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Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicacion

El uso de un lenguaje que no discrimine y que permita visibilizar todas las identidades de género es un compromiso institu-
cional del Banco Central de la Republica Argentina. A su vez quienes hemos realizado esta publicacion reconocemos la
influencia del lenguaje sobre las ideas, los sentimientos, los modos de pensar y los esquemas de valoracion.

En este documento se ha procurado evitar el lenguaje sexista y binario. Sin embargo, a fin de facilitar la lectura no se inclu-

yen recursos como ‘@" o “x".
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1. Resumen ejecutivo
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En el quinto mes del afio el agregado monetario amplio (M3 privado) habria registrado una leve contrac-
cion mensual a precios constantes (-0,3% s.e.), moderandose por segundo mes consecutivo el ritmo de
caida. Esta contraccion se explicod fundamentalmente por lo sucedido con los medios de pago transac-
cionales, dado que los depositos a plazo fijo se mantuvieron practicamente sin cambios en el mes.

Los saldos de depositos a plazo fijo en pesos del sector privado permanecieron en torno a los niveles
maximos de las Ultimas décadas, tanto a precios constantes y como en porcentaje del PIB. En tér-
mino de instrumentos, el comportamiento resultd heterogéneo. En particular, se destaco el creci-
miento de los depdsitos denominados en UVA, que alcanzaron un saldo de $312.700 millones a fines
de mayo. De este modo, superaron el maximo historico que habian registrado a mediados del afio
pasado, aunque aun mantienen una acotada participacion en el total (6,5%).

La Base Monetaria ajustada por estacionalidad y por inflacién, en promedio en mayo, habria exhi-
bido una caida de 2,7% (-10,9% i.a.). Como ratio del PIB la Base Monetaria se ubicaria en 5,2%, en su
minimo valor desde 2003.

Por ultimo, los préstamos al sector privado a precios constantes volvieron a contraerse en el mes,
acumulando cuatro meses consecutivos de caidas. La mayoria de las lineas aportaron negativa-
mente a la variacion del mes, con excepcion de los préstamos con garantia prendaria y los documen-
tos descontados.
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2. Medios de pago

En términos reales y ajustados por estacionalidad (s.e.), los medios de pago (M2 privado transaccional’)
habrian registrado en mayo una contraccion de 2,3%, anotando cuatro meses consecutivos de caida (ver
Gréfico 2.1). A nivel de sus componentes, la disminucién se explicé tanto por el comportamiento de los de-
poésitos a la vista no remunerados como del circulante en manos del publico. De este modo, en términos
interanuales el M2 privado habria presentado una contraccion del orden del 4,6% a precios constantes.

En mayo el M2 privado transaccional se habria ubicado en 8,6% del Producto, exhibiendo una disminucion
(0,3 p.p.) respecto al mes pasado (ver Grafico 2.2). Tal como fuera mencionado en ediciones anteriores, el
circulante en poder del publico se mantuvo en torno a sus minimos registros de los Ultimos 15 afios. El bajo
nivel de demanda de billetes y monedas est3, en parte, vinculado con una mayor demanda relativa de depdsitos
a la vista, dado el creciente uso de medios de pago electrénicos verificado en los Ultimos afios.

Grafico 2.1 | M2 privado transaccional a precios constantes Grafico 2.2 | M2 privado transaccional
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Fuente: BCRA. Fuente: BCRA.

3. Instrumentos de ahorro en pesos

El Directorio del BCRA dispuso a mediados de mayo elevar las tasas de interés minimas garantizadas de los
depésitos a plazo fijo, tratandose de la quinta suba consecutiva en lo que va del afio?. La medida se encuen-
tra en sintonia con su estrategia de establecer un sendero de tasas de interés que propenda a lograr rendi-
mientos acordes con la evolucién de la inflacion. De esta manera, la tasa minima garantizada para las colo-
caciones de personas humanas por hasta un monto de $10 millones se incremento desde 46% n.a a 48% n.a.
(60,1% e.a.). Para el resto de los depositantes del sistema financiero® la tasa de interés también se elevé en 2
p.p. hasta 46% (57,1% e.a.).

En mayo los depésitos a plazo fijo en pesos del sector privado a precios constantes se habrian mantenido
practicamente sin cambios (0,2% s.e.), y de esta manera, todavia se sostienen en torno a los registros maxi-
mos de las ultimas décadas. Como porcentaje del PIB dichos depdsitos se habrian posicionado en el quinto
mes del afio en un valor de 6,3%, guarismo que también se ubica entre los maximos de los ultimos afios.

1 Corresponde al M2 privado excluyendo depdsitos a la vista remunerados de empresas y prestadoras de servicios financieros. Se
excluyo este componente dado que se asemeja mas a un instrumento de ahorro que a un medio de pago.

2 Comunicacién “A” 7512.

3 Prestadoras de Servicios Financieros, Empresas y Personas Humanas con depdsitos de mas de $10 millones.
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Analizando la evolucion de los depdsitos a plazo, segmentando segun estratos de tasa minima garantizada, se
observa que las colocaciones de personas humanas de menos de $10 millones en términos reales se habrian
mantenido relativamente estables a lo largo del mes, al igual que en abril. Por su parte, el resto de los depdsitos
del sector privado no financiero (aquellos constituidos por personas juridicas, independientemente del monto,
y por personas humanas con colocaciones de mas de $10 millones) habrian registrado, ajustados por estacio-
nalidad, una ligera suba en el promedio del mes, que se explicé por una tendencia creciente a partir de la se-
gunda semana de mayo (ver Grafico 3.1).

En cuanto a los depdsitos a plazo de personas juridicas, las empresas (excluyendo las Prestadoras de Servicios
Financieros —PSF-) registraron un aumento en promedio en el mes, que se explicd fundamentalmente por el
efecto arrastre de abril. En tanto las PSF redujeron ligeramente sus tenencias en mayo, aungue en la variacion
punta verificaron una expansion de aproximadamente 2% a precios constantes. El comportamiento al interior del
mes de estos agentes fue heterogéneo. En la primera parte del mes, evidenciaron un rebalanceo de cartera, con
un incremento en las colocaciones a la vista remunerada en detrimento de las tenencias a plazo, en un contexto
de caida en el patrimonio de los Fondos Comunes de Inversién de Money Market (FCI MM), que son los principales
agentes dentro de las PSF. A partir de la segunda semana, se revirtio la tendencia en el patrimonio, lo que dio lugar
a una recomposicion relativa en las tenencias de depdsitos a plazo fijo de las PSF (ver Gréfico 3.2).

