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Sintesis ejecutiva

A junio de 2025, los puntos de acceso a servicios financieros (PDA) ascendieron a 51.760, con
un crecimiento de 0,5% respecto de diciembre 2024. El 46,3% de las localidades y el 94,2% de
los adultos contaban con cobertura de al menos un PDA, manteniéndose los niveles
practicamente estables desde diciembre de 2022.

La poblacion continué consolidando la tendencia hacia el acceso conjunto de cuentas
bancarias y de pago, que alcanz6 a 26,9 millones de personas a junio de 2025, con un
incremento neto de 1,4 millones desde diciembre de 2024. Asimismo, la tenencia de cuentas
bancarias en moneda extranjera se amplid6 hasta alcanzar 21 millones de personas,
incorporando 2,1 millones de nuevos titulares en el periodo.

El uso de medios de pago electronicos se contrajo en el primer semestre de 2025, respecto
del segundo semestre de 2024. Por otro lado, los indicadores de uso de efectivo se
mantuvieron en minimos de los Ultimos afos. Las operaciones con pagos inmediatos,
transferencias y Pagos con Transferencia se estabilizaron en el primer semestre pero
contindan siendo los principales mecanismos de pagos electrénicos. Por su parte, la cantidad
de pagos con tarjetas de débito disminuyeron en el semestre. Asimismo, se registro un
aumento de los cuentahabientes que realizaron pagos electrénicos. Al cierre del semestre, el
75,5% de los cuentahabientes realizd pagos electrénicos, lo que equivale a 28,3 millones de
personas, 1 millén mas que 6 meses atras.

Los Fondos Comunes de Dinero (FCD) se consolidaron como el instrumento de ahorro en
pesos mas dinamico entre las personas humanas. En junio de 2025, las cuentas de pago con
saldo en FCD alcanzaron 26 millones, con un crecimiento interanual cercano a 40%. En
contraste, los plazos fijos alcanzaron apenas a 2,8% de los titulares de cuentas bancarias,
aunque el saldo promedio por titular mostr6 una mejora en los ultimos 12 meses,
representando el producto de ahorro con mayor monto promedio por titular.

La expansidon del crédito a personas humanas continu6 marcada por la incorporacion
sostenida de nuevos deudores y un uso creciente del financiamiento. A junio de 2025, 19,5
millones de personas registraban crédito en el sistema financiero ampliado (SFA), lo que
representé un aumento neto de 1 millén de deudores respecto de diciembre de 2024. Ademas,
el saldo promedio por deudor crecié un 19% en términos reales, alcanzando su nivel mas alto
de los ultimos cinco afos.

En la primera mitad de 2025, la proporcion de empresas MiPyMEs con financiamiento registro
un leve aumento respecto a los niveles de diciembre de 2024, alcanzando al 73,4% de las
MiPyMEs con certificado a fines del semestre. En ese periodo, unas 161 mil empresas se
incorporaron al mercado de crédito, mientras que los saldos de financiamiento crecieron un
19%, con las microempresas registrando las tasas de expansién mas elevadas.
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Tabla de indicadores | Inclusion financiera en Argentina

dltimo
ato

©
E Puntos de acceso cada 10.000 adultos jun-25 (1 45 4,0 4,0
[3)
=
-'3 Porcentaje de localidades con al menos un punto de acceso (PDA) jun-25 (1) 459 46,2 46,3
)
©
‘E Porcentaje de la poblacién adulta en localidades con al menos un PDA jun-25 (1) 94,1 94,2 94,1
Poblacién adulta con cuenta (en millones) jun-25 36,3 37,2 37,5
8
S Poblacién adulta con cuenta bancaria (en millones) jun-25 34,8 35,3 35,6
3
()
Poblacién adulta con cuenta de pago (en millones) jun-25 23,8 274 28,9
Cantidad de pagos con medios electrénicos por adulto jun-25 (2) 16,6 25,0 28,4
3
g Cantidad de transferencias electrénicas por adulto jun-25 (2) 58 12,2 15,2
8
@ Cantidad de Pagos con Transferencia por adulto jun-25 (2) 0,8 12 1,7
3
> Cantidad de pagos con tarjetas por adulto jun-25 (2) 9,0 104 10,1
»
o
2 Cantidad de extracciones de efectivo por adulto jun-25 (2) 2,7 2,8 19
o
Porcentaje de cuentahabientes con débitos en las cuentas jun-25 65,6 73,5 75,5
e
_é Cantidad de plazos fijos cada 100 cuentahabitantes jun-25 16,6 10,6 11,5
<
Porcentaje de adultos con crédito en el sistema financiero ampliado (SFA)  jun-25 (3) 55,3 50,1 52,6
2  Porcentaje de adultos con crédito en EEFF jun-25 (3) 38,6 37,5 39,3
©
‘@
S Porcentaje de adultos con crédito en PNFC jun-25 (3) 29,2 26,3 29,1
Cantidad de MiPyMEs con financiamiento en el SFA (en millones) jun-25 (3) 14 14 1,4

(1) Se incluyen los puntos de acceso de las entidades financieras (sucursales, sucursales moéviles, cajeros automaticos, terminales
autoservicio y agencias complementarias de servicios financieros) y los cajeros automaticos operados por entidades no
financieras.

(2) Promedio mensual del primer semestre de cada afio.

(3) A partir de julio de 2024, las entidades financieras y otros reportantes comenzaron a informar a la Central de Deudores del BCRA
las personas con saldo de deuda desde $25 mil, en lugar de $1 mil como correspondia hasta junio de 2024 (Comunicacion A 8001).
En consecuencia, se observa una caida en la columna correspondiente al afio 2024.
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Introduccion

La inclusion financiera se refiere al acceso y uso que tienen las personas y las empresas a
diversos productos y servicios financieros Utiles y asequibles que atienden sus necesidades
(transacciones, pagos, ahorro, crédito y seguros) y que se prestan de manera responsable y
sostenible. El presente informe tiene como objetivo medir la inclusion financiera en el pais, asi
como destacar los diferentes elementos que influyen en este proceso. Los cambios tecnolégicos,
el marco regulatorio, el surgimiento de nuevos prestadores de servicios financieros o de nuevos
segmentos de usuarios provocan cambios en las formas de realizar pagos, de ahorrar y en la
edad en que las personas comienzan a utilizar los servicios financieros, entre otros aspectos.

Argentina continué avanzando en inclusién financiera durante el primer semestre de 2025. La
expansion en la tenencia de cuentas, la mayor adopcion de pagos electrénicos y la incorporacion
de nuevos usuarios a productos de ahorro e inversién reflejan un progreso sostenido en la
integracion de la poblacion a los servicios financieros formales.

En un marco de cobertura plena de la poblacién adulta con cuentas de depésito, se observo, por
un lado, una profundizacion de la tenencia conjunta de cuentas bancarias y de pago y, por otro
lado, el crecimiento de la cantidad de personas con cuentas en moneda extranjera. En materia de
la infraestructura fisica para la atencién de los cuentahabientes, los puntos de acceso (PDA) a
servicios financieros registraron un leve incremento respecto de diciembre pasado, manteniendo
practicamente sin cambios la cobertura de localidades y el nimero de PDA cada 10.000 adultos.

Grafico 0.1 | Indicadores de cobertura Grafico 0.2 | Indicadores de profundidad
Con relacion a la poblacién adulta o a la cantidad de Con relacion al PIB
cuentahabientes
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Fuente | BCRA, CNV, CAFCI.
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La expansion de los pagos electronicos se apoyd en el uso de las billeteras electrénicas, la
creciente aceptacion de pagos por parte de los comercios y las menores o nulas comisiones de
algunos instrumentos, como los pagos con transferencia (PCT). Esto redujo el uso de efectivo y
consolid6 a las transferencias como el instrumento dominante en cantidad y monto de
operaciones, desplazando a las tarjetas de débito.

En materia de ahorro, los Fondos Comunes de Dinero (FCD), en virtud de su facilidad de acceso
a través de cuentas de pago, se consolidaron como el principal instrumento de ahorro de la
poblacién. Por otro lado, el mercado de crédito formal continué con la incorporacién neta de
deudores, impulsado principalmente por los proveedores no financieros de crédito (PNFC), y con
una mayor intensidad en el uso del financiamiento, lo cual se refleja en el aumento del saldo
promedio por deudor y en que una porcioén significativa de deudores increment6 su saldo de
crédito en términos reales.

El saldo de los productos de ahorro e inversion y de crédito de personas humanas (PH) en
proporcién al producto bruto interno (PIB) aumenté tanto frente al dltimo trimestre de 2024 como
con respecto al mismo periodo del afio anterior. Sin embargo, a pesar de la expansion de la
cobertura en la poblacién en relacion con estas variables, su profundidad en relacion con el PIB
de la economia continud en valores relativamente bajos.

Esta dindamica ocurrié en un contexto donde los niveles de actividad econémica y de consumo
privado del primer semestre se mantuvieron por arriba de los valores del afio anterior. Los
indicadores del mercado laboral mostraron signos contrapuestos; por un lado, se observé cierta
debilidad en la dinamica de generacion de empleo, en tanto que, por otro lado, se registraron
mejoras en los ingresos reales.

La poblacion ocupada se situé por debajo de los niveles de diciembre de 2024, tendencia que
registraron tanto los asalariados del sector publico como del sector privado. Por otro lado, en
junio de 2025, los salarios reales acumularon un incremento del 5% en relacion con diciembre de
2024, destacandose la mejora en los del sector no registrado.

La dinamica de las tasas de interés pasivas y activas mostréo comportamientos opuestos durante
el semestre bajo andlisis. Mientras la tasa de interés de los plazos fijos a 30 dias registré un
retroceso marginal, la tasa de interés de los préstamos personales se incrementé levemente. En
un contexto de desaceleracién de la inflacion, la tasa de interés real de los plazos fijos se mantuvo
en terreno levemente positivo. A su vez, la tasa de interés mensual real de préstamos personales
también permanecio positiva, con valores que oscilaron entre 2% y 4,4%, ubicandose cerca de los
maximos registrados en los ultimos dos afios.

En materia de regulacion con impacto en la inclusiéon financiera, las autoridades nacionales

adoptaron diversas medidas para ampliar el acceso y uso de servicios financieros. Entre ellas, se
destaca la creacién del Sistema de Finanzas Abiertas (“open finance”), que busca promover una
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mayor competencia, la inclusion financiera y el desarrollo del crédito. Bajo este esquema, las
personas humanas y juridicas que otorguen su consentimiento expreso podran compartir la
informacion econémico-financiera, disponible en organismos del sector publico y/o en entidades
registradas en el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) con otras entidades que
consideren pertinentes. En cuanto al crédito, el BCRA habilité nuevamente la apertura de cuentas
corrientes en dolares estadounidenses, sobre las que podran emitirse sélo cheques electrénicos
(ECHEQ). Esta medida, en linea con la politica de fomentar la competencia de monedas, busca
ampliar la oferta de productos de las entidades financieras (EEFF) y un mayor uso de los activos
en moneda extranjera de las personas.

A nivel internacional, diferentes organismos realizan esfuerzos para medir la inclusion financiera,
homogenizar las estadisticas para que resulten comparables entre paises y analizar sus
resultados. El proyecto G20 Data Gaps Initiative, entre otros objetivos, apunta a recabar datos de
diferentes variables vinculadas a servicios financieros digitales para los cuales en muchos paises
del mundo no existe informacién. Por otro lado, el Banco Mundial publica cada tres afos los
resultados de la encuesta Global Findex, que mide distintas dimensiones de la inclusién
financiera en los paises.

Los resultados de la nueva edicion de Global Findex 2025 revelaron un incremento en el acceso
y uso de cuentas a nivel global a partir de la elevada tenencia de teléfonos celulares y amplio uso
de internet que propician servicios financieros mas asequibles. Esto favoreci6 la rapida adopcién
de cuentas y de pagos electrénicos, asi como un mayor acceso a productos de ahorro en el
sistema financiero formal. En este escenario, paises de distintos niveles de ingreso mejoraron
sus indicadores de inclusién financiera.

