento las tasas de intereses de las LELIQs y
pases pasivos. El stock conjunto de los pasivos
tuvo un crecimiento acelerado del 166%
interanualmente -suba por debajo de la tasa de
inflacion-, finalizando el mismo en torno a los
$26.862 millones y alcanzando el equivalente al
9,3% del PBI. Es importante destacar que el BCRA
decidié dejar de licitar LELIQs, a partir del 18 de
diciembre 2023, pasando a ser las operaciones de
pases pasivos su principal herramienta de
absorcion de excedentes monetarios.

El nuevo esquema de politica monetaria
convalidaria un esquema de licuacion de pasivos
monetarios teniendo en cuenta las limitaciones a
su crecimiento y la vigencia de tasas de interés
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reales negativas, a la vez que se fue produciendo
una recomposicién de Reservas desde el salto en
el tipo de cambio de mediados de diciembre de
2023, lo que permitié la mencionada liberacién de
los controles cambiarios que venian afectando las
importaciones.

GRAFICO 5: Instrumentos de regulacién
monetaria.

30.000.000
25.000.000
20.000.000
15.000.000
10.000.000

5.000.000

9 N AV 4 43 Vv Oy 5l & 3] ) %) )
4 ) V ' 3 Q) {7 {7 % V7 {7 Q) 4\
G U I G G G U U I CHI G
RN R N I IR MR AR R

s Pases Pasivos Leligs
Fuente: BCRA. Datos en millones de pesos.

INFLACION

La tasa de inflacion del afo 2023 fue del
211,4%, notablemente superior al 94,8% del afo
anterior. Los mayores registros anuales estan
vinculados con la mayor inercia ante la existencia
de mayores mecanismos indexatorios, la presién
dada por el deterioro del balance del BCRA
(mayores stocks de pasivos monetarios e
instrumentos de regulacién monetaria y el
deterioro de la calidad de sus activos teniendo en
cuenta la pérdida de Reservas) cuya contracara es
la persistencia de una demanda de pesos
deprimida.

GRAFICO 6: Tasa de variacion mensual del IPC
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En el 1° Semestre del afio, el promedio de la
tasa mensual de inflacidn se situ6 en torno a 7,1%
(GRAFICO 6). En el segundo semestre, el cambio
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de condiciones econémico/financieras y la mayor
incertidumbre politica, marcarian un ascenso de la
tasa promedio al 13%. El sinceramiento de precios
(tipo de cambio, tarifas, combustibles, medicina
prepaga, etc) encaminado por la nueva
Administracién desde diciembre de 2023
marcarian tasas para ese mes y para enero de 2024
que superarian el 20% mensual.

SITUACION FISCAL

En el ano 2023 el Sector Publico Nacional
cerrd con un déficit financiero y primario del 6,1%
y el 2,9% del PBI, respectivamente. Este ultimo
dato implicaria un incumplimiento de la meta
fiscal establecida en el Programa de Facilidades
Extendidas con el FMI (1,9% del PBI).

Ese resultado fue consecuencia de una
notable aceleracion de los gastos primarios, que
aumentaron un 192% i.a. y un menor aumento de
los ingresos primarios en un 150% i.a. Entre las
partidas de gastos con mayores aumentos se
encuentran las prestaciones sociales y los gastos
de funcionamiento de la administracion central.

En lo que respecta al 2024, el 61% de los
vencimientos de deuda soberana se concentraran
en el primer cuatrimestre del afio. Se estima que el
65% de los mismos estdn en manos de acreedores
publicos que podrian acceder a canjes
voluntarios. Por otro lado, cabe mencionar que el
Gobierno establecié un ambicioso plan de ajuste
fiscal que incluye reduccion de gasto y aumento
de impuestos con el objetivo de alcanzar el déficit
cero en el primer ejercicio fiscal.

