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Banco Santander Argentina S.A.

RESUMEN

Moody’s Local Argentina asigna una calificacidon en moneda local de corto
plazo de ML A-1.ar a las Obligaciones Negociables Clase XXVIII con
vencimiento en febrero 2026 a emitir por Banco Santander Argentina S.A.
(“Banco Santander”).

Estas calificaciones de crédito podrian verse modificadas ante la ocurrencia
de cambios en el proceso de finalizacién de documentos y la emisién de
valores que se encuentran en estado previo a oferta publica; como asi
también, alteraciones en las caracteristicas fundamentales de la calificacién
tales como cambios en las condiciones de mercado, proyecciones
financieras, estructura de la transaccion y los términos y condiciones de la
emision o informacién adicional.

Las ON Clase XXVIII seran emitidas por un valor nominal de hasta ARS
20.000 millones ampliable hasta ARS 100 mil millones, estaran denominadas
y serdn pagaderas en pesos, devengaran tasa de interés TAMAR privada mas
un margen a licitar y su vencimiento operara a los 12 meses de la fecha de
emision y liquidacion.

Asimismo, Moody’s Local Argentina afirma la calificacidn de depdsitos y de
emisor de largo plazo en moneda local y extranjera en AAA.ar y la calificacidn
de depdsitos de corto plazo en moneda local y extranjera en ML A-1.ar. Al
mismo tiempo, asigna una calificacion de emisor corto plazo en moneda local
y extranjera de ML A-1.ar. El listado completo de calificaciones se encuentra
al final de este reporte. La perspectiva de las calificaciones de largo plazo es
estable.

Las calificaciones de Banco Santander reflejan su establecida franquicia en
el pais como el segundo banco privado mas grande en términos de depdsitos
(9,7% del total del sistema a septiembre 2024) y el primero en términos de
préstamos (11,7%), y su pertenencia a un grupo financiero internacional con
importante presencia en la regién. A su vez, las calificaciones de Banco
Santander contemplan la alta calidad de su cartera de activos, con bajos
niveles histéricos de morosidad (1,7% a septiembre de 2024) y elevados
indices de cobertura de su cartera en mora (190,5% de previsiones).

Asimismo, Banco Santander presenta una sdlida estructura de
financiamiento compuesta por depdsitos granulares y estables. Las
calificaciones, también se sustentan en la elevada capacidad de generacion
de utilidades del banco, que para los Ultimos doce meses a junio de 2024
reporté un ROE ajustado por inflacidn de 30,8%.

A septiembre de 2024 el stock de préstamos de Banco Santander aumenté un
25,8% en términos reales en relacidn al cierre de 2023, levemente por debajo
del 26,9% que crecio el sistema financiero en su totalidad. Esto se debid en
mayor medida a la reactivacién de la actividad y la tendencia de mejora en las
condiciones macroecondmicas. Con este crecimiento, los créditos otorgados
por el banco pasaron a representar el 39,3% del activo frente al 30,2% en
2023. Esto resulté en una menor exposicion a Titulos Publicos e instrumentos
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del BCRA (16,3% del total activo vs 35,4%) que se componen principalmente por: (i) LeFi, para cubrir necesidades
diarias de caja, (ii) Lecaps, para liquidez de corto plazo y (iii) Titulos del Tesoro ajustables por CER, para cobertura del
patrimonio.

En términos de capital, Banco Santander reporté un indicador ajustado por exposicién a Titulos Publicos de 17,5% a
septiembre de 2024, menor al reportado en diciembre como causa de mayores APR por el aumento en la originacion de
préstamos. El capital sin ajustar se ubicé en 23,5%. Por su parte, indicador de liquidez sobre activos tangibles se ubicé
en 47,8% y continua siendo holgado.

Banco Santander es un banco universal lider en medios de pagos, comercio exterior, servicios transaccionales, cash
management y fondos de inversién, con una amplia red de sucursales a lo largo del pais. Sus clientes son individuos y
corporativos de diversos sectores de la economia y su operatoria se apalanca en un fuerte foco en la digitalizacién de
sus procesos. Ademas, es uno de los principales participantes en los mercados bursatiles, de titulos publicos y
cambiarios y es considerado de Importancia Sistémica Local (D-SIB) por el BCRA.