Grafico 0.3 | Dimensiones de la inclusion y la salud financieras de Global Findex
Indicadores respecto a la poblacion adulta (15 afios 0 mas)
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Nota | “Fondos de emergencia sin dificultad” refiere a que no seria nada dificil para la persona obtener determinada suma de dinero
en un plazo de 30 dias.
Fuente | Global Findex Database, 2021 y 2025.

Aligual que en Argentina, las cuentas de pago y de dinero maévil fueron el principal motor de estas

tendencias en varias regiones. En América Latina y el Caribe, la mayoria de los adultos que
declararon haber ahorrado en el sistema financiero formal, lo hicieron a través de cuentas de
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pago o bancarias’. Por otro lado, los pagos digitales se consolidaron como el servicio financiero
mas difundido, utilizado por aproximadamente el doble de adultos que afirmaron haber ahorrado.

Si bien estos progresos han ampliado el acceso a herramientas financieras, persisten desafios
importantes. En términos de ahorro, el disefio de productos mas ajustados a las necesidades de
las personas contribuiria a elevar los bajos niveles de ahorro formal. Ademas, los indicadores de
salud financiera, referida a alcanzar metas financieras, manejar emergencias econémicas y
sentirse seguro sobre las finanzas propias, evidenciaron que no han mejorado componentes clave
como la disponibilidad de fondos para afrontar emergencias. La salud financiera se ha consolidado
como un objetivo central de las politicas de inclusién financiera a nivel global, buscando que las
iniciativas beneficien efectivamente a las personas mediante el acceso a productos adecuados y
de calidad, un uso seguro e informado y una mejor toma de decisiones financieras.

1 En América Latina y el Caribe, y mds aun en Argentina, el porcentaje de personas que informaron que ahorraron en el sistema
financiero formal resulté cercano al porcentaje de personas que declararon haber ahorrado.

Informe de Inclusion Financiera | Octubre de 2025 | BCRA | 9



1. Acceso a servicios financieros

1.1. Puntos de accesos fisicos y entorno digital

A junio de 2025, 46,3% de las localidades y 94,2% de los adultos contaban con cobertura de al
menos un punto de acceso a servicios financieros (PDA)?, manteniendo niveles practicamente
estables desde diciembre de 20223. La cobertura de la infraestructura fisica se explica
principalmente por la presencia de cajeros automaticos (ATMs) y agencias complementarias de
servicios financieros (ACSF)*.

Tabla 1.1.1 | Evolucion de los PDA Grafico 1.1.1 | Cobertura de los PDA®
- % localidades con PDA
alel|| Gled) ales| Ghed Ml :J?,rnglsc-(zn}?) u % de pob. adulta en localidades con PDA

Sucursal 5160 5121 4986 4.843 4725 24 9 = PDA cada 10.000 adultos (eje der.)

Sucursal mévil 120 120 120 117 115 1,7 825 %41 941 342 942 942
Sucursales 5280 5241 5106 4.960 4.840 24

ATM dentro de las suc. 13.480 13.591 13.804 13.871 13.880 0,1 : 1 1 ] : :

ATM fuerade las suc.  4.484 4.533 4783 4.804 4.919 2,4 i

ATM no bancario 714 856 1.245 1.335 1.361 2,0 52,1 25 45, 46, 46, 1,
ATM 18.678 18.980 19.832 20.010 20.160 0,8

TAS dentro de las suc.  8.368 8.277 8.282 7.878 7.400 -6,1 :

TAS fuera de las suc. 47 49 59 51 61 19,6 ‘
TAS 8.415 8326 8341 7.929 7.461 -5,9 8
ACSF 16.154 19.182 19.538 18.617 19.299 3,7
TOTAL 48.527 51.729 52.817 51.516 51.760 0,5 dic-21 dic22 dic-23 jun-24 dic-24 jun-25
Fuente | BCRA, INDEC y redes. Fuente | BCRA, INDEC y redes.

A nivel global, se observa una reduccion del numero de PDA tradicionales, como los ATMs y las
sucursales, a medida que las soluciones digitales se convierten en el canal mas elegido para el
acceso a servicios financieros®. Las economias avanzadas han registrado las caidas mas
pronunciadas mientras que en los paises en desarrollo la contracciéon fue mads moderada. En
estos ultimos, se destaca el crecimiento de esquemas no tradicionales de acceso como las ACSF,
siendo Colombia, Perd, India e Indonesia algunos de los paises que lideran dicho crecimiento’.

El sistema financiero argentino, en linea con la tendencia global, continué con la retraccién de las
sucursales, con una disminucion del 2,4% durante el primer semestre de 2025. A pesar de la caida
sostenida en el numero de sucursales, la cobertura territorial de estos puntos de atencion se

2 Los puntos de acceso a servicios financieros comprenden sucursales, sucursales moviles, cajeros automaticos (ATM), terminales
autoservicio (TAS) y agencias complementarias de servicios financieros (ACSF)

3 Durante el Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas (CNPHV) de 2022 se identificaron cambios en el universo de
localidades de nuestro pais. A lo largo de este informe, se utilizan proyecciones de poblacién basadas en los resultados del CNPHV
2010 para los periodos anteriores a julio 2022, mientras que para los periodos posteriores se utilizan proyecciones que parten de
los resultados del CNPHV 2022 (ver Nota Metodoldgica para mayor detalle).

4 Los datos de ACSF son de caracter provisorio, en tanto una EEFF no ha remitido actualizaciones desde marzo de 2025.

5 El ultimo CNPHV demostré un aumento neto de 457 localidades, lo que genera un cambio en el denominador del indicador de
localidades cubiertas. Las nuevas localidades incorporadas concentran una pequefia parte de la poblacién, a la vez que la
poblacién de las localidades con PDA creci6, lo que eleva el indicador de porcentaje de la poblacién adulta en localidades con PDA.
6 Financial Access Survey. 2024 Highlights.

7 Financial Access Survey, FMI.
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mantuvo relativamente constante, ya que los cierres se concentraron principalmente en
localidades con otras sucursales y/u otros tipos de PDA.

Los dispositivos electrénicos (ATMs y TAS), por su parte, registraron leves aumentos durante el
primer semestre del afio. Se destaca el crecimiento de ATMs y de terminales de autoservicio
(TAS) ubicados fuera de las sucursales, fendmeno que podria vincularse al proceso de cierre de
oficinas fisicas. Las entidades financieras (EEFF) podrian haber reubicado parte de los
dispositivos previamente instalados en sucursales hacia nuevas localizaciones. Paralelamente,
los ATMs no bancarios continuaron con su expansion, con un crecimiento del 2% respecto de
diciembre de 2024 (ver Recuadro 1). La instalacion de dispositivos fuera de las sucursales, tanto
bancarios como no bancarios, contribuye a profundizar la capilaridad de la infraestructura fisica
del sistema financiero.

Grafico 1.1.2 | PDA cada 10.000 adultos
m Sucursales m ATMs m ACSF ¢ Total
Economias avanzadas Economias en desarrollo Latinoamérica y el Caribe

* 31,5

30 275 27,7
5 *

Nota | Se consideran soélo los paises que reportaron al menos una sucursal y un ATM en cada afio de la serie de tiempo analizada.
Clasificacion de paises en base a FMI.
Fuente | Financial Access Survey (FMI).

En los Ultimos afios se verificd un fuerte incremento en la cantidad de usuarios de servicios
financieros. Mientras que, en marzo de 2019 27,4 millones de personas tenian cuenta bancaria,
hacia junio de 2025 el total ascendi6 a 35,6 millones. El crecimiento no solo se reflejé en el
nuamero total de clientes, sino también en la diversificacion de EEFF con las que las personas
mantienen vinculos financieros. En marzo de 2019, el 58% de los usuarios tenia cuenta en una
Unica entidad financiera, proporciéon que descendié al 32% en junio de 2025 (si se considera
ademas la tenencia de cuentas de pago, los valores alcanzaron 56% y 19%, respectivamente).

La apertura remota de cuentas, la gratuidad de estas y cierta diferenciacion en los servicios
ofrecidos (remuneracién de saldos en cuenta, disponibilidad de Fondos Comunes de Inversion,
compra/venta de moneda extranjera, promociones, entre otros) serian algunos de los motivos
asociados al mayor numero de cuentas por persona.

En este contexto, si bien la base de clientes de las EEFF creci6 de manera significativa, la
infraestructura fisica no mostré una expansion en la misma magnitud. La evolucién de los PDA
pudo estar influida por diferentes tendencias observadas en los ultimos afios. Los servicios
financieros se desmaterializaron en muchos casos (como los cheques, los plazos fijos y en algunos
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casos los préstamos) en tanto que se expandieron los canales de atencién digitales, facilitando la
apertura de cuentas (lo que sustituye la necesidad de ir a una sucursal), los envios de dinero y los
pagos (que disminuyen el uso de efectivo) o las consultas de saldos, entre otras operaciones.

Grafico 1.1.3 | Distribucion de los tenedores de Grafico 1.1.4 | Distribucion de los tenedores de
cuentas bancarias en funcion de la cantidad de cuentas bancarias y de pago en funcion de la
cuentas en EEFF cantidad de cuentas en EEFF y PSP
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Por otro lado, la profundidad del sistema financiero local es relativamente baja, al mismo tiempo
que el plazo de los depdsitos y la madurez de los préstamos tienden a ser de corto a mediano
plazo, influenciando entonces la necesidad y la utilizacion de PDA. La atencién del personal
bancario resulta necesaria para productos financieros mas complejos como los préstamos
hipotecarios y prendarios, aun cuando ciertas etapas de su tramitacion ya puedan resolverse
digitalmente.

La nueva edicién de la encuesta Global Findex (2025) revela niveles elevados de tenencia de
teléfonos celulares y conectividad en Argentina. El 85% de la poblacién adulta utiliza un teléfono
movil a diario y el 78% declara uso diario de Internet, valores que se encuentran entre los mas
altos de la region. Estos indicadores son consistentes con las mejoras que muestran la adopcion
de productos financieros a través de canales electronicos, como la tenencia de cuentas de pago,
los pagos electronicos y algunos productos de ahorro que se perfeccionan de manera digital.

Recuadro 1/ ATMs no bancarios

Los ATMs no bancarios son dispositivos operados por empresas no financieras que permiten
a los usuarios realizar transacciones bdsicas como extracciones de efectivo y consultas de
saldo. Se ubican habitualmente en locales comerciales como supermercados, estaciones de
servicio, shoppings y pequefas tiendas. La interoperabilidad es una caracteristica clave de
estos puntos de acceso, ya que implica que los dispositivos pueden ser utilizados por cualquier
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cliente del sistema financiero. En los uUltimos afios, estos dispositivos muestran un crecimiento
a nivel global y tienen fuerte presencia en paises como Estados Unidos, Australia e India®.

Los ATMs no bancarios aportan beneficios en tres dimensiones: (i) facilitan operaciones como
extracciones, pagos o recargas sin necesidad de ir a un punto bancario, aunque su uso puede
implicar un costo; (ii) para los comercios, reducen costos de manejo de efectivo al recargarse
con la propia recaudacion, y, ademas, su presencia puede incrementar el flujo de clientes, lo
que implica un potencial beneficio al negocio; (iii) para el sistema financiero, amplian la red de
la infraestructura fisica, favoreciendo una mayor capilaridad y alcance territorial.

Tabla 1.1.2 | Evolucidén de los ATMs no bancarios

Cantidad de ATMs no bancarios 270 474 714 856 1.245 1.335 1.361
Porcentaje sobre el parque total de ATMs 1,5% 2,6% 3.8% 4,5% 6,3% 6,2% 6,7%
Cantidad de empresas no bancarias operadoras 4 4 6 6 6 7 8
Cantidad de localidades con ATMs no bancarios 123 184 310 359 435 458 461
Adultos que viven en loc. con ATMs no bancarios -millones - 19,10 21,21 23,26 2523 26,93 2737 2736
Cantidad de localidades sélo con ATMs no bancarios 1 8 36 38 38 40 46
Adultos que viven en loc. s6lo con ATMs no bancarios 666 1.786 | 37.217 | 45.913 | 47.243 | 59.303 | 54.360

Fuente | BCRA, INDEC y redes.

