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Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicacion

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

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

yen recursos como “@" o “x".
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1. Sintesis

Los agregados monetarios continuaron desacelerandose, mostrando una sostenida caida en términos
del Producto desde el nivel maximo alcanzado en 2020. El ratio M3 privado a PIB se ubica en 18,4%,
acumulando una caida de 6 p.p. desde junio del afio pasado y ubicandose en un nivel menor al de los
maximos anteriores al periodo de pandemia. Por su parte, el M2 privado en términos del PIB alcanzo a
11,1%, mas de 2 p.p. por debajo de los maximos del periodo 2005-2019 y a un nivel similar al observado
durante 2016-2017. Por ultimo, el ratio circulante en poder del publico a PIB se ubica en 4,2%, cada vez
mas cerca del minimo historico de 2019.

Ajustado por estacionalidad, el agregado monetario amplio (M3 privado) continud presentando una va-
riacion acotada (0,2%) en términos reales. Al interior del mismo, el Unico factor de expansion fueron,
nuevamente, los depdsitos a plazo. Dichas colocaciones completaron el primer trimestre del afio con
una tasa de crecimiento mensual positiva en términos reales: el aumento registrado en marzo fue de
1,9%, alcanzando asi una tasa de expansion promedio de 2,6% en el trimestre. La variacion interanual a
valores constantes se incremento 1,3 p.p. con respecto al mes previo y se ubicd en 22%, valor cercano
al maximo registro del periodo comprendido entre 2004 y 2019.

Si bien el crecimiento del mes se explico fundamentalmente por las imposiciones en pesos, los depdsitos
denominados en UVA continuaron creciendo a buen ritmo. Estos ultimos alcanzaron un saldo de
$109.023 millones a fin de marzo, lo que implicé un aumento en términos reales de 20,6% respecto al 28
de febrero. Este aumento estuvo compuesto tanto por las colocaciones tradicionales como por las que
tienen opcion de cancelacion anticipada, las cuales crecieron en el mes 16,7% y 35,7%, respectivamente.

Los préstamos en pesos al sector privado, en términos reales y ajustados por estacionalidad, presen-
taron en marzo una contraccion de 1,6%. La moderacion en el crecimiento de los préstamos ocurre en
un contexto de paulatina recuperacion de la actividad econdmica, que ha dado lugar a una menor de-
manda de las lineas de créditos creadas durante la emergencia sanitaria, permitiéndole al BCRA focali-
zar los esfuerzos de asistencia crediticia a los sectores mas rezagados. Asi, las lineas comerciales
vienen realizando un aporte negativo a la variacion del mes. No obstante, en términos interanules, cre-
cieron 22,6% a precios constantes. Si bien reflejaron una marcada desaceleracion, en gran parte, se
explica por una mayor base de comparacion, ya que el crecimiento del crédito se aceleré desde marzo
de 2020. Diferenciando por tipo de empresa, practicamente toda la desaceleracion respondio al seg-
mento de empresas grandes, ya que las MiPyMEs mantuvieron una tasa de crecimiento real relativa-
mente estable en torno al 65% i.a.

La Linea de Financiamiento para la Inversion Productiva viene siendo un vehiculo ampliamente utilizado
para canalizar el crédito comercial a las MiPyMEs. A fines de marzo, se llevan otorgados préstamos por
aproximadamente $411.700 millones, 32% mas respecto a igual periodo de febrero. En marzo, el BCRA
dispuso prorrogar la vigencia de la LFIP hasta fines de septiembre.

Por su parte, los préstamos con garantia prendaria y las financiaciones con tarjetas de crédito contribu-
yeron positivamente a la variacion mensual. Uno de los factores que incide en la evolucion de esta ultima
linea es la facturacion en el marco del programa “Ahora 12". Recientemente, la Secretaria de Comercio
Interior lo prorrogd hasta el 31 de julio para abonar compras financiadas en 3, 6, 12 o 18 cuotas fijas
mensuales con tarjeta de crédito. Entre sus principales modificaciones se encuentra la eliminacion del
periodo de 3 meses de gracia asi como una adecuacion en las condiciones de financiacion.
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2. Agregados monetarios

Los agregados monetarios continuaron desacelerandose, mostrando una sostenida caida en términos del
Producto desde el maximo alcanzado en 2020. El ratio M3 privado a PIB se ubicé en 18,4% y acumuld una
caida de 6 p.p. desde junio del afio pasado. Por su parte, el M2 privado en términos del Producto alcanzé a
11,7%, mas de 2 p.p. por debajo de los maximos del periodo 2005-2019 y a un nivel similar al de 2016-2017,
mientras que el circulante en poder del publico se acerca al minimo de 2019 (ver Grafico 2.1).