Grafico 3.1 | Depésitos a plazo fijo en pesos del sector privado  Gréfico 3.2 | Depésitos a plazo fijo de mas de $20 millones
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La relativa estabilidad de los instrumentos de ahorro en pesos esconde un comportamiento heterogéneo a
nivel de instrumentos. En efecto, las inversiones con opcidn de cancelacién anticipada realizaron un aporte
negativo a la variacion mensual del total de las colocaciones a plazo, que fue compensado por la expansion de
los depdsitos ajustables por CER y los depdsitos a plazo fijo en pesos tradicionales. Asi, los depésitos en UVA
prolongaron la tendencia creciente iniciada a comienzos de afio y, su participacion relativa continué cre-
ciendo en el mes, hasta alcanzar el 6,5% del total de depdsitos a plazo del sector privado hacia fines de mes.
A precios constantes y ajustadas por estacionalidad, dichas colocaciones exhibieron un crecimiento promedio
mensual de 11,4%, alcanzando un saldo de $312.700 millones a fin de mayo, superando el maximo histoérico
alcanzado a mediados del aiio pasado. Este crecimiento se verificd tanto en el caso de las colocaciones en
UVA tradicionales como de las precancelables, cuyas tasas de expansion mensual se ubicaron en 55% s.e. y
20,7% s.e. en términos reales, respectivamente (ver Grafico 3.3). Discriminando el saldo por tipo de tenedor,
se verifica que el impulso provino de las colocaciones de personas humanas, dado que las empresas (exclu-
yendo las PSF) disminuyeron levemente sus tenencias (ver Grafico 3.4).
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Grafico 3.3 | Depésitos a plazo fijo en UVA del sector privado Grafico 3.4 | Depésitos a plazo fijo en UVA del sector privado
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Con todo, el agregado monetario amplio, M3 privado*, a precios constantes habria registrado en mayo
una disminucion mensual de 0,3% s.e., moderandose por segundo mes consecutivo el ritmo de caida. En
términos interanuales, este agregado habria experimentado un descenso de 1,4%. Como porcentaje del Pro-
ducto se ubico en 16,4%, 0,1 p.p. por debajo del valor de abril.

4. Base monetaria

La Base Monetaria en promedio en mayo se ubicé en $3.696,4 miles de millones, registrando un aumento
mensual de 1,9% en la serie original a precios corrientes. Ajustada por estacionalidad y por inflacion, habria
exhibido una caida de 2,7% (-10,9% i.a.). Como ratio del PIB la Base Monetaria se ubicaria en 5,2%, 0,1 p.p.
por debajo del valor registrado el mes previo y en su minimo valor desde 2003 (ver Grafico 4.1).

Grafico 4.1 | Base Monetaria Grafico 4.2 | Emision primaria del sector publico en % del PIB
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Por el lado de la oferta, la expansion mensual de la base monetaria estuvo explicada mayormente por las
operaciones del sector publico. No obstante, la emision primaria del sector publico en términos del PIB se
mantuvo, en los primeros cinco meses de 2022, entre los niveles mas bajos de los ultimos afios (ver Grafico

4 Incluye el circulante en poder del publico y los depdsitos en pesos del sector privado no financiero (a la vista, a plazo y otros).

Informe Monetario Mensual | Mayo de 2022 | BCRA | 5



4.2). La compra neta de divisas al sector privado fue otro factor expansivo de la liquidez en mayo, aunque
impactd en menor medida. Estos efectos fueron parcialmente compensados por la absorcion de liquidez a
través de los instrumentos de regulacion monetaria del BCRA.

A mediados de mayo el BCRA ajusté nuevamente al alza las tasas de interés de los instrumentos de poli-
tica monetaria. Concretamente, se elevd la tasa de interés de la LELIQ a 28 dias de plazo en 2 p.p., que paso a
situarse en 49% n.a. (61,8% e.a.). En tanto, la tasa de interés de las LELIQ a 180 dias de plazo aumenté 2,5 p.p.
y se fij6 en 54,5% n.a. (62% e.a.). En cuanto a los instrumentos de menor plazo, la tasa de interés de los pases
pasivos a 1 dia se incremento 1,5 p.p. hasta 37,5% n.a. (45,5% e.a.); mientras que, la tasa de interés de pases
activos a 1 dia se situd en 53% n.a. (69,8% e.a.). Finalmente, el spread fijo de las NOTALIQ en la ultima licitacion
del mes se mantuvo en 5,0 p.p.

Con la actual configuracion de instrumentos, en mayo los pasivos remunerados quedaron conformados en
alrededor de 70% por LELIQ a 28 dias de plazo. En cuanto a las especies de mayor plazo, las LELIQ a 180
dias redujeron su participacion hasta 6,8% del total, a diferencia de lo ocurrido con las NOTALIQ cuya parti-
cipacion continud incrementdndose en el mes (12,7% del total). El resto correspondié a pases pasivos a 1
dia, los cuales volvieron a reducir su peso relativo (ver Grafico 4.3).

Estos cambios en la composicién relativa de los instrumentos de regulacién monetaria permitieron continuar
con la politica de alargamiento de plazos de los pasivos remunerados iniciada por el BCRA desde el comienzo
de la actual gestion. En efecto, el plazo residual promedio de los instrumentos de regulacion monetaria (LELIQ,
Pases y NOTALIQ) se ubicé en casi 30 dias, triplicando el vigente a comienzos de este afio (ver Grafico 4.4).

Grafico 4.3 | Composicion de Pasivos remunerados del BCRA Grafico 4.4 | Plazo promedio residual de los pasivos
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Fuente: BCRA. Fuente: BCRA.

5. Préstamos al sector privado

En mayo, los préstamos en pesos al sector privado medidos en términos reales y sin estacionalidad, ha-
brian registrado una contraccion mensual de 1,4%, su cuarta caida mensual consecutiva. Todas las lineas
de préstamos, con la excepcién de los prendarios y de los documentos descontados, aportaron negativa-
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mente a la variacion del mes (ver Grafico 5.1). Asi, en los Ultimos doce meses los préstamos en pesos acumu-
laron una contraccion a precios constantes de 0,3%. El ratio de préstamos en pesos al sector privado a PIB
cayo levemente en el mes (0,1 p.p.) y se ubicd en 6,6% (ver Grafico 5.2).