2.3 SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

En 2023, el desemperio del sector financiero
nacional estuvo atado a la configuracion e
impacto de la politica monetaria anteriormente
descrita a la vez que se mantuvieron las
regulaciones vigentes en anos anteriores, como
las vinculadas con precios (tasa activas, pasivas y
comisiones), tales como los esquemas de
otorgamiento de financiaciones a tasas menores
que las de mercado como la Linea de
Financiamiento para la Inversién Productiva de
MIPyMEs y la vigencia del Programa Ahora 12
vinculado a las financiaciones a través de tarjetas
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de crédito. En gran medida, el intento por parte
del BCRA de mantener las tasas reales de interés
positivas contribuyé a mejorar significativamente
la rentabilidad de la actividad de la intermediacién
financiera.

CARTERA DE PRESTAMOS

En diciembre de 2023, el crecimiento anual
de los préstamos en pesos al sector privado
(promedio mensual) fue del 141,2%, una tasa
inferior a la tasa de inflacién (GRAFICO 7). Casi el
68% de esa suba se explica por el aumento de
créditos a empresas a través de documentos
(+177,5%) y las financiaciones con tarjetas de
crédito (+142,9%). En cambio, los préstamos
personales e hipotecarios crecieron solamente un
83,5%y 59,9, respectivamente.

GRAFICO 7: Tasa de variacién
interanual de los préstamos
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saldos promedios mensuales.

DEPOSITOS

Los depésitos en pesos del sector privado no
financiero (medidos en promedio mensual de
saldos diarios) crecieron interanualmente en
diciembre el 118,3%, una tasa inferior a la del
crecimiento de los préstamos y a la tasa de
inflacion, marcando en definitiva una caida real de
los saldos monetarios. Por otro lado, los depdsitos
en pesos del Sector Publico mostraron también un
aumento del 126,9%, relativamente mejor que
anos anteriores (GRAFICO 8) pero aun por debajo
de lainflacién. Los depdsitos privados en moneda
extranjera se contrajeron levemente en un 7,48%,
tras un ano con volatilidad en materia cambiaria.
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Todas las lineas de depdsitos del sector
privado se expandieron. El mayor aporte al
crecimiento total de depdsitos (41,3%) provino
de las cajas de ahorro que aumentaron un
180,5%. En orden de importancia, por su aporte al
crecimiento, le siguieron los depésitos a plazo fijo
no ajustables que crecieron un 75,5%. Por su
parte, las cuentas corrientes se expandieron el
142,1%.

GRAFICO 8: Tasa de variacién
interanual de los depésitos
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LIQUIDEZ

La liquidez en pesos siguié la tendencia
iniciada a mediados de 2018, alcanzado maximos
histéricos desde la salida de la convertibilidad. La
liquidez amplia -que incluye a las
disponibilidades en pesos, la posicién neta de
pases, los titulos publicos utilizados para integrar
el efectivo minimo y las Leligs/Notaligs — pasé del
66,5% de los depdsitos en pesos en diciembre de
2022 al 67,5% en el mismo mes del 2023 (GRAFICO
9).

GRAFICO 9: Liquidez Amplia
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La composicion de la liquidez amplia en pesos
de fin de ano difiere significativamente de la
vigente un afo atras. Por un lado, las Leligs pasan
de representar el 39,4% al 2,5%, revelando el
efecto de que el nuevo Gobierno suspendié su
subasta hacia finales de 2023. Los pases netos
pasan del 10,4% al 50,4%, al pasar a constituir la
principal herramienta de politica monetaria.

En el segmento en moneda extranjera, la
reduccién de la cartera de préstamos fue superior
a la salida de depésitos, lo que determiné que la
liguidez (medida como el porcentaje de las
disponibilidades respecto de los depdsitos) se
mantenga por encima del 80%, aun en el
escenario de alta volatilidad cambiaria que
estuvo vigente a lo largo de todo el 2023.

TASAS DE INTERES

La evolucion de las tasas de interés activas
reflej6 -con mayor o menor rezago- el
movimiento en la tasa de referencia en el marco
de la politica monetaria adoptada y en algunos
casos estuvieron afectadas por la regulacion
directa impulsada por el BCRA (GRAFICO 10). En
cuanto a las pasivas, la regulaciéon hizo que el
spread respecto de la tasa de referencia se
redujera significativamente, aunque parte del
costo seria asumido por el BCRA al ampliar la
tenencia de Leligs o el monto admitido para
integrar los encajes. Hacia final de afo, el nuevo
Gobierno convalidaria tasas reales de interés
negativas y el spread entre la tasa de politica
monetaria y las tasas correspondientes a plazos
fijos pasaria a ser negativo.