Las calificaciones en moneda extranjera asignadas por Moody's Local Argentina contemplan el riesgo de transferencia
y convertibilidad.

Fortalezas crediticias

— Sélida posicién competitiva, como segundo banco privado del sistema tanto en términos de depdsitos y primero en
términos de préstamos, lider en créditos de consumo y banca comercial.

— Base de fondeo granular y de bajo costo, por la relevancia de los depdsitos en cuentas a la vista que proporciona
estabilidad y se traduce en sélidos margenes financieros.

— Bajos niveles de morosidad y elevados indicadores de cobertura con previsiones.
— Propiedad de Banco Santander S.A. (Espafia), (calificado por Moody’s Ratings en A2), del que la entidad deriva

sinergias de negocio regionales y globales.

Debilidades crediticias

— Exposicidn a titulos publicos que lo vincula al riesgo soberano y a cambios en las condiciones de la politica
monetaria

— Elevada competencia de bancos nacionales e internacionales

Factores que pueden generar un deterioro de la calificacion
— Disminucién en la calidad de los activos que reduzca en forma sostenida la rentabilidad

— Deterioro en la capitalizacion del banco que impacte en su capacidad para absorber pérdidas
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FIGURA 1 Resumen de indicadores — Septiembre 2024
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Nota: el calculo de los indicadores se detalla en el Anexo Il.
Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a informacion provista por la entidad y publicada por el BCRA
*No se encuentra disponible el indicador capital por grupo BCRA

Analisis de los factores de la evaluacion intrinseca
Perfil financiero

Solvencia

Riesgo de activos

La cartera de financiaciones de Banco Santander es amplia y diversificada en términos de actividad y region geografica,
y ascendié a ARS 6.602 mil millones a septiembre de 2024, con un 11,7% de participacién de mercado en el sistema
financiero. Banco Santander presentd adecuadas métricas de calidad de activos, con un nivel de morosidad de la cartera
de 1,7% al finalizar el tercer trimestre de 2024 (por debajo del 2,4% en promedio para los ejercicios 2021-2023). La cartera
de clientes del banco es diversa y granular, con el 14% concentrado en sus 10 mayores clientes), y contiene un bajo riesgo
al estar compuesta por diversos tipos de clientes, incluyendo corporativos y personas fisicas de multiples segmentos.
Asimismo, el banco tiene una gestion conservadora frente a sus activos mas riesgosos, que se evidencia en indices de
previsionamiento de 190,5% de su cartera en mora a septiembre 2024 (205,5% en promedio para los ejercicios 2021-2023)
y de un 3,4% sobre los préstamos al sector privado no financiero.
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FIGURA 2 Préstamos vencidos y previsiones
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FIGURA 3 Granularidad de la cartera de préstamos
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En septiembre de 2024, la cartera de financiaciones aumenté un 25,8% en términos reales, levemente por debajo de lo
ocurrido a nivel sistema financiero en su totalidad (26,9%). El crecimiento se debié en mayor medida por la reactivacion
de la actividad y la tendencia de mejora en las condiciones macroecondmicas. Con este crecimiento, los créditos
otorgados por el banco pasaron a representar el 39,3% del activo frente al 30,2% al cierre de 2023.

Esto resulté en una menor exposicion a Titulos Publicos (16,2% del total activo vs 35,4%) que se componen principalmente
por: (i) LeFi, para cubrir necesidades diarias de caja, (ii) Lecaps, para liquidez de corto plazo y (iii) Titulos del Tesoro
ajustables por CER, para cobertura del patrimonio. Esperamos que a medida que las condiciones macroecondmicas
continden la senda de mejora, el banco podria tener una elevada capacidad de originacién de nueva cartera, apalancado
en su buena diversificacidn y bajos costos de fondeo.