Grafico 5.1 | Préstamos en pesos al sector privado Grafico 5.2 | Préstamos en pesos al sector privado
Real sin estacionalidad; contribucion al crecimiento mensual % del PIB
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La Linea de Financiamiento para la Inversién Productiva (LFIP) se mantuvo como el principal vehiculo a
través del cual se canalizaron los préstamos a Micro, Pequenas y Medianas Empresas (MiPyMESs). A fines
de mayo, los préstamos otorgados en el marco de la LFIP acumularon desembolsos por aproximadamente
$2.238 miles de millones desde su puesta en marcha, con un aumento de 9,2% respecto al mes pasado (ver
Gréfico 5.3). En cuanto a los destinos de estos fondos, alrededor del 85% del total desembolsado corres-
ponde a financiaciones de capital de trabajo y el resto a la linea que financia proyectos de inversion. Al mo-
mento de esta publicacion, el nimero de empresas que accedi6 a la LFIP ascendié a 269.308.

De este modo, la LFIP ha contribuido a sostener el financiamiento a las empresas de menor tamafio relativo.
En efecto, distinguiendo el crédito comercial por tipo de deudor, se comprueba que a precios constantes y en
términos interanuales el crédito a las MiPyMEs habria crecido algo mas de 25,8%, al tiempo que el destinado a
grandes empresas mostrd una contraccion de alrededor de 7,2% respecto a un afio atras (ver Grafico 5.4).

Grafico 5.3 | Financiaciones otorgadas mediante la Linea Grafico 5.4 | Préstamos Comerciales por tipo de deudor
de Financiamiento a la Inversiéon Productiva (LFIP) Var. i.a. a precios constantes del saldo promedio mévil 30 dias
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Fuente: BCRA. Fuente: BCRA.
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Con todo, las lineas con destino principalmente comercial habrian exhibido una caida de 2,1% s.e. a pre-
cios constantes en mayo, ubicandose 9,9% por encima del registro de un afio atras. Esta dinamica resulto
homogénea por tipo de financiacion. En efecto, el financiamiento otorgado mediante adelantos en cuenta
corriente habria registrado una contraccién mensual de 0,6% s.e. a precios constantes (+16,9% i.a.), mientras
que los documentos habrian presentado una merma de 2,1% s.e. en términos reales (+14,1% i.a.). La evolu-
cion de los documentos se explicé por la caida de aquellos instrumentados a sola firma, que fue parcial-
mente compensada por el crecimiento de los documentos descontados.

Entre los préstamos asociados al consumo, las financiaciones instrumentadas con tarjetas de crédito ha-
brian caido 0,5% s.e. en términos reales, ubicandose 12,1% por debajo del nivel de un afio atras. En tanto, los
préstamos personales también habrian exhibido una contraccion de 1,3% mensual a precios contantes y se
encuentran 3,9% por debajo del nivel de mayo de 2021. La tasa de interés correspondiente a los préstamos
personales ascendié en mayo a 59,0% n.a. (77,8% e.a.), incrementandose casi 1,0 p.p. respecto a abril.

En cuanto a las lineas con garantia real, los préstamos prendarios habrian registrado un aumento en términos
reales (1,9% s.e.) y en términos interanuales habrian acumulado un crecimiento de 40,3%. En cambio, el saldo
de los créditos hipotecarios habria registrado en el mes una caida de 3,3% s.e. a precios constantes, acumu-
lando una contraccion del orden del 16% en los Ultimos doce meses.

6. Liquidez en pesos de las entidades financieras

En mayo, la liquidez bancaria amplia en moneda local® promedi6 67,1% de los depdsitos, ubicandose 0,8
p.p- por encima del nivel de abril. Asi, se mantiene en niveles histéricamente elevados.

En términos de composicion de la liquidez bancaria se produjo un incremento de la tenencia de LELIQ (en par-
ticular, de aquellas que no son utilizadas para la integracion de efectivo minimo), NOTALIQ vy titulos publicos
admitidos para integracion. Como contrapartida, el saldo de pases pasivos volvio a experimentar una caida, al
igual que las cuentas corrientes en el BCRA (ver Gréfico 6.1).

En cuanto a los cambios normativos con impacto en efectivo minimo, se dispuso que la exigencia asociada a
los depdsitos en pesos en cuentas de los proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago
(PSPOCP) en las que se encuentren depositados los fondos de sus clientes se determinara a partir del prome-
dio de saldos diarios registrados al cierre de cada dia durante cada mes calendario®.

A su vez, cabe mencionar que el 23 de mayo se realizé la liquidacion de la primera licitacion del nuevo Bono del
Tesoro Nacional en Pesos con vencimiento 23 de mayo de 2027 (BOTE 2027) admitido para la integracién de
efectivo minimo” en reemplazo del BOTE 2022 que vencié el pasado 21 de mayo. Asi, es esperable que en junio
se verifique un aumento de la integracion con este bono, cuando el nuevo saldo impacte plenamente en el
promedio del mes.

5 Incluye las cuentas corrientes en el BCRA, el efectivo en bancos, los saldos de pases netos concertados con el BCRA, las tenencias
de LELIQ Yy los bonos elegibles para integrar encajes.

6 Comunicacion “A” 7515

7 Comunicacion A" 7511
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Grafico 6.1 | Liquidez en pesos de las entidades financieras
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7. Moneda extranjera

En el segmento en moneda extranjera, en mayo, los principales activos y pasivos de las entidades finan-
cieras presentaron variaciones acotadas. En efecto, el saldo promedio mensual de los depdsitos del sector
privado se ubicd en USS15.386 millones, lo que significd un incremento de USS52 millones respecto a abril.
Esta leve suba estuvo impulsada por los depdsitos a la vista y, en menor medida, por los depésitos a plazo
de personas humanas. Por otra parte, el saldo promedio mensual de los préstamos al sector privado fue de
USS$3.713 millones, lo que implicd una caida de USS65 millones respecto al mes anterior (ver Grafico 7.1).

La liquidez de las entidades financieras en el segmento en moneda extranjera se ubico en 82,8% de los de-
poésitos de mayo, registrando un incremento (0,3 p.p.) con respecto a abril. Entre sus componentes, la suba
observada estuvo vinculada a la variacion de las cuentas corrientes en el BCRA, que fue parcialmente compen-
sada por una caida del efectivo en bancos (ver Gréfico 7.2).

Grafico 7.1 | Saldo de depésitos y préstamos en moneda Grafico 7.2 | Liquidez en moneda extranjera de las entidades

extranjera del sector privado financieras
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Fuente: BCRA. Fuente: BCRA.

