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Sintesis ejecutiva

e Tanto el acceso a cuentas como su uso continud incluyendo a mas individuos | En junio de
2024, las personas humanas con cuentas alcanzaron a 36,8 millones, registrando un aumento
neto de 1,2 millones con relacién a junio de 2023. El grupo con tenencia conjunta de cuentas
bancarias y de pago represento el 66,4% de la poblacién adulta, con un aumento de 4,5 p.p.
respecto de diciembre pasado. Asimismo, en el segundo trimestre de 2024, el 73,8% de las
personas humanas con cuentas registraron al menos una operacién por la acreditacion o
débito de fondos, con una suba interanual de 12,4 puntos porcentuales.

¢ Los pagos electrénicos siguieron avanzando en detrimento del uso de efectivo | En el primer
semestre de 2024, la poblacion adulta realizé en promedio mas de 40 pagos electrénicos por
mes, un 73% mas que en el mismo periodo de 2023. Los comportamientos contrapuestos
entre las extracciones de efectivo y los pagos electrénicos sugieren que estos ultimos, en
particular los inmediatos (transferencias y Pagos con Transferencias), estan teniendo un rol
relevante en la disminucion del uso de efectivo.

¢ Los Fondos Comunes de Dinero (FCD) continuaron ampliando su alcance entre los productos
de ahorro e inversion de las personas humanas | El nimero de cuentas de pago con saldo en
FCD aument6 de 13,8 millones en diciembre de 2023 a 18,6 millones en junio de 2024,
representando aproximadamente un 51,7% de los tenedores de cuentas de pago.

e El crédito a personas humanas continué con la inclusién de nuevas personas | Con un
aumento neto de 200 mil personas (1%) respecto de diciembre 2023, el acceso al
financiamiento a través de entidades financieras (EEFF) y proveedores no financieros de
crédito (PNFC) alcanz6 al 56,6% de la poblacién adulta en junio de 2024. Mas de la mitad (53%)
de las personas que ingresaron al mercado de crédito (1,7 millones) obtuvieron financiamiento
a través de PNFC, donde los saldos promedio por deudor son histéricamente mas bajos que
en las EEFF.

e El saldo promedio de financiamiento por deudor comenzé a expandirse en el segundo
trimestre de 2024 | Luego de varios meses de contraccidon, el saldo promedio de
financiamiento ($ 1,2 millones) comenzd a crecer a partir de marzo, aunque aln se encuentra
por debajo de los valores alcanzados en afios previos.

¢ El financiamiento a MiPyMEs a través del mercado de capitales crecio fuertemente en los
ultimos aios | Este financiamiento alcanzé a 1,6% del Producto Interno Bruto en el segundo
trimestre de 2024 aunque representé una baja proporcion en relacion con lo otorgado por
entidades financieras a este conjunto de empresas. Se destaco el crecimiento de los pagarés
electrénicos en moneda extranjera, instrumento que permitié extender los plazos medios de
financiamiento. Asimismo, las sociedades de garantia reciproca, principales emisoras de
avales para MiPyMEs, han aumentado la cantidad de empresas avaladas en los ultimos afios.
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Los pagos inmediatos en Argentina motorizaron el mercado de pagos minorista y ampliaron
el uso de los pagos electronicos | Los pagos inmediatos, caracterizados por el traspaso
inmediato de fondos entre consumidores y vendedores y comisiones mas bajas para los
comercios, se han expandido a nivel global en un contexto de crecimiento generalizado de los
pagos electronicos.
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Tabla de indicadores | Inclusion financiera en Argentina

ultimo

©
5  Puntos de acceso cada 10.000 adultos jun-24 (1 4,9 54 52
g
ﬁ Porcentaje de localidades con al menos un punto de acceso (PDA) jun-24 (1) 52,2 52,7 52,7
g
‘E  Porcentaje de la poblacién adulta en localidades con al menos un PDA jun-24 (1) 92,5 92,6 92,6
Porcentaje de la poblacién adulta con cuenta jun-24 99,1 100 100
§ Porcentaje de la poblacién adulta con cuenta bancaria jun-24 95,2 97,3 97,6
@O Porcentaje de la poblacién adulta con cuenta de pago jun-24 55,8 66,3 71,2
Porcentaje de cuentahabientes con actividad en las cuentas jun-24 56,7 70,3 738
o Cantidad de pagos con medios electrénicos por adulto jun-24 (2) 17,2 28,9 11,3
‘s Cantidad de transferencias electrénicas por adulto jun-24(2) 54 11,6 18,8
g
'5 Cantidad de Pagos con Transferencia (PCT) por adulto jun—-24(2) 2,9 6,1 9,7
>
é Cantidad de pagos con tarjetas por adulto jun-24 (2) 8,2 10,1 11,5
&
Cantidad de extracciones de efectivo por adulto jun--24(2) 2,9 2,9 29
e
E Cantidad de plazos fijos cada 100 cuentahabitantes ($/UVA/USD) jun-24 17,5 16,6 11,8
<
Porcentaje de adultos con crédito en el sistema financiero ampliado jun-24 54,7 56,3 56,6
2
§ Porcentaje de adultos con crédito en EEFF jun-24 37,0 38,0 378
S
(&)
Porcentaje de adultos con crédito en PNFC jun-24 28,4 29,8 30,7

Notas | Este informe presenta indicadores que se encuentran desagregados por distintas variables demograficas y geograficas. A la
fecha de publicacién de esta edicion, se han difundido los resultados definitivos del Censo Nacional de Poblacién, Hogares y
Viviendas (CNPHV) de 2022, los cuales fueron publicados en distintas etapas durante los afios 2023 y 2024. Debido a la necesidad
de ajustar los procesos y actualizar las estadisticas pertinentes, se continué con la utilizacién de los datos de poblacién basados
en el CNPHV de 2010.

El porcentaje de la poblacién adulta con al menos una cuenta arroja un valor de 101,6% para 2023 y 102,4% para 2024.

(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 de cada periodo. En el 2024, se refiere al promedio mensual del primer semestre del afio.
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Introduccion

La inclusion financiera en Argentina mostré avances en algunos de sus principales componentes
durante el primer semestre de 2024, aunque persisten ciertos desafios. Las personas que sélo
poseian cuentas bancarias continuaron con la tendencia a sumar cuentas de pago, lo que tendria
un impacto positivo en el uso de medios de pago electronicos y en el acceso a productos de
inversion. Asimismo, continuaron mostrando progresos los indicadores de uso de medios de
pago electrénico y el nimero de personas con financiamiento.

El rol de las instituciones no bancarias, tanto en el ambito transaccional como en el ahorro y
crédito, fue relevante en el acceso y uso de productos y servicios financieros. En el caso del
crédito, el financiamiento otorgado es por valores medios inferiores a los registrados en el
sistema financiero tradicional y a tasas de interés mas elevadas.

Esto sucede en un contexto donde el funcionamiento del sistema financiero! opera sobre una
capa de servicios financieros basicos gratuitos e interoperables que, simultaneamente, tienen
externalidades positivas para el sistema en su conjunto. Por un lado, el mayor uso de los de
medios de pago electrénicos disminuye los costos asociados a la gestidn del efectivo, brinda
mayor seguridad en las transacciones de las personas y empresas y genera un historial que
permite a sus usuarios el acceso a nuevos servicios financieros. Por otro lado, los usuarios al
ampliar el uso de sus cuentas? a nuevos productos de ahorro y de crédito, aportan recursos al
sistema financiero para su posterior intermediacién.

Grafico 0.1 | Indicadores de acceso Grafico 0.2 | Indicadores de uso
Proporcién respecto a la pob. adulta Proporcion respecto a la pob. adulta
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Nota | pob. ad.: poblacién adulta, loc.: localidades y PH: personas humanas.
Fuente | BCRA, COELSA e INDEC.

T Comprende a las entidades financieras, los proveedores de servicios de pago y los proveedores no financieros de crédito.
2 Tanto cuentas bancarias como cuentas de pago.
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En el primer semestre, diferentes medidas del gobierno nacional y el BCRA impactaron sobre el
acceso y uso de los servicios financieros. Para mejorar el acceso a los servicios financieros, se
facilitaron las condiciones para la apertura de cuentas en moneda extranjera y se ajustaron
algunos elementos regulatorios en pos de lograr un mejor funcionamiento de los servicios
vinculados a cuentas en pesos y en moneda extranjera. Ademas, se simplificaron los requisitos
para la apertura de agencias complementarias de servicios financieros y se ampliaron las
operaciones permitidas en estos puntos de acceso.

En cuanto al uso de los servicios financieros, se continué impulsando la adopcién de medios de
pago electrénicos, a través de incentivos impositivos, la habilitacién de nuevas alternativas de
pago electronico y la promocion de la competencia. Algunas de estas medidas incluyen la
interoperabilidad de los codigos QR para pagos con tarjetas de crédito, la eliminacion de
retenciones impositivas en los pagos electronicos, la eliminacién de los topes de aranceles para
los cobros con tarjeta de débito y tarjeta de crédito y la ampliacion a otros medios de pagos
electronicos para el cobro de tarifas en el transporte publico y de propinas. También, se
eliminaron los limites minimos de las tasas de interés para plazos fijos y los cupos minimos de
financiamiento para MiPyMEs. Adicionalmente, se implementaron nuevos incentivos para el
crédito de consumo y productivo, como Cuota Simple y Cupo MiPyME Minimo.

Esto acontecié en un contexto donde la tasa nominal anual de politica monetaria pasé de 100%
en diciembre de 2023 a 40% en junio de 2024. Ello tuvo su correlato descendente en las tasas
pasivas y activas del sistema financiero, tales como la tasa de interés por depdsitos a 30 dias de
plazoy la tasa de interés de préstamos personales que cayeron 72y 78 p.p. en el primer semestre
del afio, respectivamente. Asimismo, el nivel de precios medido por el indice de Precios al
Consumidor (IPC) continué creciendo, aunque a un menor ritmo.

La reduccién de la inflacién es una condicion indispensable para alcanzar la inclusién financiera
y mejorar el bienestar financiero de las personas. La inflacién afecta de forma desproporcionada
a los hogares mas pobres, que cuentan con menos herramientas financieras para protegerse de
la suba de precios. Estos hogares representan una proporcion mayor de la poblacién que en las
economias avanzadas.

Por su parte, los indicadores de actividad econdémica, empleo e ingresos mostraron
contracciones durante el primer trimestre de 2024 y estabilidad o crecimiento en el segundo. Los
salarios de la economia registraron caidas en los primeros meses del afio, pero con una marcada
heterogeneidad entre sectores. Los salarios del sector privado registrado crecieron un 8%
mientras que aquellos del sector no registrado y publico cayeron 6% y 4%, respectivamente®. En
abril de 2024, la actividad encontré un piso y en mayo crecié 0,6% respecto al mes previo,
manteniéndose sin cambios en junio*. El empleo registrado agregd 25.000 puestos en mayo y

3 Variacién en base desestacionalizada. indice de salarios. INDEC.
4 Variacion intermensual de la serie desestacionalizada. EMAE. INDEC.
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junio®; y los salarios totales crecieron en términos reales desde su piso en marzo y recuperan
6,9% desde entonces.

Por dltimo, la inclusidn financiera de la poblacion presenta oportunidades de mejora. Por un lado,
la densidad de la infraestructura financiera en las localidades que poseen puntos de acceso
podria incrementarse a juzgar por los resultados alcanzados por otros paises de América Latina.
Por otro lado, existen localidades pequefias que aun no cuentan con cobertura de puntos de
acceso a servicios financieros. Por el lado de los productos de ahorro, si bien se observo que se
difundié entre la poblacion el uso de instrumentos de inversion (por ejemplo, los Fondos
Comunes de Dinero) esto parece estar asociado a un comportamiento de sostener el poder
adquisitivo del dinero transaccional y no con metas de ahorro a largo plazo. De este modo,
quedan desafios en materia de uso de instrumentos de ahorro a mayor plazo, como los plazos
fijos. En materia de crédito, la penetracion en la poblacién continué creciendo, alcanzando niveles
elevados en términos de la poblacién adulta. Sin embargo, el saldo total de crédito sigue siendo
bajo en relacién con el tamafio de la economia, predominando el financiamiento a corto plazo.
Esto plantea el desafio de extender los plazos, ampliar la gama de productos y aportar a una
mayor competencia en materia de tasas de interés.

5 Variacion en base desestacionalizada en cantidad de puestos totales. La suba se concentré en monotributistas y empleados
publicos, mientras el empleo privado registrado sigui6 contrayéndose. Situacion y evolucion del trabajo registrado. Ministerio de
Capital Humano.
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1. Infraestructura financiera

Los indicadores de cobertura de la infraestructura financiera registraron pequefios cambios en el
primer semestre de 2024. En junio de 2024, el 52,7% de las localidades y 92,6% de los adultos
tenian cobertura de al menos un punto de acceso a servicios financiero (PDA)%, manteniendo los
ratios de cobertura de diciembre de 2023. La densidad de PDA fue de 15,2 PDA unidades cada
10.000 adultos, inferior a la de paises como México, Brasil y Colombia’.

Grafico 1.1 | Evolucién de los puntos de accesoa  Grafico 1.2 | Indicadores de cobertura de los PDA
servicios financieros (PDA)
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A pesar de la disminucion semestral de 0,7% (-392 unidades) en el nimero total de PDA, que llegd
a 53.715 unidades?, la cobertura no se vio afectada, ya que la reduccion ocurrié en localidades
que tenian otros PDA. En el primer semestre de 2024, el conjunto de localidades con cobertura
de PDA sumo una localidad. Detras de este aumento en términos netos, 11 localidades ganaron
cobertura y 10 perdieron, representando 0,04% y 0,02% de la poblacion adulta del pais,
respectivamente. Las localidades sin cobertura de PDA alcanzaron las 1.674 unidades y
concentraron 2,6 millones de adultos.