GRAFICO 10: Evolucion de las
principales tasas de interés (TNA)

Fuente: BCRA. TNAS diarias promedio ponderadas por monto.

BPN

CALIDAD DE LA CARTERA

GRAFICO 11: % Irregularidad cartera
del sector privado
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La calidad de la cartera de créditos al sector
privado muestra un comportamiento estable
durante el 2023, debiendo considerarse que
desde principios de 2022 se inicié un proceso de
reduccion a nivel sistémico. Sin embargo, es
importante destacar que, durante diciembre 2023
el ratio de las entidades publicas aumenté
considerablemente lo que afecté al ratio del
sistema. De esta manera, el indicador que mide el
porcentaje de cartera en situacion irregular del
sector privado pasa del 3,1% a fin de 2022 al 3,5%
en diciembre de 2023.

Por otro lado, el ratio que sigue la cobertura
de cartera irregular con previsiones pasa del
131,1% al 141% en ese periodo.

RENTABILIDAD

Al mes de diciembre de 2023, el resultado
acumulado del sistema financiero se ubic6 en un
nivel superior al acumulado al mismo mes del afio
anterior. Este resultado fue principalmente
consecuencia de mayores margenes financieros
derivados de la colocacion de fondos en
instrumentos de regulacion monetaria y titulos
publicos. Estos efectos fueron parcialmente
compensados por un aumento de los egresos por
perdidas por exposicidn monetarias y egresos
tanto impositivos como administrativos.

A diciembre de 2023, el ROE y el ROA eran del
27,6% y 5,4%, respectivamente, mientras que en
el mismo mes de 2022 esos porcentajes estaban
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en niveles del 11,4% y 2%. Por su parte, la
eficiencia -medida como el ratio ingresos
financieros y por servicios netos sobre gastos de
administracion- aument6é desde 281% hasta
438%.

2.4 SITUACION PROVINCIAL

La evolucion de la economia neuquina y de
sus finanzas publicas marcé un buen desempefio
ante el aumento del nivel de actividad,
fundamentalmente la ligada al sector de
hidrocarburos, de alto peso relativo en la matriz
productiva de la Provincia. En particular, es de
destacar que pese al efecto negativo de la
inestabilidad macroeconémica en un sector que
requiere un horizonte de planeamiento de largo
plazo y con un importante componente de
riesgo, éste verificé una expansion destacable,
hecho revelado por el incremento en el numero
de perforaciones y en el volumen producido y
exportado, dando continuidad a la tendencia de
anos anteriores.

En 2023, la Provincia efectué una nueva
concesion de explotaciéon dentro del area de la
formaciéon Vaca Muerta, a partir de lo cual se
alcanzé un total de 47 concesionesde
explotacién no convencional de gas y petréleo
dentro del territorio provincial. En este sentido,
cabe remarcar que actualmente mas del 66% de
los barriles de petréleo que se extraen en el pais
provienen de la mencionada cuenca no
convencional y en el caso del gas representa el
68% del total nacional.

Para el nuevo impulso al desarrollo del sector
y para lograr el tan ansiado equilibrio en la
balanza energética en 2024 serd trascendental
que se continlen extendiendo las redes de
oleoductos y gasoductos que permitan
transportar la produccién, en un contexto en el
que la escasez de divisas, disminucion de déficit
fiscal y la incertidumbre politica también
constituira un desafio importante para alcanzar
esos objetivos.

Yendo concretamente a las cifras oficiales del
Gobierno de Neuquén que permiten cuantificar
esta expansién del sector y su contribucion a la
economia local, debe sefalarse que la
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produccion de petréleo y gas natural
aumentaron un 21,3% ia. y 2% ia,
respectivamente, en el acumulado a diciembre
de 2023.