A nivel local, desde 2016 el BCRA establece que las EEFF deben permitir que sus clientes
puedan operar a través de ATMs no bancarios®. Estos dispositivos deben informar previamente
al cliente las operaciones admitidas y el precio de su utilizacién. Actualmente, en el pais operan
ocho empresas no financieras con un total de 1.361 ATMs a junio de 2025, lo que representa
el 6,7% del parque total'®. Se encuentran distribuidos en 461 localidades que concentran al 75%
de la poblacion adulta, y en 46 localidades con menos de 10.000 habitantes constituyen el
Unico punto de acceso. Ademas, una parte de estos equipos se instalé en barrios populares’’.
En cuanto a su localizacion, predominan las estaciones de servicio, locales de cobranza
extrabancaria, supermercados y centros comerciales.

1.2. Tenencia de cuentas

La cantidad de personas humanas (PH) con cuentas se ubicé en 37,5 millones a junio de 2025, lo
que implicé un aumento neto de 800 mil respecto al mismo mes del afio anterior y de 300 mil frente
a diciembre de 2024. Con la cobertura proxima a la totalidad de la poblacién adulta, el acceso a
cuentas para los segmentos aun no bancarizados se ha facilitado de manera significativa, lo que
mantiene en niveles bajos el riesgo de exclusion financiera por falta de cuenta.

8 A nivel mundial, en 2022 los ATMs no bancarios representaban un 18% del total de ATMs. RBR data services, Global ATM
Intelligence Service.

9 Comunicacién "A” 5928 y modificatorias. Seccién 1.

10 Se incluyen ATMs de las siguientes empresas operadoras: Cajero Express, Credimas, Gire, Hasar, Octagon, Orus Prosegur, Pago24
y Tico. Los datos son provistos directamente por las empresas o por Red Link y NewPay.

11 Una de las empresas reportantes informa que parte de sus dispositivos se ubica en barrios identificados dentro del Registro
Nacional de Barrios Populares.
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En este contexto, la poblacién pondera el acceso a distintos tipos de cuentas con atributos que
satisfacen diversas necesidades. Las dos tendencias mas marcadas son la tenencia simultanea
de cuentas bancarias'? y de pago, y la tenencia de cuentas en moneda extranjera. En los Gltimos
6 meses, la cantidad de personas con cuentas bancarias y de pago crecié en 1,4 millones,
alcanzando al 71,7% de los tenedores de cuentas, mientras que la tenencia de cuentas en moneda
extranjera aumento en 2,1 millones, llegando al 56% de los cuentahabientes.

Grafico 1.2.1 | Personas humanas con cuenta Grafico 1.2.2 | Personas humanas con cuenta por
moneda
® Solo cuentas bancarias Solo cuentas de page M Tenencia conjunta = Cuentas en moneda extranjera Solo cuentas en pesos
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Nota | Tenencia conjunta: personas que tienen cuentas Fuente | BCRA y COELSA.

bancarias y de pago.
Fuente | BCRAy COELSA.

Las cuentas en moneda extranjera han recibido un impulso a través de diversas regulaciones,
reforzando tanto su funcion de reserva de valor como su rol mas reciente como medio de pago
electronico’. En el ambito transaccional, se permitié el uso de tarjetas de débito y de pagos con
QR en moneda extranjera, junto con la exhibicion de precios en los comercios tanto en pesos
como en moneda extranjera. Ademas, se extendio la apertura de cuentas en moneda extranjera
a los adolescentes™. En conjunto, estas medidas apuntan a fortalecer el desarrollo de productos
de pago electronico, ahorro e inversion en moneda extranjera 'y con ello atraer recursos al sistema

financiero, sumar nuevos participantes (tanto en la oferta como en la demanda) y promover un
mayor nivel de transacciones.

A junio de 2025, la tenencia de cuentas en moneda extranjera se encontraba ampliamente
difundida en la poblacion. Los grupos quinquenales entre 20 a 44 anos registraron los niveles de
tenencia mas altos (entre 53,5% y 64,3%) y, en comparacién con seis afios atrds, fueron los que
mas aumentaron su nivel de tenencia. En el otro extremo, las personas de 65 afios 0 mas
presentaron niveles de tenencia menores que los grupos mas jovenes, aunque elevados si se
considera que, en su mayoria, ya no participan del mercado laboral. Este segmento represento el

2 Las cuentas bancarias incluyen cualquier tipo de cuenta en una entidad financiera (bancos y compaiiias financieras).
3 Comunicacién A 8226.

14 Comunicacion A 8180. Punto 1, 2 y 3; Resolucion 4/2025. Ministerio de Economia, Secretaria de Industria y Comercio;
Comunicacion A 8226 y Comunicacién A 8181.
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14% de los tenedores de cuentas en moneda extranjera y alcanzé al 50% de la poblacion de ese
rango etario con cuentas.

Las personas menores de 65 afos utilizaron activamente los canales electrénicos para realizar
pagos o transferencias, lo que indica que el acceso digital no constituye una barrera para un uso
potencial de los pagos electrénicos en moneda extranjera para este segmento. En cuanto a los
productos de ahorro e inversién en moneda extranjera, los grupos quinquenales entre 35y 55
afos serian los usuarios con mayor potencialidad de uso, ya que combinan altas tasas de
participacion laboral y de uso de los pagos electronicos. En contraste, en las personas de 65 afios
0 mas, la baja actividad transaccional y su desvinculacion del mercado laboral podrian limitar su
participaciéon en ambos tipos de productos.

Grafico 1.2.3 | Participacion de los tenedores de
cuentas en moneda extranjera en cada grupo
quinquenal

Grafico 1.2.4 | Porcentaje de las personas con
cuenta en moneda extranjera que realizé débitos
y tiene alguna relacién laboral
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Nota | Datos a junio de 2025. Los débitos en cuenta incluyen
débitos en pesos y en moneda extranjera y reflejan el nivel de
actividad de los tenedores de cuentas. Con base en los datos
disponibles, la mayoria de los débitos corresponderia a
operaciones en pesos.

Fuente | BCRA.

Otro aspecto relevante en la tenencia de cuentas es el grado de digitalizaciéon de los
cuentahabientes. Como primera aproximacién a ese fendémeno, se analiz6 la composicién de los
titulares de cuenta con la siguiente perspectiva: (i) en un extremo, aquellos que poseen
Unicamente cuentas en entidades financieras (EEFF) que no ofrecen operatoria presencial (EEFF
digitales) o proveedores de servicios de pago (PSP); se denominé a este grupo “Usuarios
digitales”; (ii) en el otro extremo, se denominé “Usuarios mds presenciales” al grupo de personas
que tienen cuentas solamente en EEFF con presencia en el territorio a través de sucursales, ATM
y otros PDA (es decir, no tienen cuentas en EEFF digitales y/o PSP); y (iii) un tercer conjunto de
personas que tienen cuentas en ambos tipos de proveedores, a los cuales denominamos
“Usuarios mixtos - Digital y presencial”.
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Este ejercicio de clasificacion de cuentahabientes arroja tres patrones de comportamiento segun
la forma en que estos acceden a los servicios financieros digitales. En primer lugar, la proporcién
de usuarios que accedieron exclusivamente de manera digital continué siendo reducida y se
concentrd principalmente en los segmentos mas jovenes. A junio de 2025, los denominados
usuarios digitales alcanzaron cerca de 2,7 millones, y mas de la mitad (52,7%) tenia menos de 20
anos. Este grupo etario suele concentrar su actividad en operaciones transaccionales que no
requieren acudir a puntos de acceso a servicios financieros. Sin embargo, a medida que estos
usuarios crecen y se incorporan al mercado laboral (marcado por la apertura de una cuenta
sueldo) o demandan productos financieros mas complejos, tienden a sumar cuentas en EEFF
gue cuentan con presencia territorial.

Grafico 1.2.5 | Cuentahabientes en funcion del Grafico 1.2.6 | Cuentahabientes en funcion del
grado de digitalizacion del proveedor de la grado de digitalizacion del proveedor de la
cuenta cuenta y el grupo quinquenal del usuario
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Fuente | BCRA'y COELSA. Nota | Datos a junio de 2025.

Fuente | BCRA 'y COELSA.

En segundo lugar, la modalidad extendida en la poblacion es el acceso combinado a través de
cuentas en proveedores digitales y aquellos que cuentan con canales fisicos. Estos usuarios
mixtos aprovechan las ventajas de ambos tipos de proveedores dependiendo del tipo de
operacion. Entre junio de 2022 y junio de 2025, este grupo se expandi6 de 17,3 a 27,4 millones de
personas, reflejando una transicién sostenida desde los usuarios mayormente presenciales hacia
una adopcion combinada. En tercer lugar, los usuarios que operan Unicamente a través de EEFF
con presencia territorial vienen perdiendo peso relativo dentro del total y, en contraposicién con
los usuarios digitales, resulta una tendencia marcada en adultos mayores.
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2. Uso de los servicios financieros

2.1. Medios de pago electronicos™

El uso de medios de pago electronicos (MPE) se contrajo en el primer semestre de 2025 respecto
de la segunda mitad de 2024, luego de varios semestres de crecimiento. La caida se explicé
principalmente por una menor cantidad de operaciones con tarjetas de débito. Sin embargo, la
cantidad de operaciones por adulto mostré un aumento respecto del mismo periodo del afio
previo. En promedio, cada persona adulta realizé 28,4 operaciones por mes’é, lo que representd
un aumento interanual del 13,2%. Este menor dinamismo estuvo explicado, por un lado, por la
desaceleracioén en el ritmo de expansion de las transferencias y, por otro, por la caida en el uso
de las tarjetas de débito. De todos modos, los pagos inmediatos (transferencias y pagos con
transferencia -PCT-) continuaron siendo el motor principal del crecimiento de las transacciones
electronicas.

Grafico 2.1.1 | Cantidad de pagos electronicos Grafico 2.1.2 | Pagos electrénicos, pagos
por adulto inmediatos y monto promedio de pagos
electrénicos por operacion
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Nota | Pagos inmediatos: transferencias y PCT. Transferencias: transferencias interbancarias y desde y/o hacia una cuenta de pago
y no incluye transferencias entre cuentas de pago de un mismo PSP ni dentro de una misma EF. PCT: Pagos con Transferencia
(Unicamente PCT interoperables). Otros: débitos inmediatos y débitos directos. S: semestre. Variacion i.a.: interanual.

Fuente | BCRA, INDEC y redes.

En términos de montos constantes', el monto promedio mensual por adulto de pagos
electronicos en el primer semestre de 2025 creci6 un 21,1% interanual, manteniendo el ritmo de
semestres anteriores. Por primera vez en varios periodos, este monto se expandié mas que la
cantidad de operaciones por adulto, lo que derivé en un leve aumento del valor promedio por
transaccion frente al mismo semestre de 2024. Si bien la reduccién del monto promedio de los
pagos electronicos suele asociarse a la sustituciéon de operaciones en efectivo de bajo importe,
este incremento no pareceria vincularse a un mayor uso del efectivo, sino mas bien a un
escenario de estabilizacion en la dinamica de los pagos electronicos.

15 Las cifras presentadas en esta seccion estdn sujetas a revision y posibles rectificaciones que podrian incidir en algunos analisis.
16 Los pagos electronicos estan compuestos por: (1) Pagos inmediatos: (i) Transferencias: incluye transferencias interbancarias y
desde y/o hacia una cuenta de pago y no incluye transferencias entre cuentas de pago de un mismo proveedor de servicios de pago
(PSP) ni dentro de una misma entidad financiera; (ii) PCT: incluye pagos con transferencias interoperables y no incluye pagos con
transferencia entre un mismo PSP; (2) Tarjetas: débito, crédito y prepaga; y (3) Débitos inmediatos y débitos directos.