Ajustado por estacionalidad, el agregado monetario amplio (M3 privado)' continud presentando una variacion
acotada (0,2%) en términos reales?. Al interior del mismo, el Unico factor de expansion fueron, nuevamente, los
depdsitos a plazo. Su contribucion al crecimiento mensual fue compensada casi enteramente por el aporte
negativo de los medios de pagos (circulante en poder del publico y depositos a la vista; ver Grafico 2.2).

Grafico 2.1 | Agregados Monetarios en términos del PIB Grafico 2.2 | M3 Privado. Real sin estacionalidad
(sin estacionalidad, PIB prom. Mévil 3 meses) (var. mensual y contribucién por componente al crecimiento)
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Los depdsitos a plazo en pesos del sector privado completaron el primer trimestre del afio con una tasa de
crecimiento mensual positiva en términos reales. El aumento registrado en marzo fue de 1,9%, alcanzando
asi una tasa de expansion promedio de 2,6% en el trimestre. La variacion interanual se incrementé 1,3 p.p.
con respecto al mes previo y se ubico en 22%, valor cercano al maximo registro del periodo comprendido
entre 2004 y 2019 (ver Grafico 2.3).

Las colocaciones de montos mas elevados fueron las que impulsaron el crecimiento de los depdsitos a
plazo, mientras que los depdsitos de hasta $1 milléon se mantuvieron relativamente estables a lo largo del
mes, (ver Gréfico 2.4). En particular, en el segmento mayorista (mas de $20 millones) el crecimiento se con-
centré en las primeras tres semanas del mes y se explicod por el comportamiento de las Prestadoras de
Servicios Financieros, lo que estuvo vinculado al incremento en el patrimonio de los Fondos Comunes de
Inversién de Money Market (FCI MM).

1 Incluye el circulante en poder del publico y depdsitos en pesos del sector privado no financiero.
2 EI INDEC difundird el dato de inflacién de marzo el 15 de abril.
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Grafico 2.3 | Depésitos a plazo del sector privado Grafico 2.4 | Depésitos a plazo del sector privado

(var. de saldos promedios mensuales a precios constantes) (saldo diario a precios constantes por estrato de monto)
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Si bien el crecimiento del mes se explicé fundamentalmente por las imposiciones en pesos, los depdsitos
denominados en UVA continuaron creciendo a buen ritmo. Estos ultimos alcanzaron un saldo de $109.023
millones a fin de marzo, lo que implicé un aumento de 20,6% en términos reales respecto al 28 de febrero.
Este aumento estuvo compuesto tanto por las colocaciones tradicionales como por las que tienen opcion
de cancelacion anticipada, las cuales crecieron en el mes 16,7% y 35,7%, respectivamente. Distinguiendo el
saldo por tenedor, las empresas y las personas humanas son los principales titulares de depdsitos en UVA
tradicionales, con el 54,6% y el 38% del total, respectivamente. Ambos tipos de tenedores muestran un sos-
tenido crecimiento desde mediados de noviembre de 2020, observéandose desde comienzos de afio una ace-
leracién en el crecimiento de los depésitos de las personas humanas (ver Gréafico 2.5). Ese mayor dinamismo
también se verifico en el caso de los depdsitos precancelables, cuyos tenedores estan concentrados preci-
samente en las personas humanas (ver Grafico 2.6).

Grafico 2.5 | Depésitos tradicionales en UVA Grafico 2.6 | Depésitos Precancelables en UVA
(saldo diario a precios constantes por tipo de tenedor) (saldo diario a precios constantes por tipo de tenedor)
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En cuanto a los medios de pago, el mencionado incremento en el patrimonio de los FCI MM también tuvo
como correlato un aumento de los depdsitos a la vista remunerados en la primera parte del mes, que fue
revertido parcialmente en la Ultima semana de marzo. En cambio, los depdsitos transaccionales, a precios
constantes, continuaron mostrando una tendencia descendente. Asi, el total de depdsitos a la vista habria
registrado un descenso de 0,3% s.e. a precios constantes. Por su parte, el circulante en poder del publico, en
términos reales y ajustado por estacionalidad, habria dismuido 1,3%. De esta manera, el M2 privado continud
sosteniendo la caida que se observa desde agosto de 2020 (ver Grafico 2.7).
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La Base Monetaria se contrajo en marzo 2,1% ($54.669 millones). La expansion asociada a la compra neta
de divisas del BCRA y al financiamiento al Tesoro Nacional fueron esterilizadas a través de pases pasivos y
LELIQ (ver Gréfico 2.8).