En cuanto a la composicién de la cartera de financiaciones, a septiembre de 2024 la entidad presentaba una mayor
participacion en el segmento consumo (63,8%) que en el comercial (36,2%) en linea con su composicién histdrica.
Actualmente, los rubros de tarjetas de crédito y préstamos prendarios son los mas relevantes para el banco (Figura 5),

seguidos por documentos.

FIGURA 4 Composicion de los activos totales
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FIGURA 5 Composicion cartera de préstamos —
Sep-2024
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Capital

En términos de capital, Banco Santander reporté un indicador ajustado por exposicion a titulos publicos de 17,5% a
septiembre 2024, menor al reportado a diciembre 2023 como causa de mayores APR por el aumento en la originacion de
préstamos. El capital sin ajustar se ubicé en 23,5%. La diferencia entre el indicador ajustado y sin ajustar se explica por
la exposicion a instrumentos del BCRA y a titulos del gobierno soberano, que incluimos en el indicador ajustado de capital
de Moody’s Local Argentina. El nivel de capital reportado por el banco podria respaldar situaciones de estrés moderado.
La relacién del patrimonio neto a activos totales de Banco Santander ascendid a 18,8% a septiembre de 2024, por debajo
del promedio de lo reportado por entidades comparables (21,3%), y su exposicion a Titulos del Tesoro y a Letras, Notas y

Pases del BCRA fue de 0,6x y 1,4x respectivamente.
FIGURA 6: Capital comun tangible sobre APR FIGURA 7: Patrimonio neto
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Fuente: Moody’s Local Argentina en base a EECC de la entidad Fuente: Moody’s Local Argentina en base a EECC de la entidad

Rentabilidad

La capacidad de generacion de utilidades de Banco Santander se sustenta en su franquicia bien establecida y en su
gran base de depdsitos tanto mayoristas como minoristas de diferentes segmentos. El reporté un ROE ajustado por
inflacién del 30,8% para los ultimos doce meses a septiembre 2024. En el actual contexto macroeconémico con
menores tasas de interés en términos reales, esperamos que la rentabilidad de los bancos se vea afectada y que sus

ganancias converjan hacia sus promedios histéricos.

La eficiencia histérica de la entidad, medida como la participacién de los gastos de funcionamiento sobre ingresos
operativos netos, se encuentra en linea a lo reportado por el promedio de sus pares comparables (25,3%). A septiembre
de 2024, el indicador ascendié a 20,4%.
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FIGURA 8: Rentabilidad y ROE
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FIGURA 9: Gastos sobre ingresos operativos
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A septiembre de 2024, los ingresos devengados del banco se respaldaron principalmente en ingresos provenientes de
titulos publicos y préstamos. Los intereses por titulos de deuda y operaciones de pase representaron el 55% de los
ingresos por intereses y los prestamos el 44% frente a los 59% y 41% del mismo periodo de 2023. Por su parte, los egresos
por intereses decrecieron en un 52% en su comparacién interanual dada la caida en las tasas de interés que generaron

una menor erogacion en los intereses por depdsitos.

El costo del riesgo, explicado por el efecto de los cargos por incobrabilidad sobre la generacidn de ingresos, es bajo y se
condice con los menores niveles de morosidad que presenta el banco.

FIGURA 10 Ingresos y egresos como % de los ingresos totales — Sep 2024
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Liquidez
Estructura de financiamiento y recursos liquidos

Banco Santander cuenta con una holgada posicidn de liquidez, en linea lo reportado por sus pares comparables. Los
activos liquidos del banco representaron al 30 de septiembre de 2024 un 47,8% del total de activos tangibles, colocados
principalmente en instrumentos que estan expuestos al riesgo soberano (16,2% de los activos totales al 30 de septiembre
de 2024), un rasgo comun de los bancos argentinos en la actualidad.

La estructura de financiamiento del banco se caracteriza por ser de recursos estables, al encontrarse equilibrada entre
el mercado institucional y un alto alcance al minorista de relativamente bajo costo. El fondeo del banco mediante la
emision de obligaciones negociables al 30 de septiembre de 2024 era inexistente.