7 Los montos de esta seccidn estan expresados a precios constantes de junio de 2025 (IPC junio de 2025 = 100).
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En Argentina, se registra una tendencia a la baja del monto promedio por operacién con MPE
desde 2018. Esta baja coincidid con la expansion de los pagos inmediatos y con un menor uso
de efectivo, estimado por la reduccién del dinero extraido en relacion con el PIB. En este contexto,
se desprende que hubo una marcada sustituciéon del efectivo por pagos inmediatos
(transferencias y pagos con transferencia), que comparten con el efectivo la acreditacion
inmediata y el nulo costo (o relativamente bajo)'. Asimismo, los pagos inmediatos también
pueden contribuir frente a los desafios y costos del manejo del efectivo'®.

Grafico 2.1.3 | Comparacion internacional: pagos  Grafico 2.1.4 | Pagos inmediatos y aproximacion
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billetes y monedas en circulacién. Marcador rojo: economias Fuente | BCRA, INDEC y redes.
avanzadas. Marcador celeste: mercados emergentes y

economias en desarrollo.

Fuente | CPMI. Red book statistics.

En consecuencia, el uso de efectivo en Argentina se mantuvo en minimos histéricos (6,2% del
PIB) durante el primer semestre de 2025, nivel que se repite desde hace tres semestres. Este
estancamiento, sumado al menor crecimiento en la cantidad de operaciones electrénicas,
sugiere cierta estabilizacidn en la digitalizacion de los pagos. Al mismo tiempo, en economias
de ingresos similares existe también una tendencia al mayor uso de pagos inmediatos dentro de
los pagos electronicos?.

Los minimos histéricos de uso de efectivo en relacion con el PIB se reflejaron también en su
menor participacion en las ventas de comercios (supermercados y autoservicios mayoristas) y
en las ventas de electrodomésticos y articulos para el hogar?'. En el primer semestre de 2025, la
participacioén del efectivo en la venta en comercios descendié en un contexto de aumento de las

18 Una encuesta del afio 2023 revel6 que el 25% de las personas contestaron que el efectivo era su método de pago favorito.
Mckinsey & Company (2024). “La répida evolucién de los medios de pagos en Latinoamérica”.

19 La asociacion entre el crecimiento de los pagos inmediatos y la disminucién de los pagos en efectivo podria reflejar una mayor
digitalizacion de la economia. La transicion de los pagos presenciales a pagos de comercio electrénico podria estar reduciendo los
pagos en efectivo, mientras que el creciente uso de cédigos QR en los comercios podria estar induciendo los pagos inmediatos. En
cualquier caso, los pagos inmediatos son un indicio de la creciente digitalizacion de los pagos. CPMI. 2025. “And so we pay: more
digital and faster, with cash still in play”.

20 CPMI. 2025. "And so we pay: more digital and faster, with cash still in play”.

21 INDEC.
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ventas totales (2,2% en términos reales). En paralelo, la participacién de las ventas con tarjetas
de débito se redujo en 3 p.p., mientras que las realizadas con tarjetas de crédito y el rubro “otros”
(que incluye pagos via QR) crecieron 3 p.p. y 4 p.p., respectivamente. Este desempefio podria
explicar, al menos en parte, la reduccion de los pagos con tarjetas de débito en el ecosistema de
pagos minoristas que se observé en el primer semestre de 2025 y que habrian sido sustituidos
por mayores pagos con tarjetas de crédito y pagos inmediatos.

Grafico 2.1.5 | Evolucion de pagos inmediatos, Grafico 2.1.6 | Pagos en supermercados y
tarjetas de débito y de crédito mayoristas
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Ademas, el creciente uso de los Fondos Comunes de Dinero (FCD) para administrar la liquidez
podria estar desplazando el uso de las tarjetas de débito. Esto se debe a que los usuarios pueden
realizar transferencias y pagos con transferencia (PCT) directamente con los fondos invertidos
en un FCD, sin necesidad de hacer una operacion previa (rescate de los fondos). En cambio, si el
pago se realiza con tarjeta de débito, resulta necesario fondear previamente la cuenta (via
rescate del FCD) o mantener saldo en la caja de ahorros, que en la mayoria de los casos no
ofrece remuneracion.

La sustitucién de las tarjetas de débito por pagos inmediatos se enmarca en una tendencia
global. Mientras que en los paises desarrollados prevalecen los pagos con tarjeta, en los paises
en desarrollo ganan protagonismo los pagos inmediatos?2. En el primer semestre de 2025, estos
pagos en Argentina representaron el 60% de las operaciones con MPE y el 73% de los montos.

Por su parte, las operaciones totales con tarjeta de crédito aumentaron en cantidad y monto por
adulto durante el primer semestre de 2025, impulsados principalmente por las operaciones en
un solo pago en comparacién con el mismo periodo de 2024. Sin embargo, la modalidad de pago
en cuotas (financiamiento) mostré un mayor dinamismo, con tasas de crecimiento entre 5y 7
p.p. mas altas que las de las operaciones en un sélo pago, tanto en cantidades como en montos.

22 CPMI. 2025. “And so we pay: more digital and faster, with cash still in play”.
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Por ultimo, en términos de inclusidn financiera, resulta clave determinar si el aumento en la
cantidad y el monto transaccionados mediante MPE responde también a la incorporacion de
nuevos usuarios al mercado de pagos electrénicos. En el segundo trimestre de 2025, se estima
que el 75,5% de los titulares de cuentas bancarias y/o de pago efectu6 pagos electrénicos desde
sus cuentas, lo que implicé un aumento de 2,7% interanual (2 p.p.)%. En total, fueron 28,3
millones de personas, es decir, T millén mas que al cierre de 2024.

Grafico 2.1.7 | Proporcién de titulares de Grafico 2.1.8 | Titulares de cuentas con débitos
cuentas con débitos segun su condicién de ingreso
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Al caracterizar a estas personas segun su condicion de ingresos, surgen resultados alentadores
desde la perspectiva de inclusién financiera. Del total de usuarios de pagos electrénicos en el
segundo trimestre de 2025, 17,7 millones de personas (o el 63% del total de los que registraron
algun débito) tenia algun tipo de empleo (registrado, independiente o informal?*), 1,4 millones (o
el 5%) eran jubilados y 7,5 millones (o el 27%) correspondia a personas inactivas y/o
desocupadas, lo que muestra una adopcién extendida entre distintos sectores de la poblacion.
Esto confirma que parte del crecimiento responde a la llegada de nuevos usuarios, un aspecto
positivo para la inclusion financiera, dado que los pagos suelen ser el primer paso hacia otros
servicios financieros como el ahorro y el crédito.

2.2. Modalidades de ahorro e inversion?®

Las personas humanas (PH) tienen la posibilidad de asignar su dinero entre diversos productos
de ahorro e inversion, en funcién de sus objetivos de liquidez, plazo y relacion riesgo-retorno. El
stock de ahorro de las personas canalizado a través del sistema financiero y en determinados
productos del mercado de capitales representé 9,3% del PIB en el segundo trimestre de 2025,
valor inferior al promedio de paises de ingresos similares?®.

23 El célculo incluye a las personas con cuentas bancarias y de pago y utiliza como proxy la realizacién de al menos un débito en el
trimestre. Dentro de los débitos, la mayoria de las operaciones corresponden a pagos o transferencias efectuados por canales electrénicos.
24 Célculo aproximado en base a una estimacion. Para mas detalle, ver Nota Metodoldgica.

25 Los montos en esta seccidn estan expresados a precios constantes de junio de 2025 (IPC junio-25 = 100). Los saldos de ahorro e
inversion de las PH incluyen productos en moneda local y extranjera. Los saldos en moneda extranjera estan expresados en pesos y
valuados al tipo de cambio de referencia del BCRA (Comunicacién A 3500) del dltimo dia habil de cada mes.

26 World Development Indicators, Banco Mundial (2024). Argentina se encuentra en el conjunto de paises con ingreso mediano alto,
de acuerdo con la clasificacion del Banco Mundial.
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Por otro lado, los resultados de la nueva edicién de la encuesta Global Findex (2025) muestran
que el 23% de la poblacion argentina declaré haber ahorrado en cuentas de entidades financieras
(EEFF) frente al 32% que ahorro a través de cuentas de pago?’. Esta tendencia de mayor uso de
las cuentas de pago respecto a las cuentas de las EEFF se observa también en paises de ingresos
similares. Como novedad, se observa que un 26% de las personas que ahorrd, lo hizo
exclusivamente en cuentas de pago, sin utilizar cuentas en EEFF.

Grafico 2.2.1 | Saldos de los productos de ahorro  Grafico 2.2.2 | Participacién de la poblacion en
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El creciente uso de las cuentas de pago con fines de ahorro se refleja en la expansion de los
Fondos Comunes de Dinero (FCD), que se consolidaron como el producto de ahorro en moneda
doméstica mas dinamico entre las PH. En un comienzo, el aumento de la tasa de inflacion
impulso a los ahorristas a proteger el poder adquisitivo de sus saldos, y luego la accesibilidad y
la facilidad de uso de esta herramienta fue afianzando su adopcion?.

Gracias a las ventajas, los titulares de cuentas de pago y de cuentas en EEFF suelen reasignar
sus saldos liquidos, que en la mayoria de los casos no generan remuneracion, hacia FCD dentro
de los mismos PSP o EEFF. Como referencia, la cantidad de cuentas de pago con saldo en FCD
aumento de 18,6 millones en junio de 2024 a 26 millones en junio de 2025. En junio de 2025, al
menos el 56,3% de las PH con cuentas de pago mantenia saldos en FCD®, lo que implicd un
incremento interanual de 4,7 p.p. De este modo, los FCD ganaron relevancia frente a otras
modalidades de ahorro e inversion, elevando su participacion en el saldo total del 14,3% al 16,6%
entre junio de 2024 y junio de 2025.

27 Segun informacion del BCRA y la CNV, unos 19 PSP y 21 EEFF ofrecen Fondos Comunes de Dinero (FCD) a junio de 2025.

28 (i) Saldos en cuenta: incluyen saldos en cuentas bancarias y de pago; (ii) Productos a plazo: comprenden plazos fijos y productos
en UVA,; iii) Fondos Comunes de Dinero: fondos tGinicamente bajo esa modalidad (FCD); (iv) Fondos Comunes de Inversion: fondos
de inversién que no sean fondos de dinero. Comprenden renta fija, variable, mixta, entre otros (Otros FCI).

29 Hay un nimero creciente de EEFF y de PSP que permiten efectuar pagos de manera inmediata, utilizando directamente saldos
invertidos en FCD.

30 Esta cifra ascenderia al 74% si se considera a los titulares de cuentas del principal proveedor de servicios de pago.
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Grafico 2.2.3 | Productos de ahorro de PH Tabla 2.2.1 | Saldos de ahorro e inversion de PH
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Fuente | BCRA, CAFCI, CNV e INDEC.

A partir de agosto de 2024, se observé un diferencial de tasas a favor de los plazos fijos en pesos
frente a los FCD en pesos. Durante el segundo trimestre de 2025, los plazos fijos ofrecieron tasas
reales positivas, lo que impulso una leve recuperacion en este instrumento. La cantidad de plazos
fijos en moneda nacional alcanzé los 3,8 millones en junio de 2025, con un crecimiento semestral
de 8%, mientras que sus saldos aumentaron 16,2% en la primera mitad del afio.

Grafico 2.2.4 | Tasa de interés mensual real Grafico 2.2.5 | Tasa nominal mensual (TNM) y
tasa de inflacién
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Fuente | BCRA, CAFCI e INDEC.