Grafico 2.7 | Medios de Pagos y Componentes Grafico 2.8 | Base Monetaria y Factores de Variacién
(saldos prom. mensual s.e. a precios constantes) (variacién promedio mensual)
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En el segmento en ddlares, los depdsitos del sector privado finalizaron el mes en US$15.935 millones, lo que
implicé un aumento de USS$274 millones respecto al cierre de febrero.

3. Préstamos al sector privado

En términos reales y sin estacionalidad, los préstamos en pesos al sector privado habrian registrado en
marzo una contraccion de 1,6% Asi, la tasa de crecimiento interanual se habria desacelerado levemente,
ubicdndose en 4,6% a precios constantes (ver Grafico 3.1). Dicha ralentizacién del crédito ocurre en un con-
texto de paulatina recuperacion de la actividad econémica, que ha dado lugar a una menor demanda de las
lineas de créditos creadas durante la emergencia sanitaria, permitiéndole al BCRA focalizar los esfuerzos de
asistencia crediticia a los sectores mas rezagados. De esta manera, la caida registrada en el mes se explico,
fundamentalmente, por la evolucion de las lineas comerciales, mientras que el financiamiento con tarjetas
de crédito y los préstamos prendarios contribuyeron positivamente a la variacion mensual (ver Grafico 3.2).

Grafico 3.1 | Préstamos en Pesos al Sector Privado Grafico 3.2 | Préstamos en Pesos al Sector Privado
(real sin estacionalidad) (real sin estacionalidad; contribucién al crecimiento mensual)
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En conjunto, las lineas comerciales registraron una contraccion mensual de 5% real sin estacionalidad. Al
interior de este tipo de financiaciones, los documentos descontados y los documentos a sola firma exhibie-
ron una disminucion de 1,3% y 2,9% en términos reales. En tanto, los adelantos en cuenta corriente presen-
taron la mayor disminucion, con una caida mensual de 11,5% s.e. a precios constantes. En términos inter-
anuales, las lineas comerciales crecieron 22,6% a precios constantes. Si bien reflejaron una marcada des-
aceleracion, en gran parte, se explica por una mayor base de comparacion, ya que el crecimiento del crédito
se aceler6 desde marzo de 2020. Diferenciando por tipo de empresa, practicamente toda la desaceleracion
respondid al segmento de empresas grandes, ya que las MiPyMEs mantuvieron una tasa de crecimiento real
relativamente estable en torno al 65% i.a. (ver Grafico 3.3).

Desde su implementacién, la Linea de Financiamiento para la Inversién Productiva (LFIP) viene siendo utili-
zada para canalizar el crédito comercial a las MiPyMEs. A fines de marzo, se llevan otorgados préstamos
por aproximadamente $411.700 millones, 32% mas respecto a fin de febrero. En cuanto a los destinos de
estos fondos, alrededor del 80% del total desembolsado corresponde a la financiacion de capital de trabajo
y el resto a la linea que financia proyectos de inversion (ver Grafico 3.4). Al momento de esta publicacion, el
numero de empresas que accedio a la LFIP ascendid a 98.000, representando un 16% mas respecto al mes
previo. Cabe destacar que en marzo el BCRA dispuso prorrogar la vigencia de la LFIP hasta fines de septiem-
bre®, manteniéndose el cupo del 7,5% de los depdsitos en pesos del sector privado no financiero en pesos*
para entidades del Grupo Ay un 25% de dicho cupo para Agentes financieros que no pertenecen al Grupo A.

Grafico 3.3 | Crédito Comercial a precios constantes Grafico 3.4 | Financiaciones Linea Inversién Productiva
(promedio movil 30 dias) (montos desembolsados; acum. a Mar-21)

var. % i.a. miles de
100 millones de $

450

4117
80 | .