Existen diferentes elementos que impulsan la ralentizacion en el ritmo de expansion de la
infraestructura fisica: (i) la cobertura casi plena de personas con cuentas bancarias y el avance
de la digitalizacién de los servicios financieros: los canales digitales (home banking, mobile
banking, billeteras virtuales, etc.) facilitan a la poblacién empezar a operar o ampliar la cantidad
de entidades financieras (EEFF) y proveedores de servicios de pago (PSP) con los que operany
estos vean crecer su base de clientes sin advertir la necesidad de expandir la infraestructura
fisica, tanto propia como de terceros; y (ii) la baja profundidad del sistema financiero argentino.
A modo de ejemplo, un sistema financiero con asistencias de largo plazo implicaria la existencia

6 Los puntos de acceso a servicios financieros estan compuestos por sucursales, sucursales moviles, cajeros automaticos (ATM),

terminales autoservicio (TAS) y agencias complementarias de servicios financieros (ACSF) y los cajeros automaticos operados por
entidades no financieras.

7 Financial Access Survey 2023. FMI (2024)
8 Compuestas por 20.517 ACSF, 19.784 ATM, 8.381 TAS, 4.915 sucursales y 118 sucursales moviles.
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de una mayor red de PDA a los fines de atender y asesorar a los clientes sobre las alternativas

existentes para financiarse.

Grafico 1.3 | Descomposicion del cambio en
cobertura de localidades
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Grafico 1.4 | Descomposicion del cambio en
cobertura de adultos
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Sin embargo, la infraestructura fisica ain cumple un rol relevante en las gestiones administrativas
y de venta de nuevos productos y de consultas ante las EEFF —puesto que estas tienen aun un
fuerte contenido presencial-y en la provision de efectivo —de uso difundido—. En este contexto,
la infraestructura fisica presenta un desafio pendiente en las localidades que cuentan con
cobertura de PDA. La Tabla 1.1 muestra que el problema de cobertura se concentra mayormente
en localidades con menos de 2 mil adultos. Por otro lado, considerando la diferencia en la
densidad de PDA respecto a otros paises de la region, la infraestructura fisica podria presentar
un problema de cantidad y variedad en las localidades ya cubiertas, lo que generaria un déficit en

prestaciones.

Tabla 1.1 | Puntos de acceso a servicios financieros por localidad

Cantidad de PDA
cada 10.000 adultos

Cantidad de PDA
Cantidad de

adultos

% localidades con
al menos un PDA

% adultos que viven en
localidades con PDA

Mas de 50m. 35.668 36.061  35.675 153 154 15,1 100 100 100 100 100 100
Entre 10m. y 50m. 9356 9735  9.660 16,9 17,5 17,6 99,3 99,3 99,6 99,3 99,3 99,5
Entre 5m. y 10m. 3171 3266  3.331 19,7 20,5 20,5 98,7 98,7 98,7 98,7 98,7 98,7
Entre 2m.y 5m. 2742 2820  2.809 214 219 22,0 958 958 958 96,3 96,3 96,2
Menos de 2m. 2182 2225  2.240 17,4 17,7 17,8 338 342 342 60,8 61,3 61,0
TOTAL 53119 54.107 53.715 15,2 15,4 15,2 52,3 52,7 52,7 92,5 92,6 92,6

Fuente | BCRA, redes e INDEC.
Nota | m.: miles.
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Caracterizacion de localidades no cubiertas por PDA. Para comprender mejor el problema de
cobertura, la Tabla 1.2 compara el conjunto de localidades sin cobertura de PDA en
contraposicion con el que si tiene cobertura. En base a la informacion disponible, la comparacion
presenta ciertas caracteristicas de la poblacién y de la infraestructura instalada que pueden
influir en la demanda de servicios financieros.

Entre las diferencias mas relevantes, surge que: (i) las localidades sin cobertura de PDA tienen,
en promedio, una poblacién mas envejecida que la poblacién de las localidades cubiertas; (ii) en
cuanto al acceso y uso de cuentas, la cantidad de cuentas promedio por cuentahabiente es, en
promedio, 0,5 unidades menor en localidad sin PDA respecto de aquellas con PDA (3,7 vs. 4,2),
mientras la tasa de actividad de dichas cuentas es menor (64% vs. 68%) y existe una brecha de
9 p.p. en la tenencia exclusiva de cuenta bancaria entre ambos tipos de localidades (48% vs.
39%); (iii) respecto de sus niveles de conectividad, solo el 57% de las localidades sin PDA cuentan
con algun tipo de conexion a internet frente al 95% de las localidades con PDA mientras que la
brecha es ain mds grande en el alcance de las redes moviles (24% vs. 79%).

Tabla 1.2 | Caracteristicas de las localidades con y sin PDA

- Localidades Localidades
Caracteristicas A
con cobertura sin cobertura
. Cantidad de localidades (% del total) 1.864 (52,7%) 1.674 (47,3%)
Universo de
andlisis
Poblacién adulta (miles) (% del total) 32.739,6 (92,6%) 2.626,7 (7,4%)
Mediana de la poblacién adulta (habitantes) 2.358 183
Demografia
Porcentaje de personas con 65 afios 0 mas 14% 16%
- Porcentaje de localidades con conexién a internet 95% 57%
Conectividad
digital Porcentaje de localidades con conexién a redes moéviles 79% 24%
(3G y/o0 4G) ) :
Cantidad de cuentas promedio por cuentahabiente 42 3,7
Cuentas bancarias 30 2,7
Uso de
Il Cuentas de pago 1,2 1,0
financieros
Tasa de actividad en cuentas 68% 64%
Porcentaje de cuentahabientes con tenencia exclusiva de CBU 39% 48%

Nota | Para mas detalle sobre la metodologia de calculo, ver Nota Metodoldgica.

Fuente | AFIP, BCRA, ENACOM e INDEC.
Estos factores sugieren que los habitantes de estas localidades presentan mas elementos hacia
la demanda de servicios financieros presenciales y menos hacia la adopcion de servicios
financieros digitales. Teniendo en cuenta la experiencia de otros paises de la regién, la cobertura
de este tipo de localidades se llevd a cabo a través de corresponsales bancarios (o ACSF). Por
un lado, la naturaleza de las ACSF permite aprovechar la infraestructura preexistente (por
ejemplo, comercios locales) y no incurrir en costos de instalaciéon. Por otro lado, la atencién
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humana que brindan puede acercar a los habitantes de estas localidades a los productos del
sistema financiero.

Cantidad y variedad de puntos de acceso. El siguiente desafio es la cantidad y variedad de PDA
en las localidades que ya cuentan con ellos. En paises en vias de desarrollo como Argentina,
donde los menores niveles educativos exponen menores habilidades digitales de la poblacion, la
presencia de puntos fisicos sigue siendo relevante para promover la inclusién financiera. Como
se mencion6 anteriormente, el elevado uso de efectivo y la gestién comercial y administrativa de
los productos financieros requiere de puntos de atencion presencial.

El nimero de PDA cada 10 mil adultos es menor en Argentina en relacion con paises como Brasil,
Colombia y México. Estos paises, que ademas de compartir el grupo de ingreso mediano alto®,
comparten niveles similares de informalidad laboral’®. En términos de variedad, puntos de
atencion presencial y dispositivos electronicos, Argentina tiene mayor presencia de puntos de
atencion presencial que México, pero menor que Colombia y Brasil explicada por la mayor
presencia de corresponsales en estos dos paises.

Grafico 1.5 | Variedad de PDA en paises de América
Latina

Grafico 1.6 | Variedad de PDA en Argentina por
tamaio de localidad

Diciembre de 2023

PDA cada Dispositivos
10.000 adultos electrénicos
100 Atencién presencial
84,6
80 | -
60
40 + 80,7 35,2
111
20 | 13,5 15,4
241 6,9 8,0
0 6,7 74
Colombia Brasil México Argentina

Fuente | BCRA e INDEC para Argentina; FAS 2023 del FMI para

Colombia, Brasil y México.

Junio de 2024

PDA cada
10.000 adultos

25 ¢
205
20 17,6

151 9.0

8,6
84

9,0
6,7

22,0

17,8
9,3 152

76

12,7
72

50m. y 50m. 10m.
Fuente | BCRA, INDEC y FMI.

Més de  Entre 10m. Entre 5m. y Entre 5m. y Menos de

Total
2m. 2m.

En conclusién, las localidades mas grandes de Argentina parecen enfrentar una deficiencia en la
cantidad de puntos de atencién presencial en comparacion con otras localidades de menor
tamafo y paises seleccionados. A pesar de que estas areas urbanas concentran a personas que
suelen contar con las habilidades para realizar transacciones electrénicas, ciertas gestiones
administrativas y comerciales aun requieren contacto presencial.

9 Banco Mundial (2023)
0L a informalidad laboral en estos paises es de: 37% (Brasil), 56% (Colombia), 56% (México) y 50% (Argentina). Organizacion
Internacional del Trabajo (2023).
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2. Acceso y uso de cuentas

La cantidad de personas humanas (PH) tenedoras de cuentas se ubicé en 36,8 millones a junio
de 2024. Dicha variable registré un aumento neto de 1,2 millones en relacién con el mismo mes
del afio anterior, lo que significé una suba interanual de 3,3%. Como se mencioné en Informes de
Inclusién Financiera previos, se destacd el continuo incremento de individuos con cuentas
bancarias y de pago (suba interanual de 3,9 millones) en detrimento del grupo de personas con
s6lo cuenta bancaria (caida interanual de 1,4 millones). Los adultos con cuentas bancarias y de
pago representaron el 66,4% de la poblacion adulta en junio de 2024".

Grafico 2.1 | Personas humanas con cuenta Grafico 2.2 | Porcentaje de personas humanas

cuentahabientes con actividad en sus cuentas
m Sélo cuentas bancarias m Sélo cuentas de pago m Tenencia conjunta

Millones % ®jun-23 dic-23 jun-24
@
a0 - N o o @ 8 o 100 91,1 920
o <
s | 8 o 3 & © 90 | 860
80 | 751760 738
30 20 | 66,7 70,3
61,4
25 60 -
20 50 +
15 40 + 33,0 347
10 30 - 25,2
20
5 10
0 L L 1 U 1
— — — o~ o~ o~ o~ ™ o o ™ <t <t . . .
LI TN Y o B SN S o BN N SN oA S o B S N Tenencia Sdlo cuentas Sélo cuentas Total de
S § £ 8 5 § £ 8 5 @& £ 8§ § conjunta de pago bancarias  cuentahabientes
= @ = £ = @ = £ = @ ° £ = J pag
Nota | Tenencia conjunta: personas que tienen cuentas Nota | Actividad: personas que registran al menos 1 débito y/o
bancarias y de pago. 1 crédito en sus cuentas.
Fuente | COELSA. Fuente | COELSA.

Asimismo, la cantidad de personas con actividad en sus cuentas continué en aumento. En el
segundo trimestre de 2024, la cantidad de PH que registraron al menos una operaciéon'? de
crédito o débito fue de 27,1 millones, es decir, 73,8% de las PH cuentahabientes a junio de 2024,
con un aumento de 12,4 p.p."3. Ello significé un incremento neto de 5,3 millones de personas
respecto al mismo trimestre del afio anterior, es decir, una suba interanual de 24,2%.

El crecimiento en la tenencia conjunta se reflejé en un mayor nimero de individuos que optaron
por afnadir cuentas de pago a sus cuentas bancarias. En el primer semestre de 2024, la apertura
neta de cuentas' de pago ascendié a 14 millones, de las cuales 11 millones correspondieron a

1 El porcentaje de la poblacion adulta con cuenta arroja un valor de 102,4% en junio de 2024. Para mas explicacion, ver Nota
Metodolégica.

12 Esta métrica mide la proporcion de personas cuentahabientes que registraron al menos una operacién en alguna de sus cuentas
alo largo del trimestre.

13 Dado que este indicador considera el subconjunto de operaciones en las cuales interviene COELSA, las métricas de actividad
estan subestimadas. En particular, el indicador no captura aquellas personas cuentahabientes que operan con tarjeta de débito y no
realizan transferencias desde o hacia cuentas de pago, entre otros. 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 distincion tiene consideraciones distintas en términos de inclusién financiera, dado que en el primer caso se trata de una
operacién activa de la PH. Para mas detalle sobre las operaciones liquidadas y compensadas por COELSA, ver Nota Metodolégica.
4 La apertura neta (o incremento neto) se calcula restando el total de cuentas entre dos fechas. Este célculo no considera de forma
individual las aperturas y cierres brutos de cuentas.

Informe de Inclusion Financiera | Octubre de 2024 | BCRA | 14



personas con tenencia conjunta. Las personas que tenian solo cuentas bancarias hacia fines de
2023 abrieron 1,9 millones de cuentas de pago, lo que va en linea con el traspaso de estas
personas al grupo de tenencia conjunta.

La interoperabilidad entre las cuentas de pago y bancarias facilita el uso de estas de manera
combinada, permitiendo a los usuarios elegir los servicios y productos que mejor se adapten a
sus necesidades y, de esta manera, mejorar su grado de inclusion financiera. Esta tendencia se
observa en los indicadores de uso de las transferencias, de los Pagos con Transferencias (PCT)
y de los Fondos Comunes de Dinero (FCD) (Ver seccion 3). Ademas, solo el 25% de las personas
con ambos tipos de cuentas registraron actividad con un unico proveedor de cuentas, lo que
sugiere que la mayoria de los usuarios aprovecha la interoperabilidad entre cuentas.

Sin embargo, todavia existe un grupo de personas humanas (PH) que solo tienen cuentas
bancarias. Ello podria deberse a factores demograficos y socioeconémicos, como la edad o la
falta de familiaridad con la tecnologia, o que la apertura de la cuenta no provenga de una decisién
activa de la persona sino de otra institucién (por ejemplo, ANSES en el caso de las jubilaciones).

