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1. Lineamientos generales

Luego de dos afios de recesion la economia argentina inicio el afio 2020 con un cuadro econémico critico,
caracterizado por una marcada inestabilidad macroecondmica, una crisis de endeudamiento publico y ex-
terno, registros de inflacion récord desde comienzos de los afios noventa y niveles crecientes de desocupa-
cion, precariedad y pobreza.

En este contexto, el BCRA presentd sus lineamientos de politica monetaria para una economia en transicion
macroecondémica’.

A fines del primer trimestre de 2020 irrumpié una pandemia sin precedentes, uno de los eventos mas disrup-
tivos de las Ultimas décadas, que obligo a replantear una vez mas las prioridades de politica econémica.

A diferencia de otros paises, Argentina tuvo que enfrentar esta crisis inédita sin acceso al crédito internacional y
con un reducido espacio fiscal que facilitara la implementacion de una politica anticiclica. Ante esta situacion, las
prioridades del BCRA se concentraron en adecuar el funcionamiento del sistema financiero a las condiciones de
aislamiento social, preventivo y obligatorio, aliviar la situacion financiera de empresas y familias, proteger el ahorro
en pesos y contribuir al financiamiento de las medidas de estimulo fiscal implementadas por el Gobierno Nacional.

Una vez superada la fase inicial del ciclo COVID-19 a mediados de afio, la economia inicié una etapa de gradual re-
cuperacion. Para hacer frente a esta nueva etapa el BCRA adecud sus politicas al nuevo contexto, focalizando las
medidas crediticias en los sectores mas afectados por la pandemia y perfeccionando su marco regulatorio.

Los efectos de las medidas implementadas por el BCRA para impulsar el crédito superaron incluso las pre-
visiones iniciales. El crédito al sector privado rompio el cardacter prociclico que ha caracterizado a la historia
argentina reciente. Los préstamos al sector productivo lideraron dicha expansion, impulsados por las lineas
orientadas a las MiPyMEs a tasas de interés subsidiadas.

La fijacion de tasas de interés minima para las colocaciones a plazo en pesos y la creacion de los depdsitos
a plazo fijo precancelables denominados en Unidades de Valor Adquisitivo (UVA) y otros vinculados al valor
del dolar (DIVA), aseguraron la disponibilidad de instrumentos que garantizan retornos positivos respecto de
la inflacion y del tipo de cambio. Asimismo, la menor volatilidad cambiaria bajo el régimen de flotacion ad-
ministrada contribuyd a una mayor demanda de instrumentos de ahorro en pesos.

La politica cambiaria mantuvo su foco en el sostenimiento del tipo de cambio real en niveles competitivos,
para apuntalar el proceso de acumulacion de reservas internacionales. Esta estrategia fue complementada
por una de corto plazo, que busco atender activamente los desequilibrios transitorios generados en el mer-
cado cambiario por la pandemia.

El proceso de reconstruccion del mercado de deuda doméstica, apuntalado con la exitosa reestructuracion
de la deuda en moneda extranjera con tenedores privados, permitié canalizar una mayor proporcion de las
necesidades de financiamiento del Tesoro Nacional a través del mercado de capitales. Ello posibilitd una
reduccion en la asistencia monetaria al Gobierno en la segunda parte del afio.

En sintesis, durante el afio 2020 el BCRA desplegd una politica monetaria activa que, sin perder de vista la
estabilidad monetaria y financiera, busco generar las condiciones necesarias para minimizar el impacto de
la crisis en la actividad econémica local y proteger el empleo y los ingresos de los hogares.

1 https://bcra.gob.ar/PoliticaMonetaria/Politica_Monetaria.asp#e
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2. Economia Argentina

Ante una situacion preexistente de emergencia econémica y social, las nuevas autoridades que asu-
mieron el 10 de diciembre de 2019 adoptaron una serie de medidas destinadas a afrontar los efectos
mas inmediatos de la crisis, a estabilizar la macroeconomia y redefinir las prioridades de politica.

A comienzos de 2020, cuando irrumpio la crisis sanitaria global del COVID-19, la actividad econémica
acumulaba mas de dos afios de recesion y crecientes niveles de desocupacion, precariedad laboral
y pobreza, en el marco de una inflacion récord para los Ultimos 28 afos.

Luego del impacto recesivo inicial de la pandemia, a partir de mayo la economia argentina comenzo una
recuperacion gradual impulsada por el paquete de estimulo monetario y fiscal, adoptado en la emergencia.

La exitosa restructuracion de la deuda publica en moneda extranjera con tenedores privados contri-
buyo a sentar las bases para que dicho proceso de crecimiento sea sostenible en el tiempo.

2.1. Actividad, empleo e ingresos

Luego de dos afios de recesion, a comienzos de 2020 la economia argentina sufrio el pleno impacto de la crisis
global desatada por la pandemia de COVID-19. Entre noviembre de 2017 y diciembre de 2020 el Estimador
Mensual de Actividad (EMAE) acumuld una caida sin estacionalidad (s.e.) de 10,9%, ubicandose en niveles si-
milares a los de abril de 2010.

Grafico 2.1 | Actividad econémica y variacion mensual del tipo de cambio nominal
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Fuente: BCRA en base a datos de INDEC.

A partir de la irrupcion de la pandemia, el Producto Interno Bruto (PIB) alcanzé un minimo en abril de 2020 y
luego inicid un proceso de recuperacion que permitio acumular una expansion de 30,5% s.e. durante el resto
del afio. Sin embargo, la recuperacion a lo largo del tercer y cuarto trimestre fue parcial y heterogénea al interior
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de los sectores, de acuerdo con la exposicion al riesgo sanitario y la movilidad efectiva de las personas. En
promedio, a lo largo de 2020, el PIB cayd -9,9% en relacion con el afio anterior y en diciembre 2020, el EMAE
aun se ubicaba 3,6% s.e. por debajo del nivel prepandemia (ver Gréfico 2.1).

La demanda interna se contrajo 12,2% (anual promedio) en 2020. Las exportaciones de bienes y servicios me-
didas a precios constantes retrocedieron 17,3% anual, en tanto que las importaciones lo hicieron en similar
magnitud (-17,8%)?.

Entre los componentes de la demanda interna, el consumo privado fue el mas afectado por la crisis sanitaria
(cayd 13,8 % anual), seguido por la inversion, que se redujo en 12,9% (ver Gréafico 2.2).

Grafico 2.2 | PIB y componentes de demanda
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Fuente: BCRA en base a datos de INDEC.

Desde el punto de vista de la oferta, los principales sectores (en cuanto a encadenamientos productivos y nivel
de ocupacion) mostraron fuertes retracciones en el promedio del afio: Comercio (-5,5%), Industria (-7,8%) y
Construccion (-22,6%). El resto del PIB retrocedid en conjunto 10,6%, fundamentalmente por el desempefio de
los servicios, cuya actividad conlleva un elevado riesgo de contagio o sensibilidad a la capacidad de movilidad
de las personas, como Hoteles y restaurantes (-49,1%) y Otros servicios (-38,4%,) entre los que se computan
las actividades deportivas y recreativas (ver Grafico 2.3).

2 Ver Seccién 2.2. Sector externo
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Grafico 2.3 | PIB. Contribucién de los sectores productivos
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Fuente: INDEC.

Con un despliegue inédito de politicas publicas destinadas a proteger el empleo, entre los que se destaco el
Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién (ATP) —que involucrd medidas de asisten-
cia crediticia, exenciones impositivas y asignaciones compensatorias del salario—, el mercado de trabajo local
logré, en buena medida, sobreponerse al atipico contexto de pandemia.

En efecto, seguin datos de la Encuesta Permanente de Hogares (—EPH—, publicada por el Instituto Nacional de
Estadisticay Censos —INDEC—), el 79% del empleo perdido en el primer semestre del afio (periodo de mayores
restricciones a la movilidad) se habfa recuperado al cuarto trimestre de 2020° (3,1 millones de personas). En
particular, la tasa de empleo se redujo de 43% en el cuarto trimestre de 2019 a 33,4% en el segundo trimestre
de 2020 (-9,6 puntos porcentuales —p.p.—); destacandose que durante el segundo semestre, el empleo experi-
mento un crecimiento de hasta 40,1% (+6,7 p.p.).

El empleo registrado continud la caida iniciada en el segundo trimestre de 2019 con una destruccion de 360
mil empleos en 2020. Sin embargo, en el segundo semestre la cantidad de ocupados crecio en todas las
ramas de la actividad con excepcion de la administracién publica, donde se mantuvo estable. Asi, la recupe-
racion del empleo, asociada al repunte de la actividad en el Ultimo semestre del afio, se dio en las categorias
mas afectadas por la pandemia: las y los trabajadores por cuenta propia y patrones (+1,9 millones de em-
pleos adicionales respecto del primer semestre) y asalariados y asalariadas no registradas (+1,4 millones de
empleos recuperados respecto del primer semestre, un 64% recuperado).

Respecto de la evolucion de los ingresos, las caidas mas grandes se verificaron dentro de los independientes
(patrones y cuentapropistas) y asalariados informales.

3 Los factores estacionales suelen impedir la normal comparacion de los indicadores laborales entre trimestres consecutivos, no obstante,
dada la magnitud de los fenédmenos sucedidos en el mercado de trabajo en el segundo, tercer y cuarto trimestre de 2020, se admite un
analisis intertrimestral, reconociendo que una proporcién acotada de las variaciones presentadas puede obedecer a la incidencia de
componentes estacionales.
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De acuerdo con los datos de la EPH al cuarto trimestre de 2020, las caidas interanuales de ingresos fueron
de -19,8% i.a. para las y los patrones, -9,9% i.a. para las y los cuentapropistas, -6,4% i.a. para las y los traba-
jadores informales, mientras que para las y los asalariados registrados el recorte fue de -5,4% i.a.

La tasa de desocupacién crecio de 8,9% a 13,1% de la Poblacion Econdmicamente Activa (PEA) en el primer
semestre para luego descender hasta 11% de la PEA hacia el cierre del afio (ver Grafico 2.4).

Grafico 2.4 | Tasas del mercado de trabajo
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Fuente: INDEC.

Cabe destacar que el aumento se debid tanto a la mayor cantidad de personas desocupadas como a la
reduccion de la PEA. Buena parte de las personas que dejaron de trabajar no buscaron activamente un nuevo
empleo durante el periodo mas complejo de la pandemia, lo cual implicé un fuerte pero transitorio traslado
de una porcion de la poblacion ocupada hacia la inactividad.

En este marco, el retroceso en términos reales de los ingresos de la poblacién sumado a la pérdida de pues-
tos de trabajo se vio reflejado en el incremento del porcentaje de personas bajo la linea de pobreza. Al primer
semestre de 2020, la pobreza se ubicé en 40,9% de la poblacion, 5,2 p.p. por encima del nivel del semestre
anterior (prepandemia), mientras que en el segundo semestre continud creciendo hasta alcanzar 42,0% de
las personas.

2.2. Sector Externo

En 2020 el sector externo de la economia argentina acuso el impacto de la pandemia. Los flujos comerciales
de bienes y servicios cayeron 21% respecto a 2019, alcanzando el valor mas bajo desde 2007.

En este contexto, Argentina registrd un superavit de cuenta corriente de la balanza de pagos internacionales de
USS3.313 millones alo largo del afio (equivalente a 0,9% del PIB). Fue el primer saldo superavitario desde 2009.
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Las exportaciones (FOB?) de bienes totalizaron US$54.885 millones en el afio 2020, ubicandose 15,7% por
debajo del nivel de 2019 debido fundamentalmente a la caida de las cantidades exportadas. Este desempefio
fue producto del contexto de caida de la demanda externa derivada de los efectos contractivos de la pande-
mia sobre los ingresos de los socios comerciales del pais. Todos los rubros de exportacion registraron una
baja en sus ventas externas en 2020.

Las importaciones de bienes (CIF®) totalizaron USS$42.355 millones (-13,8% i.a.), afectadas mayormente por
las menores cantidades adquiridas en un contexto recesivo. A nivel desagregado, todos los grandes usos de
importacion mostraron retracciones en su comparacion interanual. Las compras externas de bienes de ca-
pital finales (-13,0% i.a.), sus piezas y accesorios (-25,0% i.a.) y las de combustibles (-40,6% i.a.) fueron las
gue mayor incidencia tuvieron en el desempefio total de las importaciones.

Como resultado de la trayectoria de las exportaciones y de las importaciones, el superavit comercial totalizo
US$12.530 millones en 2020, USS3.460 millones menos que en 2019 (ver Cuadro 2.1).

Cuadro 2.1 | Comercio Exterior de Bienes

milones |milonesde| _var.%ia. |
deUSS | USS | valor | Precios |Cantidades|
-7 0 -8

i<Jl Productos primarios 17.520 16.216
5 MOA 23.962 21.788 9 1 -10
g MOl 19.211 13.313 31 -4 28
§ Combustibles y energia 4.422 3.568 -19 -32 19
il TOTAL EXPORTACIONES 65.115 54.885 -16 -3 -13
Bienes de capital 8.478 7.375 -13 2 -12
Bienes intermedios 17.133 16.765 -2 -6 4
g Combustibles y lubricantes 4.447 2.640 -41 -25 -21
8 Piezas y acc. para bienes de capital  10.123 7.592 -25 2 -26
E Bienes de consumo 6.312 6.015 -5 1 -6
o P
g Z:::::Z: automotores de 2363 1613 32 5 28
Resto 269 355 33

TOTAL IMPORTACIONES 49.125 42.355 -14 -3 -11
SALDO COMERCIAL 15.990 12.530

Fuente: INDEC

En 2020 la balanza de servicios arrojé un déficit de USS2.240 millones, el menor saldo negativo desde 2010.
La reduccion del déficit se explicd por una contraccion de las importaciones de servicios superior a la regis-
trada por las exportaciones.

Sobre esta dinamica incidieron fundamentalmente los menores egresos por turismo internacional que se
vieron reducidos a minimos histéricos en el contexto de las restricciones a la movilidad internacional aso-
ciadas a la pandemia.

4 Free On Board.
5 Cost, Insurance and Freight.
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Por su parte, la cuenta de ingreso primario registré un déficit de US$10.197 millones, casi USS7.700 millones
inferior al saldo negativo registrado en 2019. Sobre esta baja operaron tanto los menores pagos netos de
intereses por parte del Gobierno general (asociado a la reestructuracion de los titulos de deuda en manos de
no residentes llevada a cabo por la actual administracién), como también el menor devengamiento de utili-
dades por parte de las empresas de inversion directa (en un contexto de fuerte caida de la actividad econé-
mica doméstica).

En el total del aflo 2020, se registré un superdvit de la cuenta financiera (lo que implica una mejora en el
patrimonio neto externo de la economia por transacciones con no residentes) por USS3.667 millones. Este
superdvit se explicé principalmente por la formacion de activos externos del sector privado por USS$8.344
millones (la menor desde 2016) y por el pago neto de pasivos externos por parte del Gobierno general por
USS2.670 millones.

En contraposicion, se registré una caida de los activos de reserva del BCRA por USS7.727 millones a lo largo
de 2020. Cabe destacar que, tras la reestructuracion de la deuda publica y en un marco de mayores controles
alamovilidad de los capitales, se registré una marcada reduccion de los flujos brutos de entrada y salida de
la economia (ver Gréfico 2.5).

Grafico 2.5 | Balance de pagos
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Fuente: BCRA en base a datos de INDEC.

Al 31 de diciembre de 2020, la deuda externa total a valor nominal residual totalizd USS$271.443 millones,
USS7.047 millones inferior al nivel de fines de 2019. El total de la deuda externa representd 69,8% del PIB, lo
gue implico una suba de 8,6 p.p. respecto del cociente que se registraba al 31 de diciembre de 2019, debido
basicamente al menor nivel de actividad econdmica.
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2.3. Finanzas Publicas

En un contexto de limitado espacio fiscal y monetario derivado de la crisis externa y de deuda ocurrida en los
dos afios previos, a lo largo de 2020 la nueva administracion debio realizar un significativo uso de la politica
fiscal para morigerar el impacto de la pandemia de COVID-19 sobre las familias y las empresas y para adecuar
el sistema de salud para enfrentar el desafio sanitario. La contencion de la emergencia sanitaria, econdmica y
social implicé esfuerzos fiscales por un monto equivalente a aproximadamente 4,2% del PIB de 2020.

El Gobierno Nacional debio afrontar inicialmente una critica situacién de las cuentas fiscales: en plena pande-
mia emprendid con éxito la reestructuracion general de la deuda en moneda extranjera, tanto bajo legislacion
extranjera como bajo legislacion local.

El 31 de agosto de 2020 el Ministerio de Economia anunci¢ los resultados definitivos del canje de deuda bajo
legislacion extranjera, por el cual se logré reestructurar el 99,01% del monto total de capital pendiente de todas
las series de bonos elegibles®.

Por su parte, se alcanzé una adhesion del 99,65% del monto total de capital pendiente de los titulos elegibles
denominados en moneda extranjera emitidos bajo legislacion argentina’.

Tras el exitoso canje de los instrumentos en tenencia de acreedores privados, los nuevos bonos bajo legislacion
local comprometeran pagos de amortizaciones e intereses por aproximadamente USS$12.500 millones en el
periodo 2020-2030.

Si se compara este perfil de vencimientos con el vigente previo al canje, se observa una reduccién de los servi-
cios de deuda cercana a USS$S8.900 millones hasta 2030.

Estos menores pagos se sumarian a las menores obligaciones derivadas de la oferta de canje de deuda publica
bajo legislacion extranjera, que implicaria US$26.000 millones adicionales de menores necesidades financie-
ras, para ese mismo periodo.

Asimismo, la nueva administracion dispuso un conjunto de medidas tributarias impulsadas a partir de la Ley
27547 de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva, sancionada el 271 de diciembre de 2019, las cuales forta-
lecieron significativamente los ingresos del sector publico.

Por otra parte, se implementé un esquema extraordinario de ajuste de la movilidad que afecta a las prestaciones
previsionales, el cual se extendio hasta que el Congreso Nacional definié una nueva formula que busco proteger
los ingresos reales de las y los jubilados y pensionados.

La situacion de emergencia social y econdémica se vio agravada por la pandemia, de modo que el Gobierno
Nacional adopté un conjunto de medidas inéditas y masivas de apoyo a las familias y las empresas. Se
dispusieron exenciones tributarias a los sectores criticamente afectados, al tiempo que se desplegaron ayu-
das econdmicas a los sectores productivos para el sostenimiento del empleo (destacdndose el Programa
de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccién —ATP—).

6 Mas informacion en el siguiente enlace.
7 Mas informacion en el siguiente enlace.
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Las familias recibieron un significativo sostén a partir de la implementacion del Ingreso Familiar de Emer-
gencia (IFE) y un amplio refuerzo de los programas alimentarios. Se destinaron recursos a fortalecer el sis-
tema de salud y a sostener las golpeadas finanzas de los distritos subnacionales.

La recaudacion tributaria nacional aumento 32,1% i.a. durante el 2020 (implicando una caida de 7,5% i.a. en
términos reales). Sobre ese desempefio influyeron la merma de la actividad econdémica y las exenciones
tributarias a sectores criticamente afectados, pero también algunos factores extraordinarios, observandose
dinamicas diferentes entre los grupos de impuestos.

Por un lado, los impuestos que histéricamente evidenciaban mayor peso en la recaudacion total exhibieron
un desempefio acotado, relacionado con la evolucion econdmica en el contexto de la pandemia.

Por otra parte, se destaco el elevado dinamismo de los tributos que fueron impulsados por la ya mencionada
Ley de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva®.

El impuesto a los Bienes Personales registré un aumento muy significativo, al tiempo que la instauracion del
Impuesto “Para una Argentina Inclusiva y Solidaria (PAIS)" contribuyé con $134.971 millones (aportando un
2% de la recaudacion total). Asimismo, y en el marco de las modificaciones introducidas por dicha ley, otros
tributos con menor incidencia también registraron incrementos considerables, como el impuesto a los bie-
nes personales y los impuestos internos.

Finalmente, en 2020 incidio negativamente el adelantamiento al afio 2019 de la recaudacion de derechos de
exportacion ante la suba prevista de alicuotas, asociada al cambio de gobierno; lo que determind que la recau-
dacién del tributo cayera 3% nominal en el afio, pese a la suba efectiva de alicuotas respecto del afio previo®.

Mientras que los ingresos del SPNF crecieron 23% en el afio, los gastos primarios, impulsados por las pres-
taciones sociales (68% i.a., donde se registraron las masivas asistencias a familias y empresas), los subsi-
dios econémicos (106% i.a.; contracara del congelamiento de las tarifas y las prohibiciones de corte de su-
ministro de los servicios publicos esenciales tales como electricidad, gas y agua), la asistencia financiera a
las provincias (153% i.a.) y el gasto de capital vinculado a la salud. Estos rubros explicaron mas del 87% de
la suba del gasto primario.

La evolucion de los ingresos y del gasto primario implicd un fuerte incremento del déficit primario del SPNF
respecto al afio previo, desde un monto equivalente a 0,4% del PIB en 2019 hasta 6,4% del Producto en 2020,
constituyéndose como un valor maximo en al menos los ultimos 37 afios.

Una gran parte del déficit primario se explicé por el efecto de la pandemia de COVID-19: se estima que 3,5
p.p. del PIB fueron gastos extraordinarios relacionados a medidas de contencion social, econémica y sani-
taria, mientras que 0,7 p.p. del Producto representaron efectos de medidas paliativas de politica que afecta-
ron los ingresos del SPNF (como la eximicion del cobro de contribuciones patronales o del cobro de intereses
a los préstamos de beneficiarios de la ANSeS).

8 La Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el Marco de la Emergencia Publica tenia como objetivo la redefinicién de la politica
tributaria con una perspectiva solidaria y mas progresiva, y la creacion de las condiciones para asegurar la sostenibilidad de la deuda publica.
Asimismo, buscaba la promocién de la reactivacion de la economia, al fortalecer los ingresos de los sectores en situacion de vulnerabilidad
para que pudieran recomponer sus niveles de consumo 'y al aliviar las deudas tributarias de las pequefias y medianas empresas.

9 Asimismo, desde octubre comenzé a incidir la reduccion transitoria de alicuotas de derechos de exportacion sobre el complejo sojero y otras
maodificaciones en el tributo. Impactaron ademas las medidas de fuerza en zonas portuarias durante el mes de diciembre.
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Por su parte, los intereses de la deuda publica cayeron 25% i.a. en términos nominales, debido basicamente
al efecto de la reestructuracion de la deuda publica en moneda extranjera y a la normalizacién paulatina del
mercado local de deuda en moneda doméstica. Los intereses con acreedores privados, multilaterales, bila-
terales y con el sector publico financiero pasaron de representar 3,4% del PIB en 2019, a 1,9% del PIB en
2020. Este desempefio se encuentra en linea con el objetivo de dotar de sostenibilidad a las finanzas publi-
cas, a lo largo de los distintos periodos. Asi, el déficit financiero del SPNF (una vez considerado el pago de
intereses de deuda) se ubicé en torno a 8,3% del Producto en 2020 (ver Grafico 2.6).

Grafico 2.6 | Resultados Fiscales del Sector Publico Nacional No Financiero
Base caja; acum. ult. 12 meses
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Fuente: Ministerio de Economia e INDEC.

Durante 2020, el Gobierno Nacional obtuvo un financiamiento neto positivo de $386.727 millones, represen-
tando un refinanciamiento del 119% del total de vencimientos de capital e intereses. Mediante canjes volun-
tarios y operaciones de conversién de activos, el Tesoro Nacional (TN) logré una reduccion de 8,3% en el
stock de deuda denominada en moneda extranjera. Las politicas llevadas a cabo para la reconstruccion del
mercado de deuda en pesos en el afio 2020 mostraron resultados alentadores en el segundo semestre de
2020 al requerirse una menor proporcién de asistencia financiera del BCRA al Tesoro Nacional (TN).

El Tesoro Nacional financio parte de sus necesidades con fuentes provenientes del resto del sector publico. El
BCRA transfirié en 2020 utilidades al TN por $1.606.982 millones —correspondientes al resultado del ejercicio
2019—. Ademas, a lo largo de ese afio el financiamiento neto a partir de Adelantos Transitorios (AT) del BCRA
totalizd $407.720 millones, y gird USS$3.244 millones de reservas internacionales de libre disponibilidad a cam-
bio de letras intransferibles contempladas en la Ley 27541.

Asimismo, durante 2020 suscribié nuevas letras intransferibles en moneda extranjera por unos US$113,6 mi-
llones, en el marco del Decreto 346/20.
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La Deuda Publica Nacional (DPN) totalizé USS$335.582 millones a diciembre de 2020, equivalente al 102,8%
del Producto (78,6% del PIB correspondié a obligaciones en moneda extranjera, las cuales representaron un
76,5% del total de la deuda). La relacién DPN/PIB aumentd 14,0 p.p. con respecto al afio previo, debido tanto
ala disminucion del Producto medido en ddlares corrientes, como al incremento nominal del endeudamiento
por US$12.518 millones (ver Gréfico 2.7).

Grafico 2.7 | Deuda Publica Nacional
Composicidn por tipo de acreedor
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Fuente: Secretaria de Finanzas e INDEC.

Las obligaciones con acreedores privados —de mayor riesgo de refinanciacion— representaron 38,1% del PIB
a fines de 2020 (de los cuales 29,4 p.p. del Producto correspondieron a obligaciones denominadas en moneda
extranjera). Asi, la deuda publica en manos de acreedores privados aumentd su participacion sobre el total de
la deuda soberana desde 31% en 2015 hasta 37% a fines de 2019, participacion que permanecio inalterada a
fines de 2020. Si se considera, ademas, la deuda con otros acreedores externos, tales como los organismos
internacionales y los acreedores bilaterales (esto es, excluyendo las acreencias intra sector publico), la deuda
publica paso de 22,5% del PIB en 2015 a 53,3% en 2019, reflejando la significativa dimension de la asistencia
del Fondo Monetario Internacional entre 2018 y 20199, para luego llegar hasta 61,6% en 2020.

2.4. Precios

El 2020 finalizé con una inflacion acumulada de 36,1% i.a., 17,7 p.p. por debajo de la observada en diciembre
2019. Al interior del indice de Precios al Consumidor (IPC) se observaron dindmicas heterogéneas, en un afio
en el cual el comportamiento de los precios fue afectado por las medidas de aislamiento y distanciamiento
social en el marco de la pandemia del COVID-19.