L . 400 ¢ —-Total ~ -—Proyectos de inversion (tasa 30% n.a.)
60 —Resto Crédito Comercial

[ —Total 647 350 |
—MiPyMEs

40 + 300

216 250

20 ’
?& 200
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

150

20 b
100

40 r 50

60 L 0 = ‘ ‘
mar-18 sep-18 mar-19 sep-19 mar-20 sep-20 mar-21 nov-20 dic-20 ene-21 feb-21 mar-21
Fuente: BCRA Fuente: BCRA

En cuanto a los préstamos al consumo, las financiaciones con tarjeta de crédito habrian presentado una
expansion mensual de 1,4% s.e. en términos reales, acumulando en los Ultimos doce meses un crecimiento
de 12,7% (ver Grafico 3.5). Uno de los factores que incide en la evolucion de esta linea de crédito es la factu-
racion en el marco del programa “Ahora 12". Cabe sefialar que la Secretaria de Comercio Interior lo prorrogé
hasta el 31 de julio para abonar compras financiadas en 3, 6, 12 0 18 cuotas fijas mensuales con tarjeta de
crédito. Entre sus principales modificaciones se encuentra la eliminacién del periodo de 3 meses de gracia
asi como una adecuacion en las condiciones de financiacion®. Por su parte, los préstamos personales exhi-
bieron una caida cercana al 0,6% a precios constantes.

3 Comunicacion “A” 7240.
4 Calculado sobre el promedio de los depdsitos del sector privado del mes de marzo.
5 Resolucion 282/2021 de la Secretaria de Comerico Interior del Ministerio de Desarrollo Productivo.
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Respecto a las medidas adoptadas para aliviar la carga financiera a las familias en el contexto de la pandemia,
el BCRA decidi¢ establecer una transicion gradual en la definicion de deudores para los clientes que optaron
por postergar el pago de las cuotas de créditos, beneficio que no se renovara a partir del vencimiento a fin de
mes®. En particular, los clientes que no puedan afrontar a partir de abril el pago de las cuotas podran a lo largo
de dos meses siguientes buscar un acuerdo con la entidad financiera para una reprogramacion del crédito,
antes de que se considere que ingresoé en estado de mora. De esta manera, no se consideraran para la Central
de Deudores las cuotas impagas durante los meses de abril y mayo, y recién a partir de junio las entidades
financieras clasificaran a sus deudores conforme a los criterios de mora preexistentes en marzo de 2020.

En lo que se refiere a las lineas con garantia real, los préstamos prendarios presentaron en marzo una ex-
pansion mensual de 2% en términos reales y sin estacionalidad, acumulando 9 meses consecutivos de va-
riacion positiva. De este modo, el ritmo de expansion interanual a precios constantes se ubicaria en torno al
10,6% (ver Gréfico 3.6). El gran dinamismo que siguen presentando los créditos prendarios esta vinculado a
la recuperacion de las ventas en el mercado automotor, que se reflejo en los mayores niveles de patenta-
miento’. Por otro lado, el saldo de los préstamos hipotecarios en términos nominales continué en valores
similares a los de fines de 2018.

Grafico 3.5 | Tarjetas de Crédito sin Estacionalidad Grafico 3.6 | Prendarios sin Estacionalidad y Patentamientos
(var. a precios constantes) (var. a precios constantes)
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Por Ultimo, los préstamos en moneda extranjera al sector privado crecieron 1,2% (USS$S63 millones), luego de
19 meses de presentar variaciones negativas. Asi, en los Ultimos doce meses acumularon una contraccion
de 44,6%.

4. Liquidez de las entidades financieras

En marzo, la liquidez bancaria amplia en moneda local® se incrementé 1 p.p. hasta promediar 62,7% de los
depdsitos, en linea con el valor de los meses anteriores. De este modo, continla ubicdndose en niveles his-
téricamente elevados (ver Grafico 4.1).

6 Comunicacion “A”" 7245.

7 En marzo, los patentamientos presentaron una variacién mensual de 20%. En términos interanuales crecieron 105,3%, lo que se
explica por la baja base de comparacion.

8 Incluye las cuentas corrientes en el BCRA, el efectivo en bancos, los saldos de pases concertados con el BCRA, las tenencias de LELIQ
y los bonos elegibles para integrar encajes.
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En cuanto a los componentes de la liquidez bancaria, dentro de los pasivos remunerados, la liquidez se volco
a favor de los pases pasivos, que experimentaron un incremento de 2,3 p.p. en término de los depdsitos,
mientras que las cuentas corrientes de las entidades financieras en el Banco Central se contrajeron en 0,8
p.p. de los depdsitos. Por su parte, el efectivo en bancos retrocedid hasta 3,4% de los depositos.