Durante mayo tuvieron lugar algunos cambios normativos en materia cambiaria. En primer lugar, se de-
termind la creacién de los regimenes de acceso a divisas para la produccién incremental de petréleo y
gas natural. Los mismos apuntan a generar certidumbre e incentivos para fomentar las inversiones y el incre-
mento de la produccion del sector hidrocarburifero. El acceso a divisas podra ser destinado al pago de capital
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e intereses de pasivos comerciales o financieros con el exterior, incluyendo pasivos con empresas vinculadas
no residentes, y/o utilidades y dividendos, y/o repatriacion de inversiones directas de no residentes. Este dere-
cho podra transferirse total o parcialmente a proveedores directos del beneficiario para los mismos fines dis-
ponibles para la operadora®.

Asimismo, en los primeros dias de junio el BCRA aprobé el régimen de disponibilidad de divisas para
exportadores de servicios®. Asi, las personas humanas que exportan servicios vinculados a la economia del
conocimiento podran disponer de hasta USS12.000 anuales en cuentas en entidades financieras locales sin
requisito de liquidacion en pesos. El beneficio se extiende a las empresas del sector, que tendran disponibilidad
de divisas para el pago salarial por un porcentaje del incremento de las ventas externas que realicen este afio
respecto de 2021.

Por otro lado, se flexibilizaron las condiciones bajo las cuales se da acceso al mercado de cambios para
cursar pagos de importaciones de bienes a aquellas que tengan asociada una declaracién SIMI categoria
B o C vigente, siempre y cuando los bienes abonados correspondan a productos farmacéuticos y/o sus
insumos de produccion e insumos que sean utilizados para la elaboracién local de bienes necesarios para
la construccion de obras de infraestructura contratadas por el sector publico nacional. Finalmente, se habilitd
el acceso al mercado de cambios, con certificacion de ingreso de nuevo endeudamiento financiero con el ex-
terior, cuando se trate de pagos de capital con antelacion al vencimiento de deudas comerciales por la impor-
tacion de bienes y servicios, bajo ciertas condiciones detalladas en la normativa'®.

Las Reservas Internacionales del BCRA finalizaron mayo con un saldo de US$41.561 millones, reflejando
una disminucién de US$446 millones respecto al término de abril (ver Grafico 7.3). La disminucion estuvo
explicada por diversos factores. En el mes incidié negativamente el pago de intereses realizado al Fondo Mo-
netario Internacional (FMI) por USS$S364 millones, como asi también la pérdida por valuacion de los activos ex-
ternos netos y la variacion de los saldos en ddélares en cuenta corriente en el BCRA. Estos efectos se vieron
parcialmente compensados por la compra neta de divisas al sector privado, que aportaron positivamente en el
mes (USS784 millones).

Finalmente, el tipo de cambio nominal (TCN) bilateral respecto del délar estadounidense aumenté 4,1% en
mayo para ubicarse, en promedio, en $117,79/US$ (ver Grafico 7.4). Dado que a lo largo del mes se acelero el
ritmo de depreciacion de la moneda doméstica, la variacion punta de abril resultd superior (4,2%). De este
modo, el ritmo de depreciacién de la moneda doméstica va convergiendo gradualmente a niveles mas com-
patibles con la tasa de inflacién, con el objetivo de preservar el indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
(ITCRM) en torno a niveles competitivos.

8 Decreto 277/2022 del Poder Ejecutivo Nacional.
9 Comunicacién 7518.
10 Comunicaciones “A" 7507 y “"A” 7516.
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Grafico 7.3 | Reservas Internacionales
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Grafico 7.4 | Variacion del tipo de cambio nominal bilateral
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8. Resumen normativo

Fecha
de emision

Descripcion

5-may-22

5-may-22

12-may-22

12-may-22

Com. “A” 7506

Com. “A” 7507

Com. “A” 7511

Com. “A” 7512

Se dispuso que las entidades financieras no podran realizar ni facilitar a sus clientes la realiza-
cién de operaciones con activos digitales, incluidos los criptoactivos y aquellos cuyos rendimien-
tos se determinen en funcion de las variaciones que ésos registren, que no se encuentren regula-
dos por autoridad nacional y autorizados por el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA).

Se permitio el acceso al mercado de cambios para cursar pagos de importaciones de bienes a
aquellas que tengan asociada una declaracion SIMI categoria B o C vigente y que los bienes abo-
nados correspondan a productos farmacéuticos y/o insumos, en la medida que sean utilizados
para elaboracion local de los mismos. Cabe recordar que estas categorias hacen referencia a la
forma de acceso al mercado de cambios cuando se trata de bienes importados para los que se
requiere contar con la declaracion en el Sistema Integral de Monitoreo de Importaciones (SIMI) y
no quedan comprendidos en los plazos previstos en la regulacién cambiaria.

Ademas, se dispuso que no se requerira conformidad previa del BCRA para acceder al mercado
de cambios cuando se trate de un pago con registro de ingreso aduanero pendiente que se curse
con fondos originados en una financiacién de importaciones de bienes otorgada por una entidad
financiera local a partir de una linea de crédito comercial del exterior, en la medida que la fecha de
vencimiento de la financiacién otorgada sea igual o posterior a la fecha estimada de arribo de los
bienes al pais mas 15 dias corridos y que se cuente con una declaracién jurada del importador en
la que se comprometa a concretar el registro de ingreso aduanero de los bienes dentro de los 15
dias corridos del arribo de éstos al pais, salvo situaciones de fuerza mayor ajenas a su voluntad.

Finalmente, se podra considerar cumplimentado parcial o totalmente el seguimiento de un permiso
de embarque por el valor equivalente a los montos abonados localmente en pesos y/o en moneda
extranjera al exportador por un agente local de la empresa propietaria de los medios de transporte
de bandera extranjera, si es que el agente local no ha utilizado este mecanismo por un monto supe-
rior al equivalente a dos millones de délares estadounidenses en el mes calendario en curso.

Se dispuso que las entidades financieras comprendidas en el Grupo “A” y las sucursales o sub-
sidiarias de G-SIB no incluidas en ese grupo podran integrar la exigencia de efectivo minimo en
pesos —del periodo y diaria— con “Bonos del Tesoro Nacional en pesos vencimiento 23 de mayo
de 2027”, aplicando el mismo criterio previsto en las normas sobre “Efectivo minimo” para la inte-
gracién con “Bonos del Tesoro Nacional en pesos a tasa fija vencimiento mayo de 2022", consu-
miendo el cupo méaximo previsto actualmente para los “Bonos del Tesoro Nacional en pesos a tasa
fija vencimiento mayo de 2022". Los “Bonos del Tesoro Nacional en pesos vencimiento 23 de mayo
de 2027" que se apliquen para la integracién del efectivo minimo en esa moneda estaran excluidos
de los limites previstos en las normas sobre “Financiamiento al sector publico no financiero”.