Otro dato que permite cuantificar la
contribucion del sector a la economia, en un
contexto de escasez de divisas es el de las
exportaciones de hidrocarburos.

Durante los primeros ocho meses del afo
2023, se enviaron al exterior 20,4 millones de
barriles de petréleo, lo que representd un 88% de
incremento del volumen y 39% de aumento de
divisas con respecto al mismo periodo de afio
pasado. Ello significé un aporte de USD 1.450
millones, con un precio promedio de USD 82,4
por barril.

EMPLEO

En términos de empleo formal, la Provincia
tuvo un mejor desempefio que el pais en su
conjunto. De acuerdo con los datos del Ministerio
de Trabajo, Empleo y Seguridad Social de la
Nacion, el nimero de asalariados registrados del
Sector Privado en la Provincia aumenta en
términos interanuales un 12,2% en octubre de
2023, al tiempo que a nivel nacional se registra un
aumento del 2,2%. De esta manera, la Provincia se
ubica entre aquellas con mejor desempefio en lo
que respecta al mercado laboral.

En funcion de los datos de la Encuesta
Permanente de Hogares (EPH), que elabora el
INDEC, entre el 3° Trimestre de 2022 y de 2023, el
aglomerado Neuquén-Plottier registra un
aumento interanual en la tasa de desocupacion
del 4,7% de la poblacidén econédmicamente activa
(PEA) al 56%, en un contexto donde
paralelamente aumenta con mayor fuerza la tasa
de actividad (44,8% al 47,9%). Asimismo, la tasa
de desocupacién se mantenia por debajo de la
media nacional, mas cercana al 7,1% de la PEA.

INFLACION
En 2023 la tasa anual de inflacidon alcanzé el

208%, siendo levemente inferior a la registrada a
nivel nacional (211,4%).
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El aumento de precios del rubro “bienes” fue
muy superior al de “servicios”, 236,9% vs. 162,1%,
respectivamente. El grupo de bienes que cuyo
aumento tuvo una mayor incidencia incidencia
en lavariaciéon anual de precios de la Provincia fue
“alimentos” (21,3% de incidenciay un incremento
anual del 249,5%), seguido de “Transporte”
(incidencia del 14,2% y suba anual del 207,7%).

SITUACION FISCAL

De acuerdo a los ultimos datos oficiales
publicados referentes a las cuentas publicas de la
Provincia, a septiembre de 2023, los recursos
provinciales, excluidas las regalias, se
incrementaron interanualmente un 131,42%, lo
que representa una caida en términos reales.

Ello se explica mayormente por el
comportamiento del principal tributo -Ingresos
Brutos- que subié nominalmente un 141%. En
segundo lugar, el ingreso de las regalias
acumulado a dicho periodo se incrementd
interanualmente en el 146%.

El tercer componente importante de los
ingresos publicos lo constituyen los ingresos por
la Coparticipacién Federal de impuestos. Este
rubro registré una variacién interanual del 1119%,
ubicandose entre las provincias de menor suba
durante el afo. De esta forma, el incremento de
los ingresos publicos corrientes del total de la
Administracion Publica provincial acumulado
aumenté casi el 136%.

Dicha variacion fue superior a la de los gastos
corrientes (134%). En este ultimo dato pesé el
efecto de los ajustes salariales acordados entre el
Gobierno y los sindicatos, debiéndose considerar
que el incremento de los gatos de personal
representd el 52,7% del aumento del total de
gastos corrientes.

El resultado primario y financiero acumulado
a septiembre de 2023 alcanza los 79 mil millones
y 60 mil millones, frente a los 35 mil millonesy 20
mil millones obtenidos en el mismo periodo del
ano anterior.

BPN

SISTEMA FINANCIERO PROVINCIAL

En diciembre de 2023, los préstamos al
Sector Privado no financiero en pesos de
Neuquén -medidos en saldos a fin de mes-
aumentaron un 149,1% interanualmente, en
contraposicion de lo ocurrido en el sistema
financiero nacional que aumento el 134,7%.