Tabla 2.1 | Tenencia de cuentas por grupo etario y region geografica
Datos a junio de 2024

Tenencia conjunta Sélo cuentas bancarias
Grupo poblacional y

tipo de cuenta Cantidadde | %grupo | Cantidadde Cuentas |Cantidadde| % grupo | Cantidad de| Cuentas
personas | poblacional cuentas per cépita personas | poblacional cuentas per cépita

Rango etario
Joévenes - 15 a 29 afios 7.7 72,7 46,2 6,0 1.3 12,5 2,6 2,0
Edad intermedia - 30 a 64 afios 14,8 754 96,0 6,5 55 278 15,0 28
Edad avanzada - 65 afios o mas 14 241 8,2 59 44 771 11,9 2,7
Regién gedgrafica
Centro 16,0 68,5 101,7 63 69 29,7 19,0 2,7
NEA 2,0 633 1,7 58 1,2 37,6 2,5 2,1
NOA 2,2 532 14,1 6,5 18 434 45 25
Cuyo 2,0 68,5 12,6 63 07 253 19 26
Patagonia 1.7 70,6 104 6,2 05 233 1.5 2,7

Nota | Para el campo “% grupo poblacional”, se utilizé como numerador la cantidad de personas con cuenta y como denominador
la poblacion adulta de cada grupo.
Fuente | COELSA e INDEC.

En este sentido, a junio de 2024, alrededor del 40% de las personas con solo cuentas bancarias
pertenecian al grupo etario de 65 afos o mas. Dentro de este rango etario, la tenencia exclusiva
de cuentas bancarias fue predominante, ya que un 77,1% de las personas tenian sélo cuentas
bancarias, cifra que duplicé la de las personas de edad intermedia (27,8%) y superé ampliamente
a las personas jévenes (12,5%).

El menor uso de internet y de dispositivos méviles', asi como la limitada familiaridad con la
tecnologia entre las personas mayores, podria explicar las diferencias en la tenencia de cuentas

15 En el cuarto trimestre de 2023, la utilizacién de internet y de teléfonos celulares para las personas entre 18 y 29 afios alcanzé
96,7% y 98% respectivamente, para las personas entre 30 y 64 afios estos valores fueron 93,2% y 97,5%. En cambio, para las
personas mayores a 64 afios, el uso de internet y de celulares fue de 69,9% y 81%. Ver Informe de Acceso y Uso de tecnologias de |a
informacién y la comunicacién. EPH, cuarto trimestre de 2023. INDEC.
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y en la cantidad de cuentas per capita, dado que la apertura y uso de cuentas de pago requieren
acceso a internet y a teléfonos celulares. En el caso de las regiones, el factor tecnolégico no tiene
la misma incidencia que en el grupo etario, ya que los aglomerados urbanos de las cinco regiones
no reportaron diferencias significativas en la conectividad a internet’® y el uso de computadoras
y celulares'. Fuera del ambito urbano, las dificultades de conexién a internet podrian influir
negativamente sobre los niveles de tenencia conjunta de cuentas.

Recuadro 1 | Cuentas en moneda extranjera

A partir de diciembre de 2023, el Gobierno Nacional y el BCRA introdujeron cambios en el
marco regulatorio que podrian impulsar las transacciones en moneda extranjera, tales como
la igualacion de los requisitos para la apertura de cajas de ahorro en moneda extranjera’®®y
el Régimen de Regularizacion de Activos?®. Estas regulaciones fomentan el uso transaccional
de las cuentas en moneda extranjera a través de diferentes medios de pago electréonicos?'.

A junio de 2024, la mitad de la poblacion adulta poseia cuentas bancarias en moneda
extranjera. Este conjunto alcanzé los 17,2 millones de personas humanas. En el primer
semestre de 2024, alrededor de 1,6 millones de personas pasaron a tener cuentas en moneda
extranjera, en contraste con el mismo periodo del afio anterior, cuando se sumaron poco mas
de 1 millon de nuevas personas. Este comportamiento muestra cierto interés en la tenencia
de cuentas en moneda extranjera. Por otro lado, la tenencia de una cuenta sueldo suele incluir
un paquete de productos, entre los que se incluyen las cuentas en dolares. A junio de 2024, el
40% de las personas con cuenta en moneda extranjera contaba con cuenta sueldo.

Al segmentar las personas en funcién de su edad, se observa que las personas de edad
intermedia se destacaron por su interés en las cuentas en moneda extranjera. Un 54,2% de las
personas de ese grupo etario poseian cuentas en ambas monedas al segundo trimestre de
2024, en contraste con las personas de edad avanzada (40%) y con las personas jévenes
(35,7%). Estas diferencias podrian estar relacionadas con la etapa del ciclo laboral, que influye
en la capacidad de ahorro de las personas. Las personas en la fase mds productiva (edad
intermedia) tienen mayores posibilidades de ahorro, las cuales tienden a decaer cuando la
persona se encuentra fuera de la fuerza laboral o en el inicio de su carrera profesional.

16 Informe de Accesos a Internet, INDEC.

17 Informe de Acceso y Uso de tecnologias de la informacién y la comunicacién. EPH, cuarto trimestre de 2023. INDEC

'8 La Comunicacion A 8027 establece que las cajas de ahorros en moneda extranjera tendrdn los mismos requisitos que las cajas
de ahorros en pesos en su apertura y funcionamiento. Las cajas de ahorros en moneda extranjera no deberan estar condicionadas a
la adquisicion de otros productos y/o servicios financieros. Podran estar denominadas en délares estadounidenses, euros, yuanes
renminbi y otras monedas.

19 La Comunicacion A 7933 dispuso la posibilidad de realizar mas de una transferencia por persona y por mes en moneda extranjera
hacia otra cuenta denominada en moneda extranjera. Estos requisitos de revisiéon habian sido dispuestos por la Comunicacién A
7072.

20 En julio de 2024, a través de la Comunicacion A 8062 se reglament6 la Cuenta Especial de Regularizacién de Activos prevista en
la Ley 27.743, articulo 26, en el marco del blanqueo de capitales.

21 En agosto de 2024, a través de la Comunicacion A 8106 Punto 1 se incorpord la posibilidad de que los titulares de las Cuentas
Regularizadoras de Activos puedan vincularlas con una tarjeta de débito y/o con otros medios electrénicos de pagos.
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Grafico 2.3 | Tenencia de cuentas de personas Tabla 2.2 | Tenencias de cuentas de PH por

humanas por moneda moneda y grupo poblacional
Datos a junio de 2024
) " ) PH con cuenta Participacion
millones m Solo en pesos m En pesos y moneda extranjera . o
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Fuente | COELSA. Fuente | COELSA.

Asimismo, la desagregacién geografica arrojo que la Patagonia se diferencié del resto del
territorio nacional al predominar la proporcion de tenedores con cuentas en moneda extranjera
(52,3%), mientras que, en el otro extremo, se ubicaron las regiones de NEA y NOA, con 32% y
441%, respectivamente. Las diferencias en los niveles de ingresos entre regiones pueden
influir en la capacidad de ahorro de las personas, reduciendo asi el incentivo para tener
cuentas en moneda extranjera.

Histéricamente, las cajas de ahorro en moneda extranjera de PH registraron saldos promedios
mas elevados que el equivalente con pesos. En efecto, a junio de 2024, el saldo promedio de
las cajas de ahorros en moneda extranjera fue 5,7 veces superior al saldo promedio de las
cajas de ahorros en pesos. Este indicador reflejaria los distintos usos dados a este tipo de
cuentas, transaccional en las cuentas en pesos y con motivos de ahorro en las cuentas en
moneda extranjera. Sin embargo, el estrato de 0 a 2.999 USD concentré el 97% de las cajas de
ahorros en moneda extranjera, con una participacion de 17,4% en los saldos. Este conjunto de
cuentas present6 un saldo promedio de 82.150 pesos, lo que sugiere que las cuentas en
moneda extranjera podrian ser utilizadas con destinos transaccionales cotidianos??.

22 En este semestre, determinados supermercados y comercios de barrio comenzaron a aceptar pagos en délares.
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3. Medios de pago electronicos y modalidades de ahorro e
inversion

3.1. Medios de pago electronicos?®

El avance de la tecnologia y la regulacién generé una transformacién de la industria de pagos
electrénicos minoristas en Argentina, proporcionando las herramientas para que consumidores
y comercios gestionen sus pagos y cobros de una manera mas eficiente. Ain en un contexto de
caida de la actividad econdmica, la cantidad de pagos electrénicos contindo creciendo de
manera significativa, donde aquellos de acreditaciéon inmediata y menores costos ganaron
participacién. Asimismo, la disminucién constante del monto promedio por operaciéon muestra
que cada vez mas personas usan estos medios para sus transacciones cotidianas de bajo valor.

En este contexto, nuevas medidas adoptadas por el BCRA y el Gobierno Nacional contindan
potenciando su uso y mejorando la experiencia de consumidores y comercios. Algunas de estas
medidas incluyen la interoperabilidad de los cédigos QR para pagos con tarjetas de crédito, la
nueva modalidad de transferencias inmediatas pull para el fondeo entre cuentas propias y la
eliminacion de retenciones impositivas (impuestos al valor agregado y ganancias) en los pagos
a través de medios de pago electrénicos (MPE) por montos hasta 10.000 UVA?“,

Grafico 3.1.1 | Operaciones por MPE por Grafico 3.1.2 | Tasas de variacion de MPE y
adulto extracciones, y monto promedio de MPE
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Fuente | BCRA, INDEC y redes.

En el primer semestre de 2024, cada persona adulta realiz6, en promedio, mas de 40 pagos
electronicos?® por mes, un 73% mas que en el mismo periodo de 20232°. Este aumento se alined

23 Las cifras presentadas en esta seccidn estan sujetas a revision y posibles rectificaciones que podrian incidir en algunos analisis.
24 Comunicacién A 8032, Comunicacion A 7996, Resolucién 780/24, Resolucién General 5554/24, Decreto 731/24, Decreto 698/24.
25 Los pagos electrénicos estan compuestos por: (1) Pagos inmediatos: (i) Transferencias: incluye transferencias interbancarias,
desde y/o hacia una cuenta de pago y entre cuentas de pago de un mismo proveedor de servicios de pago (PSP) y no incluye
transferencias dentro de una misma entidad financiera; (ii) PCT: incluye pagos con transferencias interoperables y pagos con
transferencia entre un mismo PSP; (2) Tarjetas: débito, crédito y prepaga; y (3) Débitos inmediatos y débitos directos.

26 A modo de referencia, Brasil registrd, en promedio, 47 pagos electrénicos mensuales por habitante durante el primer trimestre de
2024 (Banco Central de Brasil (BCB)). Con datos disponibles a 2022, economias como Estados Unidos y Suecia realizaban unos 50
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con el nimero mas elevado de personas que registraron actividad en su cuenta (ver seccion
Acceso y uso de cuentas), lo que supone que nuevas personas usan pagos electrénicos. Las
tendencias contrapuestas entre las series de extracciones de efectivo y uso de medios de pago
electronicos (MPE) sugiere que los pagos electrénicos, en particular los inmediatos
(Transferencias y Pagos con Transferencias), estan teniendo un rol relevante en la disminucion
del uso de efectivo. De este modo, la regulacion del BCRA creé las condiciones para que usuarios
y comercios modifiquen sus preferencias, aumentando el nimero de personas que utilizan MPE
asi como la intensidad de uso de estos.

Como es habitual, los montos en términos constantes?’ por adulto se expandieron a un ritmo
mas moderado (19% i.a.) que las cantidades (73 i.a.%) si se compara el primer semestre de 2024
con el de 2023. Ello responde a las contracciones de los rubros tarjetas y otros MPE,
principalmente por las caidas de los montos canalizados a través las tarjetas de crédito y los
débitos directos, mientras que los pagos inmediatos motorizaron el alza los montos por adulto.

Tabla 3.1.1 | Operaciones por medios de pago electronicos
Ter. semestre de 2024

Monto promedio

Cantidad por adulto Monto por adulto por operacion
Medio de pago Var. 1S-24 Var. 1S-24 Var. 1524
VS VS VS
15-23 1523 15-23

Pagos inmediatos 28,5 109%| 955.532 29%| 31.969 -38%
Transferencias 18,8 112%|  818.127 28%|  43.618 -40%
PCT 9,7 105%|  137.405 36%| 12.356 -33%
Tarjetas 11,5 25%| 270.475 -3%| 23.405 -22%
Tarjeta de débito 6,9 30%  116.746 1%|  16.851 -22%
Tarjeta de crédito 38 12%|  143.368 7%| 37.572 -18%
Tarjeta prepaga 0,8 63% 10.360 20%|  12.758 -26%
Otros 1,3 26% 66.791 -3%| 52.315 -23%
Débito inmediato 1,0 37% 42.376 15%|  44.540 -16%
Débito directo 0,3 4% 24.415 24%|  74.823 27%
MPE 41,3 73%| 1.292.798 19%| 30.231 -32%

Fuente | BCRA, INDEC y redes.

Debido a que las transacciones de MPE crecieron mas en cantidad que en monto, el monto
promedio por cada pago electrénico contintio en descenso en el primer semestre de 2024 (-32%
i.a.). Esto, como se mencioné en anteriores ediciones, sugiere un avance de la digitalizacion en
operaciones cotidianas y de bajo monto que mayormente se realizaban en efectivo.

Esta tendencia, mas cantidad de pagos electronicos y de menores montos promedio, es
consistente con la contraccién observada en los montos de dinero extraidos en cajeros
automaticos (ATM) y otras terminales (como bocas de supermercado), indicador que suele

pagos electrénicos por habitantes y otras como México de India, alrededor de 6. Para ese afio (2022), Argentina habia registrado 15
pagos electrénicos por habitante (BIS data portal).
27 Los montos estan expresados a precios constantes de junio de 2024 (IPC junio de 2024 = 100).
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utilizarse para aproximar el uso de efectivo en pagos?®. En los ultimos semestres, tanto el monto
extraido por adulto como el monto promedio por extraccion?® mostraron tasas de variacion
interanuales negativas (y cada vez mayores). Ello reflejaria la menor necesidad y uso de efectivo
de la poblacion para realizar pagos minoristas, aunque pueden incidir otros factores como el
impacto de la actividad en el ingreso real de las personas. La reduccién de la participacion del
efectivo en las ventas en supermercado y de electrodomésticos son claros ejemplos de esta
dindmica®.

Pagos inmediatos.

(i) Transferencias electronicas®'. Una vez mas, las transferencias fueron el instrumento mas
utilizado dentro del ecosistema de pagos electronicos durante el primer semestre de 2024,
explicando casi la mitad de los pagos electrénicos (46%), mientras que un afio antes
representaban el 37%. Este crecimiento significé que por cada operacién con tarjeta de débito se
efectuen casi 3 transferencias, y casi 5 por cada transaccion con tarjeta de crédito. En cambio,
en el primer semestre de 2023, dichas ratios fueron de 1,7 y 2,6, respectivamente.