Las medidas y avances regulatorios adoptados para promover la competencia de monedas junto
con la eliminacion de las restricciones a la compra de divisas han impulsado la oferta de
productos de ahorro e inversién en moneda extranjera. A junio de 2025, la cantidad de FCD en
dolares estadounidenses se elevd a mas de 50. Ademas, los plazos fijos en moneda extranjera
sobresalieron por presentar un crecimiento de 53,8% en la primera mitad del afio, ubicandose en
223 mil plazos fijos a junio de 2025.
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El saldo promedio por titular de plazos fijos®' experimentd una caida en términos reales de 40%
entre junio de 2023 y junio de 2024, con una recuperacion de 59% en los ultimos 12 meses,
consoliddandose nuevamente como el producto con mayor saldo promedio por titular (§7 millones
a junio de 2025). No obstante, los plazos fijos continuaron mostrando signos de debilidad en
términos de inclusién financiera. Se estima que la cantidad de PH titulares de plazos fijos pasé
de 2,9 millones en junio de 2024 a 2,4 millones en junio de 2025%. De esta forma, el porcentaje
de cuentahabientes con plazo fijo se habria ubicado en un 2,8%, con una caida interanual de 0,9
p.p. Esta dinamica muestra la baja utilizacion de los plazos fijos como instrumento de ahorro de
las PH, en contraposicion a lo mencionado en los parrafos anteriores sobre los FCD.

Grafico 2.2.6 | Personas humanas titulares de Grafico 2.2.7 | Cantidad de plazos fijos de PH por
plazos fijos moneda
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Recuadro 2 / Saving pockets

Un bolsillo de ahorro (saving pocket) es una divisién virtual dentro de una cuenta bancaria o de
pago que permite apartar dinero con fines especificos, como unas vacaciones, la compra de
una vivienda o el pago de servicios. Ademas de simplificar la organizacion financiera, estos
productos generan rendimientos, lo que refuerza el incentivo para ahorrar.

La utilidad de esta herramienta se sustenta en cuatro aspectos. En primer lugar, permiten
orientar el ahorro hacia metas especificas, reforzando el compromiso del usuario. En segundo
término, al devengar intereses, no solo ayudan a preservar el poder adquisitivo frente a la
inflacion, sino que también ofrecen un incentivo a reservar fondos para consumos futuros.
Asimismo, facilitan la gestion de la liquidez, ya que posibilitan distribuir los recursos entre
necesidades inmediatas y objetivos de corto plazo. Finalmente, contribuyen al desarrollo de
habitos de ahorro sostenibles, favoreciendo una mejor planificacion financiera personal.

31 Incluye plazos fijos en moneda local y moneda extranjera.

32 | a cantidad de PH titulares de plazos fijos es una estimacion y el célculo no arroja tenedores Unicos, ya que los tenedores pueden
tener plazos fijos en mas de una EF. Para mas detalle, ver Nota Metodoldgica.
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Existen distintos mecanismos para nutrir estos bolsillos y que contribuyen al desarrollo de
habitos de ahorro. El mas comun es la programacion de aportes automaticos periédicos desde
una cuenta. También se pueden utilizar esquemas de “ahorro por consumo”, donde cada vez
que el usuario realiza un gasto o recibe una transferencia, una parte se deriva automaticamente
al bolsillo. Otra alternativa es transferir fondos en el momento que la persona lo desee.

Este tipo de producto ha cobrado relevancia a nivel mundial, en particular en contextos donde
los bancos digitales y las cuentas mdviles tienen alta penetracion. En Argentina, distintos
proveedores ofrecen soluciones con caracteristicas analogas, que comparten la légica de
separar fondos para objetivos especificos, pero incorporan atributos diferenciales en cuanto a
plazos, mecanismos de aporte y esquemas de rentabilidad:

*Modelo 1: generan rendimientos diarios a través de Fondos Comunes de Dinero, tanto en
pesos como en ddlares, y los fondos pueden retirarse en cualquier momento sin costo. Su
fondeo puede configurarse de manera automatica, ya sea mediante programaciones
periddicas que agendan ingresos de dinero, o a través de mecanismos asociados al consumo,
donde cada pago con QR o transferencia recibida deriva automaticamente un monto al bolsillo.

*Modelo 2: permite reservar dinero con un nombre y categoria por plazos predeterminados (7,
14 o 28 dias). La tasa de rendimiento aumenta cuanto mayor es el plazo elegido. Aunque los
fondos estan disponibles en todo momento, el retiro anticipado tiene una penalidad en la tasa
nominal anual.

*Modelo 3: operan como alcancias virtuales, en las que las personas transfieren fondos desde su
caja de ahorro y los asignan a objetivos especificos con un monto y un nombre determinado. Estos
fondos permanecen inmovilizados por un plazo maximo de 45 dias y, aunque pueden rescatarse
en forma anticipada, el retiro temprano implica la pérdida de los rendimientos generados.

2.3. Crédito a personas humanas®?

A junio de 2025, 19,5 millones de individuos registraban financiamiento en el sistema financiero
ampliado (SFA)3*, representando un 52,6% de la poblacién adulta. En el primer semestre, se
contabilizaron 2,2 millones de altas de deudores y 1,2 millones de bajas, lo que resulté en un
incremento neto de 1 millon de deudores respecto a diciembre de 2024. El saldo promedio por
deudor continudé en ascenso, con un aumento del 19% durante la primera mitad del afio,
alcanzando asi su maximo en términos reales de los Gltimos cinco afios®.

En linea con lo observado en el semestre anterior, estos resultados consolidan dos tendencias
centrales en el crédito a personas humanas (PH): (i) la incorporacién sostenida de nuevos
deudores y (ii) un uso creciente del crédito. Esto se refleja en el aumento del saldo promedio por

33 A lo largo de este documento, las métricas consolidan deudores Unicos dentro del grupo de proveedores que tomen como
referencia. Se eliminan las duplicaciones causadas por varias lineas de financiamiento dentro de un mismo proveedor y por
financiamiento en distintos proveedores de un mismo grupo de andlisis.

34 Sistema financiero ampliado (SFA) comprende el financiamiento de EEFF y/o de PNFC. Estos Ultimos prestan con capital propio y
deben cumplir con requisitos minimos (como registro, envio de informacién y proteccién al usuario).

35 Los montos de esta seccion estan expresados a precios constantes de junio de 2025 (IPC junio de 2025 = 100).
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deudory en que una porcién significativa de deudores incrementé su financiamiento en términos
reales. Ambas tendencias se verifican tanto para entidades financieras (EEFF) como para
proveedores no financieros de crédito (PNFC). Durante el primer semestre del afio, la cantidad de
personas con financiamiento crecié un 5% para EEFF y un 11% para PNFC, mientras que los
saldos promedio por deudor aumentaron 37% y 28%, respectivamente.

Grafico 2.3.1 | Financiamiento del SFA a PH Grafico 2.3.2 | Altas de deudores
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(i) Ingreso al mercado de crédito. En el primer semestre de 2025 ingresaron 2,2 millones de
nuevos deudores al mercado de crédito. Mas de la mitad (51%) accedié Unicamente a
financiamiento de PNFC, un 41% lo hizo sélo a través de EEFF y el 8% combiné ambos tipos de
proveedores. El analisis de periodos anteriores muestra que el ingreso de nuevos individuos al
crédito formal se canalizé mas a través de los PNFC que del sistema financiero tradicional.

Los PNFC se caracterizan por ofrecer créditos de menor monto y con tasas de interés mas
elevadas que las de las EEFF®, aunque con requisitos mas flexibles para el otorgamiento.
Ademas, muchos de estos proveedores operan de manera exclusivamente virtual, lo que facilita
tanto la solicitud como la gestion y el otorgamiento del crédito, a la vez que reduce barreras de
entrada para los solicitantes (como la ubicacion geografica)®’. Esto convierte a los PNFC en una
puerta de entrada al crédito formal, a pesar de las condiciones financieras menos favorables.

A su vez, el acceso al crédito a través de los PNFC permite construir un historial crediticio, lo que
facilita la obtencion de futuros financiamientos en mejores condiciones. Una forma de evaluar
este efecto es observar la tenencia de crédito, en junio de 2025, de quienes en el pasado solo
contaban con financiamiento de PNFC. Entre quienes en diciembre de 2024 se financiaban

36 Ver Informe de Inclusién Financiera, primer semestre de 2023, grafico 18, para una comparativa del costo financiero total de
préstamos personales de EEFF y PNFC.

37 De los 367 PNFC que reportaron deudores en junio de 2025, 48 estdn catalogados como fintech -es decir que ofrecen al menos
una linea de crédito 100% a través de canales electrénicos. Estas empresas concentraban el 40% de los deudores y el 24% del saldo
de crédito del conjunto de los PNFC.
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exclusivamente con PNFC, el 71% mantuvo esa condicién seis meses después, el 15% sumé
financiamiento de EEFF -ampliando asi su acceso al crédito- y el 12% dejé de registrar saldo de
crédito. Cuanto mas lejano es el punto de comparacién, menor es la proporcion de deudores que
mantiene su financiamiento sélo con PNFC. Con el tiempo, muchos incorporan crédito de EEFF o
pasan directamente a financiarse sélo con ellas, lo cual suele implicar condiciones crediticias mas
favorables. En términos comparativos, los deudores con crédito Unicamente en EEFF presentan un
comportamiento diferente, ya que tienden a permanecer en esa situacion a lo largo del tiempo.

Grafico 2.3.3 | Evolucion de los deudores
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(ii) Uso creciente del crédito. Entre los deudores con crédito del SFA en diciembre de 2024, el
51% incrementé su saldo en términos reales, concentrando el 66% del saldo total a junio de 2025.
Entre los deudores de EEFF el 51% aumenté su saldo, mientras que para PNFC el aumento se
registré en un 49% de los deudores. Asimismo, alrededor del 20% de los deudores de cada
conjunto mas que duplico su nivel de financiamiento en términos reales.

Grafico 2.3.4 | Altas por estrato de saldo Grafico 2.3.5 | Deudores por estrato de saldo
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Por otra parte, el ingreso de nuevos deudores no tiene un efecto significativo en el incremento del
saldo total, dado que los nuevos deudores ingresan al mercado de crédito por saldos bastante
mas bajos que los de los deudores ya existentes, tanto en PNFC como en EEFF. Ademas, una
parte importante de los nuevos deudores ingresa a través de PNFC, cuyos saldos de crédito
promedio son menores que los de las EEFF. En este sentido, se observa que, para los PNFC el
24% de los nuevos deudores del primer semestre del afio registré un saldo menor a 50 mil pesos,
mientras que en EEFF ese estrato concentro el 11% de las altas. En los tramos superiores también
hay brechas entre proveedores: para PNFC, sélo el 4% de los nuevos deudores supero los 2
millones de pesos, frente al 14% para las EEFF.

En este esquema, los PNFC se caracterizan por otorgar créditos de menor monto, costos mas
elevados y evaluaciones de riesgo de crédito mas flexibles y/o con una mayor tolerancia por el
riesgo, mientras que las EEFF operan con un perfil mas conservador, concentrando montos mas
elevados, costos de fondeo mas bajos, a la vez que estan sujetos a una regulaciéon mas exigente
en cuanto a la gestion de los riesgos. Estas divergencias, originadas en cierta medida por el
marco regulatorio aplicable y las fuentes de fondeo disponibles, se reflejan en los tipos de
préstamo ofrecidos y en la composicion sociodemografica de los deudores de cada conjunto,
que inciden directamente en la configuracion y dinamica general del mercado de crédito.

De acuerdo con datos de la Encuesta de Condiciones Crediticias del segundo trimestre de 2025%,
las EEFF registraron un aumento en la demanda de crédito percibida en casi todas las lineas a
las familias, explicado principalmente por el incremento del consumo. Este dinamismo ocurre en
un contexto de relativa estabilidad de las tasas de interés mensuales reales de préstamos
personales y de tarjetas de crédito, que a lo largo del trimestre se mantuvieron positivas entre 4%
y 5,5% mensual, cerca de sus maximos de los ultimos dos afnos.