Con vigencia a partir del 13 de mayo del 2022, la tasa minima de interés de los depésitos a plazo
fijo constituidos por personas humanas en la entidad financiera que no superen en total $10 mi-
llones a la fecha de su constitucion se elevé de 97,87% a 97,96 % de la tasa de Politica Monetaria
del dia anterior a aquél en el que se realicen las imposiciones, o la ultima divulgada en su caso.
Para el resto de los depdsitos, pasé de 93,62% a 93,87% de dicha tasa. En el caso de los depdsitos
con opcién de cancelacion anticipada, la tasa fija de precancelacién sera un 87,76% de la Tasa
de Politica Monetaria (hasta esta normativa, era del 87,23%).

Por su parte, con vigencia para las financiaciones acordadas a partir del 13 de mayo del 2022, se
incremento del 45,50% al 47,50 % nominal anual fija la tasa prevista para las financiaciones de
capital de trabajo y al descuento de cheques de pago diferido y Facturas de Crédito Electrénicas
MiPyME, y de 35% a 37% aquella prevista para la financiacion de Proyectos de Inversién, en el
marco de la “Linea de financiamiento para la inversién productiva de MiPyME".

Finalmente, con vigencia a partir del ciclo de facturacion correspondiente a junio de 2022, se elevo
al 53 % nominal anual el limite al interés compensatorio para financiaciones vinculadas a tarjetas
de crédito que pueden aplicar las entidades financieras.
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19-may-22

19-may-22

19-may-22

Com. “A” 7514

Com. “A” 7515

Com. “A” 7516

Con el objetivo de facilitar la operatoria del sistema de pagos electrénicos, se dispuso que las
cuentas (a la vista o de pago) que sean debitadas para realizar pagos con transferencia y los res-
tantes instrumentos de pago puedan ser provistas o emitidas otras entidades financieras o pro-
veedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago, mas alla de los que brindan el servicio
de billetera digital. De esta manera, los usuarios podran efectuar pagos con transferencia o trans-
ferencias inmediatas desde una billetera digital utilizando los fondos depositados en otras cuen-
tas asociadas.

Por otro lado, se estableci6 el 30 de septiembre del 2022 como fecha limite para que estén imple-
mentadas y sean operativas un conjunto de disposiciones. En primer lugar, todos los administra-
dores de esquemas de transferencias inmediatas deberan implementar los mecanismos para
cursar desde una cuenta a la vista o de pago solicitudes de fondos que permitan, mediante el dé-
bito de la cuenta del cliente receptor de la solicitud, la acreditacion inmediata de los fondos en la
cuenta del cliente solicitante, previa autorizacion del cliente receptor. A su vez, se debe poder uti-
lizar dichas solicitudes de fondos para realizar pagos con transferencia desde cuentas —a la vista
o de pago— que no sean provistas por quien presta el servicio de billetera digital desde la cual se
ordenan esos pagos. Finalmente, se dispuso que la operatoria de débito inmediato (DEBIN) de-
bera contemplar tanto a cuentas a la vista como a cuentas de pago para permitir ordenar y/o re-
cibir DEBIN

Con vigencia a partir del 1 de junio del 2022, la exigencia de efectivo minimo sobre los depésitos
en pesos de los clientes de las entidades financieras que estén depositados en cuentas de los
proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago (PSPOCP) se determinara sobre
la base de los saldos diarios del mismo mes al que corresponde el célculo, a diferencia de lo que
sucede con los restantes depdsitos en pesos, cuya exigencia se calcula sobre los saldos diarios
registrados en el mes anterior.

Se incorporaron nuevos bienes al listado de posiciones arancelarias de la Nomenclatura Comun
del Mercosur (NCM) de productos farmacéuticos y/o insumos que sean utilizados en la elabora-
cion local de los mismos y otros bienes relacionados con la atencion de la salud a los que se les
dara acceso al mercado de cambios para cursar pagos de importaciones, tal como se detalla en la
Comunicacién “A” 7507.

A su vez, se establecieron nuevas condiciones bajo las cuales se dara acceso al mercado de cam-
bios para cursar pagos de importaciones de bienes a aquellas que tengan asociada una declara-
cion SIMI categoria B o C vigente. En primer lugar, si los bienes abonados corresponden a las posi-
ciones arancelarias detalladas en la normativa, en la medida que sean destinados para la elabora-
cién local de bienes necesarios para la construccion de obras de infraestructura contratadas por el
sector publico nacional. En segundo lugar, si el cliente accede al mercado de cambios en forma
simultanea con fondos liquidados en concepto de anticipos o prefinanciaciones de exportaciones
del exterior u otorgadas por entidades financieras locales con fondeo en lineas de crédito del exte-
rior, en la medida que los bienes abonados sean insumos que seran utilizados para la produccion
local de bienes a exportary la fecha de vencimiento de la financiacién otorgada sea igual o posterior
a la fecha de acceso al mercado de cambios mas 365 dias corridos.

Finalmente, se habilité el acceso al mercado de cambios con certificacion de ingreso de nuevo
endeudamiento financiero con el exterior, cuando se trate de pagos de capital con antelacion al
vencimiento de deudas comerciales por la importacion de bienes y servicios (tal como se encua-
dran en las normas de “Exterior y cambios”), en la medida que la vida promedio del nuevo endeuda-
miento sea como minimo 2 aflos mayor que la vida promedio remanente de la deuda precancelada.
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9. Indicadores monetarios y financieros

Cifras en millones, expresadas en la moneda de origen. Cifras provisorias y sujetos a revision.

Base monetaria

Circulacién m

ipales variables monetarias vinculadas al BCRA

onetaria

Circulante en poder del ptblico

Efectivo en

entidades financieras

Cuenta corriente en el BCRA
Pasivos Remunerados del BCRA (VN $)
Pases Pasivos

1dia
7 dias
Stock de LELI

Q

Stock de LELIQ a 28 dias
Stock de LELIQ a 180 dias
Stock de NOTALIQ
Reservas internacionales del BCRA en délares

Base monetaria

Factores de variacion promedio mensual

Compra de divisas al sector privado y otros

Compra de divisas al Tesoro Nacional

Adelantos Transitorios y Transferencia de Utilidades al Gob. Nac.