Por su parte, cabe mencionar que a partir de abril entrara en vigencia una nueva serie de deducciones de efec-
tivo minimo para las entidades financieras que tengan implementadas la apertura remota y presencial de la
“Cuenta gratuita universal (CGU)™. En primer lugar, dichas entidades podran deducir las nuevas financiaciones
otorgadas a personas humanas y MiPyMEs que no estén informadas en la “Central de deudores del sistema
financiero” sujetas a una determinada tasa de interés maxima. En segundo lugar, la exigencia de efectivo mi-
nimo se deducira en funcion de la tasa de crecimiento en el uso de medios electrénicos a través de cuentas a
la vista cuyos titulares sean personas humanas, de la evolucion de los cheques electrénicos (ECHEQ) y de las
facturas de crédito electrénicas (FCE MiPyME), y de la operatividad de sus cajeros automaticos.

La liquidez bancaria en moneda extranjera experimenté una ligera retraccion en marzo y promedio 79,1% de
los depdsitos, manteniéndose en niveles histéricamente elevados. La caida se produjo tanto en las cuentas
corrientes en el Banco Central como en el efectivo en bancos (ver gréafico 4.2).

Grafico 4.1 | Liquidez en pesos de las entidades financieras Grafico 4.2 | Liquidez en délares de las entidades financieras
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5. Tasas de interés™

Las tasas de interés del mercado monetario se mantuvieron estables en marzo. Las tasas pasivas continua-
ron ubicandose en torno a las tasas minimas garantizadas. Asi, por ejemplo, la TM20 de bancos privados
promedio 33,9%, mientras que la tasa de interés pagada por las imposiciones de personas humanas por
hasta $100.000 se ubicd, en promedio, en 36,6%. Por su parte, las tasas de interés del mercado interbancario
presentaron variaciones acotadas. La tasa de repo entre terceros y la de Call a 1 dia promediaron 32,4% y
30,6%, respectivamente (ver Gréafico 5.1).

En la misma linea, las tasas de interés activas se mantuvieron sin cambios significativos. Las tasas de interés
de financiaciones instrumentadas mediante documentos continuaron reflejando la incidencia de los créditos

9 Comunicacioén “A” 7254.
10 Todas las tasas de interés estan expresadas en términos nominales anuales, salvo indicacién contraria.
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otorgados en el marco de la LFIP, que contempla una tasa de interés maxima de 30% para el financiamiento de
inversion de capital y de 35% para capital de trabajo. La tasa de interés correspondiente al descuento de docu-
mentos se situd, en promedio, en 31,5% y la correspondiente a los documentos a sola firma promedié un 34,8%.
Por otro lado, la tasa de interés cobrada por los préstamos personales registré una ligera suba, al igual que la
correspondiente a los adelantos, ubicandose, en promedio, en 56% y 40,1%, respectivamente (ver Gréfico 5.2).

Grafico 5.1 | Tasas de interés de los instrumentos de politica, Grafico 5.2 | Tasas de interés activas
pasivas e interbancarias
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Fuente BCRA Fuente: BCRA

6. Reservas internacionales

El saldo de Reservas Internacionales finalizé el mes en US$39.593 millones, registrando un aumento de USS75
millones respecto al cierre de febrero (ver Grafico 6.1). La expansion de las reservas estuvo asociada a las
compras netas de divisas al sector privado, que totalizaron US$1.476 millones. Este efecto resulté parcialmente
contrarrestado por la caida de la cuenta corriente de las entidades financieras en el BCRA, la disminucion aso-
ciada a los pagos netos a organismos internacionales y el efecto por la valuacion de tipo de cambio.

El tipo de cambio nominal peso/ddlar estadounidense se incrementd un 2,6% en marzo, promediando el mes en
un valor de 91,02. Por su parte, el tipo de cambio real multilateral (TCRM) registré una ligera apreciacion, prome-
diando el mes en un valor de 120,5. De este modo, continda en un nivel competitivo, ubicandose por encima del
promedio historico (ver Grafico 6.2).

Grafico 6.1 | Reservas internacionales Graéfico 6.2 | indice de tipo de cambio real multilateral
(saldos diarios)
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7. Indicadores Monetarios y Financieros

Cifras en millones, expresadas en la moneda de origen.