10 En 2018 el stock de la deuda con el FMI aumentd US$28.032 millones, en tanto que en 2019 lo hizo en USS16.097 millones.
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La estrategia de flotacion administrada del tipo de cambio nominal implementada por el BCRA fue determi-
nante en la reduccion de la tasa de inflacion. Las subas salariales acotadas, junto con el congelamiento de las
tarifas de los servicios publicos y la evolucion contenida de un conjunto de bienes bajo coordinacion de ciertos
programas gubernamentales, también contribuyeron a la desaceleracion de la inflacion. Esta evolucion profun-
diz6 el cambio en la estructura de precios relativos observado en los afios previos en favor de los items tran-
sables, los cuales mantuvieron un mayor dinamismo relativo.

A nivel de categorias del IPC, la desaceleracion interanual de la inflacion minorista se explico por la moderacion
de la componente nucleo (39,4% i.a.) y por el bajo dinamismo del segmento de precios regulados (14,8% i.a.).
En contraste, los precios de los bienes y servicios estacionales (64,4% i.a.) mostraron una significativa recupe-
racion de su valor relativo al resto de los items de la canasta de consumo. Los precios mayoristas —de mayor
componente transable— también tuvieron un ritmo de expansién superior al de los servicios (35,4% i.a.), aunque
exhibieron un menor dinamismo respecto a los precios de los bienes minoristas (ver Grafico 2.8).

Sobre esta dinamica incidio la moderacion del aumento de los productos primarios expresados en pesos, que
reflejaron la fuerte caida en los valores internacionales del crudo durante el primer semestre de 2020.

Grafico 2.8 | IPC Evolucion de precios mayoristas (IPIM) y minoristas (IPC Nivel
general y por categorias)
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Fuente: BCRA en base a datos de INDEC.

Durante el afio previo, la moderacion en el ritmo de expansion de los bienes (43% i.a.) estuvo influida por
programas de precios de referencia, aunque hacia el interior de este subindice, se observé una tendencia
heterogénea. Utilizando informacion del IPC de la Ciudad Auténoma de Buenos Aires en su maxima apertura
publica disponible, el conjunto de bienes no incluidos en programas o acuerdos bajo coordinacion de pro-
gramas publicos promediaron subas de 50,8% i.a. a diciembre de 2020, por encima de la suba del Nivel
general y de la variacion de la cotizacion oficial del dolar.

En este conjunto se incluyen tanto los productos con alto contenido importado, como los articulos de elec-
trénica, computacion y electrodomésticos, y otros bienes no esenciales como los textiles para el hogar,
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articulos de joyeria, juguetes, muebles, automoviles e indumentaria, entre otros. Estos enfrentaron restric-
ciones tanto de oferta interna (por el COVID-19) como externa, y una significativa recuperacion de la de-
manda, sumado a cierta incertidumbre sobre los costos de reposicién. También se incluyen en esta catego-
ria tanto los alimentos frescos, como los productos de carne y derivados y las verduras y hortalizas.

Por su parte, el conjunto de bienes incluidos en programas tuvo una tasa de incremento mucho mas acotada,
en torno a 23,5% i.a. Estas dinamicas se dieron en un contexto en el cual se registraron fuertes variaciones
de los valores internacionales de las materias primas.

Sobre el incremento de los servicios (22,2% i.a.) incidieron las acotadas subas salariales y el congelamiento
de las tarifas de los servicios publicos. Cabe destacar que, durante el primer semestre de 2020, el conjunto
de servicios sin oferta fue afectado por estrictas restricciones a la movilidad, de modo que sus precios co-
menzaron a recuperar dinamismo recién hacia el ultimo trimestre del afio.

Desagregando por las principales divisiones, Alimentos y bebidas no alcohdlicas, con un aumento de 42,1%
i.a., fue el rubro de mayor incidencia en el alza del Nivel general, dada su elevada participacion en la estructura
de gastos de consumo de los hogares que, junto a las divisiones Prendas de vestir y calzado (60% i.a.) y
Recreacion y cultura (48,0% i.a.), acumularon las mayores subas en el afio.

Por su parte, Equipamiento y mantenimiento del hogar (37,7% i.a.) y Restaurantes y hoteles (36,3% i.a.) también
tuvieron incrementos por encima del Nivel general. Aquellas divisiones con mayor incidencia en bienes regula-
dos o servicios aumentaron por debajo del Nivel general. El rubro Comunicaciones exhibié una suba acotada
de 7,6% i.a., mientras que la division Vivienda, agua, electricidad y gas reflejé el congelamiento en las tarifas de
estos servicios. Educacién tuvo un incremento de 20,1% i.a., mientras que Salud subié 28,7% i.a., donde pesaron
los incrementos en los precios de los medicamentos y los aumentos autorizados en la medicina prepaga. Fi-
nalmente, las otras divisiones que estuvieron por debajo del aumento del Nivel general fueron Transporte
(34,2% i.a.), Bebidas alcohdlicas y tabaco (33,1% i.a.) y Bienes y servicios varios (26,7% i.a.; ver Grafico 2.9).

Grafico 2.9 | IPC Evolucién interanual por divisiones por divisiones. Aiio 2020
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3. Politica Monetaria

Durante los primeros meses de 2020 el BCRA promovio una reduccion gradual pero sostenible de
la tasa de inflacion a partir de un enfoque de politica monetaria prudente, consistente y coordinado
con el resto de la politica econdmica y la politica de ingresos impulsada por el Gobierno Nacional.

Desde marzo, la irrupcion de una pandemia sin precedentes obligo a la autoridad monetaria a con-
centrar sus esfuerzos en: 1) adecuar el funcionamiento del sistema financiero al aislamiento social
obligatorio, 2) aliviar la situacion financiera de empresas y familias, 3) proteger el ahorro en pesos
y 4) contribuir al financiamiento de las medidas fiscales implementadas por el Gobierno Nacional,
en un momento en el que no habia acceso a los mercados financieros internacionales y se contaba
con un reducido espacio para la implementacién de una politica fiscal anticiclica.

La estrategia llevada adelante por el BCRA se apoyo en los bajos niveles de monetizacion de los
que partia la economia argentina a comienzos de 2020, la robustez del sistema financiero —refle-
jada en su elevada liquidez y solvencia— y el amplio menu de instrumentos de politica y herramien-
tas regulatorias que ofrecia su Carta Organica.

Las politicas adoptadas por el BCRA durante la emergencia sanitaria resultaron exitosas para
amortiguar el impacto de la crisis sobre las condiciones de vida de las personas. Asimismo, estas
medidas lograron un comportamiento contraciclico inédito del crédito al sector privado y un au-
mento del ahorro en moneda doméstica, alcanzando ambas variables un ritmo de expansion ré-
cord, respecto de la historia reciente.

En la segunda parte del afio la economia comenzo6 gradualmente a recuperarse, debido al mayor
numero de sectores que retomaron su actividad comercial y al impulso a la demanda efectiva in-
ducido por las politicas de estimulo fiscal y monetaria. Ello le permiti¢ al BCRA focalizar los esfuer-
zos de asistencia al sector privado.

En este contexto, se llevd adelante una armonizacion progresiva de las tasas de interés de los
instrumentos de politica monetaria, reduciendo la amplitud del corredor de tasas. Asimismo, se
concentro el conjunto de medidas de emergencia en los sectores mas afectados por la pandemia.

3.1. En los primeros meses de 2020 se llevé adelante una politica monetaria prudente orientada
a disminuir la tasa de inflacion

Hacia finales de 2019 la economia argentina enfrentaba un cuadro econdémico critico, caracterizado por una
marcada inestabilidad macroecondmica, una crisis de endeudamiento externo, registros de inflacién récord

desde comienzos de los afios noventa y niveles crecientes de desocupacion, precariedad y pobreza.

Frente a este escenario complejo, el nuevo Gobierno Nacional adopté un conjunto de politicas sociales, pro-
ductivas, regulatorias y fiscales que tuvieron como objetivo inmediato afrontar las manifestaciones de la crisis,
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estabilizar la macroeconomia y redefinir las prioridades de politica. Ademas, como objetivo de mediano plazo,
se busco sentar las bases para un proceso de crecimiento econémico sostenido con equidad social.

Estas medidas se condensaron en la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva (Ley 27541) y el
Compromiso Argentino para el Desarrollo y la Solidaridad™".

En este contexto, el BCRA definié los siguientes lineamientos de politica monetaria y financiera a inicios de
2020: 1) reducir gradualmente, pero de manera sostenible, la tasa de inflacion a partir de un enfoque de
politica monetaria prudente, evitando desequilibrios que afecten en forma directa o indirecta al proceso in-
flacionario; y conducir el proceso de forma consistente y coordinada con el resto de la politica econémica y
la politica de ingresos impulsada por el Gobierno Nacional, 2) mantener una flotacién administrada del tipo
de cambio en el marco actual de regulaciones macroprudenciales y llevar adelante un proceso de acumula-
cién de reservas internacionales, 3) estimular la oferta de crédito al sector privado, particularmente aquel
destinado a las micro, pequefias y medianas empresas (MiPyMEs) y al cambio estructural y 4) establecer un
sendero de tasas de interés que favorezca el ahorro en moneda doméstica y el equilibrio externo y, simulta-
neamente, que sea consistente con el financiamiento de la actividad productiva.

Desde mediados de diciembre de 2019, el BCRA inici¢ un proceso gradual de reduccion del limite inferior de la
tasa de interés de las LELIQ, de 25 p.p. a 38% n.a. a principios de marzo (en términos efectivos anuales —e.a.—
la caida fue de 41,6 p.p. a 45,4%).

Paralelamente y con el fin de aumentar gradualmente el plazo de sus pasivos que se encontraban muy concen-
trados en el corto plazo (pases pasivos a 1 diay LELIQ a 7 dias), a fines de enero el BCRA comenzé a licitar LELIQ
a plazos mayores (7 y 21 dias) y desde mediados de febrero se licitaron exclusivamente letras a 28 dias'. Asi-
mismo, la frecuencia de las subastas se redujo de dos por dia a dos por semana.

Concomitantemente, se adoptaron una serie de medidas para complementar la reduccion de tasas de interés.

Por un lado, se establecié que la autoridad monetaria podria realizar operaciones de mercado secundario y
licitaciones de compra de titulos del Gobierno Nacional emitidos luego del 20 de diciembre de 2019, de las
cuales soélo podrian participar los Fondos Comunes de Inversion (FCI) a través de las entidades financieras'.
Por otra parte, la autoridad monetaria comenzo a ofrecer pases activos en pesos y en ddlares a los FCl,
mientras que dejo de ofrecer pases pasivos a los mismos a partir de febrero™.

Respecto de los depositos, el BCRA procurd que la reduccion gradual de las tasas de interés se lograra ase-
gurando rendimientos reales positivos en pesos. En este mismo sentido, se cred un nuevo instrumento fi-
nanciero para personas humanas, que asegure un retorno positivo a precios constantes en pesos, los depo-
sitos denominados UVA més 1% nominal anual para las colocaciones en pesos a 90 dias'.

11 El Compromiso Argentino para el Desarrollo y la Solidaridad se suscribid entre el Gobierno, los representantes de los trabajadores,
el empresariado y los movimientos sociales con el objeto de construir un conjunto de consensos para lograr un desarrollo inclusivo y
sostenible.

12 A partir del 21 de enero del 2020, las subastas de LELIQ pasaron a realizarse dos veces por semana (martes y jueves) con un Unico
llamado diario, finalizando la modalidad de dos llamados por dia habil. En este contexto, la tasa de politica monetaria quedé definida
como la tasa promedio ponderada de la LELIQ de menor plazo subastada en la Ultima licitacion adjudicada, la cual se mantiene
vigente hasta el siguiente proceso de subasta (ver la Comunicacion “A” 6879).

13 Ver la Comunicacion “A” 6848. Si bien se cred el mecanismo, no se realizaron operaciones mediante el mismo.

14 Ver la Comunicacion “A” 6860.

15 Ver la Comunicacion "A” 6871.
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Este nuevo instrumento ademas contempld la posibilidad de precancelacion a partir de los 30 dias a una
tasa fija proporcional a la de politica monetaria, al momento de realizar el depdsito'®.

Ademas de la reduccioén de la tasa de interés de referencia, el BCRA implementé una serie de medidas para
facilitar el acceso del sector privado al crédito bancario con el objeto de estimular la reactivacion de la eco-
nomiay, en particular, de las MiPyMEs.

Entre ellas, se destacé la creacion de préstamos destinados a los exportadores que se otorgan en pesos y
devengan la tasa de variacion del tipo de cambio mas un spread a convenir entre las partes, de modo tal que
el exportador repaga estas financiaciones con los pesos resultantes de la liquidacion de sus exportaciones'”.

A su vez, se congelaron las cuotas de los créditos hipotecarios ajustables por UVA en el valor de agosto de
2019 y se acordd un mecanismo de convergencia a partir de febrero.

Finalmente, se establecid una deduccion maxima sobre la exigencia de efectivo minimo para las financia-
ciones en pesos a MiPyMEs con tasa de interés fija menor al 40% anual'®, que se sumd al aumento de la
deduccién maxima sobre los requisitos de encaje para los préstamos “AHORA 12"1°.

3.2. La politica monetaria frente a los desafios de la pandemia

La pandemia de COVID-19 obligd a replantear las prioridades de politica econémica. El mundo debié hacer
frente a una de las crisis mas severas de su historia. A diferencia de otros paises, Argentina tuvo que enfrentar
este shock inédito sin acceso al crédito internacional ni espacio fiscal que facilitara la implementacion de una
politica anticiclica.

En consecuencia, el esquema de respuesta busco aprovechar los margenes de accion disponibles para des-
plegar una estrategia econdmica que se adecuara al desafio sanitario y evitara que la crisis dejara tras de si,
secuelas permanentes sobre una economia ya fuertemente golpeada.

La estrategia llevada adelante por el BCRA se apoyd en los bajos niveles de monetizacion de los que partia
la economia argentina a comienzos de 2020, la robustez del sistema financiero, reflejada en su elevada liqui-
dez y solvencia; y el amplio menu de instrumentos de politica y herramientas regulatorias que prevé su Carta
Organica (texto segun Ley 26739).

Los esfuerzos del Banco Central pasaron a concentrarse en: (1) adecuar el funcionamiento del sistema fi-
nanciero al Aislamiento Social, Preventivo y Obligatorio (ASPO) dictado por el Poder Ejecutivo Nacional a
fines de marzo; (2) aliviar la situacion financiera de empresas y familias; (3) proteger el ahorro en pesos de
los hogares; (4) impulsar el crédito al sector productivo; (5) financiar las politicas anticiclicas de un Estado
Nacional sin acceso al crédito internacional y con un mercado de deuda local en proceso de reconstruccion;
y (6) proteger las reservas internacionales.

16 Dicha tasa es publicada diariamente por el BCRA en su pagina web: ver “Tasa fija de precancelacion para depdsitos con opcién de
cancelacion anticipada en UVA” dentro de la solapa “Estadisticas” en la seccion “Principales variables”.

17 Ver la Comunicacion "A” 6846.

18 Ver la Comunicacion “A” 6858.

19 Ver la Comunicacion “A” 6857.
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A partir de mayo la economia comenzé gradualmente a recuperarse, debido al mayor nimero de sectores que
retomaron su actividad comercial y al impulso a la demanda efectiva inducido por las politicas fiscal y mone-
taria. El mayor dinamismo de la actividad econdmica permitio en la Ultima parte del afio focalizar los esfuerzos
de asistencia al sector privado. En este contexto, el BCRA llevé adelante una armonizacion progresiva de las
tasas de interés de los instrumentos de politica monetaria, reduciendo la amplitud del corredor de tasas. Asi-
mismo, se comenzaron a focalizar, de forma paulatina, el conjunto de medidas de emergencia tomado ante la
irrupcion de la pandemia. Por otro lado, la estrategia de respuesta a la pandemia, en un contexto de crisis y
restricciones preexistentes, dio lugar también a algunas tensiones macroeconémicas, en especial en el mer-
cado de cambios, que debieron ser administradas a través de modificaciones en el marco regulatorio vigente.

En las siguientes secciones se detallan los avances logrados en la consecucion de los objetivos de politica
monetaria y cambiaria a lo largo del afio.

3.2.1. Gestion de la liquidez

La asistencia financiera extraordinaria del BCRA al Tesoro Nacional, en un contexto en el que el acceso al
mercado de deuda se encontraba limitado debido a las condiciones restrictivas del mercado global y al pro-
ceso de reestructuracion de la deuda publica, ayudé a la politica fiscal a desplegar un importante paquete de
medidas para la contencion de la situacion social y econémica.

De este modo, a lo largo de 2020 la asistencia financiera al sector publico fue el principal factor de expansion
de la base monetaria, aunque con una intensidad que no fue homogénea a lo largo del afio (ver Grafico 3.1). En
particular se destacaron los meses del primer semestre sobre los que impacté con mayor intensidad la pande-
mia. A partir del segundo semestre, el retorno a la actividad de una cantidad crecientes de sectores, las medidas
de impulso a la demanda y los avances logrados en el proceso de reconstruccion del mercado de deuda en
moneda doméstica (tras la reestructuracion de la deuda publica, lo que permitié canalizar una mayor propor-
cién de las necesidades de financiamiento a través del mercado de capitales) posibilitaron una reduccién en
las necesidades de asistencia monetaria al Tesoro Nacional. Complementariamente, para liberar fondos que
puedan destinarse al financiamiento de algunos de los sectores mas afectados por la pandemia de coronavi-
rus, el BCRA dispuso que a partir del 20 de marzo las entidades financieras debian desprenderse de parte de
las LELIQ que excedieran a las admitidas para la integracién de Efectivo Minimo en pesos (ver Grafico 3.2).

Grafico 3.1 | Base Monetaria y Factores de Expansion Grafico 3.2 | Pasivos remunerados del BCRA
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Hacia el final del primer trimestre del afio, en un contexto de mayor preferencia por activos mas liquidos
como reflejo de la cautela por parte de los bancos ante la incertidumbre generada por la pandemia, junto con
la reduccion de las tenencias de los activos remunerados de las entidades financieras mencionada antes
(LELIQ), se observo un fuerte descenso de las tasas de interés del mercado interbancario y de las tasas de
interés pasivas de los bancos.

A fin de evitar presiones que pudieran impactar negativamente en la estabilidad monetaria, parte de la expan-
sién de la liquidez fue esterilizada mediante instrumentos de regulacion monetaria. A mediados de abril, el
BCRA dispuso que las LELIQ recibidas por las entidades como colaterales por operaciones de pases pasivos
con el BCRA no computen para el limite establecido para las tenencias de esos titulos?®. Este cambio permitié
a las entidades colocar sin limites sus recursos liquidos excedentes en pases a un dia con el BCRA. Asimismo,
el BCRA elevo de 30% a 50% la relacion entre la tasa de interés de pases pasivos con la autoridad monetaria y
la tasa de LELIQ, lo que implicé una suba de la primera de casi 8 p.p. entre el 23 de abril y el 18 de mayo.

A mediados de mayo se fijaron tasas de interés minimas para los depdsitos a plazo fijo, independientemente
de la persona y del monto de la colocacion (ver seccion Incentivos al ahorro en pesos). Simultdneamente, se
les permitio a las entidades financieras integrar con LELIQ |a totalidad de la exigencia de efectivo minimo en
pesos de los depdsitos e inversiones a plazo (con excepcion de lo integrable con Bonos del Tesoro Nacional)?'.
A su vez, se permitio a las entidades aumentar sus tenencias excedentes de LELIQ por el equivalente al 18%
de los depdsitos a plazo constituidos a la tasa de interés minima garantizada y se dispuso una ampliacion
del limite de 13 p.p. por los depdsitos de personas humanas por hasta $1 millon captados a la tasa de interés
minima?2. Como resultado de estos cambios normativos se observo una expansion en el saldo de las LELIQ.

A comienzos de octubre, a fin de acompafiar el proceso de construccion de una curva de tasas de interés en
pesos que facilite y fortalezca la operatoria en el mercado de capitales, el BCRA llevd adelante una armoni-
zacion progresiva de las tasas de interés de los instrumentos de politica monetaria, reduciendo la amplitud
del corredor de tasas (ver Grafico 3.3). En efecto, se decidié incrementar en varias oportunidades la tasa de
pases pasivos a 1 dia, que pas6 de 19% n.a. a fines de septiembre a 32% n.a. a mediados de noviembre.
Ademas, desde el 16 de octubre el BCRA comenzé a ofrecer pases pasivos a 7 dias cuya tasa a mediados
de noviembre era de 36,5% n.a. (43,87% e.a.). A partir de la implementacién del plazo mas largo, el plazo a
un dia perdio participacion relativa en el stock total de pases netos. Por ultimo, las tasas de interés del mer-
cado interbancario acompafiaron la suba en la tasa de pases pasivos en el BCRA.

Con el objetivo de contener el impacto del cambio de tasas de interés sobre el costo de esterilizacion, el BCRA
administré el stock de LELIQ. De esta manera, se dispuso, desde inicios de octubre, una reduccién de 20 p.p.
en la tenencia de las entidades financieras de LELIQ excedentes respecto de su posicién promedio mensual de
septiembre. En tanto, en noviembre se dispuso que aquellas entidades financieras que mantengan un porcen-
taje de depositos a plazo fijo en pesos constituidos por el sector privado no financiero respecto del total de
depdsitos en pesos inferior al 10% no podrian adquirir LELIQ para su posicion neta excedente, ni realizar ope-
raciones de pase a 7 dias con el BCRA.

20 Comunicacion “A” 6979.
21 Comunicacion “A” 7018.
22 Ver comunicaciones "A" 7027, "A" 7034, “A” 7078 y "A” 7091.
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Grafico 3.3 | Tasas de Interés

TEAen %
90 - —Tasa de Politica Monetaria* —=Call 1 dia

—Pases entre terceros a 1 dia Pases pasivos en el BCRA a 1 dia
80 —Pases pasivos en el BCRA a 7 dias —LELIQ

70 BADLAR Bcos. Privados —Doc. a sola firma

60

50

40

30

20

10

0 L L L L L L L L
dic-19 ene-20 mar-20 abr20 jun20 jul-20 sep-20 oct-20  dic-20

*Tasa combinada por saldo de LELIQ y Pases Pasivos en el BCRA a 1y 7 dias.
Fuente: BCRA.

Asien 2020 el stock de instrumentos de esterilizacion del BCRA paso de $1.342,7 miles de millones a $2.483,3
miles de millones. Aproximadamente un tercio de la expansion se explico por los pases netos y el resto por las
LELIQ. La dinamica de este crecimiento acompafié el proceso de gradual normalizacion de la economia. En
términos del PIB el stock de pasivos observa un incremento hasta mediados de 2020 y una gradual reduccion
posterior, registrandose siempre niveles inferiores a los maximos alcanzados durante 2017-18. Si se miden los
pasivos remunerados en ddlares se observa que, si bien crecieron en 2020, estos representan aproximada-
mente la mitad del nivel maximo alcanzado entre 2017 y 2018 (ver Grafico 3.4). La contribucion al crecimiento
de los pasivos remunerados del BCRA asociada al pago de los intereses por dichos instrumentos en 2020 fue
inferior a la del afio previo (ver Grafico 3.5). Este menor peso relativo esta vinculado al proceso de adecuacion
gue tuvieron las tasas de interés de los instrumentos del BCRA desde finales de 2019.

Grafico 3.4 | Pasivos Remunerados del BCRA
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Grafico 3.5 | Contribucion al crecimiento interanual
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3.2.2. La pandemia aumenté la demanda de medios de pago

Inmediatamente después de que se estableciera el ASPO a mediados de marzo, la evolucién de los medios de
pago (depdsitos a la vista —en particular de las cajas de ahorro—y del circulante en poder del publico) se dife-
rencio de su comportamiento habitual, registrandose un fuerte aumento de la demanda de dinero transaccio-
nal, vinculada fundamentalmente a la incertidumbre que existia en dicho momento. Con el transcurso del
tiempo y en la medida que se fueron reanudando ciertas actividades, como la reapertura de los bancos a través
del sistema de turnos a mediados de abril, estas variables moderaron su ritmo de crecimiento.

Las transferencias de asignaciones sociales también repercutieron en la dinamica del circulante en poder del
publico, ya que estos pagos fueron efectuados a sectores que hacen un uso mas intensivo del efectivo y una
parte importante de esos fondos son extraidos rapidamente de las entidades bancarias. En la evolucion del
circulante también influyé el desarrollo del comercio barrial de cercania obligado por el esquema ASPO que
también utiliza mas intensivamente el efectivo y las dificultades que enfrento la cadena de pagos en un con-
texto de habilitacion parcial de actividades econémicas.

Este crecimiento en la demanda de saldos reales, que partia de niveles histéricamente bajos, permiti¢ absorber
la importante expansién de la liquidez que requirié la gestion de la politica monetaria para hacer frente al shock
originado por la pandemia. Asi, el cociente entre los medios de pago (M2 privado transaccional) y el PIB alcanzé
su nivel maximo de 14,2% en junio, como resultado simultaneo de la expansién de la liquidez a partir de la
asistencia en la emergencia y la contraccion abrupta del PIB en el segundo trimestre. La recuperacion de la
actividad econémica en el segundo semestre del afio dio lugar a una reduccion gradual en la demanda de
dinero. De este modo, el M2 finalizo el afio en 10,7% del PIB, 0,7 p.p. por debajo del promedio registrado entre
2010-2019 (ver Gréfico 3.6).

Grafico 3.6 | Medios de Pago y PIB
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3.2.3. Incentivos al ahorro en pesos

Uno de los ejes de la politica monetaria, que se vio intensificado desde el inicio de la pandemia, fue la pro-
teccion del ahorro en moneda doméstica. Para incentivar el ahorro en pesos es fundamental que las tasas
de interés que reciben las y los depositantes presenten rendimientos atractivos. Esto, a su vez, contribuye a
preservar la estabilidad financiera y cambiaria.

En este sentido, en abril el BCRA fijo una tasa de interés minima para las colocaciones a plazo. Inicialmente
la medida alcanzaba a las de personas humanas con depdsitos de hasta $1 millén?, para luego ser exten-
dida a la totalidad de las y los depositantes del sector privado independientemente del monto colocado?*.

También redujo los encajes de los depdsitos a la vista en pesos de los fondos comunes de inversion de
money market para estimular el retorno de estas inversiones?. Estas medidas fueron complementarias a
otras adoptadas con anterioridad, como la creacion de los depdsitos a Plazo Fijo UVA precancelables, otra
opcion que tienen los y las ahorristas para resguardar su poder adquisitivo. En relacion con estas colocacio-
nes, el BCRA también incremento en varias ocasiones el coeficiente que determina la tasa fija de precance-
lacion de los depdsitos con opcion de cancelacion anticipada en UVA, alcanzando a mediados de noviembre
un valor de 30,5% n.a.?®.

Por otra parte, en pos del desarrollo de instrumentos de ahorro e inversion que permitiesen obtener rendi-
mientos positivos no sélo respecto de la evolucion de la inflacion, sino también en relacion con la evolucion
del tipo de cambio, a mediados de junio el BCRA impulso la captacion de depdsitos con retribucion variable
segun la evolucion del precio del délar para personas —humanas o juridicas— con actividad agricola®’.

