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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 institucional del Banco Central de la Republica Argentina. En esta publicacion
se reconoce 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 faci-

litar la lectura no se incluyen recursos como ‘@" o “x".

Publicado el 25 de noviembre de 2021.
Los datos son provisorios y sujetos a rectificaciones. La informacion corresponde a fin de mes.

Datos de los graficos y Normativa de esta edicion. Anexos estadlsticos para el sistema financiero y grupos
de entidades. Glosario de abreviaturas y siglas.

Suscripcién electrénica | Encuesta de opinidn | Ediciones anteriores.
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Resumen ejecutivo

La intermediacion financiera en pesos con el sector privado se incrementd en septiembre,
mientras el conjunto de entidades conservé importantes margenes de cobertura en términos de
liquidez y solvencia.

Al igual que en agosto, en septiembre el saldo de crédito al sector privado en moneda nacional
verificd un desempefio positivo, totalizando un crecimiento mensual de 1,6% en términos reales
(+5,1% nominal) con aumentos generalizados segun lineas de financiamiento y grupos de enti-
dades. A partir de los desempefios de septiembre y de agosto, las financiaciones en pesos al
sector privado acumularon un incremento de 1,9% real en el tercer trimestre del afio (+11,3% no-
minal), revirtiendo las disminuciones de los dos trimestres previos. Entre las asistencias de crédi-
to, la Linea de Financiamiento para la Inversion Productiva (LFIP) de MiPyMEs acumulé desem-
bolsados por casi $1,2 billones desde su lanzamiento hasta octubre de 2021 (de los cuales el
15,9% corresponde a proyectos de inversion), alcanzando a unas 183.700 empresas.

En septiembre el ratio de irregularidad del crédito al sector privado cayo 0,3 p.p. hasta 5%. Esta
disminucion se verifico tanto en el segmento de préstamos a empresas como a familias y recoge el
efecto combinado del incremento real en el saldo total de crédito y de la caida en el saldo en situacion
irregular. El desempefio del ratio de irregularidad de los ultimos dos meses se produjo luego del incre-
mento verificado entre febrero y julio del corriente en el marco de la focalizacion de las medidas de
alivio financiero tomadas en pandemia. Por su parte, en el mes las previsiones contables totalizaron
110,5% de la cartera de crédito en situacion irregular al sector privado, aumentando 2,2 p.p.

En septiembre el saldo de los depdsitos en pesos del sector privado aumentd 0,2% real (+3,7%
nominal) con respecto al mes anterior. Dentro de este segmento, las cuentas a la vista se incre-
mentaron 0,6% real (+4,1% nominal) con respecto a agosto, en tanto que el saldo real de los de-
pdésitos a plazo permanecié sin cambios significativos en el periodo (+3,5% nominal). En el tercer
trimestre de 2021 el saldo de depdsitos en pesos del sector privado acumuld un aumento de
1,5% real, con crecimientos en las colocaciones tanto a la vista como a plazo.

La liquidez amplia del sistema financiero se ubicé en 68,8% de los depdsitos totales a nivel agregado
en el mes (65% para las partidas en pesos y 86,3% para el segmento en moneda extranjera), 0,2 p.p. y
2,8 p.p. Mas que el registro de agosto y que el evidenciado en septiembre de 2020, respectivamente.

Desde niveles elevados, en septiembre se redujeron levemente los ratios agregados de capital regula-
torio. La integracion de capital regulatorio (RPC) en términos de los activos ponderados por riesgo
(APR) se ubico en 26,2% a nivel sistémico en septiembre, 0,2 p.p. menos que el mes pasado (+2,4 p.p.
i.a.). La posicion de capital (integracion menos exigencia normativa) del sistema financiero totalizd
222% de la exigencia regulatoria en el periodo, 2 p.p. por debajo del nivel de agosto (+429 p.p.i.a.).