Sin embargo, a partir del segundo semestre de 2024 las condiciones macroeconémicas comenzaron una senda de
mejoria y el mercado de capitales se posicioné como alternativa para conseguir fondeo para operaciones de
intermediacién financiera.

Es debido a esto, que el 22 de enero de 2025 Banco Santander emitié las Obligaciones Negociables Clase XXVII por un
valor nominal de ARS 56.382 millones, a tasa de interés variable nominal anual, compuesta por la Tasa TAMAR Privada,
mas un margen aplicable de 2,75%, y con vencimiento el 22 de enero de 2026.

Banco Santander planea la emision de las ON Clase XXVIII por un valor nominal de hasta ARS 20.000 millones ampliable
hasta ARS 100 mil millones, que estardan denominadas y seran pagaderas en pesos, devengaran tasa de interés TAMAR
mas un margen a licitar y su vencimiento operara a los 12 meses de la fecha de emision y liquidacidn.

FIGURA 11 Recursos liquidos y financiamiento FIGURA 12 Composicion del fondeo total
mmmm Recursos liquidos Estructura de financiamiento - eje der. B Depésitos SPNF Depésitos sector publico
B Depdsitos sector financiero W BCRA e inst. financieras
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Nota: Conceptos expresados como porcentaje del activo tangible Nota: Conceptos expresados como porcentaje del activo tangible
Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad Fuente: Moody'’s Local Argentina en base a EECC de la entidad

La cobertura de los depdsitos con activos liquidos de Banco Santander es elevada (Figura 15) y a septiembre 2024 alcanzé
el 30,0%, y provienen principalmente de individuos, PyMEs y corporaciones. La base de depdsitos de Banco Santander
presenta una buena granularidad y a septiembre 2024 sus 10 mayores clientes representaron el 14% de sus depdsitos
totales levemente por encima del 13% a diciembre de 20283.
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FIGURA 13 Liquidez y préstamos sobre depdsitos
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Anexo | - Obligaciones Negociables vigentes y calificadas por Moody’s Local Argentina
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Anexo lI: Informacidén contable e indicadores operativos y financieros

Sep-24 9M 2024

En millones de ARS (moneda homogénea al 30/09/2024) (Ult. 12 meses)® (Sep-24) 2023 2022 2021
ESTADO DE SITUACION PATRIMONIAL
Efectivo y depdsitos en bancos 5.047.697 5.047.697 3.595.802 3.026.044 3.505.514
Titulos BCRA 14.322 14.322 4.327.702 4.803.461 4158.992
Titulos publicos 2.719.162 2.719.162 1.825.972 1.613.386 989.344
Préstamos totales 6.602.146 6.602.146 5.248.823 5.662.371 6.878.945
Activos intangibles 326.703 326.703 288.593 214.802 226.658
Activo total 16.798.627 16.798.627 17.383.476 16.954.790 17.701.675
Depdsitos totales 11.599.305 11.599.305 11.965.674 12.5672.512 13.033.759
Sector publico 82.243 82.243 46.289 73.411 109.958
Sector financiero 1.473 1.473 1.283 9.722 6.446
Sector privado no financiero y residentes del exterior 11.5156.590 11.5615.590 11.918.101 12.489.379 12.917.356
BCRA y otras instituciones financieras 38.072 38.072 5.406 6.542 53.702
Obligaciones negociables®? - - - - 88.158
Pasivo total 13.694.262 13.694.262  14.380.000 14.276.185 15.365.768
Patrimonio neto 3.104.365 3.104.365 3.003.476 2.678.605 2.335.907
Resultado neto por intereses 4.536.455 3.064.980 3.5662.176 2.165.260 1.602.872
Resultado neto por comisiones 538.470 408.872 517.300 525.160 510.489
Cargos por incobrabilidad 306.264 209.942 275.267 186.527 239.864
Ingreso operativo neto 5.361.657 3.742.770 4.814.731 3.195.392 2.417.400
Beneficios al personal 682.264 419160 672.949 498.927 492.835
Gastos administrativos 475.815 367.703 391.724 412.647 406.741
Resultado operativo 2.834.910 1.907.274 2.604.511 1.250.5695 645.252
Resultado antes de impuestos 1.220.647 872.566 1.047.735 494.087 313.213
Resultado neto 906.689 735.229 602.061 470.481 132.071