Otras operaciones de sector ptblico

de I

Otros

Reservas Internacionales del BCRA

Compra de divisas

Organismos internacionales

Otras operaciones del sector publico

Efectivo minimo

Resto (incl. val

Nota: El campo "Contribucién” se refiere al porcentaje de la variacion de cada factor sobre la variable principal cor

luacion tipo de cambio)

Requerimiento e Integracion de Efectivo Minimo

Moneda Nacional

Exigencia net:
Integracion ef
Integracion LI

a de deducciones
n cuentas corrientes
ELIQ

Integracion BOTE 2022
Integracion Resto Titulos Publicos
Moneda Extranjera

Exigencia
Integracion (i

Posicién ()

incluye defecto de aplicacion de recursos)

(1) Posicién = Integracion - Exigencia

3.696.382
2.743.185
2.472.276
270.909
953.197
5.567.121
572.009
572.009
0
4.281.073
3.904.694
376.379
704.039
41.620

abr-22

3.628.710
2.688.459
2.393.210
295.249
940.252
5.082.656
564.228
564.228
0
3.965.042
3.588.663
376.379
553.386
43.011

Promedios mensuales

mar-22

3.660.266
2.674.269
2.392.933
281.337
985.997
4.803.021
649.856
649.856
0
3.804.296
3.427.949
376.347
348.869
38.511

3.394.480
2.504.731
2.230.702
274.029
889.749
4.506.696
2.366.670
110.546
2.256.124
2.140.026
2.140.026

40.584

Nominal's.o. Reals.e. Nominals.o. Reals.e. Nominal Real

2.526.536
1.831.076
1.617.069
214.008
695.459
3.609.319
1.560.224
71.818
1.488.406
2.049.095
2.049.095

41.107

67.671 1,9% -54.561 -1,5% 301.902
84.550 2,3% 103.872 2,8% 72.925
-18.647 0,5% -52.147 -1,4% -195.647
192.367 53% 197.700 53% 713.000
130.050 3,6% 194.565 52% 50.313
-310.901 8,6% -461.990 12,3% -240.028
9.747 0,3% -36.562 -1,0% 98.660
-1.391 -32% 4.368 11,7% 1.035
728 1,7% 906 2,4% 610
-1.139 2,6% 5.159 13,8% 2.710
88 0,2% 349 0,9% 77
284 0,7% 126 0,3% 649
-1.177 2,7% -1.474 -4,0% 2.857
pondi almes resp alcual se estd do la variacion.
may-22 abr-22 mar-22
% de depésitos totales en pesos
219 222 23,0
8,1 84 9.3
19,1 19,5 19,3
35 36 38
6,1 59 4,6
% de depositos totales en moneda extranjera
24,0 24,0 24,0
64,8 63,5 63,6
40,8 39,5 39,6

1,9%
2,0%
33%
8.2%
1,4%
93%
1,4%
1,4%
39%
8,0%
8,8%

89%
21%
5,8%

21,0%
1,5%
7%
2,9%

2,7%
3,7%
2,5%
-13,4%
-4,3%
3,2%
-4,3%
-4,3%
1,8%
2,0%
2,7%
5,6%
20,1%

1.169.846
90.057
19.899

1.812.270
2.714

274.320
-480.774
513
895
3.109
2.540
1.918
-7.948

Variaciones porcentuales promedio de may-22

8,9%
9,5%
108%
1,1%
7,1%
23,3%
75,8%
417,4%
-100,0%
100,0%
82,5%

2,6%

Nominal Contribucion Nominal Contribucion Nominal Contribucién Nominal Contribucion

46,3%
3,6%
0,8%

71,7%
0,1%

10,9%

19,0%
1,2%
2,2%
7,6%
6,2%
47%

19,3%

-10,7%
-11,6%
-10,0%
23,8%
17,4%
5,0%
81,4%
298,9%
-100,0%
54,2%
40,6%

46,3%
49,8%
52,9%
26,6%
37,1%
54,0%
63,3%
696,5%
-100,0%
108,9%
90,6%
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-10,9%
-8,8%
6,9%

22,9%

-16,6%
6,3%

77,7%

384,8%

-100,0%

27,2%
16,0%

52%
39%
3,5%
04%
13%
7,6%
0,38%
0,8%
0,0%
538%
53%
0,5%
1,0%
6,7%

% del PIB

6,0%
45%
40%
0,5%
1,6%
61%
32%
0,2%
31%
29%
2,9%

7,5%



Cifras en millones, expresadas en la moneda de origen. Cifras provisorias v suietos a revision.

Principales variables monetarias y del sistema financiero Mensual Acumulado en 2022 Interanual