En el acumulado de 9 meses de 2021 los resultados totales integrales en moneda homogénea del
sistema financiero fueron equivalentes a 1% del activo (ROA) y 6,3% del patrimonio neto (ROE). Los
indicadores de rentabilidad del sector en el tercer trimestre de 2021 fueron levemente mayores que los
del periodo previo, ubicandose por debajo de los evidenciados en 2020.

En los ultimos meses las operaciones de pago por canales electronicos continuaron presentando un
positivo desempefo. El volumen de las transferencias inmediatas acumulé un crecimiento de 19,2% i.a.
real (89% ia. en cantidad) a octubre. A su vez, el valor compensado mediante cheques electrénicos
(ECHEQs) se expandit 92,2% i.a. real (131% i.a. en cantidad), aumentando su relevancia en el total de che-
gues compensados hasta totalizar 46% y 21% del valor y la cantidad total en octubre, respectivamente.
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|. Actividad de intermediacion financiera

La intermediacion financiera del conjunto de entidades financieras con el sector privado se in-
crementd en septiembre. Teniendo en cuenta los movimientos mas relevantes del balance del
agregado del sistema para las partidas en moneda nacional —expresados en moneda homogé-
nea—,' en el mes se redujo la liquidez en sentido amplio y aumento tanto el saldo real de los de-
positos del sector publico como del sector privado. Estos movimientos tuvieron principalmente
como contrapartida un incremento del saldo real del crédito al sector privado. En tanto, en el
segmento de partidas en moneda extranjera —expresadas en moneda de origen— se verificd una
disminucion del saldo de las financiaciones al sector privado y un crecimiento de los depositos
del sector publico, variaciones que dieron lugar a un incremento de la liquidez del sistema finan-
ciero agregado.
Grafico 1 | Saldo de crédito al sector privado en pesos

En septiembre el saldo de financiaciones al ~Entérminos reales*
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los dos trimestres previos. No obstante, en términos interanuales se verificd una caida de 7,3 %
real (+41,3% nominal), explicada principalmente por las entidades financieras privadas.

4 -50 -50 -
sep-19 mar-20 sep-20 mar-21 sep-21

A lo largo del afio la Linea de financiamiento para la inversiéon productiva de MiPyMEs* (LFIP)
se convirtio en uno de los principales instrumentos promovidos por el BCRA para estimular el
crédito al sector privado. Desde su implementacion —a mediados de octubre de 2020—y has-
ta fines de octubre de 2021, a través de la LFIP se realizaron desembolsos acumulados por
casi $1,2 billones (de los cuales el 15,9% corresponde a proyectos de inversion), distribuidos
entre aproximadamente 183.700 empresas. Las entidades financieras privadas nacionales
explicaron 36,1% del total desembolsado, las publicas 35,4% y las extranjeras el resto (Ver
Grafico 2).

1 Diferencias de saldos de balance expresadas en moneda homogénea. Informacion extraida del Régimen Informativo Contable Mensual
(septiembre 2021 ultima informacidn disponible al momento de publicacién de este Informe).

2 Incluye ajustes de capital e intereses devengados.

3 Alo largo del Informe, cuando se haga referencia a grupos de entidades financieras privadas (nacionales y/o extranjeras) y publicas, corres-
ponde a entidades bancarias. A las entidades no bancarias se las mencionard como “EFNB".

4 Para mayor detalle ver Texto ordenado “Linea de financiamiento para la inversion productiva de MiPyME ".
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Paralelamente, mediante la linea de financia-  Grafico 2 | Linea de financiamiento para la inversién pro-
miento a tasas de interés subsidiadas para  ductiva (LFIP) de MiPyMEs
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En septiembre el saldo de financiamiento al sector privado en moneda extranjera se redujo 6,3%
—en moneda de origen— con respecto al mes anterior, con una mayor caida relativa en las prefi-
nanciaciones para la exportacion. En este marco, el saldo de crédito total (en moneda nacional y
extranjera) al sector privado se incrementé 0,2% real en el periodo (+3,8% nominal), reduciéndose
10% real términos interanuales.