Asimismo, con el fin de estimular la captacion por parte de las entidades de estos depositos para destinarlos
al prefinanciamiento de exportaciones sin que se genere un descalce de monedas, se modifico la forma en
la que se determina la “Posicion Global Neta en Moneda Extranjera”. Especificamente, se incluyé como de-
duccion el importe de las prefinanciaciones de exportaciones cuyo fondeo en moneda extranjera haya sido
imputado a pasivos vinculados con la evolucion de la cotizacion del dolar?®,

Las medidas implementadas por el BCRA dieron lugar a un crecimiento histérico de los depdsitos a plazo
fijo. En efecto, estas colocaciones alcanzaron en el ultimo trimestre del afio tasas de expansion interanual
gue marcd un nuevo maximo desde 2004 (ver Gréfico 3.7).

Por su parte, la tasa promedio de expansion mensual a precios constantes fue de 2,2% en 2020 (5,1% en
términos nominales). Este dinamismo de las colocaciones a plazo es el principal factor de explicacion de la
moderacion en el ritmo de crecimiento de los medios de pago durante el segundo semestre.

23 Comunicacion “A” 6980.

24 Comunicacion A" 7018.

25 Ver la Comunicacion “A” 6992.

26 Ver Comunicaciones “A” 7078, 7139 y 7160.

27 Se dispuso que las personas —humanas o juridicas— con actividad agricola puedan realizar las inversiones a plazo con retribucion
variable por un importe de hasta 2 veces el valor total de sus ventas de oleaginosas y/o cereales registradas a partir del 1 de
noviembre de 2019. Las mismas pueden realizarse en base al valor de los cereales, oleaginosas y/o de la cotizacion del dolar
estadounidense. En este Ultimo caso, el BCRA decidié que no se requerird cobertura del riesgo de tipo de cambio. Comunicaciones “A”
7018y “A” 7029.

28 Comunicaciones “A” 7101
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Grafico 3.7 | Crecimiento de los Depésitos a Plazo Fijo del Sector Privado
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3.2.4. Comportamiento contraciclico del crédito comercial y flujos de financiamiento sin precedentes

La politica de crédito estuvo dirigida a lograr una expansion contraciclica del crédito, con el objetivo de sua-
vizar el efecto de la pandemia sobre los ingresos de las familias y las empresas.

En este sentido, las politicas del BCRA tuvieron dos grandes objetivos: la promocién de crédito a tasas sub-
sidiadas a las MiPyMEs y monotributistas y auténomos, y el alivio de la carga financiera para las familias.

Si bien la emergencia econdmica generada por la pandemia requirié de una mayor intensidad en el estimulo
a la oferta de crédito, estas medidas acentuaron un lineamiento de politica que el BCRA ya venia implemen-
tando desde el inicio de la actual gestién a finales de 2019.

A continuacion, se detallan las principales medidas adoptadas por el BCRA para afrontar el impacto de la
pandemia?:

e Se establecieron una serie de lineas de préstamos al sector privado para atender las mayores nece-
sidades financieras de empresas y hogares. Asi, se definieron estimulos a las entidades financieras
para otorgar préstamos a MiPyMEs a una tasa de interés no mayor al 24% anual para financiar ca-
pital de trabajo o a prestadores de servicios de salud (para compra de insumos y/o equipamiento).
Para ello, se establecié una disminucion de la exigencia de efectivo minimo en pesos de 40% de los
montos otorgados, que se incrementa a 130% si los fondos se destinaban al pago de salarios®.

29 Para mayores detalles, ver http://www.bcra.gob.ar/noticias/coronavirus-BCRA.asp

30 Esta medida se complementé con el fortalecimiento del Fondo de Garantias Argentino (FOGAR) por parte del Tesoro por $30.000
millones para otorgar garantias de respaldo (Ver Decreto de Necesidad y Urgencia 325/2020). Ver las comunicaciones “A” 6937, 6946
y 6979.
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e Se extendio la posibilidad de obtener un préstamo a una tasa de hasta 24% a las MiPyMEs que no
tenfan acceso al financiamiento bancario (Iinea MiPyME Plus)?'.

e Se establecid una linea de préstamos para monotributistas y auténomos de hasta $150.000 con
tasa de interés cero y 3 meses de gracia a través de tarjetas de crédito. Las entidades financieras
podian reducir la exigencia de efectivo minimo por un importe equivalente al 60% de la suma de
estos créditos, mientras que el Fondo Nacional de Desarrollo Productivo (FONDEP) bonificé un 100%
de latasa de interés y del costo financiero total®?. Posteriormente se adiciond una linea especial para
monotributistas y auténomos vinculados a la cultura, con un periodo de gracia de un afio.

e Con el objeto de liberar fondos para incrementar la capacidad prestable para estas financiaciones
se limitaron las tenencias de LELIQ en poder de las entidades financieras®, se prohibieron las ope-
raciones de caucion bursatil para las entidades financieras®* y se suspendio la posibilidad de distri-
buir dividendos para las entidades financieras®®.

e Se definid un estimulo al financiamiento a través del programa AHORA 12 para incentivar el consumo,
por el cual se incrementé el limite para la deduccién de encajes para este tipo de financiacion®®.

e Para aliviar la carga de los vencimientos de préstamos ya otorgados, se establecié que hasta el 31
de diciembre los saldos impagos de las financiaciones de entidades financieras (con excepcién de
las financiaciones en tarjetas) sean incorporados al final de la vida del crédito, eliminandose los in-
tereses punitorios sobre las cuotas de créditos impagas. Asi, las entidades soélo podrian cobrar el
interés compensatorio contractual. En el caso de las deudas con tarjeta de crédito, se establecio la
refinanciacion en forma automatica de los saldos impagos hasta el 30 de abril a un afio de plazo,
con 3 meses de gracia y en 9 cuotas mensuales. Luego, la medida se volvio a implementar para los
vencimientos que operaron en septiembre. Asimismo, la autoridad monetaria redujo la tasa maxima
de estas financiaciones de 55% anual a 43% anual®’. Esto complemento el congelamiento de la
cuota de créditos hipotecarios para vivienda Unica y la suspensién de las ejecuciones hipotecarias
dispuestos por el Gobierno®®.

El conjunto de lineas de crédito a tasas de interés bajas que puso en marcha el BCRA permitié un inédito
crecimiento del financiamiento productivo. De esta manera se logré un comportamiento contraciclico del
crédito, cuya expansion permitié morigerar el impacto de la pandemia sobre la situacién financiera de las
empresas, minimizando con ello la destruccion del empleo formal y la interrupcion de la cadena de pagos.
En efecto, las lineas de financiamiento de emergencia creadas por el BCRA permitieron al crédito comercial
alcanzar una tasa maxima de crecimiento interanual a precios constantes de casi 61% en agosto, revirtiendo
un periodo de dos afios consecutivos de contraccion (ver Grafico 3.8).

31 En el caso de que las empresas presenten la garantia del Fondo de Garantias Argentino (FOGAR), los bancos estén obligados a
otorgar estas financiaciones. Las entidades que no presten los montos estipulados por esta linea son penalizadas con una reduccion
en su posicién de LELIQ de hasta 3 puntos. Ver la Comunicacién “A” 7006.

32 Ver Comunicacién “A” 6993 y el Decreto de Necesidad y Urgencia 376/2020.

33 Ver Comunicacioén “A” 6937.

34 Ver Comunicacion “A” 6978.

35 Ver Comunicacion “A” 6939.

36 Ver Comunicacion “A” 6937.

37 Ver comunicaciones “A” 6949, 6964, 7044, 7095y 7107.

38 Decreto 319/20 y Decreto 767/20.
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Grafico 3.8 | Crédito comercial al sector privado y actividad econémica
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Con la paulatina recuperacion de la actividad econdmica, el sector publico en la dltima parte del afio focalizé
su politica de asistencia a las empresas. En el marco del cuarto tramo del “Programa de Asistencia de Emer-
gencia al Trabajo y la Produccion” (ATP) se comenzaron a otorgar las lineas de financiamiento a tasas sub-
sidiadas destinadas al pago de sueldos para empresas de hasta 800 empleados, que mantenian una caida
en sus ingresos reales pero que ya no eran alcanzadas por otras politicas de asistencia. Las condiciones de
acceso a estas lineas se fueron definiendo con las recomendaciones del Comité de Evaluacion y Monitoreo
del Programa de Asistencia de Emergencia al Trabajo y la Produccion.

En este mismo sentido el BCRA también pas¢ a un esquema de mayor focalizacion de su politica de crédito
en los sectores mas rezagados. Asi, con el objetivo de adaptar rapidamente las lineas de asistencia finan-
ciera a familias y empresas, en funcién de las necesidades de la coyuntura, en octubre el BCRA lanzo la Linea
de Financiamiento a la Inversion Productiva (LFIP). Esta linea concentrd en un Unico instrumento las distintas
financiaciones creadas por el BCRA para atender la emergencia, al tiempo que permitié un alargamiento de
los plazos y una adecuacion de las tasas de interés a niveles consistentes con las tasas de interés pasivas
y de politica monetaria®.

En conjunto todas las lineas de financiamiento de emergencia desplegadas por el BCRA totalizaron en el afio
desembolsos acumulados por $785.738 millones (2,9% del PIB). La mayor parte de estos créditos se cana-
lizaron a través de documentos. En los primeros meses de la pandemia donde la incertidumbre era mayor
primaron los Documentos a sola firma, cuya vida promedio es superior al afio; mientras que, en los ultimos
meses del afio, gano participacion relativa el descuento de documentos.

39 En marzo el BCRA dispuso prorrogar la vigencia de la LFIP hasta fines de septiembre del 2021 mediante la Comunicacion “A” 7240,
manteniéndose el cupo de 7,5% de los depdsitos del sector privado no financiero en pesos de mar-21 para entidades del Grupo Ay
25% de dicho cupo para Agentes financieros que no pertenecen al Grupo A.
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Las condiciones de acceso al crédito comercial al término del afio resultaron considerablemente mejores a
las registradas con anterioridad al inicio de la actual gestién. En cuanto al plazo promedio del crédito comer-
cial, se observo una duplicacion de la vida media de los créditos hasta 10 meses, influenciada por la creacion
de la LFIP, que fij6 un plazo minimo requerido de 36 meses para la linea de financiacion de proyectos de
inversion a MiPyME.

Por su parte, las tasas de interés activas presentaron dos claras etapas: una primera etapa para hacer frente
a la emergencia con niveles inferiores a los de las tasas de interés pasivas y una segunda etapa, luego del
proceso de armonizacion de tasas de interés llevado adelante por el BCRA, con valores consistentes con el
resto de las tasas de interés del sistema.

Las medidas crediticias llevadas adelante por el BCRA desde el inicio del ASPO llevaron a que el stock de crédito
al sector privado registrara un aumento de $870.000 millones (45,6% nominal y 11,6% real). En abril se registro
un crecimiento que se ubica muy por encima de la media del crecimiento para un periodo comparable desde
2002, tanto en términos nominales como reales, rompiendo con un periodo de practicamente dos afios conse-
cutivos de contracciones. Con todo, el crédito total al sector privado en términos del PIB finalizé el afio en 8,2%,
lo que involucrd un incremento de 1,2 p.p. respecto al registro previo al inicio de la pandemia.
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4. Politica Cambiaria

A inicios de 2020 el BCRA fijo sus lineamientos de politica monetaria. Entre los objetivos se esta-
blecio la adopcion de un régimen de flotacion administrada del tipo de cambio nominal. Este es-
quema busca mantener la competitividad externa de la economia, permitiendo ademas llevar ade-
lante una politica de acumulacion de reservas internacionales. Por otro lado, dada la vinculacion
existente entre la evolucion del tipo de cambio y el ritmo de crecimiento de los precios, este régi-
men cambiario contribuye ademas a una gradual reduccion de la inflacion.

Bajo este nuevo esquema de politica cambiaria la economia argentina debid hacer frente a la crisis
originada por la pandemia de COVID-19. Las medidas de sostenimiento de los ingresos del sector
privado, en un contexto de restricciones al consumo y de mayor demanda de ahorro precautorio,
dieron lugar a una intensificacion en la formacion de activos externos de personas humanas. En
igual sentido, influyé la mayor demanda de divisas de las empresas para hacer frente a las obliga-
ciones externas, que habian crecido durante los afios previos favorecidas por la administracion
anterior. Esto llevo a que el BCRA avanzara con una serie de medidas tendientes a lograr una ad-
ministracion eficiente de las divisas y a sentar las bases para una refinanciacion de la deuda pri-
vada externa compatible con el normal funcionamiento del mercado de cambios.

4.1. Esquema de politica cambiaria

En enero de 2020 el BCRA fijo los lineamientos de su politica monetaria de cara al futuro’. En estos “Linea-
mientos para una Politica monetaria en una economia en transicién macroeconémica”’, el BCRA definio que
promoveria una reduccion de las tasas de interés, colaborando asi con la reactivacion econémica, pero sin
permitir que caiga en niveles reales negativos. A su vez, la autoridad monetaria anuncié que realizaria una
administracion prudente de los factores de expansién monetaria de modo consistente con la recuperacion
de la demanda de dinero, que se encontraba en minimos de los ultimos 20 afios.

En cuanto a la politica cambiaria, el BCRA adoptd un régimen de flotacién administrada, manteniendo las
regulaciones cambiarias vigentes, evitando fluctuaciones pronunciadas del tipo de cambio, conservando los
niveles de competitividad de la economia y con una politica prudencial de acumulacion de Reservas Interna-
cionales para garantizar la estabilidad monetaria y externa.

Esta politica parte de la premisa de que la inflacion en Argentina tiene, entre sus factores determinantes, los
saltos cambiarios, por lo que el BCRA debe procurar acotar la volatilidad cambiaria. Asi, la politica cambiaria
contribuye a la reduccion gradual de la inflacion, siguiendo un esquema de tipo crawling peg, en el que la
evolucion del tipo de cambio nominal acompafia la evolucion de la inflacion.

En este marco, las regulaciones sobre el mercado de divisas buscan evitar tensiones que afecten la posicién
de reservas internacionales. El perfeccionamiento de las regulaciones durante 2020 ha sido un instrumento
necesario para la coordinacion de las decisiones individuales mientras se avanza en la mejora de la situacion
fiscal, externa y monetaria. Asimismo, se busca en el mediano plazo mantener regulaciones macropruden-
ciales compatibles con la dinamizacién de los flujos de capitales orientados a la economia real.

40 https://bcra.gob.ar/PoliticaMonetaria/Politica_Monetaria.asp#a
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Allo largo de este afio, pese al superavit de cuenta corriente observado, se verificd un aumento en la demanda
de divisas por parte de las empresas para cancelar pasivos externos, y de los hogares para adquirir moneda
extranjera con fines de atesoramiento.

La mayor demanda corporativa estuvo influenciada, entre otros factores, por los elevados niveles de endeu-
damiento externo del sector privado favorecidos durante la administracion anterior y por el relajamiento en
las condiciones financieras que trajeron aparejadas las medidas destinadas a auxiliar al sector privado du-
rante la pandemia de COVID-19.

Simultaneamente, las medidas de sostenimiento de los ingresos de la poblacién, en un contexto de restric-
ciones parciales al consumo derivadas de la administracion sanitaria de la crisis y el mayor ahorro precau-
torio, intensifico la formacion de activos externos netos de las personas humanas. Durante el tercer trimes-
tre, esta tendencia se vio exacerbada por la volatilidad registrada en el diferencial entre el tipo de cambio
implicito en las operaciones de compra-venta de titulos y el tipo de cambio oficial.

En este contexto, el BCRA avanzo en una serie de medidas orientadas a atender las tensiones registradas
en el mercado cambiario, que fueron complementarias a las acciones de politica monetaria ya mencionadas.

En septiembre, en coordinacién con el accionar de otros organismos del Estado Nacional, el BCRA tomo una
serie de medidas adicionales para promover una asignacion mas eficiente de las divisas y sentar los linea-
mientos para una refinanciacion de la deuda privada externa compatible con el normal funcionamiento del
mercado de cambios. En este sentido, las refinanciaciones implementadas hasta el momento por diversas
empresas siguiendo los principios fijados por el Banco Central revelan el éxito del esquema.

En octubre de 2020 el BCRA anunci6 la actualizacién de los lineamientos de Politica Monetaria®'. En este
documento el BCRA reafirmo su estrategia de sostenimiento de la estabilidad del tipo de cambio real, consi-
derado en linea con el objetivo de acumulacion de reservas internacionales.

Asimismo, el Directorio del BCRA anuncio el abandono del mecanismo de devaluacion uniforme vigente
hasta el mes de septiembre, otorgando mayor volatilidad y manteniendo el nivel competitivo del tipo de cam-
bio real multilateral. De esta forma, y en el marco de la estrategia de flotacion administrada, el ritmo de
depreciacion diario comenzo a adecuarse en forma gradual a las necesidades de la coyuntura.

Adicionalmente, en el marco de la actualizacion de los lineamientos de Politica Monetaria, el BCRA habilitd
las operaciones de yuan renminbi contra el peso argentino para operaciones de comercio exterior a través
del MAE (Mercado Abierto Electrénico) en el mercado de contado. Asimismo, se habilitd la posibilidad de
celebrar contratos de futuro denominados en yuanes renminbi en el mercado a término Rofex.

4.1.1. Intervencion neta en el mercado de contado
El BCRA resulté vendedor neto por USS$S4,170 millones en 2020. Este total se compone de ventas de USS$4.112

millones y de CNH por el equivalente a USS58 millones. En el siguiente cuadro se cita la Intervencion Neta
Mensual y el Tipo de Cambio promedio correspondiente.

41 https://bcra.gob.ar/PoliticaMonetaria/Politica_Monetaria.asp#e
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Cuadro 4.1 | Intervencion neta mensual y tipo de cambio promedio

Mes Intervencion Neta (USS$) TC Promedio
ene-20 783.170.000 59,7756
feb-20 -259.525.000 60,2900
mar-20 178.045.000 63,9072
abr-20 -589.720.000 66,8175
may-20 -678.990.000 67,8712
jun-20 672.950.000 69,0582
jul-20 -569.190.000 71,3395
ago-20 -1.278.800.000 73,2378
sep-20 -1.617.760.000 75,0041
oct-20 -1.090.454.190 77,5103
nov-20 -326.974.322 80,3510
dic-20 607.733.530 83,3929

-4.169.514.981

Fuente: BCRA.

En el siguiente grafico se muestran las intervenciones netas diarias del BCRA y el acumulado del afio 2020.

Grafico 4.1 | Intervencion neta del BCRA
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A su vez, el BCRA realizd ventas netas al Ministerio de Economia mediante operaciones directas, fuera del

mercado de cambios, por un total de USS$2.116 millones. En el siguiente cuadro se muestra el detalle mensual
de estas operaciones.
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De esta manera, el BCRA realizd ventas netas por US$6.286 millones en 2020, a un tipo de cambio promedio
ponderado de 75,2824, que se componen de ventas netas por USS$4,170 millones en el mercado de cambios 'y
ventas netas por USS$2.116 millones al Ministerio de Economia, por fuera del mercado de cambios.

Cuadro 4.2 | Ventas netas del BCRA al Ministerio de Economia

Mes Intervencién Neta (USS) TC Promedio
ene-20 -29.897.320 59,8950
feb-20 - -
mar-20 = =
abr-20 - -
may-20 - -
jun-20 -175.484.098 68,9521
jul-20 - -
ago-20 -562.561.567 72,8809
sep-20 -336.625.917 75,7517
oct-20 -193.303.093 77,5983
nov-20 -567.703.808 79,2667
dic-20 -250.488.832 82,3190

Total -2.116.064.636 76,0897

Fuente: BCRA.

4.1.2. Evolucion del tipo de cambio mayorista

La cotizacion del Tipo de Cambio de Referencia (TCR)*? fue de 84,1450 pesos por délar el 30 de diciembre
de 2020, evidenciando una suba de 40,5% respecto del cierre del afio anterior (59,8950 pesos por dolar). El
promedio del TCR fue de 70,5941 pesos por dolar durante el periodo, con un minimo de 59,8152 el 9 de enero

y un maximo de 84,1450 el 30 de diciembre.

Grafico 4.2 | Volatilidad interdiaria anualizada del tipo de cambio nominal
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42 Com. "A" 3500.
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La volatilidad intradiaria anualizada del tipo de cambio mayorista SIOPEL se redujo de 25,8% en 2019 a2,0% en
2020 (ver Grafico 4.2).

En el Gréfico 4.3 se observan, para la cotizacion del TCR y el ITCRM?, los rangos de variacion entre el 10 de
diciembre de 2015y el 31 de diciembre de 2020, asi como la cotizacién al cierre de 2019 y 2020.

Para el Tipo de Cambio de Referencia se observa que la cotizacion minima se encuentra en torno al inicio y
la cotizacion maxima al final del periodo analizado, compatible con la tendencia a la depreciacion nominal
del tipo de cambio. Por su parte, el ITCRM evidencié una suba de 1,1% en 2020, para ubicarse en 124,8
(17/12/2015=100), cercano a maximos del afio.

Grafico 4.3 | Tipo de cambio de referencia e ITCRM
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Fuente: BCRA.

4.1.3. Tipos de cambio

Las monedas de los principales socios comerciales de Argentina tuvieron un comportamiento mixto en tér-
minos nominales respecto del délar estadounidense en 2020, mientras que el indice Dollar Index se deprecio
en el periodo. En el siguiente cuadro se muestra la variacion de los tipos de cambio nominales de las mone-
das de Brasil, la zona del euro, China, y Estados Unidos, que en diciembre de 2020 representaban en conjunto
el 74,9% del ITCRM que calcula el BCRA, junto con la variacion del peso argentino y el ITCRM.

43 https://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/Indices_tipo_cambio_multilateral.asp.
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Cuadro 4.3 | Paises seleccionados. Variacién del tipo de cambio nominal e ITRCM

Moneda
USD/BRL
EUR/USD
USD/CNH
DXY - Dollar Index
USD/ARS
ITCRM

Fuente: BCRA.

4.1.4. Mercado a término

31/12/19 31/12/20 Variacién Anual (%) Estado
4,0304 51985 29,0% Depreciacion
1,1213 1,2216 8,9% Apreciacion
6,9617 6,5028 -6,6% Apreciacion
96,3890 89,9370 -6,7% Depreciacién
59,8950 84,1450 40,5% Depreciacién

123,3993 124,8070 1,1% Depreciacién

El BCRA realizo ventas netas por US$19.790 millones en 2020, mientras que en el periodo vencieron posicio-
nes vendidas por USS$15.687 millones. Como resultado, y luego de iniciar el afio sin posicion abierta, el BCRA
tenfa una posicién abierta vendida de USS4.103 millones al cierre del afio. El Grafico 4.4 muestra las inter-
venciones netas mensuales del BCRA después de vencimientos y la Posicidn Abierta Resultante del BCRA al

cierre de cada mes.

Grafico 4.4 | Compras netas después de vencimientos y posicion abierta resultante
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En el siguiente grafico se observa la evolucion diaria de la Posicion Abierta del BCRA en los mercados a

término.
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Grafico 4.5 | Evolucion diaria de la posicion abierta del BCRA
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Fuente: BCRA.

El BCRA obtuvo un resultado positivo de $19.071 millones de pesos por los contratos con vencimiento en

2020, lo que representa el mejor resultado histérico anual para el BCRA. En el siguiente grafico se muestra
el resultado de cada contrato.

Grafico 4.6 | Resultado de las operaciones del BCRA en el mercado a término
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En cuanto al mercado de futuros de CNH, el BCRA realizé ventas por CNH 47,5 millones en 2020, los cuales
habian vencido en su totalidad al cierre del afio.

4.1.5. Volimenes operados en los mercados de contado y a término

El volumen operado en el mercado de contado* durante 2020 fue de USS$S51.571 millones, equivalente a un
promedio diario de USS$214 millones. La participacion del BCRA en el mercado de contado fue del 20%. Por su
parte, el volumen operado en el mercado a término®® fue de USS$125.429 millones, equivalente a un promedio
diario de USS$520 millones. La participacion del BCRA en el volumen del mercado a término fue del 14%. El
siguiente grafico muestra la evolucion mensual del volumen de contado y a término durante 2020.

Grafico 4.7 | Volumen de contado y a término
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Fuente: BCRA.

4.2. Mercado de cambios y evolucién de reservas

Durante 2020, la economia mundial sufrié una crisis producto de la pandemia mundial por COVID-19, con un
fuerte impacto sobre los flujos comerciales y financieros a nivel mundial. En este contexto, el BCRA implemento
modificaciones con el objetivo de promover una mas eficiente asignacion de las divisas, que impactaron tanto
en la evolucién de la deuda privada comercial como financiera, y que contintian vigentes para el afio 20214

En primer lugar, mediante la Comunicacion “A” 7030 se dispuso la conformidad previa a partir de junio de
2020 para ciertos accesos al mercado de cambios a quienes no tengan la totalidad de sus tenencias de
moneda extranjera depositadas en cuentas en entidades financieras en el pais y posean activos externos

44 Volumen operado a través del Sistema de Operaciones Electronicas para el par peso-délar

45 Volumen operado a través del Mercado a Término de Rosario (ROFEX) y las operaciones concertadas en el Mercado Abierto
Electronico (MAE) (OCT-MAE y CPC2).

46 Para mayor informacion, se sugiere consultar los “Informes de la evolucién del Mercado de Cambios y Balance Cambiario” y los
“Informes sobre deuda externa privada” disponibles en la pagina web del BCRA.
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liquidos disponibles. Ademas, el Directorio de la Institucién dispuso que las empresas deberan solicitar con-
formidad previa al BCRA para acceder al mercado de cambios para el pago de obligaciones comerciales con
el exterior en el caso de que hubieran reducido el monto que tenian de las mismas al 1 de enero de 2020, asi
como también para la cancelacién de servicios de capital de endeudamientos financieros con el exterior
cuando la contraparte se encuentre vinculada al deudor.

En lo que respecta a la deuda financiera, en septiembre de 2020 a través de la Comunicacién “A” 7106 se
establecieron los lineamientos bajo los cuales las empresas del sector privado podian iniciar un proceso de
refinanciacion de sus respectivos pasivos externos que permitiera adaptar su perfil de vencimientos a las
pautas requeridas para el normal funcionamiento del mercado de cambios.

Cabe destacar que también se mantuvieron vigentes las restricciones de acceso al mercado de cambios
para la formacion de activos externos que se habian dispuesto el afio previo.