Diversos factores contribuyen a la amplia adopcién de las transferencias: (i) existen casos de
uso que implican movimientos de fondos, aunque no necesariamente involucran un pago, como
las transferencias entre distintas cuentas de un mismo titular, en un mercado cada vez mas
interoperable, para la gestién de la liquidez en un FCD y la adquisiciéon de moneda extranjera (a
través del mecanismo de compray venta de bonos); (ii) casos de uso que si involucran un pago:
el continuo desarrollo de billeteras digitales y apps bancarias promovié la familiarizaciéon de
consumidores y comerciantes / proveedores de servicios en el manejo de las transferencias, que
ademas cuentan con el beneficio de la acreditacion inmediata y sin costo para estos ultimos.

(ii) Pagos con Transferencia (PCT). En el primer semestre de 2024, los PCT fueron los segundos
instrumentos mas utilizados por la poblacion (23% del total de las operaciones con MPE)
incrementando su participacién en 3 p.p. en el periodo. A diferencia de las transferencias, los
montos por adulto operados a través de PCT representaron un 10% del total transaccionado por
MPE. Ello se refleja en el monto promedio por operacién, cifra mas baja del ecosistema de pagos
digitales, lo que sefalaria que su uso se vincula a operaciones de importes relativamente
pequenos dado que este instrumento es utilizado para pagar en comercios.

Tarjetas. Aunque perdieron peso relativo frente a los pagos inmediatos, los pagos con tarjeta de
débito crecieron durante el primer semestre de 2024, con una tasa interanual del 30%. De esta
forma, se ubicaron como el tercer instrumento mdas operado en cantidad de operaciones. Los

28 IMF “Measurement and Use of Cash by Half the World’s Population”, 2023

2% El promedio mensual por extraccién fue 28 mil pesos constantes en el primer semestre de 2024 mientras que, en el mismo
periodo de 2021, fue de 78 mil pesos constantes.

30 L os pagos en efectivo en los supermercados tuvieron una participacion del 27% el primer semestre de 2023 que baj6é a 19% en el
mismo periodo de 2024. Mientras que en el rubro electrodomésticos, el efectivo alcanzé un 13% de las ventas desde un 17% entre
los primeros semestres de 2024 y 2023, respectivamente. Fuente: Indec. Encuesta de supermercados y Encuesta de comercios de
electrodomésticos y articulos para el hogar.

31 Estas operaciones comprenden movimientos de dinero que no necesariamente implican un pago. En funcién de los datos
disponibles, no es factible discriminar los envios de dinero que no constituyen pagos de aquellos que si lo son. Las transferencias
inmediatas no incluyen aquellas efectuadas dentro de una misma entidad financiera.
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montos por adulto mostraron un magro crecimiento interanual del 1%, lo que provoco una caida
del 22% en el monto promedio por operacién. A pesar de ello, la tarjeta de débito sigue siendo
uno de los instrumentos mas extendidos, con un bajo monto promedio por transaccion, lo que
sugiere un uso frecuente para operaciones de menor valor.

Los pagos con tarjetas de crédito mostraron un comportamiento expansivo en cuanto a la
cantidad de operaciones por adulto durante el primer semestre de 2024 (12% i.a.) y contractivo
en los montos por adulto (-7% i.a.). La serie histérica de los montos canalizados via tarjetas de
crédito muestra una asociacion con el desempefio de la actividad econémica del sector
comercio. Por lo que resulta esperable la caida de los montos por adulto operados durante este
periodo.

Sin embargo, el uso de la tarjeta de crédito tuvo comportamientos diferenciados: (i) en el caso
de las ventas en supermercados, aumento la participacion de los montos abonados con tarjeta
de crédito (42% vs 37% en el primer semestre de 2023), con crecimiento en la mayoria de los
meses del primer semestre, y (ii) en el caso del comercio electrénico, el uso de la tarjeta de
crédito continud con la tendencia descendente (70% en el primer semestre de 2024 desde un
75% en el mismo periodo de un afio antes), aunque auln canaliza los mayores montos.

Recuadro 2 | Cobros electrénicos: alternativas, comisiones y adopcion

El crecimiento de los pagos electronicos suele analizarse desde la perspectiva de los
consumidores, quienes, al no enfrentar costos o solventar costos fijos reducidos para realizar
pagos electrénicos, se muestran indiferentes en su eleccion®. Para los vendedores, en cambio,
los pagos electronicos pueden implicar diferentes comisiones y plazos de acreditacion.

Con la informacién disponible, se planteé como objetivo analizar las comisiones y plazos de
acreditacion de los cobros electronicos, asi como dimensionar el grupo de potenciales usuarios
de estos productos por el lado de oferta. Para este ultimo punto, se consideraron tanto las
personas humanas (PH) como juridicas (PJ) cuya actividad principal es el comercio o la
prestacién de servicios.

Condiciones de cobro. Los instrumentos de pago electronico minoristas comprenden a las
tarjetas (débito, crédito y prepaga), las transferencias y los Pagos con Transferencias (PCT,
transferencias inmediatas utilizadas para pagar bienes y/o servicios con participacion de un
aceptador)33 34, Excepto en el caso de las tarjetas de crédito, que permite al titular diferir el pago,
en todos los demas instrumentos el monto abonado por el bien o servicio se debita

32 Esta decisién puede estar influenciada por otros factores como las promociones o la posibilidad de pagar en cuotas, entre otros.
En general los pagos con tarjeta de crédito pueden considerarse que poseen un costo fijo (asociado a la emisién del resumen y/o a
la renovacion de la tarjeta). En el caso del uso de las transferencias y de las tarjetas de débito podria considerarse que el costo fijo
es el importe del mantenimiento de la cuenta (en caso de no ser gratuita). En cualquier caso, el costo por operacion decrece con el
uso. En el caso de los comercios, al ser un porcentaje de la operacioén, el costo no decae con el uso.

33 El aceptador ofrece a los comercios las herramientas para cobrar con ese medio de pago. Los PCT cuentan con reglas
comerciales distintas al resto de las transferencias inmediatas.

34 Para mayor detalle ver el glosario del Informe de Pagos Minoritas.
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automaticamente de una cuenta, empleando diferentes tecnologias al alcance del consumidor
para realizar dicho pago, como una tarjeta con una banda magnética o un chip o a través de una
aplicacion de un teléfono mavil.

Asimismo, dichos instrumentos son utilizados en distintos canales, los cuales abarcan
dispositivos POS y mPOS, QR (impreso o dindmico en dispositivo POS), links de pago, entre
otros. Entonces, la combinacion de medios de pago, plazo de acreditacion y el canal determina
ciertas comisiones. Los valores de estas comisiones o aranceles a los comercios son
establecidos por los adquirentes y agregadores de pagos, excepto para los PCT cuyo costo
maximo fue fijado por el BCRA (0,8%). Estos aranceles retribuyen a diferentes participantes de
la operacion, tales como la entidad financiera o PSP del cual fueron debitados los fondos, el
adquirente o agregador y al administrador del esquema de pagos (por ejemplo, las marcas de
tarjetas cuando el pago se realiza mediante este instrumento emitido por un banco).

Los datos publicos de las comisiones y los plazos de acreditacion aplicados a los comercios y
prestadores de servicios tienden a ser limitados, ya que no todos los actores brindan dicha
informacion de manera completa. A partir de un relevamiento de los sitios web, se encontré que
los operadores que provienen del rubro de Proveedores de Servicios de Pago, la informacion es
mas amplia®®.

Tabla 3.1.2 | Comisiones y plazos de acreditacion de MPE segun canal

Canal Medio de pago

% plazo % plazo

Tarjeta de débito 0,80% 1dia 3,25% Inmediato

Pos Tarjeta de crédito 0% 40 dias 6,29% Inmediato
Tarjeta de débito 0,80% Inmediato 319% Inmediato

QR Tarjeta de crédito 0% 35 dias 6,29% Inmediato
Dinero disponible en cuenta 0,80% Inmediato 0,80% Inmediato

Tarjeta de débito 1,49% 35dias 6,29% Inmediato

L:ﬂ;(G[(;E Tarjeta de crédito 1,49% 35dias 6,29% Inmediato
Dinero disponible en cuenta 1,49% 35dias 6,29% Inmediato

Fuente | Relevamiento propio de la informacién disponible en sitios web
correspondientes a junio de 2024.

Algunas conclusiones que pueden extraerse son las siguientes:

(i) Las comisiones por pagos con dinero disponible en cuenta (DDC) fueron las mds
econOmicas en términos de comision y plazo de acreditacién. En este caso la
acreditacion de los fondos para el comercio es inmediata y las comisiones son de
0,8% con QR (existe un caso con comisién de 0,6% que emplea claves de usuario en
lugar de QR). Estos pagos configuran los denominados PCT. Los pagos con tarjetas

35 El relevamiento consistié en indagar la informacién disponible en los sitios web de FiServ, Payway, MercadoPago, Ualabis,
NaranjaX, SiPago, Viumi, Getnet.
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de débito a través de QR también se suman a los de menor comisién y en términos de
plazo de acreditacion.

Las comisiones con tarjetas de crédito tienden a ser las mas elevadas, posiblemente
reflejen parte del riesgo que implica para el sistema adelantar fondos a los comercios
previo a cobrar a los consumidores.

Las comisiones tienden a ser mas elevadas en el comercio electrénico (mediante links
de pago o botén de pago en el sitio web), que en el comercio presencial (terminales
de punto de venta), cuando el pago se realiza mediante tarjetas de débito o con saldo
en cuenta.

(ii)

(iii)

Adopcion. En los ultimos cinco afios, crecié el nimero de personas juridicas de los rubros de
comercio y servicios que poseen cuenta en entidades financieras o PSPCP. El nimero de
personas humanas con actividad en dichos rubros también se expandioé en el periodo, siendo
en este caso mas pronunciada la adopcion de ambos tipos de cuentas.

Grafico 3.1.3 | Cuentas y actividad de comercios
y servicios - Personas humanas

Grafico 3.1.4 | Cuentas y actividad de comercios
y servicios — Personas juridicas

= Solo cuentas bancarias A S6lo cuentas bancarias - Uso (Eje sec.)

= Solo cuentas de pago A Sdlo cuentas de pago - Uso (eje sec.)

Il O Tenenet Ganinie % iz A Tenencia conjunta - Uso (eje sec.) K
70 a 100 300 - 4 100
ol A A 4 90 o

250 80
s 70

200
60

50
40
30
20
10

150

100

50

0

jun-19  jun-20 jun-21 jun-22 dic-23

jun-23

jun-24

jun-19  jun-20 jun-21

jun-22  jun-23 dic-23 jun-24

Nota | “Uso” se refiere a la tasa de actividad de los tenedores
de cuentas (Ver seccion 2).
Fuente | COELSA y BCRA.

Nota | “Uso” se refiere a la tasa de actividad de los tenedores
de cuentas (Ver seccion 2).
Fuente | COELSA y BCRA.

3.2. Modalidades de ahorro e inversion®

En junio de 2024, el saldo de los productos de ahorro e inversion de las personas humanas (PH)
en el sistema financiero y mercado de capitales®” arroj6 un valor de $37 billones3®. Este saldo
sufrié una reduccion interanual de 30,2% mientras que en relacién con diciembre de 2023 la caida
fue de 20,6%. Sin embargo, esta variable mostré mejorias en los ultimos meses del primer
semestre de 2024, registrando un crecimiento mensual de 1% en mayo y 0,3% en junio.

36 Los montos de esta seccion estan expresados a precios constantes de junio de 2024 (IPC jun-24 = 100). Los saldos en moneda
extranjera estan expresados en pesos y valuados al tipo de cambio de referencia (Com. A 3500) del ultimo dia habil del mes.

37 Los productos de ahorro e inversion considerados en este trabajo son: (i) ahorro: saldo en cuentas de EEFF y PSP, tanto en pesos
como en moneda extranjera; plazos fijos en pesos, UVA y moneda extranjera y otros productos en UVA como la cuenta de ahorro;
(ii) inversién: fondos comunes de dinero y otros fondos comunes de inversion (que no son fondos comunes de dinero).

38 Billones son millones de millones.
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Grafico 3.2.1 | Saldo de los productos de ahorro e  Grafico 3.2.2 | Tasa de variacion mensual de los
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Fuente | BCRA y CAFCI. Fuente | BCRA y CAFCI.

El mejor desempefio de los fondos comunes de inversion impulsé el progreso en los ultimos
meses del semestre. La reduccion de los saldos liquidos en pesos podria redirigirse hacia los
fondos comunes de dinero (FCD), mientras que la disminucion en los plazos fijos podria estar
relacionada con la elecciéon de productos de mayor relaciéon riesgo-retorno (como fondos
comunes de inversién distintos a los FCD) o con la compra de moneda extranjera a través del
mercado de capitales (délar MEP). En este sentido, tanto las entidades financieras como agentes
del mercado de capitales facilitaron ambas operatorias a través de sus plataformas
electronicas*®. Estos movimientos se desarrollaron en un contexto de leve crecimiento del

circulante en poder del publico, el cual varié 1% en términos reales y sin estacionalidad en el
primer semestre de 2024*'.

Esto acontecié en un contexto donde la tasa de politica monetaria pasé de 80% en marzo a 40%
en junio de 2024. El rendimiento nominal de los principales productos de ahorro e inversion siguio
disminuyendo a un ritmo mayor que en los meses anteriores, mientras que el nivel de precios
continud creciendo, aunque a un menor ritmo. Con estos cambios, las tasas de interés reales
pasaron de niveles significativamente negativos al inicio del semestre a valores cercanos a cero

hacia el final, aunque todavia en territorio negativo. La mejora en las tasas de interés reales se
debid exclusivamente a la disminucién de la tasa de inflacion.

39 La valuacién de los depésitos en moneda extranjera a un tipo de cambio mas elevado explica el salto en la serie en diciembre de
2023. Ver nota al pie 48 del Informe de Inclusién Financiera publicado en abril de 2024.