ESTADO DE RESULTADOS
Préstamos vencidos/préstamos brutos 1,7% 1,7% 1,6% 1,9% 3,6%

Provisidn para pérdidas crediticias/préstamos vencidos 190,5% 190,5% 239,5% 226,8% 150,3%
Préstamos/activo total 39,3% 39,3% 30,2% 33,4% 38,9%
Concentracién de las financiaciones® 14,0% 14,0% 13,0% 12,0% 14,6%
(Titulos publicos + BCRA)/activo total 16,3% 16,3% 35,4% 37,8% 29,1%
Capital ajustado 17,5% 17,5% 22,2% 12,5% 14,0%
Patrimonio neto/activo total 18,5% 18,5% 17,3% 15,8% 13,2%
Gastos funcionamiento/ingresos operativos netos® 20,4% -1,3% 20,9% 27,0% 33,9%
Rentabilidad 5,4% 4,5% 3,5% 2,8% 0,8%
ROAA 5,9% 5,7% 3,5% 2,7% 0,7%
ROE 30,8% 32,1% 21,2% 18,8% 5,8%
Depdsitos/pasivos totales 84,7% 84,7% 83,2% 88,1% 84,8%
Depdsitos/activo tangible 70,4% 70,4% 70,0% 75,1% 74,6%
Obligaciones negociables/activo tangible - - - - 0,5%
Concentracién de los depdsitos® 14,0% 14,0% 21,0% 13,0% 10,9%
Estructura de financiamiento 5,8% 5,8% 6,6% 4,6% %
Recursos liquidos/activo tangible 47,8% 478% 57,9% 571% 50,2%
Recursos liquidos/depdsitos totales 67,9% 67,9% 82,8% 76,0% 67,3%
Préstamos/depdsitos totales 56,9% 56,9% 43,9% 45,0% 52,8%

Nota: Informacidn al cierre del afio fiscal y trimestral basada en GAAP local y Basilea II; en moneda homogénea a la ultima fecha analizada; el detalle del célculo de los
indicadores se encuentra en el Glosario Técnico. “Indicadores anualizados; ®No incluye deuda subordinada; 10 mayores clientes; “Beneficios al personal + gastos
administrativos sobre ingresos operativos netos (excluyendo cargos por incobrabilidad)

Fuente: Moody’s Local Argentina en base a informacion del BCRA
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Anexo lll: Glosario

Calculo de indicadores de la Figura: Resumen de indicadores
indice de liquidez: [Total de Efectivo y Depdsitos + Total de Titulos y Acciones con cotizacién] / Total de Depdsitos
indice de morosidad: Préstamos vencidos (Financiaciones en situacién irregular de 3 a 5) / Préstamos Brutos

Integracién de capital: Integracion de capital (RPC) / Activos ponderados por riesgos (APR) seglin norma del BCRA
sobre Capitales Minimos (Com. “A” 5369)

Rentabilidad sobre Patrimonio Neto (ROE): Resultados anualizados / patrimonio neto promedio.
Glosario técnico

APR: Activos ponderados por riesgo

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

Capital: (Capital comun tangible - activos intangibles) / activos ponderados por riesgo (APR).
CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia

CNV: Comisién Nacional de Valores.

Estructura de Financiamiento: Deuda con entidades financieras + préstamos a corto plazo + pasivos por valores
negociables + otros pasivos financieros a valor razonable + bonos sénior + deuda con partes relacionadas / (activos
totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

LIBOR (LIBO rate): Tasa de interés del mercado londinense.

Margen Financiero Neto (NFM): Es la resultante de la diferencia entre ingresos y egresos financieros sobre el promedio
de activos de riegos.