: Variaciones porcentuales
Promedios mensuales romedio
Principales variables monetarias y del sistema financiero P Uit 1
mar-21 feb-21 ene-21 mar-20 Mensual timos
meses
Base monetaria 2.521.921 2.576.590 2.581.522 1.941.048 -2,1% 29,9%
Circulacién monetaria 1.814.533 1.836.512 1.864.005 1.179.646 -1.2% 53,8%
Billetes y Monedas en poder del puiblico 1.578.676 1.583.138 1.613.407 1.032.153 -0,3% 52,9%
Billetes y Monedas en entidades financieras 235.857 253.373 250.597 147.492 -6,9% 59,9%
Cheques Cancelatorios 0,3 0,4 0,3 03 -33,7% 5,8%
Cuenta corriente en el BCRA 707.388 740.078 717.517 761.402 -4,4% -71%
Stock de Pases del BCRA
Pasivos 1.177.580 955.558 1.025.416 17.612 23,2% 6586,3%
Activos 0 0 0 0 0,0% 0,0%
Stock de LELIQ (en valor nominal) 1.886.613 1.810.157 1.721.922 1.517.923 4,2% 24,3%
Reservas internacionales del BCRA 39.711 39.377 39.613 44.263 0,8% -10,3%
Depdsitos del sector privado v del sector piblico en pesos 6.738.400 6.456.573 6.320.329 3.938.080 4,4% 71,1%
Cuenta corriente @ 1.279.912 1.235.961 1.217.047 765.456 3,6% 67,2%
Caja de ahorro 1.350.120 1.351.167 1.359.431 868.214 -0,1% 55,5%
Plazo fijo no ajustable por CER / UVA 2.589.951 2.461.704 2.332.880 1.454.082 5.2% 781%
Plazo fijo ajustable por CER / UVA 72.314 59.209 48.689 57.011 22,1% 26,8%
Otros depésitos 107.817 107.544 104.288 96.522 0,3% 11,7%
Depésitos del sector privado v del sector publico en délares & 18.461 18.397 18.446 20.724 0,3% -10,9%
Préstamos al sector privado v al sector pdblico en pesos 2.905.977 2.867.697 2.829.418 1.961.617 1,3% 48,1%
Préstamos al sector privado 2.862.442 2.822.640 2.782.634 897.543 14% 50,8%
Adelantos 281.849 305.782 293.567 243.643 -7.8% 15,7%
Documentos 655.214 648.925 647.488 308.885 1,0% 112,1%
Hipotecarios 223.526 219.676 217.051 213.232 1,8% 4,8%
Prendarios 119.406 113.278 108.612 74.756 54% 59,7%
Personales 480.214 463.793 450.325 408.095 3,5% 17,7%
Tarietas de crédito 923.005 891.594 890.311 567.345 3,5% 62,7%
Otros 179.227 179.594 175.278 81.587 -0,2% 119,7%
Préstamos al sector privado v al sector piblico en délares 5.245 5.183 5.269 9.361 1,2% -44,0%
Aaregados monetarios totales )
M1 (Billetes y Monedas en poder del publico + cheques cancelatorios en pesos + cta.cte.en pesos) 3.330.719 3.267.986 3.314.584 2.032.275 1,9% 63,9%
M2 (M1 + caja de ahorro en pesos) 4.746.067 4.680.293 4.754.419 2.970.462 1,4% 59,8%
pel;A:s)(Bllleles y Monedas en poder del publico + cheques cancelatorios en pesos+ depdsitos totales en 8.317.077 8.039.711 7.933.736 4970233 34% 67.3%
M3* (M3 + depdsitos totales en ddlares + cheques cancelatorios en moneda ext.+ CEDIN) 10.001.809 9.674.856 9.519.979 6.283.081 3,4% 59,2%
Agregados monetarios privados
Dei/l;g)((ﬁllletesy Monedas en poder del pablico+ cheques cancelatorios en pesos+ cta. cte. priv. en 2 858.589 2.819.099 2.830.455 1.797.609 14% 59,0%
M2 (M1 + caja de ahorro privada en pesos) 4.208.709 4.170.266 4.189.886 2.665.823 0,9% 57,9%
.M3 ((Billetes y Monedas en poder del pdblico + cheques cancelatorios en pesos+ depésitos totales 6.978.791 6.798.722 6.675.743 4.073.438 26% 63,3%
priv. en pesos)
M3* (M3 + depdsitos totales privados en délares + cheques cancelatorios en moneda ext.+ CEDIN) 8.424.390 8.190.162 8.030.175 5.430.238 2,9% 551%
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Factores de variacién Mensual Trimestral A 2021 Ultimos 12 meses
Nominal Contribucién Nominal Contribucién Nominal Contribucién ® Nominal Contribucién ®
Base monetaria -54.669 -2,1% 96.896 4,0% 96.896 4,0% 580.874 29,9%
Compra de divisas al sector privado y otros 115.457 4,5% 198.317 82% 198.317 82% -186.776 9,6%
Compra de divisas al Tesoro Nacional -25.016 -1,0% -65.663 2,7% -65.663 2,7% -216.736 -11,.2%
Adel Transitorios y T ia de Utilidades 63.065 24% 135.151 5,6% 135.151 5,6% 1.862.379 95,9%
Otras operaciones de sector pdblico 16.209 0,6% 23.694 1,0% 23.694 1,0% -33.497 1,7%
Esterilizacion (Pases y LELIQ) -212.198 -8,2% -115.963 -4,8% -115.963 -4,8% -714.379 -36,8%
Otros -12.185 -0,5% -78.640 -3,2% -78.640 -3,2% -130.117 -6,7%
Reservas Internacionales del BCRA 333 0,8% 811 2,1% 811 2,1% -4.552 -10,3%
Intervencion en el mercado cambiario 1.280 32% 2.253 5,8% 2.253 5,8% -2.963 -6,7%
Pago a organismos internacionales -188 -0,5% -631 -1,6% -631 -1,6% -2.474 -5,6%
Otras operaciones del sector piblico -101 -0,3% -193 -0,5% -193 -0.5% -268 -0,6%
Efectivo minimo -135 -0,3% 426 11% 426 11% 995 2.2%
Resto (incl. valuacion tipo de cambio) -522 -1,3% -1.043 2.7% -1.043 27% 158 0,4%