Con relacion al fondeo del agregado del sis- Grafico 3 | Saldo de depésitos del sector privado en pesos
tema financiero, el saldo de los depdsitos en  Entérminos reales*
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mo segmento, se registroé un aumento de las
inversiones a plazo (8,5% real en el mes), que fue compensado por una caida de los plazos fijos,
fundamentalmente explicada por el segmento denominado en UVA (-12,6% real). En este contex-
to en el tercer trimestre, el saldo de depodsitos en pesos del sector privado acumuld un aumento
de 1,5% real, con incrementos de las colocaciones tanto a la vista como a plazo.
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* sin ajustar por estacionalidad. Fuente: BCRA

5 Ver Comunicacion “A” 7082 y Comunicacion “A” 7102.

6 Ver Comunicacion “A" 734

N
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Considerando las partidas en moneda extranjera, en el mes el saldo de depdsitos en dicha denomi-
nacioén se redujo 0,2% —en moneda de origen—. Los depdsitos totales del sector privado (en mone-
da nacional y extranjera) disminuyeron 0,3% real con respecto a agosto (+3,1% nominal).

En una comparacion interanual el saldo de depdsitos en pesos del sector privado se redujo 1,5%
real (+50,2% nominal), con leves disminuciones en el saldo real de las cuentas a la vista y de los
depdsitos a plazo. El saldo de los depdsitos del sector publico en pesos también acumuld una dis-
minucién de 4,4% i.a. real (+45,7% i.a. nominal). Como resultado, el saldo de los depdsitos totales
en pesos (considerando ambos sectores) acumuld una caida de 1,7% i.a. (+49,9% i.a. nominal).
Finalmente, teniendo en cuenta todas las monedas y sectores, el saldo real de los depdsitos totales
seredujo 3,7% i.a. (+46,9% i.a. nominal).

ll. Evolucion y composicion agregada de la hoja de balance

En septiembre el saldo del activo total del sistema financiero agregado se mantuvo sin cambios
significativos con respecto a agosto (ver Grafico 4). En el periodo se evidenciaron desempefios
dispares entre los grupos de entidades financieras: aumentos en las publicas y en las privadas
extranjeras, y caida en el resto de las entidades. En términos interanuales el activo del sistema
financiero acumulo una reduccion de 3,2% real.

Respecto a los principales componentes del activo total del sistema financiero, en septiembre
aumento levemente la ponderacion del crédito en pesos al sector privado (ver Grafico 5). Por su
parte, la tenencia de instrumentos del BCRA y el crédito en moneda extranjera al sector privado
disminuyeron su importancia relativa en el activo total. Al distinguir los activos por monedas, en
el periodo se incrementé ligeramente la proporcion de las partidas ajustables por CER (incluyen-
do las denominadas en UVA), mientras que los activos en pesos (sin ajuste) y en moneda extran-
jera redujeron su importancia relativa.

Grafico 4 | Activo total del sistema financiero Grafico 5 | Composicién del activo total
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Fuente: BCRA
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Con relacién a la composicion del fondeo del
sistema financiero, en el mes aumento leve-
mente la ponderacion de los depdsitos del
sector publico en moneda nacional y se redu-
jo la de los depositos del sector privado en
moneda extranjera (ver Grafico 6). La partici-
pacion del resto de las partidas que integran
el fondeo no mostré cambios significativos
con respecto a agosto. Por su parte, las parti-
das en pesos sin clausula de ajuste aumenta-
ron su relevancia en el total, mientras que
aquellas denominadas en moneda extranjera
y aquellas con ajuste por CER o UVA reduje-
ron su peso relativo.