Recursos liquidos: Efectivo en el banco central + deuda de instituciones financieras + valores totales - ingresos no
ganados - activos derivados / (activos totales - crédito mercantil y otros intangibles - activos asegurados).

Rentabilidad sobre Activos (ROAA): Resultados anualizados / total de activos promedio.
Rentabilidad: Ingresos netos (después de impuestos) / activos tangibles.
RPC: Requisito de patrimonio computable

Spread: Diferencial entre la tasa de interés activa y la tasa de interés pasiva
UVA: Unidad de Valor Adquisitivo

VN: Valor Nominal.

Volatilidad: mide la desviacidon estandar de los precios diarios de las acciones
Glosario idiomatico

NPL: Non Performing Loans. Financiaciones en situacion irregular

ROAA: return on average assets. Rentabilidad sobre activos promedios.

ROE: return on equity. Rentabilidad sobre patrimonios.

Underwriting: Suscripcion.
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Informaciéon Complementaria

. S, Calificacion @ Perspectiva | Calificacion | Perspectiva
Tipo de calificacion / Instrumento . .

actual actual anterior anterior

Banco Santander Argentina S.A.

Calificaciéon de depdsitos en moneda local AAA.ar Estable AAA.ar Estable

Calificacidn de depdsitos en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable

Calificacién de depdsitos de corto plazo en moneda local ML A-1 - ML A-1 -

Callflc?mon de depdsitos de corto plazo en moneda ML A-1 ) ML A-1 )

extranjera

Calificacion de emisor en moneda local AAA.ar Estable AAA.ar Estable

Programa de Emisién de Obligaciones Negociables por un

monto nominal maximo en circulacién en cualquier AAA.ar Estable AAA.ar Estable

momento de hasta US$3.000.000.000 en moneda local

Calificacion de emisor en moneda local de corto plazo ML A-1 - - -

Obligaciones Negociables Clase XXVIII con vencimiento en ML At ) ) )

febrero 2026"

Calificacion de emisor en moneda extranjera AAA.ar Estable AAA.ar Estable

Programa de Emisién de Obligaciones Negociables por un

monto nominal maximo en circulacién en cualquier

momento de hasta US$3.000.000.000 en moneda AAA.ar Estable AAA.ar Estable

extranjera

Calificacion de emisor en moneda extranjera de corto ML A-1 ) } )

plazo

(*)Previo a Oferta Publica

Informacidn considerada para la calificacion.

— Balance anual auditado al 31 de diciembre de 2023 y anteriores, disponibles en
https://www.argentina.gob.ar/cnv

— Balance intermedio al 30 de septiembre de 2024 y anteriores, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv

— Composicién accionaria e Informacion complementaria disponible en www.bcra.gob.ar

— Documentos de emisiones, disponibles en https://www.argentina.gob.ar/cnv

Definicion de las calificaciones asignadas.

— AAA.ar: Emisores o emisiones calificados en AAA.ar con la calidad crediticia mas fuerte en comparacion con
otros emisores locales.

— ML A-1.ar: Los emisores calificados en ML A-1.ar tienen la mayor capacidad para pagar obligaciones de deuda
senior no garantizada de corto plazo en comparacidn con otros emisores locales
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Moody’s Local Argentina agrega los modificadores “+” y “-” a cada categoria de calificacion genérica que va de AA a
CCC, El modificador “+” indica que la obligacion se ubica en el extremo superior de su categoria de calificacion genérica,
ningun modificador indica una calificacion media, y el modificador “-” indica una calificacion en el extremo inferior de
la categoria de calificacion genérica

Metodologia Utilizada.

— Metodologia de Calificacion de Bancos y Compaiiias Financieras - (14/9/2020), disponible en
https://moodyslocal.com.ar/reportes/metodologias-y-marcos-analiticos/metodologias-de-calificacion/ y
https://www.argentina.gob.ar/cnv

El presente informe no debe considerarse una publicidad, propaganda, difusién o recomendacién para adquirir,
vender o negociar los instrumentos objeto de calificacion.
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