Adicionalmente, la Administracién Federal de Ingresos Publicos (AFIP) establecié un mecanismo de percep-
cion a cuenta del pago de los impuestos a las Ganancias y sobre los Bienes Personales del 35% para las
operaciones de formacioén de activos externos (FAE) de personas humanas y las compras con tarjetas (dé-
bito y crédito) en moneda extranjera. En este sentido, el BCRA establecid que a partir de septiembre los pagos
realizados por los consumos en moneda extranjera con tarjetas de crédito o débito se tomen a cuenta del
limite disponible de US$200 mensual para la FAE de personas humanas.

Alo largo de 2020, las y los clientes de las entidades compraron en el mercado de cambios USS$4.387 millo-
nes, que fueron cubiertos por las ventas netas de las entidades financieras y cambiarias por US$214 millo-
nes, y por el BCRA por US$4.173 millones (ver Cuadro 4.4).

Cuadro 4.4 | Mercado de Cambios. Resultado por sector
Miles de millones de US$

Resultado sectorial del mercado de cambios con entidades

BCRA 16,5 32 4,2
Tesoro Nacional 8,3 53 -
Entidades -2,2 6,1 0,2
Clientes de entidades (1 + 2 + 3) -22,6 -14,6 -4,4
1. Sector Privado no Financiero -24,8 -10,8 -2,0
Oleaginosas y Cereales 21,2 244 18,2
Sector Real excluyendo Oleaginosas y Cereales -14,8 -6,0 -14,0
Personas Humanas -23,8 -20,5 -5,7
Inversores Institucionales y otros 74 -8,7 -0,5
2. Gobierno General 53 0,9 -0,7
3. Entidades (Op. Propias) -3,1 -4,7 -1,6

Nota: (+) Ventas netas; (-) Compras netas
Fuente: BCRA.
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El principal sector oferente neto de moneda extranjera en el mercado de cambios, “Oleaginosas y Cereales”,
registrd ingresos netos por USS18.177 millones, mostrando un descenso del orden del 25% respecto a lo
observado en 2019. La caida en los ingresos estuvo asociada a un menor superavit comercial por bienes en
2020 respecto de lo observado en 2019 (unos US$19.000millones y USS$25.300 millones, respectivamente).

En el contexto de la pandemia por el COVID-19, el sector canceld deuda comercial por exportaciones, lo que
implica que el flujo de exportaciones de bienes FOB superd a los ingresos por cobros de exportaciones a
través del mercado de cambios. Estas exportaciones habian sido cobradas en forma anticipada o mediante
prefinanciaciones en periodos previos. Asi, el stock de deuda externa comercial del sector alcanzé minimos
histéricos en términos nominales a fines del tercer trimestre del afio, totalizando USS$2.000 millones, recu-
perandose parcialmente durante el Ultimo trimestre del afio y alcanzando los US$2.600 millones.

En un contexto de caida de los volumenes comerciales debido a la pandemia, el “Sector Real excluyendo
Oleaginosas y Cereales” fue comprador neto en el mercado, con un total de US$13.987 millones, lo que sig-
nificd un aumento en sus compras netas de aproximadamente USS$8.000 millones respecto al afio previo,
explicado principalmente por la cancelacion de deuda comercial y financiera.

Las “Personas humanas” resultaron compradoras netas de moneda extranjera en 2020 por USS$5.750 millo-
nes, 72% por debajo de lo observado en 2019, principalmente debido a las modificaciones normativas que
restringieron el acceso al mercado de cambios para atesoramiento (FAE).

Las compras de este sector estuvieron mayormente destinadas a atesoramiento y a gastos efectuados con
tarjetas por consumos en el exterior, por unos US$3.996 millones y USS$1.531 millones, respectivamente.
Asimismo, realizaron transferencias de fondos a cuentas propias en el exterior por USS$820 millones contra
depdsitos en cuentas locales en moneda extranjera ("Canjes”), con efecto neutro en el resultado del mercado
de cambios.

El sector “Inversores Institucionales y otros”, dentro del cual se encuentran fondos de inversion, fondos de
pensiones, fondos de cobertura, compafiias de seguros y otras personas juridicas no incluidas en las clasi-
ficaciones anteriores, tanto residentes como no residentes, registré compras netas por US$484 millones, un
descenso de 94% interanual.

Por su parte, el Gobierno General*’ realizd compras netas en el mercado de cambios a través de las entida-
des autorizadas por US$743 millones, que estuvieron asociadas principalmente a cancelaciones de deuda
financiera e intereses de gobiernos locales.

Las entidades utilizaron fondos propios principalmente para la cancelacion de capital e intereses de deuda
financiera por USS$1.600 millones.

47 Gobierno General consiste en unidades institucionales que, ademas de cumplir con sus responsabilidades politicas y con su papel
en la regulacion econdmica, producen bienes y servicios no de mercado para el consumo individual o colectivo, y redistribuyen el ingreso
y la riqueza. Esta conformado por las unidades institucionales que constituyen la administracion central mas las instituciones sin fines
de lucro (ISFL) dedicadas a la produccion de bienes y servicios no de mercado, controladas y financiadas principalmente por él y los
gobiernos provinciales y municipales mas las ISFL controladas por estos.
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Grafico 4.8 | Reservas internacionales del BCRA
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Fuente: BCRA.

Por ultimo, en el acumulado de 2020, las reservas internacionales brutas del BCRA disminuyeron USS5.461
millones, finalizando el afio con un stock de US$39.387 millones. Esta disminucién en las reservas interna-
cionales estuvo principalmente asociada a las ventas netas del BCRA en el mercado de cambios, y a pagos
netos de deuda del Tesoro Nacional por USS$S3.000 millones, que se vieron parcialmente compensados por
el aumento de la cotizacién en relacion a la moneda de cuenta (ddlar estadounidense) de los activos que
componen las Reservas Internacionales del BCRA por US$2.300 millones, entre los que se destacaron la
suba del Renminbi y del oro, por USS$1.400 millones y USS700 millones, respectivamente.
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5. Estabilidad Financiera

En 2020 el sistema financiero desarrolld sus actividades habituales de provision de servicios finan-
cieros aempresas y familias en un escenario altamente desafiante como resultado del surgimiento
del COVID-19 y de las medidas estatales implementadas para contener sus efectos sobre la salud
de la poblacion. En este contexto, el Poder Ejecutivo en conjunto con el BCRA dirigieron su accionar
a impulsar el flujo de financiamiento al sector privado y a acotar eventuales tensiones sobre su
capacidad de pago.

Asimismo, las medidas de politica macroprudencial implementadas por el BCRA contribuyeron a
que se preservaran los margenes de cobertura de liquidez, de previsiones y de capital del sector,
con moderadas exposiciones a los riesgos intrinsecos de la actividad financiera.

El BCRA tuvo entre sus prioridades de gestion, el propender a una mayor inclusion financiera pro-
moviendo la educacion, ampliando y democratizando el alcance de los servicios financieros y po-
niendo especial énfasis en llegar primero a los sectores mas vulnerables en un contexto marcado
por la pandemia.

Asi, el BCRA continué impulsando medidas para profundizar la inclusion financiera en un marco
de mayor proteccion para las personas usuarias de servicios financieros.

El aumento de la provision de servicios financieros por medios digitales, si bien facilitd el acceso a
los usuarios financieros también generd un escenario atractivo para los ataques cibernéticos, por lo
que el BCRA trabajo en mejorar las capacidades en ciberseguridad y ciberresiliencia del ecosistema
financiero regulado y en contar con informacién para proponer nuevas acciones en la materia.

5.1. Monitoreo de la estabilidad financiera
5.1.1. Sistema financiero

En un escenario operativo adverso inédito, marcado por la pandemia del COVID-19, a lo largo de 2020 el sistema
financiero continud desarrollando sin disrupciones sus funciones. La actividad de intermediacion financiera en
moneda nacional con el sector privado se incrementé en el periodo, con aumentos tanto en los saldos reales
de crédito, como de depdsitos.

Este desempefio fue propiciado por el accionar del Banco Central en conjunto con el Poder Ejecutivo Nacional,
con el objetivo de brindar soporte a los sectores de la actividad mas afectados por el escenario de pandemia.

Paralelamente, en 2020 se siguié mejorando y ampliando la provision de servicios de pago, especialmente
aquellos instrumentados a través de medios electronicos. En este contexto, a lo largo del afio el conjunto de
las entidades financieras conservo elevados margenes de liquidez, de solvencia y de previsionamiento, que
superaron los requisitos minimos exigidos por la regulacion local, en linea esta Ultima con las mejores practicas
recomendadas a nivel internacional en la materia.
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El agregado de entidades financieras siguio enfocando su actividad en operaciones de intermediacion finan-
ciera tradicional (poco sofisticadas), con acotada transformacion de plazos y una baja interconexion directa.

Los descalces patrimoniales (de monedas y plazos) del sistema financiero permanecieron en niveles reduci-
dos, con moderados niveles de exposicion crediticia tanto al sector privado como al sector publico.

Los principales indicadores de solidez del sistema financiero reflejaron el elevado grado de resiliencia que el
sector mantuvo a lo largo de 2020 (ver Tabla 5.1), preservando asi las condiciones de estabilidad financiera.

La integracién de capital (RPC) del conjunto de entidades financiera totalizé 23,3% de los activos ponderados
por riesgo sobre el cierre de 2020, aumentando 5,8 p.p. con respecto al nivel de fin de 2019 y 6,2 p.p. con
relacion al promedio de los ultimos seis afios. En el periodo el sistema financiero siguié manteniendo un ele-
vado grado de cumplimiento de los margenes adicionales de capital regulatorio. Los altos niveles de solvencia
del sistema financiero se verificaron en un contexto de medidas de politica macroprudencial tomadas por el
BCRA para hacer frente a la crisis provocada por la pandemia de COVID-19.

En particular, el BCRA decidié suspender transitoriamente la posibilidad de distribuir dividendos por parte de las
entidades*® —medida que estuvo en linea con las iniciativas de otras economias emergentes y desarrolladas—.

Tabla 5.1 | Indicadores de solidez del sistema financiero

dic-15 dic-16 dic-17 dic-18 dic-19 dic-20

Solvencia

Integracidn de capital (RPC) - % de los activos ponderados por riesgo 13,3 16,7 15,6 16,0 17,5 23,3
Ratio de apalancamiento (Capital nivel 1/ Exposicidn total) - % 10,4 9,8 10,1 8,7 9,7 12,2
ROA nominal - anual % (a precios corrientes) 41 3,6 2,7 41 54 -
ROA nominal - anual % (en moneda homogénea) - - - - - 2,4
ROE nominal - anual % (a precios corrientes) 324 29,6 23,4 36,1 46,4 -
ROA nominal - anual % (en moneda homogénea) - - - - - 16,2

Liquidez total (§ + USS) - % de los depésitos 46,7 49,0 42,6 56,6 60,1 65,0
Liquidez en $- % de los depdsitos 35,8 40,4 38,9 53,6 58,0 60,0
Ratio de Cobertura de Liquidez (LCR) 22 2,5 2,1 23 23 2,1

Riesgo de crédito

Exposicion al sector publico - % de los activos 10,3 89 84 10,4 99 12,1
Exposicion al sector privado - % de los activos 45,0 41,6 48,3 41,2 40,7 33,3
Ratio de irregularidad - % del crédito total al sector privado 1,7 1,8 1,8 31 57 39
Previsiones ajustadas* - % del crédito al sector privado irregular 89,3 81,2 82,8 73,8 79,0 125,2
(Crédito al sector privado irregular - Previsiones ajustadas*) - % de RPC 0,8 14 1,4 3,5 45 -2,6
Balance en moneda extranjera
(Activos - Pasivos + Compras netas a término de ME) - % de RPC 21,9 19,5 12,1 93 8,6 133
Depdsitos en ME / Depésitos totales - Sector privado (%) 13,2 23,8 254 34,7 29,2 20,7
Préstamos en ME / Préstamos totales - Sector privado (%) 4.8 14,1 17,8 26,8 2338 135

*Previsiones ajustadas: previsiones neto de la estimacion de las previsiones minimas constituidas sobre la cartera en situacion regular.
Fuente: BCRA.

A'lo largo de 2020, el BCRA junto con el Poder Ejecutivo Nacional (PEN) instrumentaron un conjunto de herra-
mientas que buscaron contener el impacto econdémico generado por el contexto del COVID-19. Por un lado, se
adoptaron diversas medidas tendientes a facilitar el acceso al crédito de las empresas en condiciones favora-
bles, a saber: la linea de financiamiento bancario para MiPyMEs y para prestadores de la salud a una tasa de

48 Ver Comunicacion “A” 6939 y Comunicacion “A” 7035.
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interés de 24% nominal anual®, la linea de préstamos para MiPyMEs sin financiamiento®, la linea de financia-
miento a tasas de interés subsidiadas para empresas inscriptas en el “Programa de Asistencia de Emergencia
al Trabajo y la Produccion” (ATP)®', y la linea de financiamiento para la inversion productiva de MiPyMEs (LFIP)%2.

Por el lado de las familias, se impulsé el programa “AHORA 12", y se establecieron limites a las tasas de interés
de las tarjetas de crédito y las lineas de crédito a Tasa Cero y Tasa Cero Cultura®® %

A partir del impulso recibido por las medidas antes mencionadas, la actividad de intermediacion financiera en
pesos con el sector privado mostrd un crecimiento en el transcurso de 2020 (ver Gréfico 5.1).

El saldo de crédito en pesos a dicho sector aumentd interanualmente 10,3% real en diciembre de 2020 (50,2%
i.a. nominal), por encima de las variaciones interanuales observadas en igual mes de afios anteriores (-18,3%
i.a. real para 2019 y -18% i.a. real para 2018). Por su parte, el saldo de financiaciones en moneda extranjera se
redujo 46,6% i.a. —en moneda de origen— a lo largo de 2020.

El financiamiento total al sector privado redujo su participacion en el activo bancario total durante 2020, hasta
representar 33,3% en diciembre.

En esta evolucion influyod el comportamiento del activo total del sector, el cual verificé —fundamentalmente en
la primera parte del afio— tasas reales de crecimiento relativamente elevadas.

Este desempefio se produjo en el marco del incremento de las tenencias de instrumentos del BCRA en el ba-
lance de las entidades. En particular, a los fines de atemperar los efectos econdmicos adversos de la pandemia,
el BCRA intervino para financiar programas extraordinarios de asistencia desarrollados por el PEN, tanto para
las familias como para las empresas.

Una parte de la emisién monetaria se esterilizé via LELIQ y pases, explicando el aumento de estos instrumentos
en el activo del sistema financiero. En el segundo semestre de 2020 el activo total del sistema financiero redujo
su dinamismo, en linea a las menores necesidades de emision monetaria, en un contexto de gradual normali-
zacion de la actividad econdmica. El crédito total al sector privado representé 10,8% del Producto Interno Bruto
(PIB) en el cierre de 2020, manteniéndose sin cambios de magnitud con relacion al nivel de un afio atras.

49 Ver Comunicacion “A” 6937 y modificatorias.
50 Ver Comunicacion “A" 7006.
57 Ver Comunicacion “A” 7082 y Comunicacion “A” 7102.

52 Para mayor detalle ver Texto ordenado “Linea de financiamiento para la inversion productiva de MiPyME”.

53 Ver Comunicacion “A” 6993 y Comunicacion “A” 7082.

54 La linea de financiamiento bancario para MiPyMEs y para prestadores de la salud (con tasa de interés de 24% nominal anual)
acumulé desembolsos por un total de $538.381 millones hasta principios de noviembre de 2020. Complementariamente, a través de la
linea de préstamos para MiPyMEs sin financiamiento se desembolsaron $2.683 millones hasta dicha fecha. Mediante la linea de
financiamiento a tasas de interés subsidiadas para empresas inscriptas en el ATP se otorgaron $11.087 millones hasta fines de
diciembre de 2020. Finalmente, la LFIP acumulé desembolsos por un total de $166.890 millones al cierre de 2020. Por el lado de las
lineas crediticias dirigidas a las personas monotributistas y auténomas, a través de la linea de Créditos a Tasa Cero se otorgaron mas
de $66.400 millones hasta fines de diciembre y mediante la linea de Créditos a Tasa Cero Cultura unos $302 millones.

(o)}
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Grafico 5.1 | Saldo de crédito al sector privado por moneda
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Fuente: BCRA.

En el contexto de la pandemia, las empresas y familias se vieron ademas beneficiadas por un conjunto de

medidas de alivio financiero tendientes a reducir potenciales episodios de tension en su capacidad de pago
ante la crisis de COVID-19.

En particular, se modificaron de forma transitoria los pardmetros para clasificar a las personas deudoras del
sistema financiero y se permitié transferir sus cuotas impagas al final de la vida del crédito (devengdndose
solo intereses compensatorios)®®. En este escenario, la irregularidad del crédito al sector privado se ubico en

3,9% de la cartera total en diciembre de 2020, reduciéndose 1,9 p.p. con respecto al nivel de un afio atras (ver
Grafico 5.2)%.

El sistema financiero cerré el afio con niveles holgados de previsionamiento. El saldo de previsiones contables

totales (tanto de la cartera regular como de lairregular) representd 151% de la cartera irregular al sector privado
a diciembre de 2020 (5,8% de la cartera total de financiaciones al sector privado).

Por su parte, el saldo estimado de previsiones atribuibles a la cartera irregular se ubicé en 125,2% de dicha cartera.

Una manera alternativa de evaluar el grado de resistencia del sistema financiero frente a una eventual materia-
lizacion del riesgo crediticio —que aisla los efectos de las acciones regulatorias mencionadas previamente— es
analizar el comportamiento de la razén entre la posicion de capital regulatorio (integracién menos exigencia

minima) y el crédito al sector privado neto de previsiones totales. Este indicador se ubicé en 26,7% en el cierre
de 2020, casi duplicandose respecto de un afio atras®’.

55 Comunicacion “A” 6938, Comunicacion “A” 7107, Comunicacion “A” 7181, y 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)”
56 Cabe considerar que, en el marco de las medidas adoptadas por el BCRA antes mencionadas, el nivel y la variacién de este
indicador comenzé a demostrar cierta debilidad para evaluar la evolucion de la calidad de la cartera crediticia del sistema financiero.
57 Para mayor detalle sobre el riesgo de crédito al sector privado y la resiliencia del sistema financiero en el contexto de la pandemia,
ver Seccion 3.1 del Informe de Estabilidad Financiera (IEF) correspondiente al primer semestre de 2021.

Informe al Honorable Congreso de la Nacion Argentina | Afio 2020 | BCRA | 43


https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Texord/t-sfcovid.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/Texord/t-sfcovid.pdf
https://www.bcra.gob.ar/PublicacionesEstadisticas/IEF0121.asp#Secci%C3%B3n_3
https://www.bcra.gob.ar/pdfs/comytexord/a6938.pdf
https://www.bcra.gob.ar/pdfs/comytexord/a7107.pdf
https://www.bcra.gob.ar/pdfs/comytexord/a7181.pdf

Grafico 5.2 | Irregularidad y previsionamiento del crédito al sector privado
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Fuente: BCRA.

Ultimos 2 afios

Periodo de
medidas de
alivio financiero

En 2020 el saldo de los depdsitos del sector privado en pesos aumentd 34% en términos reales (+82,4% i.a. no-
minal), con incrementos similares tanto de los depésitos a plazo como de las cuentas a la vista (ver Grafico 5.3).

Grafico 5.3 | Saldo de depésitos del sector privado. Sistema financiero
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El desempefio positivo de los depdsitos a plazo se generd en el contexto de las medidas adoptadas por el BCRA
tendientes aimpulsar el ahorro en pesos. Entre ellas cabe mencionar los aumentos en la tasa de interés minima
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garantizada de los depdsitos a plazo fijo en pesos tradicionales® y el lanzamiento de los plazos fijos UVA pre-
cancelables a partir de los 30 dias®.

El saldo de los depositos del sector privado en moneda extranjera se redujo 17,8% i.a. —en moneda de origen—
sobre el cierre de 2020. Los depdsitos totales (en moneda nacional y extranjera) del sector privado representa-
ron 59,8% del fondeo —pasivo y patrimonio neto— del sistema financiero en diciembre de 2020, aumentando
0,4 p.p. con respecto al valor de un afio atras. El saldo de depdsitos del sector privado aumento en términos
del PIB, hasta representar 19% del mismo a fines de 2020.

El conjunto de entidades financieras conservé holgados niveles de liquidez. La liquidez en sentido amplio repre-
sentd 65% de los depdsitos totales a fin de 2020, aumentando 4,9 p.p. respecto del registro de un afio atras (ver
Tabla 5.1). El indicador amplio de liquidez para las partidas en pesos se ubico en 60% de los depdsitos y 85%
para el segmento en moneda extranjera. El BCRA sigui¢ adoptando medidas para administrar la liquidez, modi-
ficando las exigencias de efectivo minimo y los limites a la posicion de instrumentos del BCRA, entre otras®®.

En el marco de la normativa macroprudencial vigente, el sistema financiero mantuvo acotados descalces de
moneda extranjera. A fines de 2020 los activos en moneda extranjera representaron 19,6% del activo total,
reduciéndose 6 p.p. con respecto a 2019. Los pasivos en igual denominacion totalizaron 17,7% del fondeo total
(-6,9 p.p. interanual).

Considerando ademas las operaciones de compra y venta a término de moneda extranjera —clasificadas fuera
de balance—, el diferencial entre activos y pasivos en dicha denominacion del conjunto de entidades financieras
se mantuvo en niveles moderados, representando 13,3% del capital regulatorio al cierre de 2020 (ver Tabla 5.1),
aumentando levemente en términos interanuales.

El sistema financiero obtuvo resultados positivos durante 2020, con cierto patrén decreciente desde el segundo
trimestre del afio. Desde 2020, en el marco del proceso de modernizaciéon del marco contable, las entidades
financieras deben presentar sus estados contables expresados en moneda homogénea. Dado este cambio,
los indicadores de rentabilidad no son directamente comparables entre 2020 y los afios anteriores®’.

A lo largo de 2020, los resultados totales integrales en moneda constante del conjunto de entidades fueron
equivalentes a 2,4% anualizado (a.) del activo (ROA) y a 16,2%a. del patrimonio neto (ROE; ver Tabla 5.2).

“

58 Ver Comunicacion “A" 7160.
59 Comunicacién "A" 6871.
60 Para mayor detalle ver Anexo normativo de los IEF de_Junio y Diciembre 2020.

61 Para mas detalle ver Comunicacion “A” 6651 y Apartado 5 del IEF I-20.
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Tabla 5.2 | Rentabilidad del sistema financiero

Partidas a precios
Anualizado (a.) - En %a. del activo neteado corrientes
2017 2018 2019 IT-20 1IT-20 1T-20 IVT-20
Margen financiero 10,8 13,7 12,2 11,2 10,4 13,2 11,7
Ingresos por intereses 10,5 11,2 11,4 10,3 8,1 77 8,0 8,5
Ajustes CERy CVS 0,3 1,5 21 18 1,2 1,0 1,5 14
Diferencias de cotizacion 0,8 0,9 1,2 0,7 0,7 0,9 09 0,8
Resultado por titulos valores 3,8 73 13,0 9,3 73 8,5 10,2 8,8
Primas por pases 0,5 0,2 0,5 0,9 1,0 14 3,0 1,6
Egresos por intereses -5,7 -102 -144 -10,3 -6,9 -8,7 -10,1 -9,0
Otros resultados financieros -0,2 -0,1 0,0 -04 -0,2 -0,4 -0,4 -0,3
Resultado por servicios 2,8 2,2 2,1 2,0 1,9 1,8 1,8 1,9
Cargos por incobrabilidad -1,0 -1,4 -2,1 -1,6 -2,1 -1,1 -1,6 -1,6
Gastos de administracion -7,1 -6,3 -7,1 -7,0 -6,5 -6,4 -6,6 -6,6
Resultado monetario - - - -0,2 -0,1 0,3 -6,6 -1,7
Impuestos y otros -2,0 -2,1 -1,6 -2,0 -2,0 -1,6 -1,6 -1,8
Resultado 2,7 32 51 35 24 3,4 -1,4 2,0
Otros resultados integrales (ORI) - 0,8 0,3 -1,4 0,8 -1,3 3,6 0,4
Resultado total (ROA) 2,7 4,1 2,2 3,2 2,1
Resultado total / Patrim neto (ROE)-En% 234 36,1 46,4 14,3 22,1 14,5
Fuente: BCRA

Partidas en moneda homogénea

14,2 16,2

5.1.2. Mercado de capitales

La pandemia de COVID-19 dio inicio a un shock sin precedentes, con picos de volatilidad en los mercados inter-
nacionales (incluyendo los de emergentes) que no se registraban desde la crisis internacional de 2008-2009.

Sin embargo, no se verificaron disrupciones sistémicas en los mercados financieros. Tras rapidas y contun-
dentes medidas de estimulo, aplicadas por los distintos gobiernos, en junio comenzaron a observarse signos
de recuperacion mas sostenida en los mercados financieros.

En Argentina, el surgimiento de la pandemia agravé una situacion econdmica y social ya vulnerable por el
proceso de recesion que comenzo en 2018 (con inflacién elevada, escasez de divisas y una deuda publica
no sostenible).

Como respuesta de politica econdmica, se priorizaron un conjunto de objetivos para atender a la vulnerabilidad
local®? y, posteriormente, se implementd una bateria de medidas: monetaria, financiera, fiscal y de ingresos
para morigerar los efectos de la crisis.

En 2020 se avanzo en una estrategia integral para recuperar la sostenibilidad de la deuda publica que incluyo
la realizacion de un exitoso canje de titulos publicos emitidos bajo ley extranjera y se implementaron diversos
canjes en el mercado local para modificar la composicion y perfil de la deuda publica. Asimismo, se amplié el
menu de instrumentos de financiamiento del Tesoro, para posteriormente implementar una estrategia de cons-
truccion de la curva de rendimientos.

Estas medidas influyeron positivamente sobre la evolucion de los precios y rendimientos en los mercados de
deuda durante el afo (ver Gréfico 5.4). El Gobierno Nacional a su vez inicié las conversaciones para la renego-
ciacion de la deuda con el FMI.

62 Como fue la sancion la Ley de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva.
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Grafico 5.4 | Evolucion de mercados
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Se implementaron modificaciones en el marco regulatorio aplicable al mercado de cambios, al tiempo que se
actualizaron los lineamientos de politica monetaria del BCRA hacia fin de afio. En el marco de la Comunicacion
‘A" 7106 varias empresas refinanciaron deuda externa y deuda en el mercado local en moneda extranjera en el
cuarto trimestre del afio. Hacia fines de afio comenzaron a observarse sefiales de recuperacién econémica,
verificandose en los mercados financieros algunos episodios aislados de volatilidad®®.