El aumento de la demanda de crédito percibida se refleja en el creciente uso tanto de las tarjetas
de crédito como de los préstamos personales. La tarjeta de crédito continué siendo el principal
instrumento de crédito, con 14,6 millones de deudores a nivel del SFA, y registré un aumento de
4% en el primer semestre de 2025, mientras que los préstamos personales, por su parte,
alcanzaron a junio de 2025 a 11,2 millones de personas, acumulando un aumento de 14,5% en
relacion con diciembre de 2024. Para este tipo de préstamos, el alcance de EEFF y PNFC es
similar, con 7 y 6,8 millones de deudores respectivamente.

En términos de saldo, durante el primer semestre de 2025 los promedios por deudor mostraron
un incremento a nivel del SFA de 8% para tarjetas de crédito y de 22% para préstamos personales.
En el caso de las tarjetas de crédito, el comportamiento del saldo de deudores de EEFF y PNFC
fue similar, con subas de 8,1% y 8,0%, respectivamente. En contraste, para los préstamos
personales el crecimiento del saldo promedio en EEFF resulté considerablemente mayor que el
registrado en PNFC (23,7% vs. 13,6%).

38 Encuesta de Condiciones Crediticias, punto 2.4. BCRA.
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No obstante, persisten diferencias significativas en los niveles de financiamiento segun el tipo de
proveedor. A junio de 2025, el saldo promedio por deudor en tarjetas de crédito emitidas por PNFC
representd un 56% del equivalente de EEFF, mientras que para préstamos personales la brecha es
aun mayor: el saldo promedio por deudor de PNFC se ubicé en torno a una quinta parte del observado
en EEFF. Estas relaciones se mantienen relativamente estables a lo largo del tiempo, demostrando
gue las magnitudes de los préstamos de uno y otro grupo son considerablemente distintas.

Grafico 2.3.6 | Poblacién adulta con crédito Grafico 2.3.7 | Saldo promedio por deudor
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Por otra parte, dentro del segmento de crédito de mayor plazo y con uso de garantias (en el que
mayormente participan las EEFF), los préstamos hipotecarios y prendarios continuaron
incorporando nuevos deudores, aunque en volimenes muy inferiores a los de los préstamos al
consumo. Durante el primer semestre de 2025, cerca de 20 mil personas accedieron a un crédito
hipotecario, con un saldo promedio de $101 millones, lo que duplico las altas observadas en el
segundo semestre de 2024. Este desempefio se tradujo en un incremento neto del 8% en la
cantidad de deudores hipotecarios, en contraste con la contraccion del 7% registrada en el mismo
periodo del afio previo.

La dindmica mensual muestra, ademas, una aceleracion en las nuevas altas hacia el cierre del
semestre, a pesar de la suba de tasas de interés para estos préstamos. En cuanto al perfil de los
nuevos deudores, el 62% de los nuevos deudores tenia entre 35y 49 afos y el 63% tenia domicilio
registrado en CABA o Buenos Aires. En cuanto a la condicion laboral, la mayoria contaba con trabajo
en relacion de dependencia, mientras que una pequefia porcion era trabajador independiente.

En cuanto a los créditos prendarios, se mantuvo la tendencia sostenida de incorporacion de
nuevos deudores, que resulté en un incremento neto del 24,2% en la cantidad de personas con
este tipo de financiamiento respecto de diciembre 2024. El 49% de nuevas operaciones
correspondi6 a préstamos prendarios sobre automotores®, en linea con el repunte del indice de
Patentamientos, que acumulé en 2025 un incremento del 61,8% respecto del mismo periodo del

39 El 42% de los deudores que obtuvieron préstamos prendarios durante el primer semestre de 2025 lo hizo a través de compaiias
financieras asociadas a empresas automotrices.
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ano anterior. En términos reales, el saldo promedio por deudor mostré una variacion positiva
moderada, del orden del 11%, y alcanzo los $11,6 millones de pesos.

En este contexto marcado por la incorporacién de nuevos deudores y un uso creciente del crédito,
la capacidad de repago de las PH muestra un deterioro en el primer semestre del afio. En junio
de 2025, el porcentaje de deudores que cumple adecuadamente con sus compromisos se ubico
en 86,5% y el saldo en situacién regular en 93,4%, lo que implica caidas de 2,5 p.p. y 3 p.p.,
respectivamente, frente a diciembre de 2024. La disminucion en el porcentaje de personas en
situacién regular fue méas marcada en PNFC (-4 p.p.) que en EEFF (-2 p.p.).

En este punto, cabe recordar que el indicador de regularidad de los deudores registré una mejora
tras el aumento del saldo minimo a reportar en CENDEU, con un incremento de 8,7 p.p. en PNFC
y de 0,4 p.p. en EEFF. Sin embargo, con el paso de los meses y la incorporacion de nuevos
deudores, la regularidad en PNFC comenzé a mostrar una tendencia decreciente, aunque todavia
se mantiene por encima de los niveles previos al cambio normativo. En contraste, en las EEFF el
porcentaje de personas en situacién regular cayé a su minimo de los tltimos cinco afios (91,9%),
lo que podria reflejar un deterioro en la capacidad de repago respecto del comportamiento
histérico de sus deudores.

2.4. Crédito a unidades productivas

En junio de 2025, el indicador sobre la proporcion de empresas MiPyMEs con crédito registré un
leve incremento respecto a diciembre de 20244°. De acuerdo con las estadisticas de la Secretaria
de Industria y Desarrollo Productivo, este tipo de empresas alcanzdé una cantidad de
aproximadamente 1,9 millones, de las cuales el 84% estaba constituida como persona humana
(PH) y el restante 16% como persona juridica (PJ). Al segmentar por tamafio, se registraron cerca
de 1,85 millones de microempresas, 50 mil pequefias y 10 mil medianas. Las personas humanas
representaban una proporciéon elevada entre las microempresas (86%), pero baja entre las
pequefas (12%) y medianas (2%).

Del total de MiPyMEs, el 73,4% contaba con financiamiento en junio de 2025, aunque con
diferencias segun el tamafio de la empresa, ya que los valores ascendieron al 91,3% para las
medianas, al 86% para las pequefias y al 73% para las microempresas. Los saldos de financiacién
de las empresas MiPyMEs crecieron un 19% en el primer semestre de 2025, entre las cuales las
microempresas registraron las tasas mas altas (37%).

Ademas, el crecimiento del saldo de crédito de MiPyMEs en la primera mitad de 2025 fue menor
al del crédito al SPNF. Esto ocurrié en un contexto de reduccion de los incentivos aplicados a
determinadas lineas de crédito para MiPyMEs, que operaban a través de deducciones en los
requisitos de encajes. Dichas regulaciones tuvieron como objetivo alinear las condiciones de
financiamiento a MiPyMEs a las del mercado de crédito en general.

40 "MiPyMEs” son aquellas personas humanas o juridicas que cuentan con certificado MiPyME. Los montos en esta seccion estéan
expresados a precios constantes de junio de 2025 (IPC junio-25 = 100).
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Grafico 2.4.1 | Proporcion de MiPyMEs con crédito  Grafico 2.4.2 | Saldo de crédito de MiPyMEs
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Asimismo, la mitad de las empresas MiPyMEs con financiamiento en junio de 2025 aumento6 su
saldo de crédito en términos reales a lo largo del primer semestre de 2025, aportando $26,3
billones. Por otro lado, el ingreso de nuevas MiPyMEs al mercado de crédito registrd un leve
incremento. Entre diciembre de 2024 y junio de 2025, unas 161 mil empresas MiPyMEs se
sumaron al mercado de crédito, aportando unos $1,3 billones de pesos constantes.

Grafico 2.4.3 | Situacion del saldo de crédito de las MiPyMEs respecto a un semestre atras
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Fuente | BCRA y Secretaria de Industria y Desarrollo Productivo.

Con relacion al empleo, a junio de 2025 el 12,2% de las MiPyMEs con crédito (172 mil empresas)
contaba con al menos un trabajador en relacion de dependencia, empleando 2,6 millones de
trabajadores*'. Este bajo porcentaje se explica por la elevada participacion de PH en el tamafio
micro, que no suelen contar con personal asalariado. El empleo en relacion de dependencia en
las empresas MiPyMEs creci6 6,2% en 2024, pero comenzé a caer en la primera mitad de 2025 (-

41 A junio de 2025, las empresas MiPyMEs con certificado empleaban a 2,8 millones de trabajadores. Segun la tltima informacion
disponible del Observatorio de Empleo y Dinamica Empresarial, las MiPyMEs en su conjunto contaban con 2,67 millones de

empleados a junio de 2024. Si consideramos el universo de MiPyMEs con certificado en esa misma fecha, el total asciende a 2,80
millones de trabajadores.

Informe de Inclusion Financiera | Octubre de 2025 | BCRA | 30


https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/149184_actualizado250325.xlsx

3%), aunque se mantuvo levemente por encima del promedio de los ultimos tres afios. Asimismo,
la cantidad de empresas empleadoras con crédito mostrd un patrén similar al de los trabajadores.

Grafico 2.4.4 | Cantidad de MiPyMEs
empleadoras con financiamiento y cantidad de
empleados de esas empresas
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El reciente aumento en los saldos de crédito no se tradujo en un crecimiento de la incorporacion
neta de trabajadores en relacion de dependencia por parte de estas empresas. Desde mayo de
2024, cuando el crédito comenzo6 a expandirse en términos reales, el financiamiento de estas
empresas mas que se duplicd, mientras que la cantidad de empleados solo aumenté 3,7%%. Si
bien la literatura indica que el aumento del financiamiento en empresas MiPyMEs puede generar
expansion del empleo (ain de manera rezagada), los principales destinos suelen ser el capital de
trabajo, la compra de insumos y la contratacion de proveedores, que posteriormente impulsaria
el aumento de la produccion y la contratacion de personal.

Sin embargo, tomando en perspectiva los ultimos 3 afios, el empleo asalariado crecié en los
segmentos micro y pequeio, pero cayo levemente en los medianos. En particular, se destaca el
dinamismo de las microempresas, que aumentaron en numero de empleados y empresas
empleadoras, aunque todavia una baja proporcion de ellas contrata trabajadores en relacién de
dependencia.

42 El trabajo de Supporting SMEs for more productiv countries, de CAF (Banco de Desarrollo de América Latina y el Caribe) sostiene
que existe evidencia de que el aumento en las lineas de crédito a MiPyMEs contribuyen a aumentar el empleo entre un 4% y un 24%,
incluso tiempo después de haber recibido el préstamo (efecto rezago). El paper de Auguste, Bebczuk y Sanchez Firm Size and
Credit in Argentina muestra que el acceso a financiamiento por parte de las MiPyMEs impulsa el crecimiento de su tamafio, lo cual
conlleva un nivel de empleo y de ventas mas elevado.
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Apartado 1/ Evolucién reciente del mercado de adquirencia,
agregadores y aceptadores de medios de pago

El mercado de medios de pago electronicos (MPE) es un mercado de dos lados o bilateral*.
Estos mercados se caracterizan por la existencia de dos grupos de usuarios (consumidores y
comercios en este caso), intermediados por uno o varios proveedores de servicios de pago (PSP)
en diferentes funciones. Uno de los rasgos de estos mercados es la existencia de externalidades
de red entre ambos grupos de usuarios: la utilidad del uso de MPE para los consumidores
(comercios) aumenta si existe una mayor cantidad de comercios (consumidores) que aceptan
(utilizan) pagos electrénicos (y viceversa). Otros de los aspectos de estos mercados es que los
PSP podrian fijar precios diferentes (comisiones o aranceles por los servicios prestados, por
ejemplo, el uso de la plataforma) para los dos tipos de usuarios, buscando maximizar el uso de
los MPE.