En septiembre el sistema financiero continuo
registrando una acotada exposicion a parti-
das en moneda extranjera en el marco de las
regulaciones vigentes. Se estima que el dife-
rencial entre activos y pasivos en esta deno-
minacion se ubico en 10% del capital regula-
torio,” aumentando 2,1 p.p. respecto del mes
pasado y manteniéndose sin cambios en
comparacién con el nivel de un afio atras (ver
Grafico 7). Por su parte, considerando las
partidas con cldusula de ajuste CER (inclu-
yendo aquellas en UVA), se estima que el dife-
rencial entre activos y pasivos representd
59,5% del capital regulatorio, incrementando-

Grafico 6 | Composicion del fondeo total del sistema
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Fuente: BCRA

se tanto en términos mensuales como interanuales (6,2 p.p. y 10,9 p.p., respectivamente).

Il|. Calidad de cartera

En septiembre el financiamiento del sistema financiero al sector privado en términos del activo total
(exposicidn bruta a dicho sector) se ubico en 30,8%,2 sin cambios significativos respecto a agosto (-
2,3 p.p. i.a.). Este indicador aumento levemente en todos los grupos de entidades, a excepcion de
aquellas privadas extranjeras. Al considerar el financiamiento en pesos, este ratio se situé en 27% en
el mes para el sistema agregado, 0,4 p.p. por encima de agosto y -1,2 p.p. en una comparacion inter-
anual (ver Grafico 8). La participacion del crédito al sector privado en moneda extranjera en el activo
total se redujo en el mes hasta totalizar 3,7% (-1,1 p.p. i.a.).

7 Incluyendo las operaciones de compra y venta a término de moneda extranjera clasificadas fuera de balance.

8 Este ratio alcanzd 29% si se netea el saldo contable de previsiones.
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El ratio de irregularidad del crédito al sector privado se ubicd en 5% en el mes, cayendo 0,3 p.p.
con respecto a agosto. Esta disminucion se produjo a partir del incremento del total de crédito y
de la caida del saldo en situacion irregular, ambos en términos reales.® El desempefio del ratio de
irregularidad de los Ultimos dos meses se produjo luego del incremento verificado entre febrero y
julio del corriente en el marco de la focalizacion de las medidas de alivio financiero tomadas en
pandemia’®. La disminucién mensual del ratio de irregularidad se verificd tanto en el segmento
de crédito a empresas, como en el de préstamos a familias (ver Grafico 9)

Grafico 8 | Saldo de crédito al sector Privado / Activo Grafico 9 | Irregularidad del crédito al sector privado
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En septiembre la irregularidad de las financiaciones a las familias se ubico en 4,8% del total
de crédito a este segmento (ver Grafico 10), 0,3 p.p. por debajo del nivel del mes anterior
(+2,1 p.p. i.a.). El desempefio mensual estuvo principalmente conducido por la caida en la
mora de los créditos instrumentados via tarjetas de crédito. Por su parte, el indicador de mo-
rosidad del crédito destinado a las empresas se situé en 5,4% en el periodo, también 0,3 p.p.
por debajo del valor de agosto (-0,8 p.p. i.a.). La reduccion mensual se verificd en todas las
asistencias crediticias a excepcion de las prefinanciaciones a la exportacion.

Hacia el cierre del tercer trimestre, las previsiones totales del sistema financiero agregado repre-
sentaron 5,6% del crédito total al sector privado, 0,2 p.p. inferior al nivel tanto del mes pasado
como de septiembre de 2020 (ver Grafico 11). Las previsiones totales en términos de la cartera
irregular se ubicaron en 110,5% en el mes a nivel sistémico, 2,2 p.p. mas que el mes anterior (-
16,3 p.p. i.a.). Se estima que en septiembre el saldo de previsiones regulatorias atribuibles a la
cartera irregular (siguiendo los criterios de las normas de previsiones minimas regulatorias por
riesgo de incobrabilidad) representd 90,4% de dicha cartera para el agregado de entidades.