Nominal s.o. Real s.e. Nominal s.o. Real s.e. Nominal Real

Segmento en moneda doméstica

Depésitos Totales del sector no financiero en pesos’ 11.689.939 10.993.533 10.540.839 9.585.195 7.332.430 6,3% 0,4% 22,0% -4,6% 59,4% -2,9% 16,1% 17,3%
Depdsitos del sector privado 9.465.345 8.888.361 8.473.993 7.725.394 5.752.440 6,5% 0,6% 22,5% -3,8% 64,5% 0,2% 13,1% 14,0%
Depositos a la vista del sector privado 4.625.999 4.310.624 4.172.514 4.094.953 2.760.747 7.3% 1,1% 13,0% 5.1% 67,6% 2,0% 6,5% 7,0%
No Remunerados (Transaccionales) 3.611.543 3.479.419 3.355.898 3.283.216 2.263.891 3,8% 2,2% 10,0% -5,4% 59,5% -2,9% 51% 5,6%
Remunerados 1.014.456 831.205 816.616 811.737 496.856 22,0% 15,2% 25,0% 3,7% 104,2% 24,3% 1,4% 1,5%
Depdsitos a plazo fijo y otros del sector privado 4.839.345 4.577.737 4.301.479 3.630.441 2.991.693 5,7% 0,1% 33,3% 2,6% 61,8% -1,5% 6,6% 6,9%
Plazo fijo 4.673.066 4.415.643 4.144.989 3.482.486 2.877.212 5,8% 0,2% 34,2% 2,2% 62,4% 11% 6,3% 6,7%
No Ajustables por CER/UVA 4.378.434 4.165.309 3.936.543 3.322.817 2.734.126 51% 0,5% 31,8% -39% 60,1% 2,5% 59% 6,3%
Ajustables por CER/UVA 294.631 250.335 208.446 159.669 143.086 17,7% 11,4% 84,5% 34,5% 105,9% 25,3% 04% 0,3%
Tradicionales 170.093 152.630 130.583 102.704 97.036 11,4% 5,5% 65,6% 20,8% 75.3% 6,7% 0,2% 0,2%
Precancelables 124.538 97.705 77.863 56.964 46.051 27,5% 20,7% 118,6% 59,4% 170,4% 64,6% 0,2% 0,1%
Otros depdsitos 166.280 162.094 156.490 147.955 114.481 2,6% 3,1% 12,4% -13,4% 452% 11,6% 0,2% 0,3%
Depésitos del sector publico? 2.224.595 2.105.172 2.066.846 1.859.801 1.579.990 5,7% 0,2% 19,6% 7,8% 40,8% 14,3% 3,0% 34%
Agregados monetarios
M2 Total 7.913.571 7.501.609 7.384.945 7.120.852 5.046.725 5,5% 0,6% 11,1% 7,6% 56,8% -4,5% 11,2% 124%
M3 Total 14.276.930 13.524.345 13.037.897 11.905.633 9.019.021 5,6% 0,1% 19,9% -4,2% 58,3% 3,6% 19,8% 21,2%
Agregados monetarios privados
M2 privado 7.098.275 6.703.834 6.565.447 6.325.655 4.377.816 5,9% 0,2% 12,2% 8,7% 62,1% -1,3% 9,9% 11,1%
M2 privado transaccional® 6.083.819 5.872.629 5.748.830 5.513.918 3.880.960 3,6% 23% 10,3% 73% 56,8% -4,6% 8,6% 9,5%
M3 privado 11.937.621 11.281.570 10.866.926 9.956.096 7.369.509 5,8% 0,3% 19,9% 6,5% 62,0% -14% 16,4% 18,0%
Préstamos Totales al sector no financiero en pesos 4.858.186 4.638.825 4.417.985 4.058.133 2.977.205 4,7% -1,5% 19,7% -5,4% 63,2% -0,7% 6,7% 7,2%
Préstamos al sector privado no financiero 4.802.919 4.584.861 4.367.427 4.003.444 2.932.195 4,8% 1,4% 20,0% 5,2% 63,8% 0,3% 6,6% 71%
Adelantos 500.542 457.348 444.089 392.585 260.579 9,4% 0,6% 27,5% 2,4% 92,1% 16,9% 0,7% 0,7%
Documentos 1.230.417 1.174.611 1.098.377 1.010.395 656.413 4,8% 2,1% 21,8% 0,8% 87,4% 14,1% 1,7% 1,8%
Hipotecarios 318.469 311.622 302.440 280.283 231.764 2,2% 33% 13,6% 12,6% 37.4% -16,4% 04% 0,5%
Prendarios 308.733 288.147 267.462 229.234 133.940 71% 1,9% 34,7% 83% 130,5% 40,3% 04% 0,4%
Personales 806.907 777.133 743.047 665.885 511.262 3,8% 1,3% 21,2% 6,9% 57,8% -3,9% 1,1% 1,2%
Tarjetas de crédito 1.365.910 1.314.901 1.273.703 1.198.243 945.460 39% 0,5% 14,0% 5,3% 44,5% 12,1% 1,9% 2,1%
Otros 271.941 261.098 238.310 226.818 192.778 4,2% -4,6% 19,9% -11,7% 41,1% -14,1% 0,4% 0,4%
Préstamos al sector piiblico no financiero 55.268 53.965 50.557 54.689 45.010 2,4% 3,3% 1,1% 22,1% 22,8% -25,3% 0,1% 0,1%
Segmento en moneda extranjera’
del sector no fi iero en dolares 18.479 18.433 18.405 18.237 18.726 0,3% = 1,3% B -1,3% o 3,0% 3,4%
Depésitos del sector privado no financiero en délares 15.386 15.334 15.241 15.255 16.084 0,3% - 0,9% - -4,3% - 2,5% 2,.8%
alavista 11.472 11.412 11.351 11.233 11.763 0,5% ° 2,1% ° 2,5% ° 1,8% 2,1%
aplazo fijo y otros 3.913 3.921 3.890 4.022 4.321 0,2% - 2,7% - -9,4% - 0,6% 0,7%
Depésitos del sector piblico no financiero en délares 3.094 3.099 3.165 2.982 2.642 0,2% - 37% - 17,1% - 0,5% 0,6%
Pré al sectorno fi iero en délares 3.836 3.902 3.977 4.268 5.676 1,7% - -10,1% - -32,4% - 0,6% 0,8%
Préstamos al sector privado no financiero en délares 3.713 3.779 3.853 4.127 5.541 1,7% - -10,0% - -33,0% - 0,6% 0,8%
Documentos 2.527 2.518 2.507 2.729 3.954 0,4% - 7.4% - -36,1% - 04% 0,5%
Tarjetas de Crédito 205 189 200 137 59 89% = 50,2% = 250,1% = 0,0% 0,0%
Resto 981 1.072 1.146 1.261 1.529 8,5% - 22,2% - -35,8% - 0,2% 0,2%
Préstamos al sector ptblico no financiero en délares 123 124 125 4 135 0,9% ° -13,1% o -9,0% o 0,0% 0,0%

1 No incluye sector financiero niresidentes en el exterior. Las cifras de préstamos corresponden a informacién estadistica, sin ajustar por fideicomisos financieros.
2 Neto de la utilizacién de fondos unificados.

3 Excluye respecto del M2 privado los depésitos a la vista remunerados.

4 Se calcula en base a la serie sin estacionalidad del mes y al PIB sin estacionalidad estimado promedio mévil de 3 meses.

Nota: Las definiciones de los agregados monetarios se pueden encontrar en el Glosario
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Tasas en porcentaje nominal anual (salvo especificacion en contrario) y montos en millones. Promedios mensuales, en el caso de tasas ponderado por monto.