Por su parte los depdsitos de ese sector
subieron casi el 171%, en linea con lo ocurrido
con aquellos del sistema financiero nacional, que
se expandieron el 170,7% (GRAFICO 12).
Paralelamente, los depésitos del sector publico
tuvieron un notable crecimiento frente a los del
mismo sector del sistema financiero nacional,
266,2% y 144,3% respectivamente.

GRAFICO 12: Préstamos y depésitos al
Sector Privado - Neuquén y Argentina

Depositos del Sector 171,0%
Privado en $ 170,7%

149,1%
144,3%

174,0%

Préstamos al Sector
Privado en $

Depasitos del Sector
Publicoen $

Préstamos al Sector Publico
en$ -53,3%

ARGENTINA = NEUQUEN

Fuente: BCRA. Porcentaje de variacién interanual de depésitos y
prestamos (Dic. 23 vs. Dic. 22).

3.INFORME DE GESTION DEL BPN S.A. DEL
EJERCICIO ECONOMICO FINALIZADO EL 31 DE
DICIEMBRE DE 2023 Y PROYECCION 2024

3.1INTRODUCCION

Durante el afio 2023 se ha enfocado la gestién
y alineado los esfuerzos con el objetivo de lograry
fortalecer la mision, vision y valores de la Entidad
en el marco del contexto macroeconémico y
financiero descripto precedentemente,
obteniendo los resultados que se desarrollan a
continuacion.

Se debe tener en cuenta para el andlisis de la
informacion contable que para el ejercicio 2023 se
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continué con la aplicacién del ajuste contable por
inflacion, conforme la normativa vigente. A su vez,
para que la comparacion con el ejercicio
precedente sea adecuada, se reexpresaron los
saldos del ejercicio 2022 a valores de diciembre
del 2023 para que ambos ejercicios se encuentren
expresados a una misma unidad de medida,
siendo la inflacion del ejercicio 2023 del 211,41%.

3.2 EVOLUCION DE ACTIVOS

El total de activos del Banco al 31 de
diciembre de 2023 esde $ 525.929,5 millones. Ello
representa un aumento de $ 34.780,3 millones, -
7,1% respecto de diciembre de 2022, medido a
moneda constante.

A valores constantes, la mayoria de los
componentes del activo no presentan
crecimiento a diciembre 2023, con excepcion del
rubro Operaciones de Pases producto del
volumen de operaciones concertadas al cierre
con BCRA, consoliddndose al cierre como el
instrumento de mayor liquidez (muy por encima
de las Leligs).

Por su parte, los préstamos tuvieron una
caida respecto a 2022, siendo el impacto
mayormente en el Sector Privado.

La caida de la cartera de préstamos al sector
privado no financiero, incluyendo leasing, entre
fines de 2023 y de 2022 fue del -38,3% a valores
constantes.

La mayor disminucion se evidencié en
personales, que se contrajo en $-28.010,7
millones, esto es un -49,4% respecto a diciembre
2022, seguido por tarjetas de crédito, cuya caida
ascendiod a $-10.441,9 millones, esto significé un -
23,3% respecto del mismo mes del afio previo.
Similar situacion se observé en Adelantos y
Documentos (-$1.779,2 y -$6.544,1 millones,
equivalente a -26,4% y -45,5% respectivamente).
El resto de los créditos también tuvieron caidas a
valores constantes, incluido leasing, que habia
manifestado un crecimiento importante en 2022.
(GRAFICO 14).
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Producto de esas variaciones, la participaciéon
del saldo de los préstamos (a valores constantes)
al sector privado incluyendo leasing e intereses
devengados en el total de activos disminuye del
28,6% en 2022 a 16,5% en 2023.

El market share del BPN en el total de
préstamos al sector privado de la Provincia
también disminuyé en el afo 5 pp pasando a una
participacion del 35% del stock de préstamos a
diciembre 2023. (GRAFICO 13).