En este marco, el apartado tiene por objetivo describir como esta conformado el mercado y el
marco regulatorio que incide sobre el comercio que acepta MPE. En particular, la finalidad es
mostrar como se encuentra operando en materia de comisiones, que los comercios pagan por
cada operacién cobrada a través de un MPE, y los plazos de acreditacion de los fondos.

Existen tres figuras de PSP que ofrecen a los comercios la posibilidad de cobrar electronicamente
a través de distintos métodos de iniciacion:

— Aceptador de pagos con transferencia (PCT): adhiere comercios a esquemas de PCT. Facilita
los mecanismos para iniciar los pagos, transmite la informacion de la orden de pago y
confirma las operaciones.

— Adquirente: adhiere comercios a esquemas de pago con tarjetas. Facilita los mecanismos
para iniciar los pagos, transmite la informacion y confirma las operaciones.

— Agregador (o subadquirente): proporciona a los comercios el acceso a esquemas de pago
que el agregador ha contratado con uno o mas adquirentes y actia como cliente receptor de
los fondos provenientes de la liquidacién de los distintos esquemas de pago.

Estas empresas ofrecen a los comercios diferentes dispositivos o soluciones para recibir los
cobros. Entre estas se encuentran las terminales de punto de venta (POS), las cuales pueden ser
fijas o moviles, botones de pago para efectuar cobros de ventas realizadas en plataformas de
comercio electrénico o codigo QR impreso.

Por otro lado, las entidades financieras (EEFF) y no financieras emiten instrumentos y/o abren
cuentas que permiten a los usuarios realizar pagos. Entre estas se encuentran las EEFF (entregan a
las personas o emiten tarjetas de débito, tarjetas de crédito, tarjetas prepagas o permiten realizar el
pago a través del dinero en cuenta — PCT, transferencias y tarjetas), PSPCP (emiten tarjetas prepagas

43 OECD (2009), Two Sided Markets.
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y permiten pagar con dinero en cuenta — PCT y transferencias) y las empresas no financieras
emisoras de tarjetas de crédito o compra (emiten tarjetas de crédito o compra no bancarias).

En este marco, existen comisiones, asi como diferentes plazos de acreditacion de los fondos,
que inciden sobre la remuneracion que perciben los diferentes actores. Entre estos estan las
remuneraciones a la entidad emisora de la tarjeta (donde tiene la cuenta el cliente pagador), al
adquirente y al agregador que presta el servicio al comercio. Los usuarios, por su parte, no pagan
comisiones por cada transaccion; aspecto que incentiva su adopcién y uso. Tanto emisores
como adquirentes remuneran a las marcas de tarjeta.

De la comisién que paga el comercio al adquirente o agregador (un porcentaje del importe de la
venta), una parte se destina a remunerar al emisor de la tarjeta y se conoce como tasa de
intercambio. La diferencia que surge entre la comision y la tasa de intercambio corresponde al
ingreso del adquirente o del agregador (seguin con quien haya contratado el servicio el comercio).
En caso de que un agregador haya adherido a un comercio, una parte de su comision también
remunera al adquirente.

Por el lado de las regulaciones, cabe mencionar las siguientes:
— La Ley 25.065* regula diferentes aspectos vinculados con el sistema de Tarjetas de
Crédito, Compra y Débito.
— Sistema Nacional de Pagos - Servicios de Pago (texto ordenado)*® del BCRA.
— Sistema Nacional de Pagos -Transferencias— Normas Complementarias (texto
ordenado)*® del BCRA.

Pagos con transferencia (PCT)

Cuando una persona realiza un pago a través de un esquema de PCT los fondos se debitan de
una cuenta bancaria o de pago y se acreditan en forma inmediata en la cuenta del comercio. La
comision que pagan los comercios a los aceptadores de PCT se encuentra entre 0,6% y 0,8% del
valor de la transaccion. La tasa de intercambio ronda entre 0,15% y 0,6% dependiendo de la
comision establecida y del tamafio del comercio, y remunera en mayor proporcion a aceptadores
en el caso de tratarse de comercios pequefios para generar incentivos y ampliar alcance a este
segmento. Nuevamente, la diferencia entre la comision y la tasa de intercambio remunera al
aceptador de PCT.

Pagos con tarjetas de crédito, débito y prepagas

Entre fines de 2023 y principios de 2024, el Gobierno Nacional establecié ciertas disposiciones
tendientes a la desregulacion del sistema de pagos con tarjeta de crédito y de débito. Uno de los
aspectos mas relevantes fue la eliminaciéon de las comisiones méaximas (previamente, las
comisiones no podian superar a 3% en el caso de las tarjetas de crédito y 1,5% en el caso de las

44 ey 25.065.
45 T.0. Servicios de Pago.

46 T.0. Transferencias.

Informe de Inclusion Financiera | Octubre de 2025 | BCRA | 33


https://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/55000-59999/55556/texact.htm
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Texord/t-snp-spd.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Texord/t-snp-tr-nc.pdf

de débito)*’. Asimismo, se elimind el plazo maximo de 3 dias hébiles para la acreditacién de los
fondos en las cuentas de los comercios para compras realizadas mediante tarjetas de débito.

En el caso de las tarjetas de crédito emitidas por EEFF, rigen plazos de acreditacion de los fondos
en las cuentas de los comercios que varian entre 5, 8, 10 o 18 dias habiles en funcion de la
actividad y/o el tamario del comercio*®. A diferencia de estas, las tarjetas de crédito emitidas por
entidades no financieras no cuentan con plazos maximos para la acreditacion de los cobros de
los comercios.

En el caso en que actia un agregador o subadquirente el plazo para acreditar los fondos
provenientes de pagos efectuados con tarjetas (débito, crédito o prepagas) en la cuenta del
comercio puede prolongarse en 1 dia habil mas a partir del momento en el que el agregador
recibe los fondos, con excepcion de las ventas efectuadas en comercio electrénico®.

Para los pagos realizados con tarjetas prepagas, las EEFF, PSPCP y demas emisores de tarjetas
prepagas deben acreditar los fondos en la cuenta del comercio en un plazo no mayor a 2 dias
habiles®®.

A modo de sintesis, las comisiones por pagos con tarjetas de débito, crédito o prepagas no estan
reguladas, asi como tampoco los plazos de acreditacién de las ventas cobradas a través de
tarjetas de débito (en este caso, solo desde el momento que el agregador recibe los fondos).

Grafico A1.1 | Pagos con tarjetas de débito por Grafico A1.2 | Pagos con tarjetas de crédito por
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Fuente | BCRA y redes.

47 Decreto 70/2023.

48 Texto ordenado "Sistema Nacional de Pagos — Servicios de Pago”.
49 Comunicacion A 8162.

50 Comunicacién A 8162.
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Para los comercios, el canal mas utilizado para cobrar con tarjetas de débito es el de terminales
de puntos de venta (POS); quedando muy por detrds su uso en otros canales como comercio
electrénico, cédigo QR, etc. En el caso de las tarjetas de crédito, el canal POS continua siendo
importante, pero adquiere mayor relevancia el comercio electrénico (botén de pago).

Las tablas siguientes resumen para algunos adquirentes y/o agregadores la evolucion de las
comisiones y plazos de acreditacion. Dada la participacion del canal POS se tomé éste como
referencia de comparacion de las comisiones y plazos de acreditacién. El seguimiento de estas
comisiones se basa en la informacién publicada por los adquirentes y/o agregadores en sus
sitios web.

*Tarjetas de débito
Tabla A1.1 | Comisiones por los pagos con tarjetas de débito
Comisiones expresadas en %

Medio de pago: Tarjeta de débito

POS (terminal de punto de venta)

Proveedo. | p1 | P4 | p2 | P | P |
) _ | Adquierente / . . Adgquirente /

Tipo de proveedor: Rty Agregador Adquirente Adquirente ATl Agregador
nov-22 3,2 29 0,8 0,8 n.d 19
ene-24 34 29 08 0,8 32 19
jun-25 3,3 2,9 1 0,8 3,0 2,3

Nota | P: Proveedor de Servicios de Pago (PSP). n.d.: no disponible.
Fuente | Relevamiento propio en base a paginas web de los PSP.

A priori, el mercado se caracteriza por comisiones mas bajas de los adquirentes respecto a las
de los agregadores. En parte, la diferencia podria explicarse porque cuando acttia un agregador
este tiene que remunerar el servicio contratado al adquirente y porque las comisiones de los
agregadores incluyen la provision de servicios adicionales que los adquirentes cobran por
separado®’.

En segundo lugar, la desregulacién de las comisiones de diciembre de 202352 (Decreto DNU
70/2023 que modifico el art. 15 de Ley 25.065) no muestra un impacto significativo en tanto no
se observaron aumentos de relevancia en los aranceles cobrados a los comercios. Aun en el caso
que se observa un aumento (desde 0,8% a 1%), el porcentaje se encuentra por debajo del tope
maximo vigente con anterioridad. Este hecho podria estar asociado a que los pagos con tarjeta
de débito enfrentan la competencia de los pagos con transferencia. Dado que las comisiones de
los pagos inmediatos rondan 0,8% y poseen acreditacion inmediata, los cargos que se aplican en
las tarjetas de débito deberian experimentar un fuerte descenso para poder resultar estos
instrumentos mas competitivos para los comerciantes frente a los pagos con transferencia.

51 Los adquirentes adicionalmente a la comisién suelen cobrar el alquiler mensual de la terminal punto de venta (TPV),
52 Decreto DNU 70/2023 que modificé el art. 15 de Ley 25.065.
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En tercer lugar, se observa una estructura de mercado donde un agregador tiende a tener
comisiones mas elevadas que los restantes agregadores, a igualdad de plazos de acreditacion
de los fondos a los comercios.

*Tarjetas de crédito

Para el caso de las comisiones por pagos con tarjetas de crédito, se observa que los adquirentes
mantuvieron en general sus comisiones en 1,8% luego de la eliminacion de los topes maximos
establecidos en la Ley de Tarjetas de Crédito. En el caso de los agregadores no se observa una
tendencia definida, observandose bajas, subas o ningin cambio de acuerdo con el proveedor.

A pesar de la ausencia de un competidor directo, dado que el sistema de “cuotificacion de
consumos” -que podria considerarse un competidor- ain no alcanza la masividad de la tarjeta de
crédito (a junio de 2025 se registraron unos 25,9 millones de titulares de tarjetas de crédito), sélo
se observé la suba en las comisiones de un agregador para dos plazos de acreditacion.

Tabla A1.2 | Comisiones por los pagos con tarjetas de crédito
Comisiones expresadas en %

Tarjeta de crédito

POS (terminal de punto de venta)

 omedas | 2dms | sdms | odes | iadas

: | P [ P4 | s | pPs | P2 | P1_| P2 [ P5 [ P |
. . |Adquierente / _ ) Adquierente / _ Adquierente / _
Tipo de proveedor: Areraler Agregador | Agregador | Adquirente | Adquirente FTerRdl Adquirente | Agregador FerE T Adquirente
6,4 44 50 18 18 43 18 3,0 34
7,0 49 50 18 18 4,5 18 3,0 34

nov-22
ene-24 | , , , R 3 ’ A 8
jun-25 63 49 52 18 18 44 18 35 34 18
Nota | P: Proveedor de Servicios de Pago (PSP).

Fuente | Relevamiento propio en base a paginas web de los PSP.

Al igual que con las tarjetas de débito, a igual plazo, las comisiones de los agregadores son mas
elevadas que las de los adquirentes. Se entiende que parte de la diferencia se explica por ser el
agregador un intermediario mas en la cadena de pagos, siendo aplicada una parte de su comision
para remunerar al adquirente y porque las comisiones de los agregadores incluyen la provisién
de servicios adicionales que los adquirentes cobran por separado, como se mencioné en el caso
de las tarjetas de débito.