Requerimiento e Integracién de Efectivo Minimo

mar-21 feb-21 ene-21
Moneda Nacional % de depositos totales en pesos

Exigencia 24,1 248 24,1
Integracion en cuentas corrientes 10,4 11,4 11,2
Integracion Lelig 23,3 22,8 22,6
Integracion BOTE 3,7 3,8 39
Estructura de plazo residual de los depdsitos a plazo fijo )

utilizado para el calculo de /a exigencia " i

Hasta 29 dias 774 774 77,1
30 a 59 dlias 16,4 16,4 17,0
60 a 89 dias 3,0 3,0 3,0
90 a 179 dias 19 19 1,9
mads de 180 dias 1,2 1,2 11

Moneda Extranjera % de depositos totales en moneda extranjera

Exigencia 24,0 24,0 24,0
Integracion (incluye defecto de aplicacion de recursos) 61,4 62,0 59,5
Estructura de plazo resfidual de los depdsitos a plazo fijo .

utilizada para el cdlculo de la exigencia ™V *

Hasta 29 dias 63,0 63,0 63,5
30 a 59 dias 20,3 20,3 20,1
60 a 89 dias 6,4 6,4 79
90 a 179 dias 7,1 7,1 59
780 a 365 dias 3,1 3,1 2,6
mas de 365 dias 0,1 0,1 0,1

(1) Excluye depdsitos a plazo fijo judiciales.
* | os datos son provisorios.
Fuente: BCRA

Informe Monetario Mensual | Marzo de 2021 | BCRA | 11



Tasas en porcentaje nominal anual y montos en millones. Promedios mensuales.

Tasas de Interés de Referencia mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
Tasas de pases BCRA
Pasivos 1 dia 32,00 32,00 32,00 32,00 15,29
Pasivos 7 dias 36,50 36,50 36,50 36,50 s/o
Tasas de pases entre terceros rueda REPO
1dia 32,40 32,21 32,78 33,19 30,81
Monto operado de pases entre terceros rueda REPO (promedio diario) 3.400 4.583 5.360 5.717 21.787
Tasa LELIQ 38,00 38,00 38,00 38,00 38,63
Mercado Cambiario mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
Délar Spot
Mayorista 91,07 88,68 85,97 82,64 63,12
Minorista 93,54 90,89 88,36 85,07 62,75
Délar Futuro
NDF 1 mes 93,60 91,72 89,86 86,95 65,96
ROFEX 1 mes 93,69 91,36 89,28 86,12 65,86
Monto operado (total de plazos, millones de pesos) 40.811 47.661 46.570 55.502 23.666
Real (Pesos x Real) 16,15 16,38 16,06 16,05 13,04
Euro (Pesos x Euro) 108,39 107,22 104,63 100,57 69,99
Mercado de Capitales mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
MERVAL
Indice 48.139 50.528 50.290 52.763 29.123
Bonos del Gobierno (en paridad)
BONAR 2035 (Ley Local) 314 333 34,6 36,0
GLOBAL 2035 (Ley Ext.) 321 34,7 36,1 37,0
BONCER 2026 83,6 85,0 79,5 76,3
Riesqo Pais (puntos bésicos)
EMBI+ Argentina 1.568 1.470 1.424 1.388 3.254
EMBI+ Latinoamérica 480 454 447 435 606
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Tasas en porcentaje nominal anual y montos en millones. Promedios mensuales.