El financiamiento al sector privado a través del mercado de capitales sufrio los efectos del inicio de la pande-
mia, recuperandose posteriormente en términos generales (ver Grafico 5.5). El monto total colocado de instru-
mentos en el mercado local (obligaciones negociables, fideicomisos financieros, cheques de pago diferido y
otros instrumentos de corto plazo, acciones) crecié 26% en 2020 i.a. en términos reales, aunque la dindmica
fue dispar por instrumento.

El financiamiento mediante obligaciones negociables, el principal instrumento de financiamiento local, crecio
85% real en el afo, destacédndose las financiaciones denominadas en ddlares y pagaderas en pesos (dollar-

linked) principalmente por parte de los sectores energia eléctrica, petréleo y gas y agricultura y ganaderia, me-
diante las cuales lograron extender el plazo de colocacion® 6°,

63 Hacia fin de afio se observé un desequilibrio temporal entre la oferta y la demanda de divisas con efecto sobre el mercado de
cambios. No obstante, se verificd una tendencia a la baja en el diferencial entre el tipo de cambio implicito en operaciones de compra-
venta de titulos y el tipo de cambio oficial.

64 Mientras el promedio ponderado de todas las operaciones del afio de las colocaciones en pesos fue de en torno a 14 meses, para
las dollar-linked el guarismo fue 28 meses. El plazo promedio ponderado de las colocaciones dollar-linked se alargd desde 17 meses
en la primera mitad del afio a 37 meses en la segunda mitad del afio.

65 Por otro lado, varias empresas implementaron reestructuraciones de deuda en obligaciones negociables en moneda extranjera en
los mercados internacionales en la primera parte del afio.
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Grafico 5.5 | Financiamiento a través de mercados
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En cheques de pago diferido, el principal instrumento de financiamiento PyME, el crecimiento en el afio fue de
20% en términos reales, destacandose el inicio de la negociacion de los Echeq en marzo®®.

Por el contrario, en fideicomisos financieros las colocaciones se redujeron 41% y en pagarés 65%, en térmi-
nos reales.

5.2. Inclusion y educacion financiera

Durante el afio 2020 el COVID-19 reveld la resiliencia del sistema financiero para enfrentar un escenario de
mayor apertura de cuentas, de uso de medios de pago electrénicos y de nuevas demandas de financiamiento.
Para monitorear el avance de la inclusion financiera, el BCRA continud realizando un seguimiento de los indi-
cadores que miden el acceso y uso de los servicios financieros mediante su informe de inclusion financiera®’.

Al momento de adoptarse las medidas de distanciamiento social, como consecuencia de la pandemia mun-
dial, la inclusion financiera se edificaba sobre bases solidas.

En particular, Argentina contaba con una elevada proporcion de la poblacion con cuentas bancarias, una
cantidad amplia de oferentes de servicios financieros y de puntos de acceso al sistema financiero, un sis-
tema de pagos que permite el envio de fondos de manera inmediata y sin costos y una regulacion que esta-
blece la gratuidad en el uso de servicios financieros basicos y en el acceso a canales electrénicos.

66 El uso de los instrumentos digitales crecié de manera sostenida en el afio, llegando a representar 61% del total de los instrumentos
PyME entre marzo y diciembre de 2020. Si bien el Echeq entrd en vigencia en julio de 2019 a partir de la Comunicacién “A” 6578 en
marzo de 2020 comenzé a negociarse en el mercado de capitales.

67 BCRA. Informes de Inclusién Financiera.
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En este sentido, a fines de marzo de 2020, el 82% de la poblacion adulta tenia al menos una cuenta bancaria,
aspecto que agilizé el pago de los nuevos programas de ayuda social implementados por el Gobierno Na-
cional a gran parte de sus beneficiarios. Asimismo, durante el segundo trimestre de 2020, se registré una
apertura récord de mas de 5 millones de cuentas bancarias (mayoritariamente para la acreditacion de dichos
programas), permitiendo que 3 millones de nuevas personas pudieran acceder a este instrumento.

De este modo, el 91% de la poblacién adulta (mas de 31 millones de personas) poseia al menos una cuenta
bancaria a fines de 2020 alcanzando el pais una proporcion equiparable a economias desarrolladas.

El porcentaje de localidades con al menos un punto de acceso a servicios financieros paso de 41,9% en
diciembre de 2019 a 48,3% del total en el mismo mes del afio 2020, alcanzando a 92,1% de la poblacion
adulta. Los bancos publicos, con presencia considerablemente mayor que los bancos privados en términos
de sucursales y cajeros automaticos, y particularmente en poblaciones mas pequefias, demostraron crea-
cion neta de todos los tipos de puntos de acceso.

Durante 2020 se profundizo la utilizacion de los medios de pago electrénicos, con un gran impulso de los
pagos remotos y de las transferencias de fondos, mientras que se registré una reduccion en el nimero de
extracciones de efectivo por primera vez en los Ultimos afios. Las transferencias electrénicas por adulto se
incrementaron 90% en cantidades durante 2020, a través de la mayor canalizacion de operaciones por banca
por internet y banca mavil. Por su parte, el nimero de pagos remotos con tarjetas de débito por adulto crecio
227% entre diciembre de 2020 y el mismo mes de 2019.

En términos de acceso al crédito de personas humanas, durante el afio 2020 continué la tendencia iniciada
en 2019 a la reduccion del porcentaje de la poblacion adulta con al menos un financiamiento. Asimismo, se
evidencia una importante desaceleracion en la reduccion del saldo promedio por deudor con respecto al
2019, vinculada a las asistencias por tarjeta de crédito; y, en menor medida, a los préstamos personales.

Para morigerar las consecuencias de la situacion econémica por la pandemia, como se informa en el pre-
sente, el BCRA impuls¢ diversos programas de asistencia crediticia y se tomaron medidas de alivio finan-
ciero para los deudores (para mayor detalle, ver Seccion 5.1.1).

En materia de regulacion financiera con impacto en los estandares de proteccion de las personas usuarias
de servicios financieros cabe sefialar que en octubre de 2020 el BCRA introdujo nuevas regulaciones para
los Otros Proveedores No Financieros de Crédito®8. La misma impacta en términos de inclusion financiera
dado que expande la proteccion a una cantidad significativa de personas que contratan asistencias crediti-
cias con proveedores de crédito no bancario.

En particular, dada la transformacion de los servicios financieros hacia modelos de negocios digitales, la inicia-
tiva regulatoria se adecua a los nuevos desafios que enfrenta los servicios basados en tecnologia financiera.

Esta regulacion implico, basicamente, la inscripcién obligatoria de gran parte de estas empresas en el “Re-
gistro de otros proveedores no financieros de créditos”, cumplir con requisitos en materia de “Tasas de interés
en las operaciones de crédito"®® (aspectos generales, expresion de tasas, publicidad), observar las disposi-
ciones en materia de “Proteccion de los usuarios de servicios financieros”’®, cumplimentar la seccién de

68 Comunicacion A" 7146.
69 Para mayor detalle, ver texto ordenado de Tasas de interés en las operaciones de crédito.
70 Para mayor detalle, ver texto ordenado de Proteccidn de los usuarios de servicios financieros.
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‘Reclamos”y “Transparencia” de los regimenes informativos al banco central y la aplicacion de las normas
sobre “Comunicacion por medios electrdnicos”.

De acuerdo con el informe sobre Otros Proveedores No Financieros de Crédito que el BCRA comenzd a publicar
en junio de 2020, alrededor de 6 millones de personas poseian financiamiento con este tipo de proveedores’'.

Grafico 5.6 | Tenencia de cuentas bancarias
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Otra de las tareas relevantes desarrolladas para favorecer la inclusion financiera consistié en la realizacion
de actividades de educacion financiera con caracter federal y poniendo especial énfasis en llegar primero a
los sectores mas vulnerables. Entre las principales acciones desarrolladas por el BCRA en el afio 2020, con
dicha finalidad, podemos destacar la campafia digital de educacion financiera para familias, la educacion
financiera virtual para docentes y estudiantes de secundaria y el programa “Habilidades Financieras para la
vida"; descriptas en las siguientes subsecciones.

5.2.1. Campahna digital de educacion financiera para familias

El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) desarrollé —junto al Ministerio de Educacion de la Na-
cion— una campafa de educacion financiera en el marco del Programa “Seguimos Educando”.

La misma se basa en piezas audiovisuales de concientizacion, informativas y tutoriales que buscan promo-
ver la utilizacion de la tarjeta de débito, la gestion de claves de seguridad para su uso en cajeros automaticos
y puntos de extraccion de efectivo extrabancarios, como asi también la gestion de contrasefias y el uso del
home banking y de las billeteras digitales para el pago de servicios. La campafia incorpor¢ de esta forma,
tematicas sobre productos y servicios financieros de uso intensivo en el marco de la pandemia de COVID-
19 y materiales educativos que facilitan la toma de decisiones financieras en las familias reforzando el eje
de la ciberseguridad para prevenir las estafas y fraudes por canales virtuales.

71 Para mayor detalle, ver Informe sobre Otros Proveedores no Financieros de Crédito.
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El objetivo de la campafa es facilitar a la poblacion recursos que simplifiquen la interaccion con el sistema
financiero para alcanzar mayor conocimiento y autonomia en la realizacién de las transacciones por canales
electronicos, conociendo las ventajas y los riesgos que implican estas operaciones.

Para que su difusion sea masiva y poder llegar incluso a las personas que no disponen de conexion a Internet,
los materiales audiovisuales desarrollados se fueron transmitiendo desde mediados de mayo de 2020 en
reiteradas oportunidades tanto en la Television Publica Argentina como en las sefiales de Canal Encuentro
y Pakapaka. Adicionalmente, se han publicado en las redes sociales del Ministerio de Educacion y del BCRA.

Los videos publicados en 2020 fueron los siguientes:

:Como extraer dinero en efectivo de un cajero automatico?
:Como retirar efectivo sin ir al banco?

:Como pagar servicios por Home Banking?

:Como extraer efectivo sin tarjeta de débito ni cuenta bancaria?
:Como gestionar las claves en un cajero automatico?
Planificacion financiera y habitos para el ahorro

Noticias falsas y nuevas estafas virtuales

No ok wn =

Si bien la campafia abarca al publico general, desde nifios y jovenes hasta llegar a toda la familia, las proble-
maticas abordadas afectan particularmente a los segmentos mas vulnerables de la sociedad que no estan
familiarizados con el uso de productos y servicios financieros por canales electrénicos.

La campafia busco alcanzar asi a quienes comienzan a utilizar por primera vez estos productos y servicios,
como también a aquellas personas que, mediante esta informacion, pueden ampliar sustancialmente su uso.

De esta forma se contribuye a una mayor inclusion y educacion financiera a través de herramientas y recur-
sos pedagogicos que permiten conocer los productos y servicios financieros, extendiendo su uso para que
todas las personas puedan aprovechar sus beneficios.

5.2.2. Educacion Financiera virtual para docentes y estudiantes de secundaria

El BCRA se encuentra desarrollando, en colaboracion con distintas provincias, programas educativos con
una vision federal. En el 2020 se acordaron acciones con los Ministerios de Educacion de dos provincias
interesadas en incorporar la educacion financiera a sus contenidos escolares.

A través de una propuesta integral, el BCRA brindd capacitaciones para ayudar en la construccion de una
ciudadania informada y formada para la toma de decisiones financieras que contribuya al beneficio indivi-
dual y colectivo. El programa se realiz6 a través de plataformas en linea, en el marco de la pandemia.

Las capacitaciones dictadas durante el 2020, abarcaron a las provincias de Catamarcay San Luis, alcanzando
a 439 docentes de escuelas secundarias que trabajaron en el aula con mas de 5.200 estudiantes pertenecien-
tes a 152 escuelas, de las cuales la tercera parte correspondian al ambito rural. Las y los estudiantes de secun-
daria, a su vez, realizaron acciones de transferencia de los saberes y las habilidades financieras adquiridas a
su comunidad cercana (familia, personas adultas mayores, vecinos y vecinas, etc.). Las acciones de transfe-
rencia a la comunidad alcanzaron asi a mas de 9.000 personas entre ambas provincias.
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Con este programa, el BCRA busca brindar mas y mejor educacion financiera, para llegar a amplios sectores
del pais con contenidos e informacion clara que permita mejorar el uso y la comprension de los productos y
servicios financieros, asi como de los derechos que tienen las personas usuarias de los mismos, y promover
el desarrollo de habitos saludables en cuanto al manejo de las finanzas personales y familiares.

5.2.3. Habilidades Financieras para la vida

En 2020 continud la implementacion del programa “Habilidades Financieras para la Vida” dirigido a estudian-
tes que cursan los ultimos afios de estudio en escuelas secundarias de la provincia del Neuquén.

El programa incluyo recursos didacticos para docentes y estudiantes y tenia entre sus objetivos que los
cursos participantes desarrollen acciones de transferencia de saberes a la comunidad.

Ante las condiciones impuestas por la pandemia, el programa se desarrolld en forma virtual. Se llevé ade-
lante con la colaboracion del Banco Provincia de Neuguén (BPN) bajo el auspicio del Ministerio y el Consejo
Provincial de Educacion.

Participaron 14 escuelas, 128 docentes y 716 estudiantes con el apoyo de 14 personas del voluntariado del BPN.
5.3. Ciberseguridad

Los servicios financieros han aumentado su oferta por medios digitales, demandando el uso e implementa-
cion de nuevas tecnologias y una creciente interconexion entre los distintos participantes del sistema finan-
ciero, proveedores de servicios e infraestructuras de soporte generando un escenario atractivo para los ata-
ques cibernéticos. Distintos incidentes a nivel mundial y regional causaron alto impacto, lo que muestra que
este tipo de ataques, se han transformado en una amenaza para la estabilidad de los sistemas financieros
a nivel global.

Las entidades financieras tienen que estar protegidas ante las ciberamenazas. La sucesion de ataques in-
formaticos con fines maliciosos, el avance del “ransomware” y el consecuente aumento de los riesgos a la
estabilidad financiera, ponen en evidencia que no solo hay que trabajar en la prevencion, sino que es menes-
ter contar con practicas adecuadas para responder y recuperarse lo antes y mas transparentemente posible,
promoviendo la ciberresiliencia del sistema financiero.

En ese sentido, la Gerencia Principal de Normas de Seguridad de la Informacion en Entidades llevé adelante
diferentes acciones para analizar el estado y mejorar las capacidades en ciberseguridad y ciberresiliencia
del ecosistema financiero regulado y contar con informacion para proponer nuevas acciones en la materia.

Con el fin de impulsar que la ciberseguridad y la ciberresiliencia se incluyan en la planificacion estratégica
de cada organizacion, brindando un enfoque integral del tema, en abril del 2020 se publicaron los lineamien-
tos de ciberseguridad. De esta forma las entidades financieras iran procesando este abordaje, analizando el
estado de implementacion y adoptando paulatinamente los lineamientos en el gobierno y la gestion de sus
instituciones. Estos lineamientos, se encuentran publicados en la pagina web del BCRA’.

72 Para mayor detalle, ver los Lineamientos.
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De los lineamientos de ciberseguridad, que tienen el caracter de recomendaciones, se destacan los relativos
a desarrollar las capacidades para la respuesta y recuperacion y el tratamiento oportuno y adecuado de los
ciberincidentes como parte fundamental de la estrategia de ciberseguridad que se adopte. De esta manera
se mantendra un nivel de ciberresiliencia acorde al tamafio, complejidad y perfil de riesgo de cada institucion.

Para que las entidades financieras pudieran identificar el estado actual de su organizacion respecto de los
Lineamientos de Ciberseguridad y Ciberresiliencia, se prepard una guia de autodiagnoéstico para conocer el
grado de adopcion de los principios definidos y eventualmente planificar su abordaje. Este autodiagnostico,
se publicé en mayo del 2020 en la pagina web del BCRA”S.

Concomitantemente, se realizd una encuesta sobre la situacion de la ciberseguridad en entidades financie-
ras, compafiias financieras e Infraestructuras del Mercado Financiero. A grandes rasgos, esta encuesta mos-
tré niveles dispares de implementacion de una Estrategia de ciberseguridad en las Entidades y un importante
espacio de mejora en la preparacion de las instituciones ante la respuesta y recuperacion de ciberincidentes.

Para tener informacion sobre los efectos de los ciberincidentes transnacionales a nivel local, en diciembre
del 2020 se realizé un relevamiento sobre el impacto del incidente denominado “SolarWinds” entre las enti-
dades financieras de nuestro pais. Este ciberincidente, reconocido como el mas importante en materia de
espionaje internacional en los Ultimos afios, afectd a la cadena de suministros de organizaciones de gobierno
en Estados Unidos y de empresas que brindan servicios en todo el mundo. Si bien del resultado del releva-
miento no se observaron impactos negativos locales, esta experiencia refuerza la necesidad de implementar
medidas de prevencion en la respuesta y recuperacion de ciberincidentes.

73 Para mayor detalle, ver Lineamientos de Ciberseguridad y Ciber resiliencia del BCRA. Autodiagndstico.
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6. Supervision Financiera

Durante 2020 se realizaron las actividades de supervision, monitoreo y control del sistema finan-
ciero y del mercado de cambios que competen a la Superintendencia de Entidades Financieras y
Cambiarias del Banco Central de la Republica Argentina, priorizandose la adopcién de nuevas y
mayores medidas de fiscalizacion sobre el cumplimiento de las nuevas regulaciones cambiarias
establecidas a partir del DNU 609/19 y la Comunicacion “A” 6770 de esta Institucion.

En cuanto al control de las tareas de los Auditores Externos, Internos y Comités de Auditoria en
las Entidades Financieras, durante el ejercicio 2020 se efectu¢ un monitoreo de la totalidad de las
entidades a fin de evaluar su adaptacion al trabajo a distancia.

En el periodo informado se adecuaron distintos regimenes informativos en linea con las disposi-
ciones excepcionales emitidas en el marco de la “Pandemia COVID-19". Asimismo, se difundié un
nuevo régimen informativo que deben cumplir los proveedores de servicios de pago que ofrecen
cuentas de pago.

En materia de proteccion de las personas usuarias de servicios financieros, se adoptaron distin-
tas acciones de acompafiamiento en la etapa de bancarizacion, asi como en la utilizacion remota
de productos y transacciones no habituales. Estas acciones se complementaron con el monito-
reo de las entidades en lo que respecta a la oportunidad y efectividad en la resolucion de proble-
mas; y se promovieron analisis y acciones preventivas con caracter general y sistémico.

Finalmente, en lo que respecta a las medidas de prevencion del lavado de activos y financiamien-
to del terrorismo, el Banco Central dio cumplimiento a sus facultades y obligaciones en su doble
rol como sujeto obligado y colaborador ante la UIF, y como miembro del Comité de Coordinacion
para la Prevencion y Lucha contra el Lavado de Activos, la Financiacion del Terrorismo y la Proli-
feracion de Armas de Destruccion Masiva.

6.1. Tareas de supervision y monitoreo

A partir de la aplicacion de la Comunicacion “A” 6770 (del 1 de septiembre de 2019), que establecié el con-
trol cambiario y que derivo en la realizacion de procedimientos de supervisiéon con caracter prioritario sobre
esa tematica, se definié un nuevo esquema de trabajo a desarrollar respecto de las entidades, a través de
verificaciones sobre temas especificos.

Al 31 de diciembre de 2020 se registraban 79 entidades financieras autorizadas a funcionar, habiéndose rea-
lizado con relacion a las mismas un total de 35 verificaciones en 2020, vinculadas con el seguimiento del
cumplimiento normativo del control cambiario y de lineas de financiaciones que requieren cumplimentar
determinados requisitos, considerando ademas las que surgieron de la nueva normativa que dicté el BCRA.

Asimismo, se concluyeron las tareas de inspeccion realizadas en 19 entidades (correspondientes
al Cronograma de Inspecciones para el periodo 2018/2019).
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Cabe aclarar que, en el esquema de supervision continua, el monitoreo de la entidad por parte del supervi-
sor no se interrumpe en el periodo que transcurre entre una y otra inspeccion o verificacion, sino que se
prosigue en lo que se denomina supervision off-site 0 seguimiento a distancia de la entidad financiera. En
este caso la supervision se basa tanto en la informacion remitida por la entidad —de acuerdo con
el régimen informativo establecido—, la interaccion con la entidad en base a consultas sobre diversos as-
pectos, asi como en informacion de distintas fuentes o agentes del mercado, como por ejemplo: central de
deudores, informes de auditoria externa, denuncias, requerimientos de otros organismos, etc.

Respecto de las entidades no financieras, el objetivo de supervision se orienta al seguimiento de los volu-
menes operados en cada caso y los antecedentes sobre el grado de cumplimiento de las disposiciones
del BCRAy la realizacion de inspecciones y/o verificaciones en aquellas que presenten mayor riesgo desde
el punto de vista de la supervision a cargo.

En ese marco, durante 2020 se realizaron, 7 verificaciones y/o inspecciones on-site y 43 verificaciones off-
site en las entidades cambiarias, emisoras no bancarias de tarjetas de créditos, sociedades de garantia reci-
proca, prestadoras del servicio de transporte de valores y representantes de entidades financieras del exterior.

Las inspecciones especificas sobre prevencion de lavado de activos y financiacion del terrorismo (PLA/FT)
en entidades financieras y cambiarias fueron realizadas en el marco de la colaboracion con la Unidad de
Informacioén Financiera (UIF) y de acuerdo a lo establecido en la Ley 25246 y modificatorias y Resolucion
UIF N° 97/2018.

Al igual que las inspecciones integrales, las especificas estuvieron orientadas al riesgo, es decir que estu-
vieron focalizadas en los ciclos donde la entidad es mas vulnerable a dichos flagelos y teniendo como pun-
to de referencia el perfil de la institucion.

En ese ambito se realizaron 49 verificaciones. Dicha tarea fue complementada con las revisiones realiza-
das por las supervisiones prudenciales en el marco de las inspecciones / verificaciones a su cargo (44).

6.2. Andlisis y auditoria del sistema financiero

6.2.1. Andlisis crediticio y del sistema financiero

Para monitorear el riesgo de crédito de los principales deudores corporativos del Sistema Privado no Fi-
nanciero se analizaron 1106 prestatarios, que al mes de diciembre 2020 representaban el 61,81% del total
de asistencia crediticia, y 112 Grupos Econémicos.

Durante 2020 se llevaron adelante analisis sobre la gestion de Riesgo de Mercado sobre 14 entidades.
Adicionalmente, durante el mes de mayo, se presentaron los resultados del andlisis del impacto en indicado-
res de riesgo, para los afios 2020 y 2021, segun un escenario dado, en forma individual para cada una de las
entidades del sistema financiero. Este informe se basd en los niveles de las variables financieras relevantes
tales como los tipos de cambio, las tasas de interés domeésticas e internacionales y los precios de los distin-
tos activos financieros, asi como el impacto en las carteras de crédito de las entidades ante estos escenarios.
Por otro lado, se realizaron los analisis de los planes de negocio de 2 nuevas entidades que pidieron autori-

zacion para operar.
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Se continud con la emision de los distintos reportes diarios, semanales, mensuales, trimestrales y semes-
trales de monitoreo de riesgos sobre Liquidez, Crédito, Mercado, Deuda Publica y Tasa de interés, Alertas
de Riesgo por Indicadores, Controles Normativos y Derivados.

Por ultimo, se realizaron estimaciones de valor de Mercado de los Titulos Publicos para distribucion de
utilidades, estimacion de efectos por la aplicacion de topes maximos para Tasas de Interés en Tarjetas de
Crédito y Préstamos Personales y respecto de los efectos del canje de deuda.

6.2.2. Actividades de auditoria

En cuanto al control de la tarea de los Auditores Externos, Internos y Comités de Auditoria en las Entidades
Financieras, durante el ejercicio 2020 se efectud un monitoreo de la totalidad de las entidades a fin de eva-
luar su adaptacion al trabajo a distancia.

Se efectuaron revisiones en 21 entidades. Asimismo, se calificaron a 22 entidades.

Por otra parte, se llevé a cabo un proceso de comunicacion con los Operadores de Cambio para concienti-
zar a sus responsables sobre los nuevos requerimientos para las auditorias, establecidos mediante la Co-
municacion “A” 7043.

Ademas, se siguieron realizando reuniones con las comisiones técnicas de las diversas Asociaciones de
Bancos (Comisiones de Auditoria Interna) y con los Estudios de Auditoria Externa, con el fin de orientar a
las entidades y a estos Ultimos en el cumplimiento de los requisitos establecidos por el BCRA, y a la eva-
luacion de los riesgos emergentes producto de la coyuntura.

Utilizando modelos de fiscalizacion basados en riesgos, se avanzoé en el control y fiscalizacion del cumpli-
miento por parte de las Entidades Financieras de las disposiciones en materia de Proteccion de los Derechos
de los Usuarios de Servicios Financieros, a partir del monitoreo y evaluacion permanente de las entidades que
atienden el segmento de consumo de personas usuarias de servicios financieros, determinandose el perfil de
riesgo de la totalidad de entidades correspondientes al referido segmento (59 Entidades Financieras).

Se actualizo, desde el inicio de la pandemia, la adecuacion de la Metodologia de Supervision Basada en
Riesgos (MSBR) para las inspecciones en forma remota.

Con relacion a los controles de tecnologia informatica y canales electrénicos, como parte del Cronograma
de Inspecciones para el gjercicio 2020, se ejecutaron en forma remota 28 inspecciones a Entidades Finan-
cieras, y la consiguiente evaluacion de cada una de ellas.

Adicionalmente, a pedido de la Gerencia de Supervision de Entidades No Financieras, se efectuaron tareas
de analisis y evaluacion sobre la documentacion relacionada con la Tecnologia y Sistemas de informacion

de 24 Agencias y Casas de Cambio.

Se efectud el monitoreo en las Entidades Financieras sobre su adecuacion al trabajo remoto, haciéndose
hincapié en las plataformas de canales y la conectividad de las mismas.

Se continud con la participacion en las Task Force of Financial Technology del BIS, participando en la elabo-
racion y publicacion de documentos que se encuentran en estudio.

Informe al Honorable Congreso de la Nacion Argentina | Afio 2020 | BCRA | 56



Se realizé el analisis, y su publicacion posterior en la pagina web del BCRA, de nuevas Guias de Supervision
sobre Infraestructuras del Mercado Financiero (IMF) y Prevencion de Pérdida de Informacion (DLP).

6.3. Cumplimiento y control de las entidades financieras
6.3.1. Control — Supervision y monitoreo del mercado de cambios

En materia de investigaciones y prevencion de incumplimientos a la Ley 19359 del Régimen Penal Cambia-
rio (RPC), el Banco Central de la Republica Argentina conforme Art. 5° de la citada ley, tiene a su cargo la
fiscalizacion de las personas humanas vy juridicas que operen en cambios y la investigacion de las infrac-
ciones previstas en la ley del RPC.