Ademas, se repite el patrén de cargos mas elevados aplicados por un mismo agregador /
adquirente respecto a otros agregadores y adquirentes, para el mismo plazo.
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Nota Metodoldgica

Datos de poblacion

Este informe presenta indicadores que se encuentran desagregados por distintas variables
demograficas y geograficas. Las proyecciones de poblacién se calcularon en base a los
resultados del Censo Nacional de Poblacién, Hogares y Viviendas (CNPHV) de 2010 para los
meses hasta junio de 2022 y del CNPHV de 2022 a partir de julio 2022. Se utilizan como punto
de partida las siguientes series segun el nivel de desagregacioén geografica:

- Indicadores a nivel nacional y provincial: “Poblacién por sexo y grupos quinquenales de edad
para el total del pais y provincias. Afios 2010-2040"

- Indicadores a nivel departamental: “Poblacion estimada al 1 de julio de cada afio calendario por
sexo, segun departamento”;

- Indicadores a nivel de localidad: construccidn propia en base a resultados de los CNPHV.

A partir del CNPHV de 2022, se registraron modificaciones en la cantidad de departamentos y
localidades del pais, con lo cual se modifican los denominadores utilizados para los indicadores
de cobertura.

Por ultimo, se considera “adulto” a una persona de 15 afios 0 mas, siguiendo el estandar utilizado
por el Banco Mundial para sus indicadores de inclusion financiera.

Regionalizacion

Se sigue el criterio de regionalizacion propuesto por el Ministerio de Economia y Finanzas
Publicas (en la actualidad, Ministerio de Economia), que establece cinco regiones:

- NOA (Noroeste Argentino): Salta, Jujuy, Tucuman, Catamarca y Santiago del Estero.

- NEA (Noreste Argentino): Formosa, Chaco, Misiones y Corrientes.

- Cuyo: Mendoza, San Juan, San Luis y La Rioja.

- Patagonia: La Pampa, Neuquén, Rio Negro, Chubut, Santa Cruz y Tierra del Fuego.

- Centro: Cérdoba, Santa Fe, Entre Rios, Buenos Aires y CABA.

Cuentas de pago en proveedores de servicios de pagos

Dentro de los Proveedores de Servicios de Pagos (PSP) que operan en COELSA, existen
proveedores que estan inscriptos en el Registro de Proveedores de Servicios de Pago (PSP) del
BCRA y otros proveedores que no estan registrados®®. A los efectos de este informe, se
contabilizan uUnicamente las cuentas de pago correspondientes a los proveedores que se
encuentran registrados como PSP que ofrecen cuentas de pago.

Actividad en cuentas (débitos y/o créditos)

La serie de “Actividad” proviene de COELSA e identifica si las personas cuentahabientes
registraron débitos o créditos en sus cuentas bancarias y/o de pagos dentro de un trimestre en
cada proveedor donde posee cuenta. El indicador de actividad presentado en el informe
contabiliza a cada persona una unica vez, independientemente de en cudntas cuentas o
proveedores realiza operaciones.

53 TO Proveedores de Servicios de Pago.
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La serie permite distinguir si el movimiento de fondos es producto de un débito y/o de crédito y
se contemplan los débitos y créditos realizados mediante transferencias inmediatas, pagos con
transferencias en linea, transacciones con cheques, débitos directos, DEBIN y transferencias en
lote (diferidas), en la medida que estén liquidadas y compensadas por COELSA.

Dado que la serie de “Actividad” considera el subconjunto de operaciones en las cuales interviene
COELSA, los indicadores de actividad estan subestimados. En particular, el indicador no captura
aquellas personas cuentahabientes que operan con tarjeta de débito y no realizan alguna de las
operaciones liquidadas y compensadas por COELSA. Otro aspecto del indicador es que las
operaciones de débito son, en general, iniciadas por la propia PH titular de la cuenta mientras que
en las de crédito son originadas por un tercero (PH o PJ). Esta distincién tiene consideraciones
distintas en términos de inclusion financiera, dado que en el primer caso se trata de una operacion
activa de la PH.

Saldos de los productos de ahorro e inversién de las personas humanas (PH)

Los saldos de ahorro e inversién de las PH estan clasificados de la siguiente manera:

1. Saldos liquidos no remunerados: incluyen: (i) saldos en cuentas corrientes y en cajas de ahorro
nominadas en moneda local y extranjera; y (ii) saldos en cuentas de pago.

2. Saldos liquidos remunerados: incluyen el valor del patrimonio neto (PN) de los Fondos
Comunes de Dinero (FCD) suscriptos por PH (estimacién) nominados en moneda local y
extranjera.

3. Otros productos de ahorro e inversion: incluyen: (i) valor del PN de otros Fondos Comunes de
Inversion (Otros FCI) suscriptos por PH (estimacién), que comprenden fondos de renta fija
(bonos), renta variable (acciones), renta mixta, estructurados, entre otros®, (ii) saldos en plazos
fijos en pesos y en moneda extranjera y (iii) saldos de productos en UVA.

Para estimar el PN de los FCD suscriptos por PH, se calculé la sumatoria de: (i) los FCD exclusivos
de PHy, (ii) para aquellos FCD que pueden estar constituidos tanto por PH como por PJ en EEFF,
se estimd sobre la base de ponderadores los correspondiente a PH. Los ponderadores se
obtuvieron a través del calculo de la participacion de los FCI de PH en los FCI Totales (PH+PJ).
La exclusividad fue consultada a través de un relevamiento de los sitios web y los reglamentos
de gestién de los FCD. Por otro lado, para estimar el PN de los otros FCI se calculé la diferencia
entre el valor del PN de los FCI suscriptos por PH (utilizando informacién publicada por CAFCly
CNV) y el valor del PN de los FCD suscriptos por PH.

Personas humanas con plazos fijos y porcentaje de cuentahabientes con plazos fijo

El Régimen Informativo para Supervision recopila, en forma trimestral, la cantidad de titulares de
plazos fijos a nivel de entidad financiera (EF) los cuales incluyen personas humanas (PH) y
empresas. Para estimar los titulares PH de plazos fijos para cada EF, se multiplicé la cantidad de
titulares de plazo fijo por el cociente entre la cantidad de certificados de plazos fijos de PH con
respecto al total de certificados, tanto en pesos como en moneda extranjera, para cada EF®°.

54 Ver Glosario, CAFCI.
5 Régimen Informativo para Supervision. Cédigos 999705, 999706, 889901 y 889902 - Cantidad de operaciones a plazo.
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Luego, se sumaron las cantidades estimadas para cada EF y se obtuvo la estimacion para el total
del sistema financiero, que puede contener duplicaciones en la medida que las PH tengan plazos
fijos en mas de una EF.

Proporcion de tenedores de cuentas de pago con saldo en Fondos Comunes de Dinero (FCD)

El Apartado “A” del Régimen Informativo de Proveedores de Servicios de Pago que Ofrecen Cuentas
de Pago recopila, en forma trimestral, la cantidad de cuentas de pago que tienen saldo en Fondos
Comunes de Dinero (FCD) para cada proveedor de servicio de pago (PSP). Esta serie se utiliz6 para
estimar la cantidad de titulares de FCD para cada PSP, dado que estos FCD solamente incluyen PH
y cada cuenta tiene asociado un sélo FCD%. También, se asume que cada persona tiene una sola
cuenta de pago en cada PSP. Luego, se suman las cantidades correspondientes a cada PSP, cuyo
total puede contener duplicaciones en la medida que las PH tengan FCD en mas de un PSP. El
denominador de este cociente es la cantidad de personas que tienen cuentas de pago en los PSP
que ofrecen FCD, la cual surge de sumar la cantidad de cuentahabientes en cada PSP. De esta
forma, el denominador puede tener duplicaciones como el numerador.

Tasa de interés real®’
Para el calculo de la tasa de interés real mensual, se aplic6 la siguiente formula:

r=[A+)/(Q1+mn)] -1

Donde: i es la tasa de interés nominal mensual; it es la tasa de inflacion que se obtiene mediante
la variacién mensual del IPC y r es la tasa de interés real mensual.

Estimacion de condiciones laborales

La estimacion sobre las condiciones laborales de las personas humanas (PH) tiene como

objetivo identificar si perciben algun tipo de ingreso y, en la medida de lo posible, aproximar la

naturaleza de su relacién laboral (por ejemplo, relacion de dependencia). Para ello, se utilizaron
bases de datos disponibles en el BCRA con informacidn a nivel individual, a partir de las cuales
se definieron las siguientes categorias:

» Trabajador en relacién de dependencia: PH de 18 afios 0 mas que poseen una cuenta sueldo.

» Trabajador independiente: PH de 18 afios 0 mas que no poseen cuenta sueldo, pero registran
una inscripcién vigente en los regimenes de monotributo o auténomos.

» Jubilados: PH mayores de 65 afios que no poseen cuenta sueldo ni registro de trabajo
independiente, que se asume que perciben algun tipo de haber previsional.

» Proxy de trabajador informal: PH de entre 18 y 65 afios sin cuenta sueldo ni registro de trabajo
independiente, pero con saldo de crédito en la Central de Deudores del Sistema Financiero
(CENDEU), lo que sugiere la existencia de algun ingreso por fuera del trabajo en relacién de
dependencia y del trabajo independiente registrado.

% Régimen Informativo proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago. Cédigo 30000.
57 Tipo de Interés nominal y tipo de interés real.
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Glosario de abreviaturas y siglas

ACSF

ARG
ATM
BCRA

BIS
BP
CABA

CAFCI

CBU

CENDEU

CGAP
CNPHV

CNV

COELSA

Ccvu
DEBIN
Der.
EEFF

EF
ENACOM
EPH

ETCNB

FAS
FCD
FCl

FF
FMI
FOGAR
GPFI

HB
i.a.
IIF
IPC
Loc.

LFIP

MB
ME

Agencia Complementaria de Servicios
Financieros
Argentina

Cajero automatico

Banco Central de la Republica
Argentina
Bank for International Settlements

Botén de pago

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Camara Argentina de Fondos Comunes
de Inversion
Clave bancaria uniforme

Central de Deudores del Sistema
Financiero
Consultative Group to Assist the Poor

Censo Nacional de Poblacién, Hogares
y Viviendas
Comisién Nacional de Valores

Camara Compensadora Electrénica

Clave virtual uniforme
Débito inmediato
Derecho

Entidades financieras

Entidad financiera
Ente Nacional de Comunicaciones
Encuesta Permanente de Hogares

Emisoras de tarjetas de crédito no
bancarias

Financial Access Survey

Fondo comun de dinero

Fondo comun de inversién
Fideicomiso financiero

Fondo Monetario Internacional
Fondo de garantias argentino
Global Partnership for Financial
Inclusion

Home banking o banca por internet
Interanual

Informe de Inclusién Financiera
indice de precios al consumidor
Localidades

Linea de Financiamiento para la
Inversién Productiva

Miles

Mobile banking o banca movil
Moneda extranjera

Mill

MiPyMEs
MPE
MPOS

NEA
NOA
OCDE

ON
OPNFC
PCT

PDA
PF

PH
Pl

PIB
PJ
PN
POS

p-p.
PSP
PSPCP

QR

Sec.
SF
SFA
SPNF
SGR
SucC

TAS
TNM
T.O.
TVI

UVA

Millones

Micro, pequefias y medianas empresas
Medios de pago electrénicos

Dispositivo mévil en punto de venta

Noreste Argentino
Noroeste Argentino

Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémico
Obligacion Negociable

Otros proveedores no financieros de
crédito
Pagos con transferencia

Puntos de acceso

Plazo fijo
Persona humana
Pagos Inmediatos

Producto interno bruto
Persona juridica

Patrimonio neto

Dispositivo en punto de venta

Punto porcentual

Proveedores de servicios de pagos
Proveedores de servicios de pagos que
ofrecen cuentas de pago

Quick Response code o codigo de
respuesta rapida

Semestre

Secundario

Sistema financiero

Sistema financiero ampliado
Sector privado no financiero
Sociedades de Garantia Reciproca
Sucursal

Trimestre

Terminal de autoservicio
Tasa nominal mensual
Texto ordenado

Tasa de variacion interanual

Unidades de valor adquisitivo
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