GRAFICO 13: Market Share - Préstamos
al Sector Privado Provincia de Neuquén

dic-22 dic-23

a
mBPN  mRestodeentidades mBPN  mRestodeentidades

Elaboracion propia a partir de datos del BCRA. (Siscen 14)

Segun el destino de las financiaciones
(GRAFICO 14) se puede afirmar que la cartera de
préstamos otorgados a individuos (préstamos
personales y financiaciones con tarjetas de
crédito), si bien tuvo un comportamiento
comercial muy dindmico, los saldos a fin del
gjercicio medidos a moneda homogénea
disminuyeron un -49,4% en el caso de los
préstamos personales, y el stock de
financiaciones con tarjetas de crédito disminuyé
en un -23,3 %.

En lo que respecta a la cartera destinada a

empresas, la misma tuvo una disminucién
respecto al ano 2022 del -40,7% (valores
constantes) sin considerar Leasing y esta

variaciéon pasa al -42,3% si se incorpora este
ultimo producto, observandose una gran
contraccion en el ano de los préstamos al Sector
Privado producto del contexto econémico al
cierre del gjercicio.
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GRAFICO 14: Préstamos al Sector
Privado (capitales a valores constantes) -
variacion anual
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Producto de esas variaciones, la participacion
del saldo de los préstamos (a valores constantes)
al sector privado incluyendo leasing e intereses
devengados en el total de activos disminuye del
28,6% en 2022 a 16,5% en 2023.

GRAFICO 15: Evolucién de la
composicion de la cartera de préstamos al
Sector Privado
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La composicion de la cartera de préstamos al
Sector Privado del Banco se modific6 como
consecuencia de los diferenciales de crecimiento
relativo de las distintas lineas de préstamos
(GRAFICO 15). En la banca de individuos la mayor
disminucién se observé en los préstamos
personales (-49,4%), muy por encima de la
disminucion  observada tarjetas  (-23,3%),
invirtiéndose el peso de su composicion de un
ano a otro.

BPN

En cuanto a los préstamos destinados a
empresas, el Leasing, que anos anteriores habia
cobrado impulso a partir de los préstamos a tasa
subsidiada del BCRA, se observa una leve
disminucion en la cartera total del banco, al igual
que documentos, quedando en 4% y 9%,
respectivamente del total.

Los demas préstamos del sector privado que
evidenciaron una disminucién no tuvieron
grandes impactos en cuanto a la composicién de
la cartera dado que no representan grandes
volumenes respecto al total.

Estos cambios en la composicién de la
cartera evidencian una contraccion de los
niéveles de actividad de las personas o familias,
ya que el crecimiento de las financiaciones estuvo
considerablemente por debajo de la inflacion en
términos reales.

En cuanto a la estructura temporal de los
vencimientos de préstamos al Sector Privado, un
62,9% se corresponde con vencimientos de hasta
un ano, un 20,2% de entre uno y dos afos y el
restante 16,8% tiene un plazo de maduracion
superior a los veinticuatro meses.

Estos datos revelan que se mantienen
valores muy similares del plazo promedio de
maduracion de la cartera, ya que por ejemplo el
porcentaje correspondiente al vencimiento a un
ano, en diciembre de 2022 ascendia al 66,4%.

La cartera de préstamos al Sector Privado del
BPN presenta un alto grado de atomizacién. Los
cincuenta mayores clientes concentran sélo un
12,04% de la cartera total.

Esta caracteristica es consecuencia de que el
mayor volumen de financiaciones lo constituyen
los préstamos a individuos (mayormente
personales y tarjetas de crédito) que representan
un nivel de exposiciéon limitada y distribuidos
entre muchos clientes.
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GRAFICO 16: Porcentaje de la cartera
en situacion irregular
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En 2023, la cartera de préstamos del Banco
presenté una baja en los porcentajes de cartera
irregular pasando de 3,27% a 2,41% respecto de lo
registrado en el uUltimo mes del periodo 2022
(GRAFICO 16). Obteniendo valores que estan por
debajo de los registrados en los afios previos a la
pandemia del Covid 19. Recordamos que el estado
nacional habia emitido una serie de decretos y el
BCRA varias comunicaciones con el objeto de que
los efectos de la paradlisis en la actividad
econdémica no se vean impactados en los
indicadores de morosidad, lo que generé una
irregularidad muy baja para el periodo 2020 y un
efecto rebote para el 2021. Durante 2022 y 2023
ese efecto se fue regularizando en la cartera de la
Entidad volviendo a niveles de morosidad baja en
relacion con el Sistema Financiero.