40ByMA publicé datos sobre el estado de las cuentas comitentes durante el primer semestre de 2024, los cuales permiten inferir un
ingreso significativo de personas humanas en el mercado de capitales. El total de cuentas comitentes en Caja de Valores S.A.
registré un aumento significativo, llegando en junio de 2024 a 13,1 millones de cuentas. En el primer semestre, las cuentas
comitentes con operaciones en ByMA alcanzaron un total de 1,2 millones, mientras que en el primer semestre de 2023 esa cantidad
fue de 430 mil. Crecimiento de Mercado. Ter semestre de BYMA. Como complemento, a partir de la Asamblea de Accionistas de
ByMA e Infografias, surge que el total de cuentas comitentes ascendié a 7 millones en diciembre de 2023, mientras que el total de
cuentas comitentes con operaciones en ByMA lleg6 a 3,6 millones en dicho afio.

41 Informe Monetario Mensual - Junio de 2024, BCRA.
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Tabla 3.2.1 | Saldos de ahorro e inversién de personas humanas

Billones de pesos constantes

jun-23 ‘ dic-23 ‘ ene-24 ‘ feb-24

mar-24

abr-24

may-24

jun-24

jun-24

%

VS.

dic-23

jun-24 vs.

may-24

%

Saldo en cuenta en entidades financieras 23,5 25,0 20,1 18,4 18,5 17,9 19,1 18,4 -26,4
En pesos 16,2 13,0 103 9,6 10,2 9,8 109 104 -20,0 -4,6
En moneda extranjera 73 12,0 98 8,9 8,4 8,1 8,2 8,0 -33,3 -2,4
Saldo en cuenta en PSP 05 06 04 04 0,5 0,5 04 04 -333 0,0
Fondos Comunes de Dinero 3,0 38 35 34 39 43 49 54 42,1 10,2
Plazo fijo 23,0 14,3 12,6 11,9 11,5 10,8 9,8 9,4 -34.3 -4,1
En pesos 21,7 12,3 109 10,3 10,0 94 84 81 -34,2 -3,6
En moneda extranjera 18 23 20 1,8 1.7 1,6 1,5 15 -34,8 0,0
Productos UVA 12 04 03 03 02 0,2 02 0,2 -50,0 0,0
Otros Fondos Comunes de Inversién 18 25 2,5 18 31 2,7 25 32 28,0 28,0
Ahorro e Inversién de PH 53,0 46,6 39,4 36,2 37,7 36,4 36,9 37,0 -20,6 03
Saldo no invertido 240 25,6 20,5 18,8 19,0 184 19,5 18,8 -26,6 -3,6
Saldo invertido 29,0 21,0 189 17,4 187 18,0 174 18,2 -13,3 4,6

Nota | “Otros Fondos Comunes de Inversion” contempla todos los fondos comunes excepto los fondos comunes de dinero.
Fuente | BCRA, CAFCI e INDEC.

En abril y mayo, la tasa de interés real de los FCD superd a la tasa de interés real de los plazos
fijos, situacion que no habia sucedido en los 24 meses previos. Este cambio podria estar
relacionado con una mayor participacion de las operaciones a plazo en las carteras de activos
de los FCD*?, compuesto principalmente por plazos fijos (y por cauciones bursatiles en menor
medida). Por otro lado, en abril de 2024, se introdujeron encajes bancarios de 10% sobre estos
instrumentos, que fueron elevados a 15% en el mes siguiente*?, los cuales redujeron el
rendimiento de los FCD.

Grafico 3.2.3 | Tasa de interés mensual real Grafico 3.2.4 | TNM y tasa de inflacion
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Aln con tasas de interés reales negativas, este producto ofrece un rendimiento superior al de
mantener saldos liquidos en cuenta y similar al de un plazo fijo a 30 dias, sin perder liquidez. El
aumento en el saldo de los FCD podria estar impulsado por ahorristas que migran sus fondos

42 A junio de 2024, las operaciones a plazo ocuparon una participacion de 58,1% en la cartera de los FCD, mientras que dicha
participacion se encontraba en 22,3% a fines de 2023 (Fuente: Cadmara Argentina de Fondos Comunes de Inversién (CAFCI,
Informes estadisticos, Fondos Mercado de Dinero - Evolucién de las Principales Tenencias por Clase de Activos). En particular, los
FCD con mayor impacto en el rendimiento mensual ponderado ajustaron la composicién de sus activos segtn lo mencionado,
incrementando la participacién de las operaciones a plazo de 10,3%, 17,1% y 45,5% en diciembre de 2023 a 60,2%, 53,7% y 69,4% en
junio de 2024, respectivamente (Fuente: CNV).

43 Comunicacién A 7988 y Comunicacion A 8000.
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desde saldos en cuenta y plazos fijos hacia FCD. Este producto ha ganado relevancia frente a
otras opciones de ahorro e inversién, aumentando su participacion del 18% al 30% en el total de
saldos invertidos entre diciembre de 2023 y junio de 2024.

Grafico 3.2.5 | Cantidad de cuentas de pago con Grafico 3.2.6 | Porcentaje de tenedores de

saldo en FCD - Personas humanas (PH) cuentas de pago con saldo en FCD — PH
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Fuente | CNV, CAFCl y COELSA. Nota | Elnumerador de la métrica surge de una estimacién. Para

mas detalle sobre el célculo, ver Nota Metodoldgica.
Fuente | CNV, CAFCl y COELSA.

Los proveedores de servicios de pago (PSP) han jugado un rol fundamental en la adopcién de
este producto. Este crecimiento tuvo un impacto positivo en términos de inclusion financiera. El
numero de cuentas de PSP con saldo en FCD aumenté de 8,8 millones en junio de 2023 a 18,6
millones en junio de 20244, Aunque no se dispone de datos sobre el uso de cuentas de pago a
nivel de PH, se estima que a junio de 2024 al menos el 51,7% de las PH tenedoras de cuentas de
pago” presentaron saldo en FCD, con un incremento interanual de 8,4 p.p. Este comportamiento
sugiere una utilizacién cada vez mas intensiva de este producto.

Por su parte, en la primera mitad del 2024, los plazos fijos contindan mostrando signos de
debilidad en términos de inclusién financiera. En junio de 2024, los saldos de plazos fijos de PH
registraron una reduccion mensual de 4,1% y una semestral de 34,3%. Tanto los plazos fijos en
moneda domestica como en moneda extranjera registraron caidas mensuales y semestrales.

A su vez, ajunio de 2024, la cantidad de plazos fijos en moneda nacional de PH fue de 4 millones,
registrando una caida trimestral de 26,1% y semestral de 29,2% y la cantidad de plazos fijos en
moneda extranjera de PH se ubicé en 124 mil, con una reduccion trimestral de 0,7%, y un aumento
semestral de 3,7%. Por su parte, la cantidad de PH titulares de plazos fijos pasé de 4,3 millones
a 2,9 millones dentro del mismo semestre. De esta forma, el porcentaje de cuentahabientes con
plazo fijo* fue de 3,7% en junio de 2024, con una caida trimestral de 1,55% y semestral de 36,2%.

44 La estructura de este mercado tiene algunas particularidades: a junio de 2024 (i) tres PSP concentraron el 96% de la cantidad de
cuentas de pago con FCD y el 97,6% de los saldos de los FCD suscriptos desde PSP en ambos casos; (ii) el 9% de los PSP ofrecié
esta alternativa de inversion.

45 Los tenedores de cuentas de PSP que permiten suscribir FCD representan mas del 90% de los tenedores de cuentas de pago.

46 La 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. Ver la explicaciéon del método de estimacién en la Nota Metodoldgica.
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Grafico 3.2.7 | Personas humanas titulares de Grafico 3.2.8 | Cantidad de plazos fijos de

plazos fijos personas humanas por moneda
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Fuente | BCRAy COELSA. Fuente | BCRA.

Los valores de este indicador muestran la baja utilizacion de los plazos fijos como instrumento
de ahorro, especialmente en comparacion con el uso de cuentas bancarias para transacciones*’
(34,7% en junio de 2024) y de los fondos comunes de dinero mencionados en los pdrrafos

anteriores. A pesar de su menor uso, el saldo en plazos fijos alun es mayor que el saldo en FCD,
aunque la diferencia entre ambos se redujo.

47 \er Seccién de Acceso y uso de cuentas.
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4. Crédito a personas humanas*®

A junio de 2024, 20,3 millones de personas humanas registraban financiamiento del sistema
financiero ampliado (SFA)*, lo que representé un aumento neto de 200 mil deudores (1%) desde
diciembre de 2023. Este aumento neto surge de la incorporacion de 1,7 millones de personas y
la reduccion de 1,5 millones. De este modo, la cobertura de la poblacién adulta alcanzé el 56,6%,
comparado con el 56,3% de diciembre de 2023.

Grafico 4.1 | Financiamiento del SFA Grafico 4.2 | PH con financiamiento por grupo
a personas humanas (PH) institucionals
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Fuente | BCRA e INDEC.

El saldo promedio adeudado por persona profundizé su contraccién en los primeros meses del
afo y luego revirtid6 su comportamiento, comenzando a mostrar aumentos a partir de abril.
Diferentes factores se encuentran asociados a este comportamiento®' (i) la contraccion en el
ingreso de las personas asalariadas durante los primeros tres meses del afio seguida por una
recomposicion a partir del mes de abril®?; y (ii) la reduccién de las tasas nominales de interés y
de lainflacion, tendieron a generar condiciones favorables en el mercado de crédito de consumo.

Entre las caracteristicas destacadas, se observé que las personas que ingresaron al mercado de
crédito (1,7 millones) mas de la mitad de los nuevos deudores (53%) obtuvieron financiamiento
Gnicamente a través de proveedores no financieros de crédito (PNFC), donde los saldos promedio

48 Alo 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.

49 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).

50 S6lo EEFF: financiamiento sélo en EEFF (y no en PNFC, aunque pueden registrar deuda en fideicomisos financieros -FF-). Sélo
PNFC: financiamiento sélo en PNFC (y no en EEFF, aunque pueden registrar deuda en FF). EEFF y PNFC: financiamiento simultaneo
en EEFF y PNFC (aunque pueden registrar deuda en FF). Resto: deuda Unicamente en FF. Con los datos disponibles, no resulta
posible determinar si la deuda comprendida en los FF se origind en EEFF o en PNFC. Por este motivo, se presenta la informacién de
los deudores que solo registraron deuda en FF como “Resto” y se suman los deudores que registraron deuda en FF y EEFF a “Sélo
EEFF”, los que registraron deuda en FF y PNFC a “Sélo PNFC” y los que registraron deuda en FF, EEFF y PNFC a “EEFF y PNFC".

51 Los montos de esta seccion estan expresados a precios constantes de junio de 2024 (IPC junio de 2024 = 100).

52 indicg de salarios total (deflactado), incluye salarios del sector privado registrado, sector publico y sector privado no registrado.
INDEC. Indice de salarios.
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por deudor son histéricamente mas bajos que en las entidades financieras (EEFF). El resto se
distribuy6 principalmente entre aquellos que tomaron crédito exclusivamente en EEFF (39%) y un
7% que lo hizo simultdaneamente en ambos tipos de proveedores (EEFF y PNFC). En este proceso,
el aporte mas significativo de nuevos deudores fue realizado por un PNFC que sumé casi 750 mil
personas, un 38% de las altas brutas totales®. En particular, el aumento se explica por el grupo
Fintech de PNFC, empresas que a través de aplicaciones mdviles o sitios web otorgan
financiaciones de consumo.

Aunque el mayor dinamismo de los ultimos afios provino de los PNFC, cuyos deudores exclusivos
significaron el 27% del total del SFA, el saldo de financiamiento concentré menos del 5% del total
a junio de 2024. Por su parte, las EEFF lideraron tanto en cantidad de deudores como en saldo de
financiamiento. Estas alcanzaron 8,7 millones de deudores exclusivos (13,7 millones, si se
contabilizan aquellos con deuda en PNFC), mientras que los PNFC abarcaron a 5,4 millones (10,9
millones, si se computan aquellos con deuda en EEFF). Asimismo, el conjunto de personas con
financiamiento simultdaneo EEFF y PNFC continué su tendencia ascendente, llegando a 5,6
millones.

Grafico 4.3 | Distribucion de saldo Grafico 4.4 | Distribucion de cantidad
de financiamiento por grupos de deudores por grupos
Junio de 2024 Junio de 2024
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Nota | Ver nota del Grafico 4.2 respecto a la definicion de los conjuntos.
Fuente | BCRA.

Tipo de asistencia. Con un rol mas relevante de los PNFC, se intensificé la importancia de las
lineas de crédito destinadas a financiar consumos que implican montos relativamente bajos y de
corto plazo, a través de tarjetas de crédito y/o préstamos personales. A junio de 2024, el 90% de
las personas humanas con crédito contaba con algun crédito de este tipo, situacién que
permanece sin cambios desde, al menos, junio de 202154 a pesar del incremento en la cantidad
de deudores en términos de la poblacion (desde 48,4% a 56,4% entre esas fechas, un 8,1 p.p.).

53 A junio de 2024, este PNFC se ubicaba como el proveedor de crédito con la mayor cantidad de deudores, los cuales
representaban el 25% del total de los deudores del SFA.

54 Se evita realizar la comparacién con junio de 2020 por tratarse de un afio impactado por una situacién atipica como lo fue la
pandemia COVID-19.
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En dicho periodo, hubo una modificacion en la eleccion entre estos dos instrumentos de crédito.
La participacion de los deudores exclusivos de tarjetas de crédito registré una caida de 8 p.p.,
desde un 47,3% a un 38,4%, que fue practicamente compensada por el aumento de casi 8 p.p. de
los titulares exclusivos de préstamos personales. Esta situacion esta relacionada con nuevos
casos de uso de los préstamos personales, como el financiamiento del consumo a través del
comercio electronico otorgado por las propias plataformas u otros proveedores, ya sea en un
pago o en cuotas.