Durante 2020 la Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias ha continuado con los principios
de priorizacion y optimizacion de las tareas, focalizando el tratamiento de las infracciones mas relevantes;
recogiendo de ese modo, en sede administrativa, los criterios jurisprudenciales fijados en la materia por el
Directorio de esta Entidad Rectora.

Cabe recordar que —a partir del 1 de septiembre de 2019— se restablecieron los controles y regulaciones
en materia de politica cambiaria en virtud del dictado del Decreto de Necesidad y Urgencia N° 609/19 y de
la Comunicacion “A” 6770 modificatorias y complementarias. Esto llevé a la adopcion de nuevas y mas
intensificadas medidas de fiscalizacion en linea con la politica regulatoria aplicada.

A mediados de 2020 se reforzo la estructura del drea, separando las funciones de fiscalizacion del merca-
do formal de cambios respecto de las operaciones marginales y el contralor de las actividades de interme-
diacion financiera sin autorizacion de la Institucion.

En materia de fiscalizacién del comercio exterior se concluyeron 40 actuaciones por presunta falsa decla-
racion de operaciones de cambio vinculadas con pagos de importaciones (Art. 1° inciso ¢), Ley N° 19.359).

Desde el segundo semestre de 2020 se impulsaron 36 investigaciones por pagos de importaciones regula-
dos en el marco del régimen del DNU N° 609/19 (nuevo ordenamiento DNU N° 91/19) y Comunicacion “A”
6770 complementarias y modificatorias del BCRA. Estas actuaciones ascienden a un monto de USS
205.341.576,13 y se relacionan con presuntos incumplimientos a la regulacién vigente en materia de pa-
gos de importacion.

En materia de fiscalizacion de la liquidacion de divisas provenientes de exportaciones de bienes, se impul-
saron 33 investigaciones preliminares por un monto de USS 8.102.374.843,36 debido a presuntos incum-
plimientos a la obligacién de ingreso vy liquidacion de divisas. Ello derivé en el inicio de 23 inspecciones por
falta de ingreso vy liquidacion de divisas de exportacion de bienes, cuyo monto asciende a un total USS
4.642.968.471,18.

Durante el mismo periodo se concluyeron 5 de esas actuaciones por un monto de USS 593.073.878,00,
adoptandose en 1 caso las medidas precautorias establecidas en el articulo 17 inciso a) de la Ley 19.359.

Respecto a la fiscalizacion de las exportaciones de servicios se realizaron 271 inspecciones por presunta
falta de ingreso y liquidacion de divisas, por un monto que asciende a USS 222.697.593,62.
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Se desarrollaron actividades de fiscalizacion sobre otros regimenes cambiarios vigentes. Asi, se iniciaron
295 inspecciones sobre personas que han excedido los limites a la formacion de activos externos, conclu-
yéndose el tramite de 14 de ellas.

Se dio inicio a 25 inspecciones por un monto total de USS 680.935.457,09 por presuntos incumplimientos a
las regulaciones en materia de egresos en el mercado de cambios por la realizacion simultanea de opera-
ciones bursatiles no permitidas por la normativa vigente. En esa linea se aplicaron medidas precautorias
sobre 152 personas.

Asi también, se ha iniciado la inspeccion y se adoptaron medidas precautorias (Art. 17 inc. a) de la Ley
19359) a 20.157 personas humanas que accedieron al mercado de cambios en una presunta accion coor-
dinada para eludir los limites normativos del BCRA referidos a la compra de ddlares para atesoramiento.

Asimismo, se iniciaron 177 investigaciones por falsa declaraciéon de operaciones de cambio vinculadas con
la formacion de activos externos (Art. 1° incisos ¢), e) y f) de la Ley 19359 y Comunicacion BCRA “A” 6.770
modificatorias y complementarias), focalizando la investigacion en los organizadores de esas maniobras.

En el contexto de la pandemia, se reforz¢ la actividad de fiscalizacion de actividades presuntamente margina-
les, es decir, por realizacion de operaciones de cambio sin autorizacion. Se solicitaron al Poder Judicial un total
de 21 drdenes de allanamiento a presuntos operadores marginales, resultando positivos el 90% de los proce-
dimientos. Asimismo, se actud en colaboracion con otros organos judiciales en otros 6 procedimientos.

En ese marco, se culminaron 29 inspecciones por presunta transgresion al Art. 1° incisos a) y b) de la Ley
19359; en todos los casos se promovieron medidas precautorias contra las personas involucradas. Asi-
mismo, se establecieron mecanismos para el contralor de los denominados operadores marginales digita-
les, incluyendo el monitoreo de las redes sociales en plataformas de internet, asi como también sanciones
sobre presuntos organizadores de operatorias marginales digitales en abuso al régimen vigente.

En el transcurso de 2020 se tramitaron un total de 46 actuaciones en materia de presunta intermediacion
financiera no autorizada, uso indebido de denominaciones reservadas a las entidades autorizadas y accio-
nes tendientes a captar recursos del publico (Art. 19° y 38°, Ley 21526 de Entidades Financieras).

En tal sentido, se iniciaron 36 inspecciones, durante 2020.

Como resultado de esa actividad de fiscalizacién, se iniciaron 5 sumarios financieros de conformidad con
lo dispuesto en el articulo 41 de la Ley de Entidades Financieras, dictandose 3 medidas de cese en los ter-
minos del articulo 38 de la mencionada ley.

6.3.2. Asuntos contenciosos — Actuaciones sumariales financieras y cambiarias

En materia de tramitacion de actuaciones por incumplimientos a la Ley 19359 de Régimen Penal Cambia-
rio, en el cual el Banco Central de la Republica Argentina tiene a su cargo el proceso sumario hasta el dic-
tado de la resolucion que declara la causa conclusa para definitiva, para la posterior remisién del sumario a
la Justicia en lo Penal Econémico de Capital Federal o juzgados federales que resulten competentes para
el dictado de la sentencia definitiva, durante 2020, la SEFyC ha continuado aplicando los criterios normati-
vos con el objetivo de priorizar y optimizar el tratamiento de las infracciones mas relevantes y recoger en
sede administrativa los criterios fijados en la materia por el Poder Judicial en sus fallos.
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Ello permitio enfocar los recursos en la tramitacion de sumarios considerados mas significativos, mejorando
ademas los tiempos de gestidn, a la vez que habilitd recursos para dar tratamiento mas inmediato a las
infracciones al actual régimen de cambios.

Durante 2020, en el contexto de la pandemia, se iniciaron 88 nuevos sumarios cambiarios, siendo los princi-
pales incumplimientos los siguientes: falsa declaracion en operaciones de importacion (23%), operar en
cambios sin la correspondiente autorizacion (22%), venta de divisas sin autorizacion del BCRA (19%), exceso
en los limites de tenencia de moneda extranjera (9%) y compra de divisas en exceso (7%).

Se remitieron a la justicia penal competente 27 sumarios con conclusa para definitiva. Durante el mismo
periodo se archivaron ademas otros 10 sumarios cambiarios en forma provisoria por haberse dispuesto la
rebeldia de los sumariados. En consecuencia, se finalizaron 37 actuaciones sumariales.

En lo que se refiere a los sumarios financieros que tramitan por ante el BCRA en virtud de lo dispuesto en los
articulos 41y 42 de la Ley 21.526 de Entidades Financieras, se continuaron aplicando a los expedientes en
tramite las pautas que surgen del “Régimen Disciplinario a cargo del Banco Central de la Republica Argentina,
Leyes 21.253 y 25.065 y sus modificatorias”, norma que reglamenta los factores de ponderacion para la
aplicacion de sanciones y por medio de la cual se establecié una herramienta especifica, que complementa
las facultades de regulacion y supervision del BCRA, y que prevé sanciones a los incumplimientos de la nor-
mativa financiera, con medidas graduales, proporcionadas y eficaces.

Durante 2020 se dispuso la apertura de 22 nuevos sumarios financieros. En el mismo periodo se finalizé la
tramitacion de 19 sumarios, aplicandose las siguientes sanciones por infracciones a la Ley de Entidades
Financieras, sus normas reglamentarias y las resoluciones que dicta el BCRA en gjercicio de sus facultades:
10 llamados de atencion; 4 apercibimientos; 106 multas por un monto total de $ 1.052.028.366 y 35 inhabi-
litaciones para desempefiar funciones en el sistema financiero.

Se destaca que con motivo de la pandemia declarada por la Organizacion Mundial de la Salud con relacion
al coronavirus (COVID-19), el Decreto del Poder Ejecutivo Nacional N° 260/2020 por el que amplié la emer-
gencia publica en materia sanitaria que habia sido declarada por la Ley 27.541 y los distintos Decretos por
medio de los cuales el Poder Ejecutivo Nacional dispuso, con distintas modalidades, el aislamiento o distan-
ciamiento social, preventivo y obligatorio durante gran parte del afio 2020, el Banco Central de la Republica
Argentina se vio en la necesidad de adoptar medidas efectivas encaminadas a contribuir con el referido
aislamiento sanitario a fin de preservar la salud de sus empleados como asi también respecto de las perso-
nas que debian concurrir a esta sede administrativa con motivo de la tramitacion de los sumarios instruidos
en los términos de la Leyes del Régimen Penal Cambiario y de Entidades Financieras.

En el sentido indicado, el Banco Central de la Republica Argentina mediante sucesivas Resoluciones del Di-
rectorio declard inhabiles los dias comprendidos entre el 16 de marzo al 22 de noviembre del afio 2020 para
todos los actos que requerian la intervencion de los encausados en el marco de la tramitacion de las actua-
ciones cambiarias y financieras. Esta medida, que con distintos alcances tuvo su correlato en el ambito del
Poder Judicial, impacto en forma negativa en el nimero total de actuaciones tramitadas y finalizadas en el
periodo informado.
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6.3.3. Autorizaciones — Estructura del sistema financiero

Durante 2020 el numero de entidades financieras (bancos y compafiias financieras) se mantuvo en 79. Ello
se debid a lainscripcidn registral ante el organismo de control societario pertinente de la baja de BankBoston,
National Association y el alta de Naranja Digital Compafiia Financiera S.A.U.

Asimismo, Compafiia Financiera Finandino S.A. se transformo en Banco Dino S.A.

De esta forma, al 31 de diciembre de 2020 se encontraban habilitadas 4.581 sucursales plenas, 120 sucur-
sales moviles y 43 dependencias automatizadas, mientras que el total de cajeros automaticos ascendia a
17.415y las terminales de autoservicio a 8.373. Estas cifras reflejan un crecimiento del servicio financiero
prestado a través de las sucursales y dependencias respecto del afio anterior, ya que estas aumentaron en
57 unidades; lo cual ha sido acompafiado por una mejor prestacion de ese servicio mediante la instalacién
de cajeros automaticos y terminales de autoservicio, que crecieron en 1.023 unidades.

6.4. Regimenes informativos y centrales de informacion

Durante 2020 se adecuaron distintos regimenes informativos en linea con las disposiciones excepcionales
emitidas. Asimismo y teniendo en cuenta que para los diversos sujetos obligados a presentar informacion,
el trabajo remoto también representd un desafio y un esfuerzo adicional, se extendieron durante el afio los
plazos de presentacion de los regimenes informativos, estableciéndose con caracter general hasta el dltimo
dia habil del mes siguiente en el caso de las informaciones mensuales, en 10 dias adicionales para la infor-
macion trimestral mientras que el vencimiento de los estados financieros anuales se establecio a los 90 dias
desde la fecha de informacion, en linea con otros organismos de contralor.

Se continud con la gestion del Régimen Informativo Deudores del Sistema Financiero, que difunde la totali-
dad de los deudores de Entidades Financieras, empresas no financieras emisoras de tarjetas de cré-
dito/compra, otros proveedores no financieros de créditos, fideicomisos financieros, Sociedades de Garantia
Reciproca (SGR) y Fondos de Garantia de Caracter Publico (FGCP).

Asimismo, se mantuvo la administracion de la Central de Deudores del Sistema Financiero, donde cada deu-
dor es calificado segun las normas de clasificacion en diferentes situaciones en orden decreciente de cali-
dad, en razén directa al riesgo.

El BCRA aprobd un Nuevo Esquema de Lineas de Financiamiento para las MiPyMES; consecuentemente se
difundié el requerimiento correspondiente a la Linea de Financiamiento para la Inversion Productiva de
MiPyME correspondiente al Cupo 2020.

Este esquema esta destinado tanto a empresas afectadas por las consecuencias de la pandemia provocada
por el COVID-19, que fueron acompafadas por subsidios a las tasas de interés otorgados a través del Minis-
terio de Desarrollo Productivo, como al resto de las MiPyMEs argentinas que deseaban expandir sus proce-
sos productivos.

Se aclara, que se trata de un requerimiento mensual que deben presentar Unicamente las entidades alcan-

zadas por la norma, sobre el inventario de financiaciones elegibles, a fin de informar sobre el cumplimiento
de los montos objetivos.
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A diciembre de 2020, con 28 millones de registros deudor-entidad, la citada Central incluia informacion pro-
porcionada por 78 Entidades Financieras, 28 fideicomisos financieros, 95 emisoras de tarjetas de cré-
dito/compra, 206 otros proveedores no financieros de crédito y 31 SGR/FGCP.

Con relacion ala Central de cheques rechazados, durante 2020 (enero a marzo) se percibieron $290.325.088,38
en concepto de multas e intereses por cheques rechazados, los que fueron girados a la cuenta recaudadora
que la Agencia Nacional de Discapacidad mantiene en el Banco de la Nacién Argentina (BNA).

Cabe aclarar que atento lo dispuesto por el Poder Ejecutivo Nacional en los articulos 1° y 2° del Decreto
312/2020 (prorrogado por los similares 425/2020 y 544/2020), se suspendio el pago de las multas estableci-
das en la Ley 25730 para los cheques rechazados entre el 25 de marzo de 2020 y el 31 de diciembre de 2020.

Se continud con el control sobre la informacion del Régimen Informativo de Transparencia que se difunde en
la pagina Web de la Institucion y de la seccion de Plazos Fijos Online en Pesos, donde la o el usuario financiero
puede consultar y constituir plazos fijos en la entidad mas conveniente, sea o no cliente de la misma.

Respecto de los regimenes informativos contables aplicables a entidades financieras, se efectuaron diversas
adecuaciones a los fines de contemplar la presentacion de la informacion en moneda homogénea en el
marco del procedimiento de reexpresion por aplicacion de la NIC 29; asi como también disposiciones vincu-
ladas con la determinacion del previsionamiento de acuerdo con NIIF 9 por parte de las entidades pertene-
cientes al Grupo A para exposiciones con el sector privado, junto con la difusion de instrucciones especificas
a tener en cuenta en operaciones de canje de instrumentos del sector publico.

Adicionalmente, se incorporaron partidas contables especificas para la identificacion de los saldos relacio-
nados con procesos de exteriorizacién y repatriacion de fondos establecidos por la legislacién nacional (Co-
municaciones A 6864, 6868, 6880, 6896, 6923, 6960, 6968, 7014y 7127).

Asimismo, se adoptaron las modificaciones a las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF),
incluidas en la Circulares de Adopcién N° 15y N° 16 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales
de Ciencias Econdmicas (Com. A 7183).

En otro orden, se difundié un nuevo régimen informativo que deben cumplir los proveedores de servicios de
pago que ofrecen cuentas de pago. El requerimiento consta de tres apartados: i) informacion para Supervi-
sién respecto del cumplimiento del depdsito en EF de los fondos en cuentas de pago de los clientes, ii) datos
estadisticos sobre la operatoria de pagos y transferencias que llevan a cabo vy iii) un informe especial de
auditoria externa sobre el cumplimiento normativo (Com. “A” 6929 y complementarias).

Se realizaron adecuaciones en el régimen informativo contable aplicable a operadores de cambio (casas y
agencias).

En este sentido, se restablecio la periodicidad semestral para la presentacion de los Estados Contables —
homogeneizando las fechas de cierre en junio y diciembre de cada afio—, y se implementaron las modifica-
ciones necesarias para la presentacion de la informacién en moneda homogénea por aplicacion del ajuste
por inflacion. Ademas, se establecid la obligacién de presentar semestralmente un Informe Especial del Au-
ditor Externo sobre la verificacion del cumplimiento de las normas sobre exigencia e integracion de capitales
minimos (Com. “A” 7043y “A" 7128).
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Asimismo, se cred un régimen informativo dirigido a los citados operadores cambiarios, de frecuencia mensual,
con el detalle de la variacion de sus tenencias en dolares estadounidenses por cada uno de los dias del mes.

Por otra parte, se establecié un requerimiento de informacién vinculado con las refinanciaciones otorgadas
a personas humanas que sean beneficiarias de lo dispuesto en el punto 4 de la Comunicacion “A" 6949 y
complementarias (punto 2.1.7. del T.O sobre SERVICIOS FINANCIEROS EN EL MARCO DE LA EMERGENCIA
SANITARIA DISPUESTA POR EL DECRETO N°260/2020 CORONAVIRUS —COQOVID-19-), en relacién con las
restricciones establecidas en la Comunicacion “A” 7106 para el acceso al MULC.

En lo relativo a los regimenes prudenciales, se implementaron diversos cambios en las normas sobre Efec-
tivo Minimo, vinculados principalmente con la incorporacion de disminuciones de exigencia establecidas por
las autoridades en el marco de la pandemia, relacionadas con las facilidades otorgadas a distintos sectores
de la economia (financiaciones a MiPyMES, prestadores de servicios de salud humana y clientes no MiPy-
MES — Decreto N° 260/2020, financiaciones “a tasas subsidiadas para empresas” y “a tasa cero CULTURA"
acordadas a en el marco del Decreto N° 332/2020 y modificatorios).

En cuanto a los regimenes informativos de Capitales Minimos, Posicion Global Neta de Moneda Extranjera
y Aplicacion de Recursos en Moneda Extranjera, se adecuaron a los cambios normativos correspondientes.

Con los ajustes requeridos por la modalidad de trabajo a distancia, se llevaron a cabo las tareas de procesa-
miento de la informacion, seguimiento y reclamo de informaciones pendientes de los distintos sujetos al-
canzados, liquidacion y débito de gastos por reprocesamiento y del aporte al Fondo de Garantia de los De-
poésitos, asi como una asistencia permanente a usuarios internos y entidades.

6.5. Actividades de proteccion a las personas usuarias de servicios financieros

Unas de las funciones y facultades del Banco Central de la Republica Argentina es la de “Proveer a la protec-
cion de los derechos de los usuarios de servicios financieros y a la defensa de la competencia, coordinando
su actuacioén con las autoridades publicas competentes en estas cuestiones” (Inciso h) del articulo 4 de la
Carta organica).

Durante 2020, el total de casos gestionados a través de los canales habilitados en el Banco Central (formularios
web y cuenta de twitter), se triplicd respecto al periodo 2019, llegando a un total anual de 54.269 tramites.
Todos los casos recibidos fueron analizados y utilizados para mejorar el servicio que se brinda, dando respues-
tas directamente, a través de los bancos o de organismos de Defensa del Consumidor, segun el tramite de que
se trate.

Se llevé a cabo un acompafiamiento muy fuerte de las personas usuarias en la etapa de bancarizacion, pro-
ducto de la incorporacién de prestaciones de asistencia social para morigerar el impacto del empleo vy la
actividad econdmica impulsadas por el Gobierno, asi como en la utilizacion remota de productos y transac-
ciones no habituales.

Esa tarea se completd con el monitoreo de las entidades en cuanto a la adaptacion al trabajo remoto, oportu-
nidad y efectividad en la resolucién de problemas, para atender las necesidades de las personas usuarias. A
ello se sumo el seguimiento de los principales aspectos que inciden en el proceso de proteccion de los usuarios
de servicios financieros y se promovieron analisis y acciones preventivas con caracter general y sistémico.
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Se implementd una segunda instancia para la reconsideracion por parte de las entidades de todos aquellos
reclamos ante el Banco Central luego de haber cumplido con los requisitos previos. Ello permiti¢ arribar a
soluciones mas efectivas y oportunas para las personas usuarias, contando con seguimiento especial de
esta drea.

En ese orden, se continud con el esquema preventivo y de analisis sistémico de proteccion de las y los usua-
rios de servicios financieros, en coordinacién con las autoridades competentes en materia de defensa del
consumidor, propiciando la mejora continua de los procesos relacionados con la proteccion a la persona
usuaria y la resolucion de los reclamos desde los sujetos obligados.

Se prosiguid con el Reporte de Destacados (RD) semanales, donde se sintetizan aquellos casos relevantes
por el alcance, riesgo o impacto en el sistema financiero, utilizado como una herramienta que visibiliza aque-
llas cuestiones que requieren un tratamiento prioritario.

Se implemento el Reporte Mensual de tramites (RMT) que funciona como mapa de trdmites gestionados
desde el BCRA, con informacion sobre volumenes, comparativos, evolucion, problematicas, entidades, des-
tacados mensuales, etc.

Se mantuvo actualizada la informacion, los contenidos y las herramientas puestas a disposicion de las per-
sonas usuarias a través del canal de comunicacion  www.usuariosfinancieros.gob.ar/
www.bcra.gov.ar/BCRAyVos/Usuarios_Financieros.asp, incluyendo el tratamiento de las consultas, quejas y
reclamos no resueltos por las entidades, la generacién de preguntas frecuentes, transparencia activa y la
elaboracion de consejos e informacion de utilidad, mediante nuevos y mejores contenidos con un lenguaje
claro para favorecer el conocimiento de los derechos que los asisten, satisfacer inquietudes y contar con
informacién que les permita comparar productos y servicios para la toma de decisiones.

Dicha accion fue reforzada con la difusion y publicidad de nuevas normativas de interés para las personas
usuarias, vinculadas con sus derechos e incluso con recomendaciones sobre seguridad en las transacciones.

También se trabajo este aspecto con las entidades para que reforzaran la informacion a disposicion de las
personas usuarias de manera de facilitar el acceso a los productos/transacciones de manera remota aun
para aquellas personas no habituadas, logrando asi un efecto de nivel sistémico y oportuno.

Institucionalmente, y como parte del proceso comunicacional del BCRA, se elabord una campafa de difu-
sién, en un trabajo conjunto con el Ministerio de Educacion, referida a los principales derechos de las perso-
nas usuarias. La misma fue comunicada desde el Ministerio de Educacién por medio de las redes de Educ.ar
y luego replicadas desde los canales de difusion del BCRA.

Con la informacion de los tramites individuales recibidos y la relevada de los sujetos obligados se realizaron
estudios de diagnostico agregados de los principales reclamos sobre el sistema financiero con el objeto de
determinar las oportunidades de mejoras normativas, en las buenas practicas y otros cursos de accion com-
plementarios tendientes a la resolucion general de los reclamos que impactan en beneficio de todas las
personas usuarias.

Como consecuencia de la emergencia sanitaria declarada, se incrementé la asistencia técnica a las distintas

autoridades publicas de aplicacion de la Ley de Defensa del Consumidor, procurando facilitar sus gestiones
y difundiendo las normas que, en razén de dicha emergencia, ha emitido el BCRA.
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Asimismo, para afianzar el esquema de resolucion de controversias, se continuaron con distintas acciones
de coordinacion con las Defensorias del Consumidor de distintas jurisdicciones y la Direccion Nacional de
Defensa del Consumidor a fin de armonizar la gestion de los reclamos de las personas usuarias de servicios
financieros que esos organismos reciben y brindarles la asistencia técnica necesaria para ello.

Como acciones regulatorias en beneficio de los usuarios de servicios financieros, se establecieron, entre
otras, las siguientes medidas:

a. Lasuspension por ciento ochenta (180) dias, a partir del 19 de febrero de 2020, de la comunicacion
de aumentos en las comisiones a los usuarios de servicios financieros; medida posteriormente pro-
rrogada hasta el 31.12.2020, admitiéndose un aumento con un limite del 9 % para enero y febrero
del 2021 respectivamente en relacion con las operaciones de cajas de ahorro y tarjetas de crédito.

b. Nueva regulacion de los proveedores no financieros de crédito, extendiéndoles la ampliacion de las
disposiciones de la Ley 21526 de Entidades Financieras;

c. Sedispuso que los sujetos obligados a cumplir con las normas sobre "Proteccion de los usuarios de
servicios financieros', deberan evitar practicas o acciones que reflejen o promuevan visiones este-
reotipadas y jerarquizantes de los géneros, androcentrismo, lenguaje sexista, violencia mediatica
y/o simbdlica contra mujeres y personas LGBTTIQ+.

Asimismo, atendiendo a las necesidades surgidas a partir de la declaracion de la emergencia sanitaria, se
dispuso una serie de medidas dirigidas a mitigar los efectos financieros de la misma sobre las personas
usuarias de servicios financieros. En tal sentido, se tomaron, entre otras, las siguientes medidas:

e Establecimiento de medidas y protocolos especiales para la atencion en las sucursales de las enti-
dades financieras, proveedores no financieros de crédito, operadores de cambio y empresas de co-
branza extrabancarias;

e Diferimiento y refinanciacion de saldos impagos de tarjetas de crédito;
e Diferimiento de pago de cuotas impagas de financiaciones;

e Sereguld larelacion cuota-ingreso para los créditos hipotecarios y prendarios actualizados por UVA
comprendidos por el Decreto N° 767/2020.

Finalmente, es dable destacar que las acciones antes mencionadas se complementaron, a nivel Institucional,
con otras actividades y acciones en los siguientes aspectos: regulacion normativa, educacion financiera,
inclusion financiera, gestién de la informacion, administracion de las centrales de informacion de personas,
difusién de informacion, régimen de transparencia, rectificacion o supresion de datos personales, verifica-
cion de cumplimiento normativo por parte de los sujetos obligados, control de tecnologia informatica y de
sistemas de informacion, seguimiento de los incidentes informaticos, comunicacion y difusion de informa-
cion Institucional, administracion y gestion de contenidos por redes sociales y canales digitales, estandares
y regulacion para la seguridad informatica de las transacciones tecnoldgicas en los sujetos obligados, con-
tenidos en materia de seguridad informatica para la prevencién y acceso a la informacion publica y transpa-
rencia activa.
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6.6. Politica de prevencion y supervision en materia de lavado de activos y financiacion
del terrorismo

El Banco Central de la Republica Argentina es una pieza clave del sistema de prevencion del lavado de activos
y del financiamiento del terrorismo de todo el pais. Este sistema publico-privado involucra no sélo a las entida-
des financieras y resto de sujetos obligados privados, sino también a los organismos reguladores estatales.

En dicho marco el BCRA cumple tres funciones dentro del sistema: 1. Como sujeto obligado ante la UIF, 2.
Como colaborador ante la UIF en la supervision de entidades financieras y cambiarias en el marco del cumpli-
miento de la Ley 25.246 y modificatorias y las Resoluciones UIF vigentes y 3. Como miembro del Comité de
Coordinacion para la Prevencion y Lucha contra el Lavado de Activos, la Financiacion del Terrorismo y la Proli-
feracién de Armas de Destruccidon Masiva instituido formalmente por Decreto N° 331/2019 (BO 03/05/2019).