Tasas de Interés de instrumentos de regulacion monetaria

Tasas de pases BCRA
Pasivos 1 dia
Activos 1 dia
Tasa LELIQ a 28 dias
Tasa LELIQ a 180 dias
Tasas de Interés del Mercado Interbancario

Tasas de pases entre terceros rueda REPO a 1 dia
Monto operado de pases entre terceros rueda REPO (promedio diario)
Call en pesos (a 1 dia habil)
Tasa
Monto operado
Tasas de Interés Pasivas
Depésitos a la Vista
Remunerados
Plazo Fijo
Personas humanas hasta $1 millén (30-35 dias)’
TM20 Total (més de $20 millones, 30-35 dias)
TM20 Bancos Privados (mas de $20 millones, 30-35 dias)
BADLAR Total (més de $1 millon, 30-35 dias)
BADLAR Bancos Privados (mas de $1 millén, 30-35 dias)
Tasa de precancelacion de depésitos en UVA
Tasas de Interés Activas
Préstamos al sector privado no financiero en pesos
Adelantos en cuenta corriente
1a7dias —con acuerdo a empresas— mas de $10 millones
Documentos a sola firma
Hipotecarios
Prendarios
Personales
Tarjetas de crédito
Tasas de interés del segmento en moneda extranjera
Depésitos a plazo fijo en délares (30 a 44 dias)
Documentos a sola firma en délares
Tipo de Cambio
TCN peso/ délar
Mayorista (Com. "A" 3.500)
Minorista?
TCN peso/ real
TCN peso/ euro
ITCNM
ITCRM

36,92
51,84
48,23
53,53
may-22
37,62
23.356

38,30
26.612

may-22

32,82

46,90
44,05
45,04
44,61
45,67
43,00

may-22

46,37
40,61
41,11
34,42
30,98
58,95
48,04
may-22
0,33
3,26
may-22

117,79
119,95
23,85
124,55
785,28
96,76

TEA may-22 abr-22 mar-22
44,63 35,15 33,79 32,00 32,00
67,87 48,02 44,87 42,70 42,70
60,57 45,58 43,08 38,00 38,00
68,98 50,58 47,73
TEA may-22 abr-22 mar-22 dic-21 may-21
45,65 36,04 33,35 30,98 33,19
26.244 14.420 4.489 4.060
46,63 35,19 33,13 30,46 32,23
25.965 19.284 19.687 10.612
TEA may-22 abr-22 mar-22 dic-21 may-21
38,25 29,77 28,41 28,87 30,05
58,44 44,51 41,80 36,29 36,34
54,14 41,84 39,10 33,25 33,17
55,62 42,58 39,84 33,98 33,87
54,98 42,33 39,60 33,34 33,25
56,56 43,21 40,48 34,20 34,10
52,59 41,00 38,50 30,50 30,50
TEA may-22 abr-22 mar-22 dic-21 may-21
58,94 44,43 43,00 40,46 41,82
49,87 38,89 37,19 35,36 36,00
49,82 39,60 36,47 3478 35,59
40,42 32,01 32,66 29,71 29,92
35,79 29,62 28,25 28,16 28,66
77,84 58,02 55,92 53,00 54,65
60,18 47,30 45,79 42,87 42,63
TEA may-22 abr-22 mar-22 dic-21 may-21
0,33 0,34 0,38 0,37 0,37
3,31 3,49 3,04 597 3,16
Var. Mensual (%) abr-22 mar-22 dic-21 may-21
4,07 113,18 109,37 101,88 94,10
4,03 115,31 111,56 104,27 96,45
0,06 23,83 21,99 18,01 17,77
1,67 122,51 120,42 115,14 114,26
1,33 775,00 745,24 672,89 648,08
-3,25 100,01 101,51 102,60 118,20

1 La tasa de interés observada no coincide necesariamiente con la tasa de interés minima garantizada porque incluye los depésitos de hasta $1 millén de personas que, en total, en la entidad financiera superan el millén de pesos.
La tasa de interés minima garantizada aplica a todos los plazos fijos de un depositante en la medida en que el total de plazos fijos en dicha entidad no supere el millon de pesos.

2El Tipo de Cambio Minorista de Referencia ofrecido en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires se calcula considerando los tipos de cambio comprador y vendedor anotados por las entidades adheridas, ponderados por su

participacion en el mercado minorista. (Comunicacion iI"Bi" 9791)
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Glosario

ANSES: Administracion Nacional de Seguridad Social.

AFIP: Administracion Federal de Ingresos Publicos.

BADLAR: Tasa de interés de depdsitos a plazo fijo por montos superiores a un milléon de pesos y de 30 a 35
dias de plazo.

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

BM: Base Monetaria, comprende circulacion monetaria mas depdsitos en pesos en cuenta corriente en el BCRA.
CC BCRA: Depositos en cuenta corriente en el BCRA.

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia.

CNV: Comision Nacional de Valores.

DEG: Derechos Especiales de Giro.

EFNB: Entidades Financieras No Bancarias.

EM: Efectivo Minimo.

FCI: Fondo Comun de Inversion.

i.a.;interanual.

IAMC: Instituto Argentino de Mercado de Capitales.

IPC: indice de Precios al Consumidor.

ITCNM: indice de Tipo de Cambio Nominal Multilateral.

ITCRM: indice de Tipo de Cambio Real Multilateral.

LEBAC: Letras del Banco Central.

LELIQ: Letras de Liquidez del BCRA.

LFIP: Linea de Financiamiento a la Inversion Productiva.

M2 Total: Medios de pago, comprende el circulante en poder del publico, los cheques cancelatorios en
pesos y los depdsitos a la vista en pesos del sector publico y privado no financiero.

M2 privado: Medios de pago, comprende el circulante en poder del publico, los cheques cancelatorios en
pesos y los depdsitos a la vista en pesos del sector privado no financiero.

M2 privado transaccional: Medios de pago, comprende el circulante en poder del publico, los cheques
cancelatorios en pesos y los depdsitos a la vista no remunerados en pesos del sector privado no financiero.
M3 Total: Agregado amplio en pesos, comprende el circulante en poder del publico, los cheques
cancelatorios en pesos y el total de depdsitos en pesos del sector publico y privado no financiero.

M3 privado: Agregado amplio en pesos, comprende el circulante en poder del publico, los cheques
cancelatorios en pesos y el total de depdsitos en pesos del sector privado no financiero.

MERVAL: Mercado de Valores de Buenos Aires.

MM: Money Market.

n.a.. nominal annual.

e.a.: efectiva anual.

NOCOM: Notas de Compensacion de efectivo.

ON: Obligacion Negociable.

PIB: Producto Interno Bruto.

P.B.: Puntos Basicos.

PSP: Proveedor de Servicios de Pago.

p-p-: Puntos porcentuales.

MiPyMEs: Micro, Pequefias y Medianas Empresas.

ROFEX: Mercado a término de Rosario.

s.e.: sin estacionalidad.

SISCEN: Sistema Centralizado de Requerimientos Informativos del BCRA.

SIMPES: Sistema Integral de Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios.
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TCN: Tipo de Cambio Nominal.

TIR: Tasa Interna de Retorno.

TM20: Tasa de interés de depositos a plazo fijo por montos superiores a 20 millones de pesos y de 30 a 35
dias de plazo.

TNA: Tasa Nominal Anual.

UVA: Unidad de Valor Adquisitivo.
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