Este fendmeno es parte de la tendencia global de "Buy Now, Pay Later"® o la cuotificaciéon de
consumos, que permite a los consumidores pagar en cuotas sin necesidad de contar con una
tarjeta de crédito, medio tradicionalmente utilizado para este fin. Este sistema resultaria menos
exigente en cuanto a los requisitos para acceder al crédito, lo que también implicaria un mayor
riesgo de repago en comparacion con la gestién de los créditos tradicionales.

Grafico 4.5 | Participacion de deudores por tipo de asistencia
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Fuente | BCRA.

Esta dindmica genera un efecto positivo en términos de inclusién financiera, ya que personas que
no tenian financiamiento en el sistema financiero formal lograron acceder al crédito a través de
un proveedor que debe cumplir con requisitos regulatorios, como aquellos relativos a la
proteccién de usuarios financieros. Ademas, su inclusién implica que se reporte su historial
crediticio generando una huella en el sistema financiero formal, para poder potencialmente
recurrir a financiamiento de otros proveedores regulados con mejores condiciones crediticias.

Aun con el crecimiento de los préstamos personales, las tarjetas de crédito se mantuvieron como
el tipo de asistencia mas difundido entre las personas (alcanzaron al 39,4% de la poblacién adulta

55 Para mas detalles sobre las caracteristicas de “Buy Now, Pay Later”, ver Apartado 1 del Informe de Proveedores no Financieros de
Crédito de junio de 2024, BCRA.
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0 14,1 millones de personas), continuando con una tendencia al alza aunque moderada. El saldo
promedio por deudor atenué el ritmo de una continua reduccién (-8% en junio respecto a
diciembre de 2023), mostrando un alza con relaciéon a marzo de 2024 (+12%).

Grafico 4.6 | Porcentaje de deudores Grafico 4.7 | Saldo promedio por deudor por tipo
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Los préstamos personales fueron la linea de mayor crecimiento a través de la incorporacion de
mas de 430 mil nuevos deudores y abarcaron a junio un 31,2% de los adultos del pais 0 mas de
11,2 millones de personas. Este tipo de asistencia es la segunda mas extendida entre la
poblacion. En términos de saldos, el promedio por deudor quebré una tendencia descendente
que se extendid hasta marzo de 2024 y en junio registré6 un incremento de 7% respecto a
diciembre de 2023 y de 27% con relacion a marzo de 2024.

Por el lado del financiamiento a largo plazo, se destaca la renovada oferta de las EEFF de
préstamos hipotecarios UVAy el resurgimiento del interés por parte de la poblacion®® en el primer
semestre de 2024. El BCRA publicé un instrumento comparativo®” con el objetivo de facilitar la
toma de decisiones en la contratacién de productos financieros. La tabla, con actualizacién
mensual, es una muestra de créditos hipotecarios UVA para la adquisicion de vivienda propia,
Unica y permanente en la Ciudad Auténoma de Buenos Aires (CABA) y permite una comparacion
homogénea y transparente entre las diferentes opciones disponibles en el mercado.

En el primer semestre de 2024, las personas con créditos hipotecarios continuaron con una
sostenida reduccion (-7%) y alcanzaron unos 160 mil deudores (0,4% de la poblacién adulta). En
dicho semestre, el saldo promedio por deudor aumentd un 28% en términos reales, y alcanzé a
junio de 2024 un monto de $ 32,2 millones.

Respecto al aumento del saldo en términos reales, se destaca que, entre diciembre 2023 y junio
2024, el valor de la Unidad de Valor Adquisitivo (UVA) aumenté un 125% en comparacién con un

% En los meses de abril y mayo de 2024 se registraron la mayor cantidad de bisquedas de los términos “créditos hipotecarios UVA”
desde enero de 2016 en buscador de Google (fuente: Google Trends).

57 | ista comparativa - Préstamos UVA
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79,8% del indice de Precios al Consumidor (IPC). Si bien un 59% de los deudores de préstamos
hipotecarios corresponden a créditos hipotecarios UVA, estos abarcaron un 98% del saldo total
a junio de 2024, con lo cual la evolucion del saldo de préstamos hipotecarios depende en gran
medida del valor de la UVA.

Tabla 4.1 | Deudores de préstamos hipotecarios UVA y no UVA
Datos a junio de 2024 y saldos expresados en millones de pesos

Situacion entre Cantidad Saldo de
diciembre de 2023 y de crédito
junio de 2024 deudores -millones-

Distribucion de los deudores Distribucion del saldo

Tradicional
(no UVA)

Tradicional
(no UVA)

Aumento financiamiento 94.897 4978 0,5% 99,5% 0,4% 99,6%
Redujo financiamiento 62.290 99 96,3% 3,7% 61,5% 38,5%
Paso6 a tener financiamiento 1.057 28 10,8% 89,2% 24,8% 75,2%
Dej6 de tener financiamiento 12.507 - 75,3% 24,7% - -

TOTAL 170.751 5.105 69.970 100.781 87,6 5.017

Fuente | BCRA

Con un analisis mas detallado de los deudores de préstamos hipotecarios, se observa que,
durante el primer semestre de 2024, 114 personas obtuvieron préstamos tradicionales (no UVA)
y 943 obtuvieron préstamos UVA, mientras que 12.507 dejaron de tener financiamiento (9.419 no
UVA 'y 3.088 UVA). La mayor cantidad de bajas que de altas explica la reduccién en la cantidad
total de deudores mencionada en el parrafo anterior.
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Apartado 1/ ¢Qué son los corresponsales digitales?

En los ultimos afos, los puntos de acceso a servicios financieros (PDA) se comportaron de
manera diferenciada en funcion del nivel de ingresos de los paises. Por un lado, los paises de
ingresos altos redujeron el nimero de sus cajeros automaticos (ATMs) y sucursales. Por otro
lado, los paises de ingresos bajos y medios registraron crecimientos significativos de
corresponsales bancarios y ATMs, mientras que mantuvieron relativamente estable el numero de
sucursales®.

En América Latina, los corresponsales han cumplido un rol importante en aumentar la cobertura
y capilaridad del sistema financiero al ofrecer una serie de servicios financieros en
representacion de las entidades financieras (EEFF) a comunidades que estaban alejadas de los
puntos de contacto con el sistema financiero. Su cualidad de punto fisico con atenciéon humana
resulta clave para el acercamiento a los servicios financieros de individuos con bajos niveles
educativos o escasas habilidades informaticas, que enfrentan barreras para el uso de
dispositivos electrénicos y plataformas digitales®.

Sin embargo, la adopcién masiva de los servicios financieros digitales facilitaria la transicion de
un modelo presencial a un modelo digital de delegacion de los servicios de las EEFF. Por lo tanto,
este apartado analiza el estado de situacion de los corresponsales fisicos en Argentina y otros
paises de América Latina e indaga material conceptual y casos de uso de la delegacion de
servicios financieros de las EEFF en empresas no financieras que tienen desarrolladas
plataformas digitales y aplicaciones moviles (“corresponsales digitales”).

Estado de situacion de los corresponsales fisicos. Brasil y Colombia contaban con PDA en todas
sus localidades mientras que un 7,3% y 6% de las localidades se encontraban atendidas
exclusivamente por corresponsales, respectivamente®. México contaba con PDA en el 80% de
las localidades mientras que los corresponsales alcanzaban el 75% de las mismas®'. El uso
efectivo de estos puntos estuvo mayormente concentrado en pagos de servicios (cobranzas) y
extracciones de efectivo, excepto en México cuya utilizacion predominante fue el depésito de
efectivo. Estos paises cuentan con una amplia experiencia en el desarrollo de corresponsales, ya
que sus marcos regulatorios fueron establecidos hace varias décadas atras®?.

El marco regulatorio de los corresponsales en Argentina se dispuso a fines de 2018,
permitiendo®® a las EEFF delegar operaciones en agencias complementarias de servicios
financieros (ACSF). Estas agencias pueden ser personas fisicas o juridicas (no financieras) y la
prestacion de servicios financieros debera ser su actividad secundaria. Desde mediados de los

58 Financial Access Survey: Trends and Developments. 2023. FMI; Informe de Inclusién Financiera. Primer semestre de 2023.

59 Guidance Note on Policy Options to Improve Last Mile Access and Quality Inclusion, through digital infrastructure, including Digital
Public Infrastructure (DPI), Consumer Protection and other FIAP objectives (pendiente de publicacién). GPFI, 2024.

60 Analisis Geoespacial de los Corresponsales Bancarios en Colombia. Banca de las Oportunidades.

61 Panorama Anual de Inclusién Financiera 2023. CNBV.

62 Brasil (1973), Colombia (2006) y México (2008).

63 Comunicacion A 6603.
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afnos 90', las empresas de cobranzas extrabancarias prestan servicios que se asemejan a los
servicios prestados por las ACSF, los cuales consisten en el pago de impuestos y de servicios.

Tabla A1.1 | Comparacién regional de la cobertura de PDAS*

Métrica Argentina Brasil Colombia México
Cobertura
Porcentaje de localidades/municipios 52,7% 100% 100% 80%
con al menos un punto de acceso (PDA) - jun-2024 - -2020 - -2023- -2022 -
Porcentaje de la poblacién adulta en 926% 100% 100% 99%
localidades/municipios con al menos un PDA - jun-2024 - -2020 - -2023 - -2022 -
Porcentaje de localidades/municipios 43,8% nd 100% 75%
con al menos un corresponsal - jun-2024 - ) -2023- -2022 -
Transacciones principales

. 95% 55% 39% 1%
Operaciones de pago y cobranzas 152024 - 2023 om22- 2022-

-~ 1% 17% 26% 81%

LEEEEiTE -18-2024 - -2023- -2022- -2022-

: . 4% 20% 34% 10%
Extracciones de efectivo IS2024 - 2023 - 20ma- o032

Nota | Las transacciones estan cuantificadas en cantidad de operaciones.

Fuente | BCRA, BCB, Banca de las Oportunidades, CNBV.

Su rapido despliegue se explicd, principalmente, por dos factores: (i) las necesidades de atencién
surgidas con la pandemia COVID-19; y (ii) la preexistencia de una extensa red de empresas de
cobranzas extrabancarias. El numero de ACSF pas6 de 54 en 2019 a 17.693 en 2021 y la mayor
parte se emplazaron en esta red de comercios. Asi, hacia fines de 2022 ya constituian el principal
PDA, alcanzando en junio de 2024 un total de 20.517 unidades.

Tabla A1.2 | Localidades y adultos en funcion de las combinaciones de PDA

Datos a junio de 2024
--
-miles-
511 259 73 297 08

Combinacion de PDA

Solo ACSF

ACSF y Sucursales misma EEFF + Sucursales otras EEFF + Otros PDA 19.835 190 54 24.041 68,0
ACSF y Sucursales misma EEFF + Otros PDA 310 23 07 301 09
ACSF y Sucursales otra EEFF + Otros PDA 23 765 216 6.895 19,5
ACSF + Dispositivos electrénicos 987 313 88 909 26
Otros PDA (sin ACSF) 0 314 89 296 08
Total de localidades con PDA 1.864 52,7 32.740 92,6
Sin PDA 1.674 473 2.627 7.4

Fuente | BCRA e INDEC

64 La diferencia en la cobertura entre Argentina y el resto de los paises no se debe a la extensién de los municipios. Brasil tiene un
municipio cada 1.529km?; Colombia uno cada 1.034 km?; México uno cada 803 km? Argentina uno cada 776 km?2.
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Los aportes mas relevantes de las ACSF son la cobertura de localidades que previamente no
contaban con servicios financieros y aquellas donde son el Unico punto de contacto humano. En
junio de 2024, las ACSF daban acceso exclusivo a servicios financieros al 7,3% de las localidades
donde reside el 0,8% de la poblacién adulta y para un 8,8% adicional de las localidades, donde
reside el 2,6% de los adultos, eran el Unico punto de contacto humano con el sistema financiero.
Asimismo, las ACSF aportan variedad de puntos en el 27,7% de las localidades, donde reside el
88,4% de la poblacién adulta.

Por ultimo, las localidades sin PDA representaban el 47,3% del total, donde reside el 7,4% de los
adultos, en su mayoria poblaciones con menos de 2.000 personas adultas. El desafio pendiente
en términos de cobertura podria ser abordado a través de canales de distribucion mas flexibles,
como las ACSF. Sin embargo, la expansion de las ACSF requeriria de la incorporacién de nuevas
redes de comercios —ya que la infraestructura de comercios de cobranzas extrabancarias se
encuentra cerca de su techo®- o de innovaciones digitales.

Innovacion digital en los corresponsales. Los corresponsales digitales podrian ser vistos como
un caso especifico de Banca como Servicio o Banking as a Service (BaaS), donde las EEFF
tercerizan en empresas no financieras de base tecnoldgica la provisién de algunos de sus
servicios, con el fin de aumentar su base de clientes. Por su parte, las empresas no financieras
incorporan estos servicios dentro de sus aplicaciones o plataformas digitales haciéndolos mas
atractivos para sus propios clientes.

Segun CGAP®%® BaaS combina “la escalabilidad de los ecosistemas digitales con la profundidad
financiera de una oferta bancaria completa” , representando una propuesta flexible y de bajo
costo para “ir mas alla del estado de inclusion "amplia pero superficial" actual” . Pero advierte
que el avance en la inclusion dependera de a quienes esté orientada, finalmente, la nueva oferta
de servicios. Los corresponsales digitales gozan de las mismas ventajas (flexibilidad y bajos
costos) y enfrentan los mismos desafios para avanzar en la inclusion financiera (la poblacién que
se beneficie de la prestacion efectiva de sus servicios).

En América Latina, Colombia incorporé los corresponsales digitales en el afio 2020. En la misma
regulaciéon también dispuso la creacion de los corresponsales moviles, los cuales prestan
servicios de forma ambulante. En 2022, los corresponsales moviles y digitales en Colombia
concentraban el 1,4% de las operaciones del canal y el 0,4% de los montos®’. En 2024, México
incorpord los comisionistas (corresponsales) de base tecnoldgica®, que se encuentran mas en
sintonia con el esquema de BaaS. Las EEFF estan habilitadas a “celebrar contratos de comision
mercantil con terceros que actuen en todo momento a nombre y por cuenta de aquéllas ante los
clientes o potenciales clientes por medio de las paginas de Internet o aplicaciones informaticas
de dichos comisionistas”. Las operaciones permitidas se circunscriben a apertura de cuentas y

65 De acuerdo con CAECEIS, existen 25.000 puntos de atencion.

66 Banking as a service: How it can catalyze financial inclusion. Consultative Group to Assist the Poor (CGAP), 2022.
67 Reporte de Inclusion Financiera 2022 de Colombia. Banca de las Oportunidades.