La mencionada baja de la irregularidad es el
resultado del seguimiento y recalibracién de los
modelos de originacion y las acciones de recupero
de préstamos en mora definidas por la Entidad.
Esto permiti6 que la irregularidad del banco
retome niveles similares al promedio del sistema
financiero (2,57%) y por debajo de los bancos
publicos (4,39%).

En el ano 2023 el banco continué orientando
sus esfuerzos a lograr una gestion eficiente de las
disponibilidades con el objetivo de maximizar la
capacidad prestable y con ello reforzar la
rentabilidad. Las disponibilidades en pesos
mantenidas en sucursales (caja) y en cajeros
automaticos por cuestiones técnicas se
mantuvieron en promedio apenas por sobre el
5% de los depésitos en pesos.

BPN

La optimizacion de los recursos impulsada
anos atras ha permitido la maximizacion de los
excedentes  financieros  disponibles para
inversiones, que mayormente se destinaron a
instrumentos del BCRA (Leligs y pases activos). En
el mes de diciembre de 2023 el BCRA tom¢ la
decisién de no emitir mas Leligs volcandose
dicho excedente de liquidez en los pases activos.

El mantenimiento del nivel de la capacidad
prestable alo largo del afio estuvo impulsado, por
el mantenimiento del nivel de fondeo, tanto del
sector publico como privado.

Este fondeo, cumplié un rol esencial en
términos de liquidez, que ya habia tenido un
aumento en el afo previo (2022). Esta marcada
liquidez, permitié durante el ano 2023 promover
las inversiones financieras, que contribuyeron al
resultado del ejercicio mencionado de manera
significativa.

3.4 EVOLUCION DE PASIVOS

El total de pasivos del BPN afines del afio 2023
fue de $388.517,1 millones, registrando un
aumento del 2,1 % (a valores constantes) respecto
del alcanzado hacia fines de 2022, lo que significa
un aumento de $7.949,0 millones. Los depésitos
totales de la entidad representan un 87,7% del
pasivo, en linea con la composicién del afio 2022.

El stock de depodsitos totales al 31 de
diciembre de 2023 (incluyendo intereses y ajustes)
aumento en $7.069,2 millones, un 2,1% superior
en comparaciéon con el stock a finales del 2022,
alcanzando los $340.853,4 millones.

Comparando los datos de finales del afio 2023
con los del 2022 y desagregando los depésitos por
sector (a valores constantes), se observa que los
depésitos correspondientes al Sector Publico
aumentaron significativamente en $52.122,0
millones, un 43,5%, mientras que los depésitos del
Sector Privado disminuyeron un -21,1%, es decir,
$-44.786,2 millones, hasta alcanzar $167.835,9
millones en el cierre del ejercicio 2023. (GRAFICO
17).
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GRAFICO 17: Depésitos - variacion anual

Datos en miles de pesos.

El desempeno de los depdsitos publicos al
cierre del ejercicio 2023 se debe principalmente a
la devaluacién del tipo de cambio oficial ocurrida
a mediados del mes de diciembre 2023, la cual
tuvo un impacto significativo en el incremento de
las regalias que cobra la Provincia.

Por su parte, el desempefio de los depésitos
privados se traduce en una desaceleracion de la
recuperaciéon de la actividad de la provincia
ocurrida en 2022. El comportamiento de los
depdsitos publicos en pesos podemos observarlo
en el GRAFICO 18.

GRAFICO 18: Depésitos Publicos en Pesos-
promedios mensuales

El menor crecimiento relativo de los
depésitos privados determiné la disminucién de
la participacion de los depésitos de este sector en
el total de depositos. Los depdsitos privados
pasaron de un 63,7% en el ano 2022 a un 49,2% a
fines de 2023. (GRAFICO 19).
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GRAFICO 19: Distribucién de
depositos segun origen

El market share de los depdsitos del Sector
Privado del BPN en el total de la Provincia registré
una disminucion, alcanzando el
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