6.6.1. Rol como sujeto obligado durante 2020

Durante 2020 ingresaron al Banco Central un total de 110 reportes de operatorias inusuales, como resultado
de las tareas y procedimientos implementados en la Institucion en materia de prevencion del lavado de ac-
tivos y del financiamiento del terrorismo; habiendo quedado pendientes de analisis 15 casos del afio anterior.

En el afio se concluyo el andlisis de 110 expedientes, de los cuales se remitieron 94 a la UIF y se archivaron
los 16 casos restantes por considerar que no revestian las condiciones de sospecha requeridas por la nor-
mativa vigente.

En 94 de los reportes realizados a la UIF, el BCRA encontrd operaciones involucradas por un total de USS
233,2 millones de ddlares. Asimismo, en dichas operaciones se encontraron 277 personas humanas y 175
personas juridicas involucradas en forma directa y 110 personas humanas reportadas por incumplimiento
de la debida diligencia.

Respecto de las entidades financieras, de los reportes realizados, se detectd que 5 entidades financieras se
encontraban directamente involucradas en las operaciones sospechosas de lavado de activos y en 81 opor-
tunidades se reportd a entidades financieras por entender que se encontraban incumpliendo los procedi-
mientos de debida diligencia en materia ALA/CFT.

A lo largo de 2020, la UIF solicité al BCRA a través de la red segura de intercambio, 10 requerimientos de
informacién en el marco de investigaciones de operaciones sospechosas desarrolladas por la UIF en el
marco de sus funciones.

El Banco Central aplica pardmetros sobre operatorias que son informadas por el sistema financiero y en base
a ello surgen alertas sobre las cuales se han analizado en 2020 un total de 1.000 alertas, efectuandose 159
(ciento cincuenta y nueve) requerimientos a las entidades financieras a los fines de verificar el correcto trata-
miento dispensado en cumplimiento de las normas de debida diligencia de sus clientes. De los cuales 33 se
encuentran en analisis, 9 han sido reportados por el sistema a la UIF y 112 casos justificaron la operatoria.

Por otra parte, del sistema de alertas aplicada sobre el Listado Unificado de Terroristas, en 2020, surgieron un
total de 37 (treintay siete) casos detectados por coincidencias de denominaciones, los cuales fueron analizados
y descartados. Cabe mencionar que, como producto del aislamiento y las medidas de restriccion de las activi-
dades aplicadas por el Gobierno Nacional, la cantidad de personas detectadas disminuyo significativamente.
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En materia de asistencia al Poder Judicial y Ministerio Publico Fiscal de la Nacion, se ha brindado colabora-
cion en 8 causas judiciales, las cuales requirieron la investigacion de 49 identidades, sobre las cuales se
efectuaron requerimientos al sistema financiero y cambiario. Por otra parte, se ha producido informacion
para brindar respuesta a un total de 218 (doscientos dieciocho) Oficios Judiciales.

En el marco de la capacitacion aplicada por la Institucion en materia de prevencion del lavado de activos y
del financiamiento del terrorismo, se hace notar que las actividades presenciales han sido afectadas por la
pandemiay las limitaciones dispuesta por el ASPO primero y el DISPO después. No obstante, los agentes del
sector especializado en la materia asistieron virtualmente o a través de e-learning a diferentes eventos de
capacitacion. Entre otros, al 10° Congreso Sudamericano de PLA/FT; al 16° Encuentro anual de FAPLA sobre
PLA/FT; al Financial Action Task Force—Introductory E-learning; al FINCENFILES Y CRIMINALIDAD ECONO-
MICA -CIPCE; ACFE "El fraude la nueva normalidad: cambios en el abordaje y deteccion” y al de Validacion
Digital de Identidad para el Uso de Billeteras Digitales.

En los meses de mayo y octubre de 2020, bajo las Presidencias Pro Tempore de la Republica del Paraguay y la
Republica Oriental del Uruguay respectivamente, el BCRA participd de las XLVIl y XLVIII reuniones del Subgrupo
de Trabajo N° 4 “Asuntos Financieros” / Comision de Prevencion de Lavado de Dinero y Financiamiento del
Terrorismo, en el marco del MERCOSUR. Las mismas se desarrollaron de manera virtual con motivo de las
medidas de aislamiento tomadas por los gobiernos de la region. Como hecho trascendente de las reuniones,
quedd pendiente para la decision de GAFILAT (Grupo de Accidn Financiera Internacional de Latinoamérica) la
incorporacion de la CPLDFT-SGT4 del Mercosur como miembro observador de dicho organismo.

En el marco de la Ley 26734, Decreto N° 489/20719 (modificatorio del Decreto 918/12) y la Resolucion UIF
29/2013, se recibieron comunicaciones de la UIF para la aplicacion de congelamientos administrativos, pro-
rrogas dispuestas sobre bienes y dinero de personas humas vy juridicas, para hacerlo efectivo en el ambito
interno de la Institucion. De estas notificaciones se destacan la adoptada sobre la organizacion terrorista Hez-
bollah, entidades especificas del ala militar que integran la misma, y lideres de la organizacion, alcanzando a
un total de 39 identidades prorrogando la orden de congelamiento hasta julio de 2022 y la dispuesta en diciem-
bre 2020 en la Causa Nro. FMP 88/2019 caratulada "D'Allessio, Marcelo Sebastian y otros s/ asociacion ilicita
y otros" de tramite ante la Secretaria Penal, sobre el congelamiento de activos sobre tres personas.

6.6.2. Rol como colaborador en la supervision durante 2020

El Banco Central de la Republica Argentina en el marco de las supervisiones efectuadas de acuerdo con la
Ley 25.246, presta la debida colaboracién con la Unidad de Informacion Financiera a efectos de evaluar el
cumplimiento de las obligaciones en materia de PLA/FT, de conformidad con la normativa vigente por parte
de las entidades financieras y cambiarias.

La Resolucion UIF N° 97/2018 establecio la metodologia de trabajo en la ejecucion del plan de supervision a
través de una Mesa de Trabajo entre el BCRAy la UIF. Con motivo de la pandemiay las limitaciones dispuesta
por el ASPO primero y el DISPO después, se determind un cronograma de tareas de supervision a distancia
orientado a revisar clientes/operaciones que pueden representar riesgos en la materia. Dichas verificaciones
tuvieron por objetivo determinar si los sistemas de PLA/FT implementados en las distintas entidades eran
lo suficientemente efectivos para determinarlos y evaluarlos y, en caso contrario, adoptar las medidas co-
rrectivas necesarias para subsanarlos. Durante 2020 se realizaron.3 inspecciones y 13 verificaciones a enti-
dades cambiarias y 77 verificaciones a entidades financieras.
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6.6.3. Rol como miembro del Comité del Decreto 331/2019 durante 2020

Desde la vigencia del Decreto 331/2019, el Banco Central participa a través de un representante en el Comité
de Coordinacion para la Prevencion y Lucha contra el Lavado de Activos, la Financiacién del Terrorismo'y la
Proliferacion de Armas de Destruccion Masiva.

En septiembre de 2020 dicho Comité ha comenzado a elaborar la Evaluacién Nacional de Riesgos (ENR) de
Lavado de Activos de la Republica Argentina en linea con los estandares internacionales y los requerimientos
de los organismos que la Argentina forma parte.

El proceso de la ERN durante 2020 estuvo abocado a desarrollar la primera de las tres etapas de acuerdo
con la metodologia propuesta por la Coordinacién Nacional y la asistencia técnica del BID. Esta fase, con-
sistio en la obtencion de estadisticas e informacion cuantitativa de fuentes objetivas y cuantificables de todo
el sistema preventivo ALA/CFT que resulte necesaria para la formulacion del diagndstico de riesgos nacio-
nales de lavado de activos encomendado.

A los efectos de llevar a cabo las tareas se ha dividido el trabajo en 5 mesas interinstitucionales: Mesa de
Amenazas, Mesa de Analisis de Vulnerabilidades Nacionales, Mesa del Sector Financiero, Mesa del Sector

No Financiero y Mesa de Inteligencia.

Cada una de las mesas debe elaborar, una vez obtenida toda la informacion, un borrador escrito de documento
de andlisis y conclusiones del drea bajo su responsabilidad.

El BCRA durante 2020 tuvo a cargo la co-coordinacion de la mesa del sector financiero y participé de las Mesas
de Amenazas y de Vulnerabilidades Nacionales.
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7. Medios de Pago

En 2020 el Tesoro del Banco Central de la Republica Argentina desarrollo sus actividades para
atender la demanda de billetes y monedas por parte del Publico y Bancos, tanto en la Ciudad Au-
ténoma de Buenos Aires (CABA) como en el Interior del pais a través de las Agencias Regionales.

Para ello se llevaron a cabo las funciones intrinsecas de produccion de nuevos ejemplares me-
diante la contratacion a la S.E. Casa de la Moneda de las cantidades necesarias para satisfacer la
demanda, el retiro de billetes deteriorados de la plaza —a fin de mejorar la calidad del circulante—
para su posterior destruccion, operaciones de traslados y actividades de control.

En el marco de la situacion de emergencia publica y sanitaria declarada en virtud del contexto
pandémico existente durante el afio 2020, el BCRA, siguiendo los lineamientos dispuestos por el
Poder Ejecutivo Nacional, buscé impulsar los medios electronicos de pago, implementando mejo-
ras en los instrumentos existentes y facilitando el acceso al financiamiento del sector MiPyME
mediante la circulacion interbancaria de cheques generados por medios electrénicos (ECHEQ) —
instrumento que permitio agilizar la operatoria con cheques durante el “ASPO"— y facturas de cré-
dito electronicas MiPyME (FCEM).

En este sentido, caben destacar -entre otras medidas-, la actualizacion de la operatoria de transfe-
rencias inmediatas (“Transferencias 3.0"), cuyo objetivo principal es permitir la expansion acele-
rada de pagos digitales frente al uso del efectivo, en el marco de un esquema funcional basado en
laigualdad operativa y competencia entre sus participantes; y la creacion del denominado “Registro
de PSP que ofrecen cuentas de pago”.

7.1. Billetes y monedas

En cumplimiento del articulo 30 de la Carta Organica, el BCRA es el encargado exclusivo de la emision de
billetes y monedas de la Nacion Argentina y determina en forma periddica las necesidades que han de vol-
carse a la circulacion, de modo tal de satisfacer la demanda del numerario.

Al 31 de diciembre de 2020 habifa en circulacion billetes por un valor de $1.890.885,4 millones y monedas
por el equivalente a $6.939,7 millones.
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Asimismo, al cierre de 2019 el Banco Central tenia en sus tesoros las siguientes existencias:

Cuadro 7.1 | Circulacion de billetes y monedas

En millones
D Total al Variacié.n Variaci()rT
31/12/2020 absoluta i.a. porcentual i.a.
Billetes
Unidades 6.959,70 1.516,40 27,90%
Pesos 1.890.885,40 742.836,90 64,70%
Monedas
Unidades 9.388,60 393,8 4,40%
Pesos 6.939,70 1.583,20 29,60%
Circulacion de billetes y monedas Circulacion de billetes y monedas

(unidades) (pesos)

Monedas 0,4%

Monedas 57%

Billetes 43% Billetes 99,6%

Fuente: BCRA.

Asimismo, al cierre de 2020 el Banco Central tenia en sus tesoros las siguientes existencias de billetes:

Informe al Honorable Congreso de la Nacion Argentina | Afio 2020 | BCRA | 69



Cuadro 7.2 | Categorizacion de existencias de billetes

En millones
. Total al
Billetes 31/12/2020 Nuevos Buen Uso
Unidades 1.400,10 975,10 42510
Pesos 378.116,20 331.286,40 46.829,80

Categorizacion de existencias de billetes Categorizacién de existencias de billetes
(unidades) (pesos)

Buen uso 12%

Nuevos 70% -. Nuevos 88%

La localizacion de las existencias de billetes se detalla a continuacion:

Buen uso 30%

Fuente: BCRA.

Cuadro 7.3 | Locacion de existencias de billetes

En millones
. Total al Agencias
Billetes (07.1:7.
31/12/2020 Regionales
Unidades 1.400,10 1.319,00 81,10
Pesos 378.116,20 352.669,70 25.446,50
Locacién de existencias de billetes Locacioén de existencias de billetes
(unidades) (pesos)
Agencias Agencias
regionales regionales

6% : 7%
CABA 94% CABA 93%

Fuente: BCRA.
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Cuadro 7.4 | Existencias de monedas

En millones
Total al
Monedas 31/12/2020
Unidades 366,30
Pesos 1.475,50

Fuente: BCRA.

Por otra parte, con el fin de mejorar el estado de los billetes que se encuentran en circulacion, en 2020 fueron
procesados y destruidos, bajo estandares de controles de calidad, 461,4 millones de unidades.

Cuadro 7.5 | Destruccion de billetes

En millones
EHEES Total 2020 Deteriorados Anulados
Unidades 461,40 461,40 0,00

Fuente: BCRA.

7.2. Emisiones conmemorativas

En 2020, el BCRA emitié una moneda de plata conmemorativa del Bicentenario de los 200 Afios del Paso a
la Inmortalidad del Gral. Manuel Belgrano; aprobada por Resolucién de Directorio Nro. 73 de fecha
19/02/2020.

La moneda de plata, acufiada por Mennica Polska S.A., incorpora en su impronta principal del anverso la
escultura ecuestre del Gral. Manuel Belgrano emplazada en la Plaza de Mayo y, en su angulo derecho, la
inscripcion “1820-2020", en representacion a los 200 afios de la conmemoracién. En el arco superior se lee
“REPUBLICA ARGENTINA" y en el arco inferior, “GRAL. MANUEL BELGRANO".

El reversoilustra en el centro la Bandera Nacional representada a color, y la firma del procer sobre el simbolo
patrio. En el arco superior se lee “XX VI MMXX" y en el exergo, el valor facial “UN PESO".

Esta emision conmemorativa se distingue por ser la primera vez, que el Pabellén Nacional se presenta en
color, en una acufiacién de calidad proof emitida por este Banco Central.

Durante el contexto de pandemia, el BCRA mantuvo su presencia a través del Stand Numismatico comercia-
lizando esta nueva pieza conmemorativa, en dias acotados y cumpliendo con los protocolos y cuidados
sanitarios, en la atencion a los coleccionistas y publicos en general, en Sede Central.

7.3. Controles de calidad, especificaciones técnicas y pericias sobre numerario

Se cumplié con los controles de calidad de: a) todas las partidas recibidas de papeles para la impresion de

billetes y de cospeles para la acufiacion de monedas de las compras realizadas por la S.E. Casa de Moneda,
segun lo convenido en los contratos de adquisicién de billetes y monedas, b) monedas y billetes entregados
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por la S.E. Casa de Moneda en cumplimiento de los contratos firmados con el BCRA, ¢) monedas de oro y
plata conmemorativas y d) materiales diversos que adquirié el Banco.

Se realizo la verificacion de hojas patron para la impresion de billetes. Asimismo, se efectuaron tareas co-
rrespondientes a la homologacion de proveedores de papeles para billetes.

También, se practicaron los examenes correspondientes a homologaciones de muestras de cheques y pla-
zos fijos presentados por los bancos y de muestras de papel autocheque presentadas por entes impresores,
segun lo dispuesto en distintas comunicaciones de la CIRMO [l del BCRA.

Con relacion a las tareas periciales: a) se practicaron pericias requeridas mediante oficios judiciales o por
otras dreas del Banco sobre billetes y monedas de nuestro pais y billetes extranjeros y b) se llevé a cabo el
reconocimiento de casos complejos de billetes deteriorados presentados por particulares para su canje en
la Tesoreria del BCRA.

7.4. Medios de pago electronicos

En el marco de una serie de medidas adoptadas por el Gobierno Nacional’*, producto de la situacion de
emergencia publica y sanitaria declarada en virtud del contexto pandémico existente durante el afio 2020, el
BCRA, siguiendo la linea dispuesta por el Poder Ejecutivo Nacional, busco impulsar los medios electronicos
de pago, proponiendo mejoras a los instrumentos existentes y facilitando el acceso al financiamiento del
sector MiPyME mediante la circulacion interbancaria de cheques generados por medios electrénicos
(ECHEQ) y facturas de crédito electrénicas MiPyME (FCEM).

En lineas generales, durante ese afio, el BCRA avanzo con la regulacion de los proveedores de servicios de pago
(PSP)’®, alcanzando —en una primera etapa— solo a aquellos que cumplen la funcion de proveer cuentas de
pago’® a sus clientes. Dentro de sus puntos salientes, se destacan pautas definidas para la administracion de
los fondos recibidos, en aras de minimizar los riesgos de insolvencia y liquidez de los PSP, al igual que trans-
parencia en la comunicacion a sus clientes en lo relativo a la ausencia de garantias similares a las que gozan
los depdsitos en las entidades financieras (EF). Asimismo, a los fines de su monitoreo y supervision, se creé el
“Registro de PSP que ofrecen cuentas de pago” y se dispuso la implementacion de un régimen informativo de
caracter obligatorio para los alcanzados por la norma.

Por otra parte, uno de los principales avances desarrollados en materia de regulacion durante el afio informado,
fue la redefinicion de la operatoria de transferencias inmediatas.

Al respecto, se disefiaron las denominadas normas de Transferencias 3.077, cuyo objetivo principal es permitir
la expansion acelerada de pagos digitales frente al uso de efectivo’®, en el marco de un esquema funcional
basado en la igualdad operativa y competencia entre sus participantes.

74 Ley 27541, DNU N° 260/2020 y DNU N° 297/2020; sus complementarias y modificatorias.

75 A través de la emisién de las Comunicaciones “A” 6859 y "A” 6885, ambas de enero de 2020, sustituidas por el punto 4 de la
Comunicacion "A” 7153. Ver texto ordenado de las normas sobre “Proveedores de Servicios de Pago”.

76 Entendidas como cuentas de libre disponibilidad para ordenar o recibir pagos.

77 Comunicacion "A” 7153, ver texto ordenado de las normas sobre "SNP — Transferencias” y "SNP — Transferencias — Normas
complementarias”.

78 Se estima que podra contribuir a la incorporacion de 1500 millones de nuevas transacciones digitales en tres afios, alcanzando un
15 % de participacion en cuanto a cantidad de transacciones frente al efectivo, y un 60 % respecto a los montos.
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Entre sus principales medidas, sobresalen la creacion de una interfaz estandarizada de pagos (IEP)’°, que
permitira un intercambio abierto en la mensajeria de pagos entre PSP y/o EF, y la definicion de reglas comer-
ciales especificas, como, precios maximos, tasas de intercambio y tramos gratuitos principalmente para el
sector MiPyME.

La fase inicial de Transferencias 3.0 se encuentra en marcha desde el 7 de diciembre de 2020 y su implemen-
tacion definitiva esta prevista para fines del afio 2021.

Otra de las novedades relevantes del afio 2020 fue la propuesta impulsada por el BCRA y presentada a la
Secretaria de la Pequefia y Mediana Empresay los Emprendedores (SEPYMEYE), con relacién al instrumento
de crédito creado por la Ley de Financiamiento Productivo 27.440, Titulo |, denominado Factura de Crédito
Electrénica MiPyME (FCEM). Lo actuado derivé en la emision de la Resolucién N° 103/2020 de la SEPyMEYE
—autoridad de aplicacion de ese régimen, que autorizé al BCRA a implementar y poner operativo un sistema
de circulacion abierta (SCA) para la FCEM dentro del &mbito interbancario.

El nuevo sistema, vigente a partir de abril de 2021, permite que las MiPyME puedan, a través del home
banking, transferir la FCEM al SCA para su descuento o transmision extrabursatil o realizar su negociacion
en mercados de valores regulados por CNV y otras modalidades autorizadas, con el fin de obtener mejores
tasas de descuento.

Adicionalmente, se incluyen mejoras en cuanto al cobro de las FCEM, las cuales llegado su vencimiento
seran compensadas de manera directa y con acreditacion inmediata de los fondos en la cuenta de la MiPyME
o inversor que las hubiera adquirido. Para el caso de su rechazo, se podra emitir un comprobante para ejercer
acciones legales (CAL) ante los tribunales con competencia en la materia.

Otro aspecto relevante que introduce esta iniciativa es la creacion de una nueva central de informacion
administrada por este BCRA, denominada “Central de FCEM impagas al vencimiento” (CenFIV), en la cual se
exhibira la informacion agregada correspondiente al comportamiento de pago de las empresas deudoras de
FCEM y cuya implementacion se encuentra prevista para noviembre de 2021.

Finalmente, con relacion a los productos existentes, se dispusieron las siguientes medidas:

o ECHEQ: el cheque electronico lanzado por el BCRA en 2019 permitio agilizar la operatoria vinculada
al libramiento, cobro y negociacion de cheques en el marco de la pandemia por COVID-19 y del Aislamiento
Social, Preventivo y Obligatorio (ASPO) dispuesto por el PEN. Esto se evidencié a través del incremento sus-
tancial que mostré la operatoria durante el afio 2020.

En ese marco y a los fines de continuar fortaleciendo su desarrollo, se adoptaron una serie de medidas en el
ambito de la Comision Interbancaria de Medios de Pago de la Republica Argentina (CIMPRA) para potenciar al
instrumento, dotandolo de mayores caracteristicas y funcionalidades para sus usuarios. Entre las principales,
podemos mencionar: la emision con cldusula “no a la orden”, la cesion, el disefio de una interfaz que permite
agrupar hasta 10 ECHEQ, denominada “multicheque™; el aval, los mandatos para gestion de cobro o negocia-
cién/descuento, la anulacion/tacha de endosos®, las relativas al rol de gestor brindado por otras entidades que
no sean financieras, y la negociacién bursatil del ECHEQ. Al respecto, se autorizaron como infraestructuras del

79 Esta nueva interfaz, homogeniza la informacion intercambiada por los distintos participantes, asegurando el mismo tratamiento
para cualquier transferencia, independientemente del proveedor de la cuenta de origen. Ver, ademas, Boletin CIMPRA N° 525.

80 Todas vigentes durante el afio 2020.

81 Vigencia prevista para mediados de 2021.
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mercado financiero®” a la Caja de Valores (también habilitandolo como custodio para su negociacion bursatil),
al Mercado Argentino de Valores y a Argentina Clearing y Registro, para ser gestores de ECHEQ.

o Cheques: se actualizaron los montos a partir de los cuales debe remitirse la imagen de los cheques
en soporte papel en el marco del truncamiento de cheques, llevéandolo a $80.000%2, buscando mantenerlo en
torno al 20% del total de cheques presentados.

Asimismo, a partir del marcado incremento detectado en el porcentaje de rechazos de cheques (que paso
de cifras cercanas a 1,4% al 12%), y acompafiando lo dispuesto por el Poder Ejecutivo en su DNU N°
312/2020 y maodificatorias en materia de suspension de multas, inhabilitacion y cierre de cuentas por che-
gues rechazados, se resolvio ampliar en 30 dias el plazo de presentacion de cheques y permitir una segunda
presentacion en caso de que resulten rechazados por falta de fondos, prohibiéndose a las entidades finan-
cieras cobrar comisiones por el rechazo®.

o Débito directo y débito inmediato: como consecuencia de las labores de vigilancia y supervision lle-
vadas a cabo, se corrigieron algunos inconvenientes detectados en la operatoria con ambos productos. Asi,
se quito la facultad de rechazo que tenian entidades bancarias cuando un cliente solicitaba la reversion de
un débito directo mal efectuado; se dispuso que solo puedan ordenar débitos directos las personas juridicas
(salvo excepciones) y se prohibié el cobro de préstamos mediante débito directo o débito inmediato en su
modalidad recurrente, pudiendo si ser empleados para pagos de servicios e impuestos.

Durante el periodo informado se cursaron en el sistema nacional de pagos un 11,1% mas de operaciones
gue el afio anterior, con un total de 4.323 millones de transacciones minoristas, que representan 433 millones
de nuevas operaciones respecto a 2019.

En cuanto a la evolucion de los instrumentos de pago durante dicho periodo, las billeteras demostraron el
mayor crecimiento, a través de las operaciones con transferencias entre cuentas de pago dentro de un
mismo PSP, con un incremento del 224% con respecto al 2019. No obstante, representan aun una porcion
marginal del total de pagos minoristas con el 4,4%.

Otro de los instrumentos que incrementd su utilizacion durante la pandemia fueron las tarjetas prepagas,
con un crecimiento que rondo el 124,4% interanual, impulsadas principalmente por el uso de la tarjeta Ali-
mentar. Por su parte, las transferencias inmediatas también tuvieron un gran incremento, con un crecimiento
interanual del 79,8%, seguida por las transferencias en lote que lo hicieron en un 47% respecto al afio anterior
—a contramano de la tendencia histérica que arrastraban, producto de las medidas adoptadas por el go-
bierno para el pago de beneficios sociales— y las tarjetas de débito que crecieron un 17,2% interanual.

En contraposicion a los instrumentos previamente mencionados se encuentran las tarjetas de crédito, que en
2020 registraron una caida interanual del 12,5%, al igual que las extracciones de efectivo a través de cajeros au-
tomaticos, las cuales disminuyeron un 6,7% interanual en cantidades, pero aumentaron un 15% en montos reales.

La utilizacion del ECHEQ crecid marcadamente, habiéndose emitido durante 2020 3,9 millones de ECHEQ en
relacion con los 28.196 librados en el Ultimo semestre del afio anterior. Durante el mes de diciembre de 2020
un tercio del monto de cheques compensados correspondio a ECHEQ. Sin embargo, la operatoria con

82 Comunicacion “A” 6904.
83 Comunicacion “A” 6913.
84 Comunicacion “A” 6950.
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cheque tradicional disminuyd, arrastrada principalmente por la imposibilidad de circulacion —por cuestiones
sanitarias y problemas operativos producto de las restricciones del ASPO/DISPO— (ver Grafico 7.1).

Grafico 7.1 | Evolucion tasa de crecimiento interanual sobre cantidad de operaciones
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Fuente: BCRA.

LLa mayor contribucion para el crecimiento de los pagos minoristas durante el 2020 la aportaron principalmente
los siguientes instrumentos: a) transferencias inmediatas junto con los pagos con transferencia, con un total
de 218 y 44 millones de nuevas operaciones respectivamente (61%), b) las tarjetas de débito, con 182 millones
de operaciones (42%); y c) las billeteras, con 131 millones de transacciones (30%; ver Grafico 7.2).