68 Art. 319 bis de Disposiciones de caracter general aplicables a las instituciones de crédito. CNBV.
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https://www.bancadelasoportunidades.gov.co/sites/default/files/2023-07/RIF2022%2018072023.pdf
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transferencias a partir de dichas cuentas, otorgamiento de créditos de hasta cierto monto, pago
de bienes y servicios y consulta de saldos y operaciones realizadas con dichos comisionistas.

Los corresponsales digitales podrian ser efectivos en mejorar la oferta de productos y servicios
financieros disponibles:

(i) en localidades que no cuentan con ningun tipo de PDA (pero si con conexién a internet):
25% del primer conjunto cuenta con cobertura de redes méviles®’,;

(i) en localidades donde la oferta de PDA es muy reducida; y

(iii) para personas que ya han sido incluidas financieramente a través de los Proveedores de
Servicios de Pago (PSP), pero al no contar con cuentas en EEFF, no acceden a productos
como inversiones a plazo o préstamos del sistema financiero. Un millén de personas
adultas tienen cuentas exclusivamente en PSP (Ver Seccion Acceso y Uso de cuentas).

(iv) en general para personas que operan con billeteras electrénicas bancarias, no bancarias
o que utilizan el comercio electrénico y que quieran acceder a una variedad mas amplia
de servicios financieros (por ejemplo, constituciéon de plazos fijos, tarjetas de crédito,
préstamos, entre otros).

Estos puntos, sumado a que los celulares son la tecnologia con la mayor penetracion del territorio
argentino (89,5% de las personas cuentan con uno’®), convertirian a los corresponsales digitales
una alternativa para avanzar la inclusién financiera de estas poblaciones.

69 Cobertura de red 3G 0 4G. Primer trimestre de 2024. ENACOM.
70 Acceso y uso de tecnologias de la informacion y la comunicacion. Cuarto trimestre de 2023. INDEC.
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Apartado 2 / Crédito a las MiPyMEs. Rol del mercado de
capitales y de las entidades de garantia

El acceso al financiamiento es uno de los principales desafios que enfrentan las micro, pequenas
y medianas empresas (MiPyMEs) de las economias emergentes’’. En el informe de inclusién
financiera del semestre pasado, se identificaron dos desafios para las MiPyMEs en torno al
financiamiento. El primero es un desafio de intensidad, que se refiere a si el monto del
financiamiento es suficiente para cubrir las necesidades de la empresa, un problema que
enfrentan empresas de todos los tamafios. El segundo es un desafio de acceso, que se enfoca
en la posibilidad de obtener efectivamente ese financiamiento, siendo esta una dificultad de las
microempresas.

Ante esta situacion, el presente apartado realiza una primera aproximacién a dos marcos
institucionales que permiten mejorar el financiamiento de las MiPyMEs: (i) el mercado de capitales
y sus diferentes productos; (ii) terceros que actian otorgando garantias o colaterales de los
créditos tomados por las MiPyMEs. Esta primera aproximacioén tiene como objetivo explorar el
nivel de uso de estos productos, sus caracteristicas sobresalientes y su relacion con el
financiamiento de las entidades financieras (EEFF).

(i) Productos del mercado de capitales. El mercado de capitales argentino ofrece a PyMEs un
amplio espectro de alternativas de financiamiento dependiendo del plazo y del monto del
financiamiento, que se negocian en mercados autorizados’?:

1. Orientados al financiamiento de corto plazo o capital de trabajo: cheques de pago diferido
(CPD), facturas de crédito electrénicas (FCE) y pagarés bursétiles. Los pagarés bursétiles
pueden emitirse tanto en pesos como en doélares estadounidense mientras que los
cheques de pago diferido solo pueden emitirse en pesos. Estos instrumentos pueden
emitirse de manera digital.

2. Orientados al financiamiento de mediano y largo plazo o expansion de la capacidad
productiva o la refinanciacion de pasivos: obligaciones negociables (ON), fideicomisos
financieros (FF) y emisién de acciones (capital).

En junio de 2024, el flujo de financiamiento a PyMEs ascendid a $729.448 millones y concentrd
el 42% del financiamiento total en el mercado de capitales de ese mes. Este financiamiento es
todavia pequefio con relacion al crédito otorgado por entidades financieras (EEFF) a PyMEs”®
(24% en junio de 2024) y con relacién al PIB (1,6% del PIB del segundo trimestre de 2024).

Sin embargo, en los Ultimos afos, el flujo de financiamiento a PyMEs a través del mercado de
capitales ha aumentado significativamente. Los pagarés han ido ganando participacién en
detrimento de los CPD Avalados, mientras que las ONs han sido el producto mas utilizado entre

71 What are the biggest obstacles to growth of SMEs in developing countries? An empirical evidence from an enterprise survey.
Wang (Borsa Istanbul, 2016).

72 Principalmente, MAV, BYMA y MAE.

73 Se refiere al flujo de crédito mensual de entidades financieras a PyMEs constituidas como personas juridicas, BCRA.
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los financiamientos de largo plazo. Las ONs se benefician de un régimen especial conocido como
ON Simple’4, que otorga facilidades a las PyMEs que quieran emitir este tipo de instrumentos.

El mayor peso relativo de los pagarés se explica en parte por el aumento de aquellos emitidos en
moneda extranjera. Este instrumento puede ser emitido en pesos y en moneda extranjera con un
plazo de hasta 3 afios. Esto contrasta con los CPD que no pueden emitirse en moneda extranjera
ni tampoco superar los 360 dias de plazo. En junio de 2024, los pagarés en dolares representaron
el 34% del volumen emitido, con un plazo promedio de 190 dias, mientras que los pagarés en
pesos tuvieron un plazo promedio de 49 dias y los CPD de 93 dias.

Grafico A2.1 | Flujo de crédito otorgado a PyMEs  Grafico A2.2 | Flujo de crédito otorgado a PyMEs

en el mercado de capitales en el mercado de capitales por instrumento
Monto a precios constantes de jun-24 Proporcion del total
millones de w Fideicomisos financieros w Facturas de crédito electronicas
pesos m Total PyME o % PBI % del PBI m Obligaciones negociables Cheques de pago diferido directos
900.000 - 1,8 = Cheques de pago diferido avalados = Pagarés en USD
m Pagarés en pesos

800.000 | g 1,6 100%
700.000 14 90% HF

80% l
600.000 | 1.2 70%

500.000
400.000
300.000 |
200.000

1.0 60%
0,8 50%
06 40%
04 30%

g 20%

100.000 0,2 10%
0,0 0%
errce2ecageg s dy QR zRT22e288558§883
bt b £ b L L E L E L E L E L E L £ b £ & £ b £ O £ O E O £ O E
- 2 1©v 20T 210D 2 0©T 2T 20T 2T 2 T 2 v 2 v 2 v 2 ©v 2 v 2 ©v 2 T 2
Nota | El financiamiento con relacion al PIB se calculd Fuente|CNV e INDEC.

proporcionando el financiamiento trimestral anualizado con
respecto al PIB del trimestre publicado por INDEC.
Fuente | CNV e INDEC.

La emision de titulos avalados alcanzé aproximadamente el 21% del monto emitido durante junio
de 2024. El segmento avalado de estos mercados, presente en algunos de los instrumentos de
deuda, permite a MiPyMEs utilizar garantias provistas por las entidades de garantias para
acceder a condiciones de financiamiento mas competitivas.

(ii) Garantias. La existencia de un segmento avalado y otro directo (sin garantia) en algunos de
los instrumentos para PyMEs se relaciona directamente con la actuacién de las entidades de
garantia. Se trata de un conjunto integrado por Sociedades de Garantia Reciproca (SGR), Fondos
de Garantia Publicos (FGP) y entidades financieras (EEFF), que emiten avales que permiten a
MiPyMEs acceder a financiamiento en el mercado de capitales y, también, en el sistema financiero
ampliado (SFA). En junio de 2024, el monto de las garantias vigentes (riesgo vivo) estaba
distribuido entre las SGR (56%), FOGAR (fondo de garantia nacional) (37%) y fondos de garantias
provinciales (7%)’°.

Las garantias (colaterales) cumplen el rol de acotar el riesgo de crédito percibido por los

74 CNV.
75 Informe - Junio 2024, Cdmara Argentina de Sociedades y Fondos de Garantia
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acreedores y, en consecuencia, lograr mejores condiciones (tasas y plazos) para deudores,
brindando una solucion a los problemas de seleccion adversa y riesgo moral existentes en los
mercados de crédito. Las MiPyMEs, que suelen ser mas susceptibles que las empresas grandes
a estas imperfecciones, no contando con activos suficientes para usar de garantia y por verse

sujetas a mayores riesgos idiosincraticos que sus contrapartes grandes’, se benefician
directamente de la operatoria de estas entidades.

Las SGR son las principales emisoras de garantias para MiPyMEs. Su funcionamiento se basa en
un Fondo de Riesgo —que actia como garantia ultima en caso de que la MiPyME no pague-y en
el accionar de dos tipos de socios: los Socios Protectores, que aportan al Fondo de Riesgo y los
Socios Participes, que son las MiPyMEs que solicitan y reciben las garantias de la entidad.

En junio de 2024, las SGR que operan en Argentina’’ otorgaron garantias a 4.897 MiPyMEs. El total
de empresas con garantias vigentes alcanzo las 35.056, lo que representa el 2,1% de las MiPyMEs
con certificado, con un saldo neto de $1 billén. Durante el primer semestre de 2024, el 44% de las
garantias se destinaron a préstamos bancarios, el 43% a CPD Avalados, el 7% a pagarés avalados,
y el 6% a otras formas de financiamiento.

Grafico A2.3 | MiPyMEs con garantias vigentes Grafico A2.4 | Saldo de garantias vigentes de

con SGR MiPyMEs con SGR
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76 Las MIPyMEs y el mercado de crédito en la Argentina. Gerencia de Investigaciones Econémico Financieras. BCRA (2001).
77 El conjunto de entidades de garantia estd compuesto por: 49 SGR (Datos Abiertos), 11 FGP provinciales (BCRA), 1 FGP nacional y

49 bancos autorizados (CNV) a extender garantias. Las SGR, principales otorgantes de garantias a MiPyMEs, se rigen por la Ley
24.467 de 1995 y modificatorias.
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Apartado 3 / El desempeno de los pagos inmediatos en el
mundo

En las ultimas décadas, el mercado de pagos minoristas ha experimentado cambios significativos
a nivel global, donde uno de ellos fue el rapido crecimiento de los pagos inmediatos. El objetivo de
este apartado es explicar qué se entiende por pagos inmediatos, analizar su evolucion e
importancia relativa respecto al resto de los medios de pago electronicos y describir brevemente
su desarrollo en tres paises de la region.

Desde la creacion del primer sistema de pagos inmediatos en Corea del Sur en 2001, estos
esquemas han proliferado globalmente. A junio de 2023, unas 100 jurisdicciones ya contaban
con este sistema, y muchas mas planeaban implementarlo en el corto plazo’®. Los pagos
inmediatos (PI) se canalizan a través de transferencias donde los fondos se ponen a disposicion
del comercio o beneficiario en tiempo real y se pueden ejecutar 24x7 con costos relativamente
bajos para el receptor. Esto significa que los fondos pueden reutilizarse de inmediato para nuevos
pagos a través de una entidad financiera (EEFF) o proveedor de servicio de pago (PSP).

En contraste, otros instrumentos de pago electronicos presentan demoras en la disponibilidad
de los fondos, siendo generalmente mayores para las tarjetas de crédito que para las de débito”°.
Con el efectivo, los comerciantes deben depositarlo en una cuenta antes de reutilizarlo de forma
electrénica. Ademas, su manejo conlleva gastos de almacenamiento, transporte y seguridad.

Grafico A3.1 | Cantidad anual de MPE y de Pl por  Grafico A3.2 | Participacion de los Pl en los MPE
habitante
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Nota | AR: Argentina; AU: Australia; BR: Brasil; IN: India; JP: Jap6n; MX: México; SE: Suecia; SG: Singapur; CO: Corea del Sur.
Fuente | BIS. Data Portal.

La mayoria de las jurisdicciones con datos disponibles® incrementaron los pagos inmediatos en
un contexto de expansion general de los medios de pago electrénicos, con un importante

78 The future of Fast Payments. World Bank. Octubre 2023.

79 En Argentina, el plazo méximo para que las entidades financieras acrediten el importe de una venta de un comerciante con tarjeta
de crédito puede variar entre 5y 18 dias habiles dependiendo del rubro de actividad econémica y/o tamafio de la empresa (TO
Sistema Nacional de Pagos - Servicios de pago).

80 BIS. Data Portal.
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dinamismo de los primeros. En términos generales, los pagos inmediatos ganaron participacion
dentro de los MPE en aquellas economias en que el uso de medios de pago tradicionales
(tarjetas) no estaban tan extendidos.

Grafico A3.3 | Cantidad de pagos inmediatos (PI)  Grafico A3.4 | Valor promedio de Pl por operacién

por habitante Miles de USD
--AR —AU —BR --AR —AU —BR
120 - —p X 1200 35 e e 116
—SE —SG —CO(ejeder)/ 1 180 40 —JP (ejeder)  —CO(ejeder) —MX(ejeder) | 1,
100 1 160 '
140 25 1"
80 | i '
1 120 1 10
20 -
60 | 1 100 18
480 15 6
40 b
1 60 .l )
. 1 40 -
4 20 05 - “\\_‘<__ 12
’ 2017 | 2018 | 2019 I 2020 | 2021 | 2022 ° 00 ‘ e 0
2017 2018 2019 2020 2021 2022

Nota | AR: Argentina. AU: Australia. BR: Brasil. IN: India. JP: Jap6n. MX: México. SE: Suecia. SG: Singapur. CO: Corea del Sur.
Fuente | BIS. Data Portal.