9 El saldo en situacion irregular se redujo incluso en valores nominales en el mes.

10 Ver Comunicacion “A” 6938, Comunicacion “A” 7107, Comunicacion “A” 7181, Comunicacién “A” 7245y Punto 2.1.1. del Texto Ordenado
“Servicios Financieros en el marco de la Emergencia Sanitaria Dispuesta por el Decreto N° 260/2020 CORONAVIRUS (COVID-19)". A la fecha la
Unica medida vigente para las personas deudoras es el traslado al final de la vida del crédito de las cuotas impagas de las asistencias otorga-
das a quienes sean personas empleadoras alcanzadas por el REPRO Il (quedando fuera del proceso de reclasificacion).
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Grafico 10 | Irregularidad del crédito al sector privado Gréfico 11 | Crédito al sector privado y previsiones
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IV. Liquidez y solvencia

En septiembre la liquidez en sentido amplio'  Gréfico 12 | Liquidez del sistema financiero
del sistema financiero aument 0,2 p.p. de los ~ En % delos depdsitos

Moneda nacional Moneda extranjera
depdsitos totales hasta ubicarse en 68,8% (-0,3 % = NOCOM %
p.p. en el mes hasta 65% para las partidas en "% | ;2?e§sage<;nzlej§g;b'espaa ol
pesos y +2,8 p.p. mensual hasta 86,3% parael s . 80 ¢
segmento en moneda extranjera, ver Grafico Zz m Efectivo y CC en BCRA Zs
12). En cuanto a la composicién de los activos =0 | 50
liquidos, entre puntas de mes aumento la pon- ;‘g q ‘3‘3 |
deracion de los pases netos con el BCRAy de 4 2
los titulos publicos nacionales admisibles para ™ 10
integracion de efectivo minimo, en tanto que Ogsmggaﬁﬁggi 0§§§§§§§§§§§§§
disminuyd la relevancia de las tenencias de BESEECSZSEETE  BRSERCRESEETS

*TN: Tesoro Nacional. EM: Efectivo Minimo. Fuente: BCRA

LELIQ."? En términos interanuales el indicador
amplio de liquidez aumentd 2,8 p.p. a nivel sistémico.

En septiembre se redujeron levemente los ratios agregados de capital regulatorio del sistema
financiero, manteniéndose en un entorno de niveles elevados en relacion con el promedio de los
ultimos 5 afios. La integracion de capital (RPC) del conjunto de entidades disminuyd 0,2 p.p. de
los activos ponderados por riesgo (APR) con respecto al registro de agosto, hasta ubicarse en
26,2% (+2,4 p.p. i.a, ver Grafico 13). La posicién excedente de capital (RPC neta del requisito
normativo minimo de capital) en términos de la exigencia regulatoria para el agregado del sector
totalizd 222% en el mes, 2 p.p. menos que en agosto (+42,9 p.p. i.a.). Por su parte, el coeficiente

11 Considera disponibilidades, integracion de efectivo minimo e instrumentos del BCRA, en moneda nacional y extranjera.

12 Cabe recordar que en materia de efectivo minimo en septiembre entré en vigencia el incremento en la deducciéon mdaxima de la exigencia
por las financiaciones otorgadas en el marco del Programa “Ahora 12, que pasé de 6% a 8% de los depdsitos (ver Comunicacion “"A” 7334). A
su vez, en el mes también comenzé a regir la reduccion de la exigencia de efectivo minimo por el equivalente al 60% de las financiaciones
acordadas a través de la linea de créditos a tasa 0% a personas monotributistas 2021 (ver Comunicacion “A” 7342).
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de apalancamiento’ totalizd 13,2% a nivel Grafico 13| Integracién de capital regulatorio
sistémico en septiembre, 0.4 p.p. y 1,3 p.p. orgrupo deentidad financiera
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En el cierre del tercer trimestre el conjunto de Sistema  EFBprivadas EFBprivadas  EFBpiblicas  EFNB
financiero nacionales extranjeras

entidades financieras continud presentando  rueme scra

un elevado grado de cobertura frente al riesgo

de crédito asumido. En particular, el cociente entre la posicion excedente de capital y el crédito al
sector privado neto de previsiones se ubico en 32,9% para el sistema financiero en su conjunto
en el mes, 7,1 p.p. mas en una comparacion interanual y muy por encima del promedio de los
ultimos 10 afios —14,1%—.