Tasas de Interés Pasivas mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
Call en pesos (a 15 dias)
Tasa 30,55 30,45 30,13 29,59 30,13
Monto operado 12.280 9.026 9.202 12.960 9.405
Plazo Fiio
En pesos
30-44 dias 33,49 33,51 33,57 3341 28,21
60 dias 0o mas 34,34 34,06 3419 33,76 29,32
TM20 Total (mas de $20 millones, 30-35 dias) 33,18 33,09 33,31 33,36 28,71
TM20 Bancos Privados (mas de $20 millones, 30-35 dias) 33,84 33,90 34,13 34,20 29,88
BADLAR Total (mas de $1 millén, 30-35 dias) 33,28 33,14 33,27 33,30 28,29
BADLAR Bancos Privados (més de $1 millén, 30-35 dias) 34,04 34,06 34,15 34,21 29,49
En délares
30-44 dias 0,37 0,39 0,43 0,42 0,82
60 dias o mds 0,54 0,65 0,61 0,60 1,09
BADLAR Total (més de US$1 milln, 30-35 dias) 0,42 0,43 0,49 0,50 0,99
BADLAR Bancos privados (mas de US$1 millén, 30-35 dias) 0,31 0,38 0,46 0,39 1,26
Tasas de Interés Activas mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
Cauciones en pesos
Tasa de interés bruta a 30 dias 33,09 34,29 34,84 33,78 31,37
Monto operado (total de plazos) 120.638 68.638 65.262 66.396 43.069
Préstamos al sector privado en pesos "
Adelantos en cuenta corriente 41,32 40,95 40,47 39,66 47,51
Documentos a sola firma 34,76 35,09 34,68 3513 40,01
Hipotecarios 28,72 30,26 29,23 32,29 30,59
Prendarios 28,16 28,50 27,72 32,29 23,97
Personales 55,95 55,94 56,38 55,39 59,81
Tarjetas de crédito 42,22 42,78 42,36 41,98 56,84
Adelantos en cuenta corriente -1 a 7 dias- con acuerdo a empresas - mas de $10 millones 36,12 34,89 34,67 33,22 38,64
Tasas de Interés Internacionales mar-21 feb-21 ene-21 dic-20 mar-20
LIBOR
1 mes 0,11 0,11 0,13 0,15 0,91
6 meses 0,20 0,21 0,24 0,26 0,95
US Treasury Bond
2 afios 0,15 0,12 0,13 0,13 0,48
10 afios 1,61 1,24 1,07 0,93 0,90
FED Funds Rate 0,25 0,25 0,25 0,25 0,80
SELIC (a1 afio) 2,34 2,00 2,00 2,00 4,07

(1) Los datos hasta junio 2010 corresponden al requerimiento informativo mensual SISCEN 08, en tanto que a partir de julio 2010 corresponden al requerimiento

informativo diario SISCEN 18.
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Glosario

ANSES: Administracion Nacional de Seguridad Social.

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

BCRA: Banco Central de la Republica Argentina.

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

CER: Coeficiente de Estabilizacion de Referencia.

CNV: Comision Nacional de Valores.

DEG: Derechos Especiales de Giro.

EFNB: Entidades Financieras No Bancarias.

EM: Efectivo Minimo.

FCI: Fondo Comun de Inversion.

i.a.;interanual.

IAMC: Instituto Argentino de Mercado de Capitales

IPC: indice de Precios al Consumidor.

LEBAC: Letras del Banco Central.

LELIQ: Letras de Liquidez del BCRA.

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

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

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

MERVAL: Mercado de Valores de Buenos Aires.

n.a.. nominal anual

e.a.: efectiva anual

NDF: Non deliverable forward.

NOCOM: Notas de Compensacion de efectivo.

ON: Obligacion Negociable.

PIB: Producto Interno Bruto.

P.B.: Puntos Basicos.

p-p-: Puntos porcentuales.

PyMEs: Pequefias y Medianas Empresas.

ROFEX: Mercado a término de Rosario.

s.e.: sin estacionalidad

SISCEN: Sistema Centralizado de Requerimientos Informativos del BCRA.

TIR: Tasa Interna de Retorno.

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

TNA: Tasa Nominal Anual.

UVA: Unidad de Valor Adquisitivo
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