El valor promedio de las transacciones presenta una tendencia descendente, aunque con una
gran heterogeneidad, incluso en paises dentro del mismo grupo econémico. Estas diferencias
pueden reflejar casos de uso distintos entre paises y a lo largo del tiempo, asi como cambios en
los limites de monto dispuestos por los sistemas de pago o los proveedores involucrados.

El crecimiento de los Pl implico en varios paises un aumento de su participacion en el total de los
pagos electronicos. En Argentina e India, que parten de niveles de pagos electrénicos per capita
relativamente mds bajos que otras economias (62 y 24, respectivamente en 2019), al igual que
sus valores de transaccion promedio, la expansion de los PI produjo un rapido cambio en la
composicion del mercado de pagos minoristas. En cambio, en Brasil que ya contaba con niveles
de pagos electrénicos por habitante relativamente altos (188 en 2019), con un esquema de pagos
con tarjetas (crédito, débito y prepagas) muy expandido, el aumento de la participacién en el total
de los pagos electrénicos fue mas moderado.

Desarrollo de los sistemas de pagos inmediatos en Argentina, Brasil y México. A modo de
comparacion, se exponen las caracteristicas principales de los 3 sistemas de pagos inmediatos
mas relevantes de América Latina.

En Argentina, en 2011, las transferencias con acreditaciéon inmediata fueron reglamentadas por
el BCRA y en 2016 se extendid su uso a los pagos iniciados con tarjetas, codigos de respuesta
rapida (QR) u otros métodos a través de la denominada Plataforma de Pagos Méviles (PPM). En
2020, se formalizd el proyecto de “Pago con Transferencias”, que unificé la configuracion de
PPM y reglamenté los Pagos con Transferencia (PCT). La utilizacién de las transferencias como

81 Comunicacion “A” 7153.
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medio de pago se favorecié por: (a) la identificacion y trazabilidad de transferencias entre cuentas
bancarias y cuentas de pago a través de la Clave Virtual Uniforme (CVU), que promovié la
interoperabilidad, y (b) la posibilidad de utilizar un alias (sobrenombre facil de recordar) para

identificar las cuentas bancarias y de pago (CBU y CVU).

Tabla A3.1 | Caracteristicas de los sistemas de pagos inmediatos

Variable

Argentina

Brasil

México

Nombre del sistema

Transferencias inmediatas (TI)
Pagos con Transferencias (PCT)

Pix

Sistema de Pago Electrénico
Interbancario (SPEI) y Cobro Digital (CoDi)

Afio de inicio

2011 (TI), 2020 (PCT)

2020

2004y 2015 (SPEI), 2019 (CoDi)

Funcionamiento

24x7

24x7

24x7

Credenciales de inicio de pago

QR, banda magnética, comunicacién de
cercania, claves de usuario u otros.

QR, servicio de iniciacién de pago
(compras online)

QRyNFC

Métodos de inicio
de transferencias

Alias (combinacion de tres palabras simples
o definicion por parte del usuario)

Alias Pix (identificacién fiscal, email,

nimero de teléfono o aleatorio)

Clave Bésica Estandarizada (CLABE) de la
cuenta, nimero de tarjeta de débito o
nimero del teléfono celular

Interoperabilidad entre
cuentas bancarias y de pago

Si

Si

Comisién para el comprador  |Sin costo Sin costo (excepto para empresas) g;nc(;iféo(ésoﬁ)l)
Comisién para el comercio Méximo 0,8% (PCT) Con costo Sin costo

(receptor)

Operador

Sector privado

Banco Central de Brasil

Banco de México

Nota | NFC: comunicacién de campo cercano.
Fuente | Banco Mundial, BCRA, BCB y Banco de México.

Por su parte, el Banco Central de Brasil puso en funcionamiento el sistema de pagos inmediatos
(Pix) a fines de 2020. Pix opera entre cuentas transaccionales (cuentas corrientes, de depdsitos
y cuentas prepagas) entre personas humanas y juridicas a través de una entidad financiera o
institucion de pago (participante del sistema). Las transferencias o pagos se pueden iniciar con
el alias de la cuenta, codigo QR u otros métodos y, como caracteristica diferencial, los pagos se
pueden programar para una fecha especifica.

En México, el sistema de transferencias electrénicas (Sistema de Pago Electrénico Interbancario
-SPEI-) se lanz6 en agosto de 2004 y se amplié a un servicio disponible 24x7 en el 2015. SPEI
opera para pagos minoristas y de alto valor y, al igual que en Argentina y en Brasil, SPEI permite
la utilizacién de un alias. En 2019, el Banco de México lanzé CoDi (Cobro Digital) que es una
plataforma de pagos digitales de bajo valor sobre el funcionamiento de SPEI. CoDi facilita los
pagos a través de cdédigos QR, NFC y mensajes via internet y fue disefiado para simplificar y
homogeneizar la experiencia de solicitar un pago o responder una solicitud de pago para los
usuarios finales. Un elemento diferencial entre los paises es el papel desempefiado por la
autoridad monetaria. En tanto en los tres casos fueron iniciativas impulsadas por los bancos

Informe de Inclusion Financiera | Octubre de 2024 | BCRA | 42



centrales, en los casos de BCB y Banco de México, los mismos sumaron la funcién de operador
del sistema.

En resumen, los pagos inmediatos han avanzado notablemente y ofrecen claros beneficios frente
a otros instrumentos: uso inmediato de fondos, comisiones mas bajas y disponibilidad sin
restricciones horarias, que facilitan las transacciones cotidianas.

Como se ha mencionado en informes anteriores, el uso de MPE contribuye a mejorar la inclusion
financiera dado que, ademas de permitir canalizar las diferentes necesidades de pago de la
poblacidn, pueden hacer asequibles a sus usuarios el acceso a nuevos servicios financieros, tales
como productos de ahorro o de financiamiento®?. En un entorno propicio, los pagos inmediatos
pueden continuar su expansion e impulsar un mayor acceso a los servicios financieros.

82 Informe de Inclusién Financiera - sequndo semestre de 2022.
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Nota Metodoldgica

Datos de poblacion

Este informe presenta indicadores que se encuentran desagregados por distintas variables
demograficas y geograficas. A la fecha de publicacion de esta edicidn, se han difundido los
resultados definitivos del Censo Nacional de Poblacion, Hogares y Viviendas (CNPHV) de 2022,
los cuales fueron publicados en distintas etapas durante los afios 2023 y 2024. Debido a la
necesidad de ajustar los procesos y actualizar las estadisticas pertinentes, se continu6 con la
utilizacion de los datos de poblacion basados en el CNPHV de 2010.

En este sentido, dado que el Instituto Nacional de Estadistica y Censos de la Republica Argentina
(INDEC) no publica una serie que contenga simultdneamente todas las desagregaciones
utilizadas a lo largo de este informe (género, grupo etario y ubicacién geografica a nivel provincial,
departamental y de localidad), fue necesario tomar distintas series de acuerdo con la definicién
de cada indicador:

- para los indicadores a nivel nacional y provincial se utilizo la serie denominada “Poblacién por
sexo y grupos quinquenales de edad para el total del pais y provincias. Afios 2010-2040"

- para los indicadores a nivel departamental se tomé como base la serie “Poblacién estimada
al 1 de julio de cada afio calendario por sexo, segun departamento”,

- finalmente, dado que el INDEC no publica una proyeccién de la evolucion en el tiempo de la
cantidad de habitantes de cada localidad, fue necesario construir la serie para los indicadores
a dicho nivel, para lo cual se partié de los resultados del CNPHV de 2010.

Atento que existen diferencias entre los resultados del CNPHV 2022 y los del 2010, los
indicadores de este informe en relacion con la poblaciéon adulta deberian tomarse como
provisorios. Por ultimo, a los efectos de este informe, se considera “adulto” a una persona de 15
aflos 0 mas, siguiendo el estandar utilizado por el Banco Mundial para sus indicadores de
inclusién financiera.

Regionalizacion

A los fines de la elaboracion de indicadores regionales, se utilizé 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.

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

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

- Centro y Buenos Aires: Cérdoba, Santa Fe, Entre Rios, Buenos Aires y la Ciudad Auténoma de
Buenos Aires.

En el texto de este IIF se menciona a Nuevo Cuyo como Cuyo y Centro y Buenos Aires como
Centro.
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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 unicamente las cuentas de pago correspondientes a los proveedores que se
encuentran registrados como PSP que ofrecen cuentas de pago.

Actividad en cuentas

La serie de “Actividad” proviene de COELSA e indica si las personas cuentahabientes registraron
débitos o créditos en sus cuentas bancarias y/o de pagos a lo largo de un trimestre. Si una
persona realiza operaciones desde cuentas diferentes, ya sea de la misma entidad o de distintas
entidades, se contabiliza solo una vez.

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 transferencias
desde o hacia cuentas de pago, los retiros de efectivo, entre otros. 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 distincion tiene
consideraciones distintas en términos de inclusién 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 inversion de las PH estan clasificados de la siguiente manera:
1. Saldos no invertidos: 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 invertidos: incluyen: (i) saldos en plazos fijos en pesos y en moneda extranjera; (ii)
saldos de productos en UVA; (iii) valor del patrimonio neto (PN) de los Fondos Comunes de
Dinero (FCD) suscriptos por PH (estimacion); y (iv) valor del PN de otros Fondos Comunes de
Inversién (Otros FCI) suscriptos por PH (estimacion). Estos Ultimos comprenden fondos de
renta fija (bonos), renta variable (acciones), renta mixta, estructurados, entre otros®*.

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).

83 TO Proveedores de Servicios de Pago
84 Ver Glosario, CAFCI.
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La exclusividad fue consultada a través de un relevamiento de los sitios web y los reglamentos
de gestidn 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 informacion publicada por CAFCl y
CNV) y el valor del PN de los FCD suscriptos por PH.

Cantidad de titulares PH de 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 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®. 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 utilizd para estimar la cantidad de titulares de FCD para cada PSP, dado que estos FCD
solamente incluyen PH y cada cuenta tiene asociado un s6lo 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 de los plazos fijos®’
Para el calculo de la tasa de interés real mensual, se aplico la siguiente formula:

r=[A+)/A+m)] -1

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

Métricas de localidades con y sin puntos de acceso a servicios financieros (PDA)

Para caracterizar a la poblacion en localidades con y sin PDA, se utilizd una estimacion del
CODLOC basada en datos de localizacién del Padron AFIP. A partir de la informacién disponible
sobre direccion, cédigo postal y provincia, se asigné un CODLOC a cada persona. Los registros
con dichos campos incorrectamente informados no se incluyeron en el analisis, ya que no es
posible estimar su lugar de residencia (aproximadamente 1,8 millones de personas).

85 Régimen Informativo para Supervision. Cédigos 999705, 999706, 889901 y 889902 - Cantidad de operaciones a plazo.
86 Régimen Informativo proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago. Cédigo 30000.
87 Tipo de Interés nominal y tipo de interés real.
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Glosario de abreviaturas y siglas

ACSF
AFIP
ANDE

ARG
ATM
BaaS

BCRA

BCB
BIS
BP
ByMA

CABA
CAECEIS

CAFCI
CBU
CENDEU
CGAP
CNBV

CNE
CNPHV

CNV
COELSA

CPD
Ccvu
DEBIN
Der.

EEFF

EF
ENACOM
EPH
ETCNB

EyO

FAS
FCD

FCD-PH
FCEM

FClI
FF

Agencia Complementaria de Servicios
Financieros

Administracién Federal de Ingresos
Publicos

Agencia Nacional de Desarrollo de
Uruguay

Argentina

Cajero automatico

Banca como servicio

Banco Central de la Republica
Argentina
Banco Central de Brasil

Bank for International Settlements
Bot6n de pago

Bolsas y Mercados Argentinos

Ciudad Auténoma de Buenos Aires

Camara Argentina de Empresas de
Cobranzas Extrabancarias de
Impuestos y Servicios

Camara Argentina de Fondos Comunes
de Inversion

Clave bancaria uniforme

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

Comisién Nacional Bancariay de
Valores de México
Censo Nacional Econémico

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

Camara Compensadora Electrénica

Cheque de pago diferido
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

Empresas y organizaciones

Financial Access Survey
Fondo comun de dinero

Fondo comun de dinero de personas
humanas

Facturas de crédito electrénicas
MiPyME

Fondo comun de inversién

Fideicomiso financiero

lIF
INEGI
IPC

IPD
LAC
LFIP

M

MAV
MB

Mill
MINCIT

MiPyMEs
MPE

MPOS
MTESS
NEA
NOA
OCDE

ON
OPNFC

PCT
PDA

PF
PH
PI
PIB

PJ
PN
POS

p-p-
PSP
QR

SF
SIDRA

Sl
SIPA

SPNF
SGR
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Informe de Inclusién Financiera

Instituto Nacional de Estadistica y
Geografia de México
Indice de precios al consumidor

Infraestructura publica digital
América Latina y el Caribe

Linea de Financiamiento para la
Inversién Productiva
Miles

Mercado Argentino de Valores S.A
Mobile banking o banca mévil
Millones

Ministerio de Comercio, Industria'y
Turismo de Colombia
Micro, pequefias y medianas empresas

Medios de pago electrénicos

Dispositivo mévil en punto de venta

Ministerio de Trabajo, Empleo y
Seguridad Social
Noreste Argentino

Noroeste Argentino

Organizacién para la Cooperacién y el
Desarrollo Econémico
Obligacién 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

Quick Response code o codigo de
respuesta rapida

Sistema financiero

Sistema IBGE de Recuperacién
Automdtica de Brasil

Servicio de Impuestos Internos de Chile

Sistema Integrado Previsional Argentino

Sector privado no financiero
Sociedades de Garantia Reciproca



FGP Fondos de garantia publicos suc Sucursal

FMI Fondo Monetario Internacional TAS Terminal de autoservicio

FOGAR Fondo de garantias argentino TVI Tasa de variacion interanual

GPFI Global Partnership for Financial UNESCO Organizacion de las Naciones Unidas
Inclusion para la Educacion, la Ciencia y la Cultura

HB Home banking o banca por internet UVA Unidades de valor adquisitivo

i.a. Interanual
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