En lo que respecta a la generacion interna de  Gréfico 14 | Resultado total integral en moneda homogé-
capital del sistema financiero, los resultados ~ ea del sistema financiero
mensuales totales integrales en moneda ho- s

mogénea fueron equivalentes a 0,6% anuali- | - ROA
zado (a.) del activo (ROA) y a 4%a. del patri- 32 = ROE (eje der)
monio neto (ROE), reduciéndose con respec-
to a los registros de agosto. Para el tercer
trimestre los indicadores de rentabilidad del
sector fueron levemente mayores que los del
periodo previo, ubicandose por debajo de los

evidenciados en 2020 (ver Grafico 14). 4

%a. del PN

Acumulado primeros 9] 30
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Trimestral

{24

IT20 NT-20 IIT-20 IVT-20 IT-21 NT-21 IIT-21 2020 2021

Fuente: BCRA.

En el acumulado de los primeros 9 meses del
afno el sector devengd un ROA de 1%a. y un ROE de 6,3%a., 1,5 p.p. y 10,6 p.p. por debajo de los
registrados en igual periodo de 2020. Los principales factores que explicaron el desempefio estu-
vieron asociados a mayores pérdidas por ajustes monetarios (vinculados a la evolucién del indice
de precios), aumento en el costo de fondeo por depdsitos en pesos, menores ingresos por intere-
ses en pesos y una mayor relevancia de las cargas impositivas. Estos efectos fueron parcialmen-
te compensados por mayores ingresos, tanto por primas por pases como por titulos valores, asi
como por un menor devengamiento del impuesto a las ganancias y reduccion en los cargos por
incobrabilidad, entre otros.

13 Recomendado por el Comité de Basilea —definido como el cociente entre el capital regulatorio de mayor calidad y una medida amplia de
exposiciones—.
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V. Sistema de pagos

En los ultimos meses las transferencias de fondos por canales electrénicos continuaron presen-
tando un positivo desempefio.

En octubre, las transferencias inmediatas au-  grafico 15 | Transferencias inmediatas (TI)

mentaron respecto al mes anterior, tanto en o Moo e omidadmensial
cantidades (+7,8%) como en montos reales i mil  Benca movis P i G ot
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cuentas abiertas en un PSP (desde y/o hacia CVU: CBU a CVU, CVU a CBU y CVU a CVU). Nota: no se incluyen transferencias de alto

tos. Se estima que a octubre las transferen-  rmmnsteencesporire

cias inmediatas llegaron a representar 40,4%

del PIB (+6,6 p.p. que el mismo mes del afio anterior, ver Gréfico 15)'. Se destacé el comporta-
miento interanual de las transferencias en las que intervienen cuentas en PSP (+102% i.a. en
montos reales y +320% i.a. en cantidades) y las cursadas a través de la banca movil (+101% en
cantidades y +48% en montos reales). ' El crecimiento de transferencias a través de medios de
pago digitales —como por ejemplo a traves de la banca movil— y el mayor uso de billeteras elec-
tronicas'® — con intervencion de CBU y/o CVU— dan cuenta de una profundizacién del proceso
de digitalizacion de los medios de pago que se viene evidenciando desde inicios de la pande-
mia."’

Los pagos con transferencia'® que en términos de montos son equivalentes a sélo 5% de los
valores cursados por medio de las transferencias inmediatas, disminuyeron en octubre funda-
mentalmente por las operaciones con tarjeta. Los pagos efectuados con QR se incrementaron
significativamente en el periodo, atemperando parcialmente el desempefio mensual de los pagos
totales con transferencia'®. Con relacion al mismo mes del afio anterior, los pagos con transfe-
rencia (totales) se incrementaron en cantidades (+104%) y en montos reales (+2,4%, ver Grafico
16). Asi, se estima que esta modalidad de pago se incrementd levemente en términos del PIB en
una comparacion interanual hasta representar 1,9% (+0,3p.p. i.a.).

14 Al considerar montos anualizados de los ultimos tres meses.

15 Dentro de las operaciones de MB se encuentran las transferencias a través de billeteras electrénicas.

16 EI BCRA dispuso que las entidades financieras y los proveedores de servicios de pago que ofrecen cuentas de pago (PSPOCP), que brindan
el servicio conocido como “billetera digital” o similar deberan permitir que los titulares de las billeteras puedan asociar las cuentas a la vista y
de pago de las que sean titulares o cotitulares a partir de su CBU, CBU o ALIAS —indistintamente. Ver Comunicacién “A” 7363.

17 Para mayor detalle ver Informe de Inclusion Financiera (IIF).

18 Los pagos con transferencia representan un conjunto de operaciones independiente de las transferencias inmediatas. Corresponden a
pagos iniciados con credenciales de tarjeta de débito y con codigos QR abiertos, a la vez que consolida informacién antes presentada como
Pago Electronico Inmediato (PEI).

19 El BCRA dispuso que las entidades financieras y los PSPOCP deberan habilitar cédigos QR para las cuentas corrientes y las cuentas de
pago de personas juridicas. Ver Comunicacion "A” 7362.
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Durante septiembre (Ultima informacion disponible) las operaciones con tarjetas de débito -
presenciales y electrénicas- disminuyeron (ver Grafico 17). No obstante el desempefio mensual,
en términos interanuales las operaciones con tarjetas de débito crecieron significativamente
(33% en cantidades y +19,5% real en montos). Este comportamiento se reflejé tanto en las ope-
raciones presenciales como electronicas.? De esta manera, a septiembre se estima que las ope-
raciones mediante tarjeta de débito alcanzaron a representar un 8% del PIB (1 p.p. mas que en
igual mes del afio anterior).

Grafico 16 | Pagos con transferencia Grafico 17 | Operaciones con tarjetas de débito
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En octubre se redujo la compensacion de cheques respecto al mes anterior, presentado un com-
portamiento dispar segun tipo de cheque: menores operaciones (y valores cursados) en el forma-
to fisico y crecimiento en cantidades en la version electronica (sin cambios de magnitud en cuan-
to al monto negociado). De esta manera, en octubre los ECHEQs continuaron incrementando su
ponderacion en la compensacion total hasta representar 21,3% en cantidades (+11,5p.p. i.a.) y
45,8% en montos reales (+17,3p.p. i.a., ver Grafico 18). Recogiendo el destacado aporte que los
ECHEQs tuvieron en el Ultimo afio (+131% i.a. en cantidades y +92,2% real en montos), la com-
pensacion total de cheques aumenté respecto al mismo periodo de 2020 (+6,5% en cantidades y
19,6% real en montos). Se estima que el monto de cheques compensados en términos del PIB
totaliz6 26,4% a octubre (+ 4,6 p.p. i.a.).

En octubre el ratio de rechazo de cheques por falta de fondos en términos del total compensado
continud en niveles acotados.?'En este marco, el indicador se incrementd levemente con relacion
al mes anterior (+0,05p.p.hasta 0,54% en cantidades y +0,04p.p. hasta 0,42% en montos, ver Gra-
fico 19), si bien se mantiene en niveles inferiores a la media del afio 2021. Los niveles actuales
para este indicador se ubicaron por debajo de los evidenciados hace 12 meses, tanto en cantida-
des (-0,12p.p.) como en montos (-0,06p.p.).

20 La mayor apertura de la economia debido a la flexibilizacion de las medidas adoptadas durante el COVID-19 se corresponde con un mayor
dinamismo relativo en las operaciones presenciales.
21 Considera cheques fisicos como electronicos.
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Grafico 18 | Compensacion de cheques
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Grafico 19 | Rechazo de cheques por falta de fondos
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