Grafico 7.2 | Ranking de instrumentos por contribucién al crecimiento absoluto

del afio 2020
Porcentaje y millones de transacciones
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Asimismo, se destaca un crecimiento del 20,6% con relacion al afio anterior en el uso de medios electronicos
de pago minoristas para 2020, con una participacion de las tarjetas en un 69%, resignando participacion
respecto al 77,4% que tenian en 2019, principalmente motivada por la disminucion en el uso de las tarjetas
de crédito (ver Gréfico 7.3).

Grafico 7.3 | Participacion de los pagos electronicos sobre el total de pagos
minoristas. Cantidad de operaciones
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Fuente: BCRA.

Por el contrario, las transferencias inmediatas muestran un crecimiento respecto de 2019 manteniendo un
crecimiento sostenido en los Ultimos afios, al igual que las operaciones con billeteras.
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8. Soporte Institucional

En 2020 la agenda de género y diversidad se convirtio en una prioridad para el Banco Central, al
igual que lo fue para el Gobierno Nacional. Se impulsaron multiples acciones destinadas tanto a
las personas que trabajan en la institucion como aquellas dirigidas a las entidades que regula.

La irrupcion de la pandemia y consecuente periodo de cuarentena derivo en una reorganizacion del
trabajo, garantizando en todo momento la continuidad operativa del Banco Central. En este sentido
se adecuaron la tecnologia informatica y comunicaciones (TICs) en el BCRA, las aplicaciones desa-
rrolladas para el negocio del banco y se proveyeron mayores servicios para las areas usuarias.

El BCRA tomo las acciones pertinentes de acceso a “Informacion Publica” como sujeto obligado
en los términos del articulo 7° inciso o) de la Ley 27.275.

En relacion con el desarrollo de investigaciones y estudios que contribuyan al disefio de la politica
monetaria y financiera, el BCRA relanzo la revista académica Ensayos Econémicos, organizo las
Jornadas Monetarias y Bancarias del afio 2020: “Desafios, objetivos e instrumentos de los bancos
centrales en un nuevo contexto global”, con un formato de ciclo de seminarios online, realizo la
12va edicion del Premio Anual de Investigacion Economica “Dr. Raul Prebisch”, organizé semina-
rios de economia y continuo con las actividades vinculadas al blog Central de Ideas.

Asimismo, se avanzo en materia juridica, de analisis de riesgo, de relaciones y acuerdos interna-
cionales, entre otros.

8.1. Politicas de género, resguardo del respeto y convivencia laboral

El dia 7 de mayo de 2020 el Directorio del Banco Central de la Republica Argentina dispuso mediante Reso-
lucién de Directorio N° 196 la creacion de la Gerencia de Promocion de Politicas de Género, Resguardo del
Respeto y Convivencia Laboral, cuyas misiones son “Entender en la asistencia a la Presidencia y al Directorio
en materia de derechos y politicas de género relacionadas con la inclusién financiera” y “Entender en el es-
tablecimiento de acciones dirigidas a la promocién, desarrollo e implementacién de politicas respetuosas de
los derechos, géneros, diversidad e igualdad dentro de la Institucion y del sistema financiero en general”.

Como actividad de inicio de gestion se realizo el primer diagndstico sobre equidad de género en el BCRA,
“Informe Igualar: sobre la situacién de igualdad y diversidad en el BCRA 2020".

Esta tarea fue desarrollada entre agosto y diciembre, y se efectud para la planificacion de las politicas nece-
sarias al interior del BCRA.

Esta accion forma parte del compromiso asumido por el BCRA al adherir al Programa Nacional IGUALAR

gue lleva adelante el Ministerio de las Mujeres, Géneros y Diversidad de la Nacion, el cual tiene por objetivo
reducir las brechas y segregaciones estructurales de género que existen en el ambito laboral.
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Se impulsaron resoluciones y comunicaciones en materia de género y diversidad: Resolucion de Directorio
308/20, 6 de agosto de 2020, Lenguaje inclusivo, aprobacion de la Guia del Banco Central de la Republica
Argentina para una comunicacion inclusiva y reconocimiento del lenguaje inclusivo como recurso valido en
las comunicaciones, expedientes, formularios, documentacion y producciones de la institucion; Comunica-
cion "A” 7100, RD 335/20, 3 de septiembre de 2020, Lineamientos para el gobierno societario en entidades
financieras. Adecuaciones. Incorporacion de la perspectiva de género a entidades financieras; Comunicacion
“A" 7162, RD 422/20, 12 de noviembre de 2020, Politica de erradicacion de violencia-discriminacion por ra-
zones de género en publicidades en medios de comunicacion graficos y digitales; RD 467/20, 17 de diciem-
bre de 2020, Protocolo de intervencion ante situaciones de violencia, acoso y/o discriminacion, aprobacion
de la herramienta a fin de implementar una politica de abordaje y denuncia especifica ante hechos de violen-
cia, acoso y discriminacion adecuando asimismo el Estatuto y el Cédigo de Etica del Personal.

Se trabajé en el armado y acreditacion del programa en Ley Micaela ante el Ministerio de las Mujeres, Géne-
ros y Diversidad de la Nacion.

Para tal fin, del 28 de julio al 21 de septiembre dos representantes de la Gerencia de Promocion de Politica de
Género, Resguardo del Respeto y Convivencia Laboral, participaron del Curso Virtual de “Formacién a Replica-
dores y Replicadoras para la implementacion de la Ley Micaela”, cuyo propodsito central era profundizar los co-
nocimientos tedricos acerca de género y violencia de género, de manera de dar cumplimiento y garantizar la
plenay efectiva implementacion de la Ley Micaela, asi como brindar estrategias, herramientas practicas y acom-
pafiamiento pedagogico, indispensables para la elaboracion del proyecto de capacitacion en cada organismo.

Producto de esta formacion se elaboro el Programa “Micaela. Conceptos basicos obligatorios sobre género
y violencia de género”, presentado al personal del BCRA el dia 25 de noviembre de 2020.

Se organizaron por primera vez en la institucion reuniones con directoras de bancos publicos y privados para
discutir la agenda de politicas de género y diversidad en el sistema financiero: Primera reunién de Directoras
de Bancos Publicos “Politicas institucionales de Género y diversidad en la banca publica”. 3 de agosto. Par-
ticiparon de la misma, por el Banco Central de la Republica Argentina las Directoras Claudia Berger y Betina
Stein, Cecilia Nahon por el Banco Mundial, Cecilia Fernandez Bugna por el Banco de la Nacién Argentina,
Juliana Di Tullio por el Banco de la Provincia de Buenos Aires, Julia Strada por el Grupo Bapro, Delfina Rossi
por el Banco de la Ciudad de Buenos Aires, Laura Isabel Sprovieri por el Banco de Corrientes, Adriana Velazco
y Carolina Pogliano por el Banco de la Provincia de Neuguén, Kelly Olmos por el Banco de Inversion y Comer-
cio Exterior y Rosana Castafio por el Banco de la Pampa; Primera reunién de Directoras de Bancos Privados
“Politicas de Género y diversidad en la banca privada”. 21 de septiembre. Participaron de la misma, Miguel
A. Pesce, Presidente BCRA,; Cecilia Todesca Bocco, Vicejefa de Gabinete; Elizabeth Gomez Alcorta, Ministra
de las Mujeres, Géneros y Diversidad; Claudia Berger, Directora BCRA, Betina Stein, Directora BCRA; Amalia
Martinez Cristensen, ICBC; Patricia Elena Vindi, Directora de Banca HSBC; Patricia Fecina, Directora Suplente
Banco de Valores; Diana Elena Mondino, Roela; Alvina Citarosa Banco, Voii; Liliana Beatriz Ibafiez Banco de
Formosa; Maricel Alicia Banco Comafi; Mariana Aida Lopes, Banco Servicios Financieros; Adriana Moreira
Santander Rio; Alejandra Nauton Superville; Ada del Valle Iturris, Banco Hipotecario; Silvana Luzarreta, Bra-
desco; Laura Lou, Banco de Comercio; Maria del Carmen Marti, Roela.

Durante septiembre se lanzo el newsletter sobre finanzas y economia. El mismo es una publicacion interna
de caracter mensual con noticias del ambito de finanzas y economia con mirada de género impulsada por
la Gerencia de Comunicacion Estratégica y la Gerencia de Promocién de Politicas de Género, Resguardo del
Respeto y Convivencia Laboral.

Informe al Honorable Congreso de la Nacion Argentina | Afio 2020 | BCRA | 78



Finalmente, la Gerencia de Promocién de Politicas de Género, Resguardo del Respeto y Convivencia Laboral,
llevé adelante las siguientes capacitaciones y acciones de difusion de informacion alcanzando al menos a
712 personas trabajadoras que se formaron en Género y Diversidad entre julio y diciembre de 2020: Ciclo de
capacitacion en “Violencia y Teletrabajo” a cargo del Lic. Dimitrof Augusto Casanova Chavez de la Oficina de
Asesoramiento de Violencia Laboral (OAVL) del Ministerio de Trabajo, Empleo y Seguridad Social de la Na-
cion. Dias 22 y 26 de junio, 27 y 31 de julio y 24 de agosto; “Rompiendo el binarismo”. Evento en el marco
del dia del orgullo LGBTTIQ+. El panel estuvo compuesto por el presidente del BCRA, Miguel Angel Pesce,
Victoria Antola, trabajadora del BCRA, Luli Sdnchez, abogada y activista leshiana y feminista. Dia 29 de junio;
Capacitacion en “Comunicacion Inclusiva”. Expusieron Marlene Wayard, activista, escritora, psicéloga social
y periodista travesti creadora de Futuro Trans y Laura Arufe, Mariana Kolarik y Josefina Pons integrantes del
Equipo de Comunicacion Estratégica del BCRA. Dia 11 de agosto; Curso de “Prevencion de practicas discri-
minatorias”, el cual estuvo a cargo de Ornella Infante, directora de Politicas y Practicas contra la Discrimina-
cién del INADI; Andrea Majul del Area de Capacitaciones, Coordinacién de Politicas Educativas y Produccién
Editorial del INADI; Doria Encalada, Mdnica Fernandez y Ménica Cofré, funcionarias del Area de Migrantes y
Refugiades de la Coordinacién de Programas y Proyectos contra la Discriminacion del INADI. Dias 09, 10, 15
y 16 de septiembre; Taller sobre “Violencia Politica contra Mujeres y LGBTTIQ+". Contd con las exposiciones
de Alejandra Estoup, secretaria general de la Seccional Buenos Aires de la Asociacion Bancaria, Victoria Te-
soriero, Subsecretaria de Asuntos Politicos, Ministerio del Interior, y Susana Chiarotti, Experta titular de la
Argentina, Comité de Expertas del Mecanismo de Seguimiento de la Convencion de Belém do Para — ME-
SECVI. Dia 28 de octubre; Taller sobre “Masculinidades” ambito de formacion y reflexién para varones y mas-
culinidades. Actividad en el marco del Dia Internacional de la Eliminacién de la Violencia contra la Mujer.
Impartido por Laura Perla, Licenciada y Profesora en Psicologia (UBA). Coordinadora del Area de masculini-
dades de la Red de Psicdlogxs Feministas. - Guadalupe Razeto, Licenciada en Psicologia (UNLP). Actual-
mente trabaja en el Area asistencial y el Area de Masculinidades de la Red de Psicologxs Feministas y es
Adscripta graduada y colaboradora en investigacion de la catedra Clinica de adultos y gerontes en la Facultad
de Psicologia de la UNLP. Dia 25 de noviembre.

8.2. Sistemas y organizacion
8.2.1. Tecnologia Informatica y Comunicaciones (TICs) en el BCRA

Producto del advenimiento de la pandemia del COVID-19, se enfocaron esfuerzos y recursos criticos para
facilitar la disponibilidad de servicios en forma remota y mantener la operatividad de las distintas dreas de
la Institucion, con la entrega de equipos para uso domiciliario, escritorios remotos mediante maquinas vir-
tuales, redireccionamiento telefénico y mayor exposicion de servicios internos sobre el portal de intranet
institucional en internet.

Asimismo, se continud con el despliegue de los nuevos enlaces de comunicaciones con las Agencias Regio-
nales, gestiones de renovacion de equipamiento obsoleto y servicios de mantenimiento en los centros de
procesamiento, asegurando la continuidad operativa de los servicios criticos consumidos por las distintas
areas del Banco.

8.2.2. Aplicaciones desarrolladas para el negocio del banco
Se implementaron distintas aplicaciones siguiendo los lineamientos normados por la AFIP, a efectos de ha-

cer llegar a las entidades los sujetos pasibles de recibir créditos durante la pandemia (tasa cero, tasa subsi-
diada, Repro, Cultura).
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Se implementd el Registro de Importadores/Exportadores y se puso en marcha el sistema de control de
exportadores; y en funcién de las nuevas normativas reglamentadas durante el periodo, se continué también
con la adecuacion de distintas aplicaciones internas para su interaccion con la plataforma ERP.

8.2.3. Mayores servicios para las areas usuarias

Se consolidd la utilizacion de herramientas y servicios remotos para la atencion de reclamos y consultas del
personal del Banco trabajando a distancia, siendo necesario por tanto desarrollar una nueva metodologia
para la preparacion y entrega de equipos para uso domiciliario y escritorios virtuales, configuracion remota
y asistencia para la resolucion de problemas de funcionamiento sobre equipos de terceros.

En cuanto a mejoras en seguridad informatica y en un entorno de trabajo distribuido, se implementé la he-
rramienta “RSA Netwitness” para la administracion y correlacion de eventos, permitiendo incrementar la au-
tomatizacion de controles, identificar de forma oportuna situaciones anémalas mediante alertas y disminuir
los tiempos de investigacion.

8.3 Acceso a la Informacion Publica

El Banco Central de la Republica Argentina como sujeto obligado en los términos del articulo 7° inciso 0) de
la Ley 27.275 de Derecho de Acceso a la Informacion Publica, difunde en su pagina web Institucional
https://www.bcra.gob.ar/, la informacion disponible en el marco de la “Transparencia Activa” prevista en el
articulo 32 de la citada ley -solapa “Institucional/Acceso a la Informacion Publica™.

Asimismo, en el citado sitio web institucional, se encuentra disponible un formulario de libre acceso para que
la ciudadania pueda efectuar sus peticiones en los términos del articulo 9° de la Ley 27.275.

Durante el afio 2020, el Banco Central recibio un total de 1400 solicitudes por esa via; haciéndose presente
que, sin perjuicio que la Ley 27275 establece un plazo de 15 dias habiles para que el sujeto obligado brinde
la respuesta que corresponda, en el cincuenta por ciento de los casos en promedio, la Institucién respondio
los requerimientos dentro de los cinco dias habiles bancarios siguientes a la fecha de las respectivas pre-
sentaciones.

8.4. Area Juridica

8.4.1. Asuntos legales

Las medidas adoptadas tanto por la Corte Suprema de Justicia de la Nacién, como por las Cortes provincia-
les, frente al avance del COVID-19, tuvieron como consecuencia la casi total paralizacion de las actividades
judiciales hasta agosto de 2020, lo que tuvo su reflejo en la actividad judicial del BCRA, mostrando una clara
disminucion respecto a la desplegada durante 2019.

8.4.1.1. Liquidaciones y recuperos

En el marco de las causas judiciales en las cuales el Banco Central ejerce funciones de Liquidador Judicial,

durante 2020 se logro el principal objetivo consistente en la presentacion de proyectos de distribucion de
fondos e informes finales en los procesos de quiebras.
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Adicionalmente, se obtuvo el ingreso de fondos para el Banco Central de la Republica Argentina a través de
las distribuciones de fondos aprobadas en 12 procesos de quiebras de las ex entidades. La suma percibida
por el BCRA a través de estas distribuciones ascendid a la suma de $190.986.433,96; haciéndose presente
gue, durante 2020 se aprobaron otras 9 distribuciones de fondos presentadas, se obtuvo la clausura de 2
procesos de quiebra y la conclusion de otros 2 procesos.

Paralelamente, a lo largo de 2020, se avanzé en la presentacion de nuevos pedidos de clausura y depuracion
de las carteras de crédito de las ex Entidades Financieras; todo ello, a fin de colocar a una parte importante
de los procesos liguidatorios en un grado conclusivo de su estado procesal, sin perjuicio de la subsistencia
de otros procesos sobre los que se estima todavia transitar por una elevada litigiosidad generada por acree-
dores y contrapartes en los procesos judiciales conexos con los sefialados procesos falenciales de las enti-
dades cuya liquidacion se encuentra a cargo el BCRA®.

a) Régimen de reestructuracion de Entidades Financieras, sus procesos liquidatorios, falenciales y el recu-
pero de cartera: la actividad descripta es cumplida en los procesos iniciados bajo el régimen de la Ley de
Entidades Financieras.

Durante 2020 se continud con la tramitacién de los procesos ya iniciados (intervenciones judiciales, autoli-
quidaciones, liquidaciones, quiebras), actuando el BCRA conforme lo previsto en la norma ya citada y brin-
dando también la asistencia letrada que solicitaran los interventores judiciales.

Por su parte, se puso énfasis en el avance —hacia su conclusién— de los juicios y procesos correspondientes
al grupo de créditos litigiosos cedidos por el Fideicomiso Acex al BCRA, como consecuencia del rescate en
especie del fideicomiso aludido, en el que esta Institucion investia la calidad de beneficiaria; lo propio acon-
tecid en los juicios provenientes de la cartera cedida del ex Banco Feigin.

Durante 2020, se priorizé, en ambos casos, una adecuada gestion para su recupero o, en su caso, para su
castigo conforme pautas fijadas para ello.

8.4.2. Asesoria legal

Durante 2020, la asesoria legal del Banco Central de la Republica Argentina participé en multiples temas
concernientes a la actuacién de la Institucion, que se plasmaron en 344 dictamenes y 21 providencias.

Se analizaron temas vinculados a las Contrataciones y Gestion de los Recursos Humanos de la Institucion;
Etica Publica; Acceso a la Informacion Publica; Normativa especifica al Mercado de Cambios; Otorgamiento
de Conformidad Previa; Proveedores de Sistemas de Pago; Marco Legal del Sistema Financiero; Sistema
Nacional de Pagos; Régimen Cambiario; Atencion de Denuncias de Usuarios y Clientes de Entidades Finan-
cieras; Condiciones para Prestar Servicios en la Nube; Actividades de Prevencién de Ataques Informaticos;
Intermediacion Financiera No Autorizada; Valores Secuestrados; Emisoras de Tarjetas No Bancarias; Agen-
cias Regionales; Embargos y Medidas Cautelares; Instrumentacion de Operaciones en Mercados Locales y
con Contrapartes o Entidades del Exterior; Compensacion Interbancaria de Billetes; Operaciones del Go-
bierno Nacional; Unidad de Valor Adquisitivo; Sumarios Financieros y Cambiarios; Recursos y Reclamos Ad-
ministrativos; Vistas; Modificaciones en el Capital o la Composiciéon Accionaria y Autoridades de Entidades

85 Los procesos de significativa trascendencia que se continuaron durante 2020 son: Banco de Italia y del Rio de la Plata S.A s/ quiebra,
Banco de Crédito Rural Argentino S.A s/ quiebra, Banco Latinoamericano S.A s/ pedido de quiebra por el BCRA, Banco Oddone S.A. s/
quiebra, Sasetru S.A ¢/ Banco Central de la Republica Argentina s/ rendicion de cuentas del patrimonio desafectado N°: 1.
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Financieras y Cambiarias; Sistema de Monedas Locales; Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos; Conve-
nio de intercambio de informacién; Memorandos de Entendimiento y Acuerdos con Autoridades o Supervi-
sores Extranjeros; Secreto Financiero; Proteccién a las Personas Usuarias de Servicios Financieros; Opera-
dores de Cambio; Seguridad Bancaria; Operaciones y Asistencia al Estado Nacional; Revocacién de Autori-
zacion a Entidades Financieras; Pagos a través del Codigo QR, CVU y DEBIN; Cheque Electronico; Cumpli-
miento de Normas Contra el Lavado y Financiacion del Terrorismo; y Estabilidad Fiscal y Cambiaria.

8.5. Analisis de riesgo

La administracion del riesgo se efectud conforme los lineamientos contemplados en el “Marco de Gestion
Integral de Riesgo del Banco Central de la Republica Argentina”, aprobado el 7 de febrero de 2019 mediante
Resolucion de Directorio N° 18.

La politica de riesgos del BCRA esta orientada a mantener un nivel bajo y predecible para el conjunto de sus
riesgos, que preserve su reputacion y solvencia, sin menoscabo del cumplimiento prioritario de sus funcio-
nes estatutarias contenidas en la Carta Organica, asi como la consecucion de sus objetivos.

La gestion del riesgo tiene como base el modelo de tres lineas de defensa, las que cuentan con el nivel de
independencia suficiente como para no comprometer la efectividad del modelo, a la vez que actuan coordi-
nadamente a los fines de maximizar su eficiencia y potenciar su efectividad.

Durante el 2020, con caracter cuatrimestral, se circularizé a los miembros del Comité de Gestion de Riesgo,
el Informe de Gestion Integral de Riesgo, reporte donde se exponen los principales indicadores de riesgo
financieros y no financieros del periodo.

Si bien el BCRA cuenta con Planes de Contingencia, que revisa y testea periédicamente para prevenir cual-
quier disrupcién generada por los eventos que puedan presentarse, los mismos no contemplaban un esce-
nario de disrupcion operativa generado por una pandemia de alcance mundial y duracién indefinida.

En este contexto, el Directorio en su Sesion N° 3129 del 15 de octubre del 2020 tomd conocimiento de los
“Lineamientos Generales de la Continuidad de las Operaciones del Banco Central de la Republica Argentina“
y aprobd por Resolucion N° 400 del 22 de octubre de 2020 la creacion del Comité de Gestion de Continuidad
de Negocios, 6rgano de coordinacién, asesoramiento y control que contribuye a una eficiente administracion
y gestion de la continuidad alineada con los planes estratégicos, minimizando los riesgos y asegurando la
eficacia de las politicas a adoptar en materia de la continuidad de las operaciones criticas de la Entidad.

Adicionalmente, el citado Comité se encuentra facultado para conformar un Comité de Crisis frente a la
produccion de acontecimientos disruptivos, con los recursos y la especialidad que las caracteristicas del
evento impongan.

El Comité de Gestion de Continuidad de Negocios debe informar una vez por afio al Directorio sobre la evo-
lucién de la totalidad de las activaciones de los Planes de Contingencia. Si se produjera algun evento que
comprometiera el cumplimiento de los objetivos del BCRA, por el cual se activaran los Planes de Contingen-
cia, también debera reportar al Directorio mediante informe especial sobre el manejo de dicha coyuntura.

Ante la crisis sanitaria y su extension con relacion al aislamiento preventivo, social y obligatorio, se realizaron
actividades especiales con el objetivo de dar soporte a nivel organizacional, brindando informacion a los
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distintos niveles gerenciales, al Comité de Gestion de Riesgo y al reciente creado Comité de Gestién de Con-
tinuidad de Negocios, acercando propuestas sobre medidas preventivas, recomendaciones, guias de buenas
practicas, elaborando diferentes encuestas sobre la continuidad operativa frente al COVID-19, y sobre resi-
liencia operativa y gestion de riesgos, con el fin de poder capitalizar la experiencia resultante durante esta
etapa de trabajo en contingencia.

Con el objetivo de promover y fortalecer una cultura de riesgo a nivel organizacional, se continuaron reali-
zando talleres de trabajo y acciones de divulgacion en forma virtual, mediante la utilizacion de plataformas
de comunicacién corporativa.

En cuanto al grado de avance del proyecto de implementacion de un Sistema Integrado de Gestion del Riesgo
Operacional y Continuidad de Negocio, a lo largo del afio 2020, y debido a las limitaciones impuestas por el
trabajo a remoto y la contingencia derivada de la crisis sanitaria, el proveedor solicité prérrogas al BCRA a
los fines de cumplir con los términos del pliego para la puesta en marcha de los moédulos durante el afio
2021. Esto conllevé a que durante el 2020 se continuara con la realizacion de pruebas parciales para concluir
la etapa de desarrollo.

Cabe destacar que esta herramienta le permitira al BCRA obtener una vision clara y consolidada de los ries-
gos a los que esta expuesto, posibilitdndole priorizar planes de mitigacion, asignando recursos de manera
eficiente para poder abordar los problemas mas criticos, utilizando de este modo la Gestion de Riesgos
como una fuente de ventaja competitiva.

8.6. Estudios Economicos

La Subgerencia General de Investigaciones Econémicas tiene entre sus funciones dirigir el desarrollo de in-
vestigaciones y estudios que contribuyan al disefio de la politica monetaria y financiera del BCRA 'y provean
soporte técnico a las decisiones que adopte la Institucion en la materia.

La tarea incluye el desarrollo de modelos que faciliten la interpretacion de la dinédmica econémica argentina,
la proyeccion de variables y la estimacion de impacto de determinadas politicas, asi como la elaboracion de
documentos de investigacion empirica y tedrica sobre politica monetaria, sistema bancario, mercado de ca-
pitales, economia real y monetaria local e internacional.

Otra tarea del drea es promover una interaccion fluida y plural con la comunidad académica y afianzar la
cooperacion con otros organismos en materia de investigacién econémica.

A continuacion, se destacan las principales actividades que en este sentido se desarrollaron durante 2020.
8.6.1. Ensayos Econdmicos

Ensayos Econémicos es la revista académica del Banco Central de la Republica Argentina. Fue publicada por
primera vez entre 1977 y 1990, y tuvo una segunda etapa entre 2006 y 2016. La revista fue relanzada en 2020.

La revista estd orientada a la publicacion de articulos de economia de cardcter tedrico, empirico o de politica
aplicada que se refieran tanto a la economia argentina como al ambito internacional, y busca propiciar el
didlogo entre las distintas escuelas del pensamiento econémico para contribuir a disefiar y evaluar las poli-
ticas adecuadas para sortear los desafios que la economia argentina enfrenta en su proceso de desarrollo.
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La revista publica articulos revisados bajo el formato de referato doble ciego, pero también contribuciones
de autores invitados. Tiene una frecuencia semestral con publicaciones en mayo y noviembre de cada afio.

Los articulos incluidos en la edicion N° 75 de noviembre de 2020 (fecha de relanzamiento de la revista), fue-
ron los siguientes:

e El retorno del banco central intervencionista: El péndulo de los regimenes monetarios en América
Latina. Autores: Esteban Pérez Caldentey y Matias Vernengo

¢ Navegando en aguas turbulentas. Ral Prebisch y la politica econémica durante la Gran Depresion.
Autor: Emiliano Libman

e Efectos de red en mercados interbancarios de Call y Repo de Argentina. Autores: Pedro Elosegui y
Gabriel Montes-Rojas

¢ Modelizacién de los determinantes de los precios de las commodities. Autora: Magdalena Cornejo.
8.6.2. Premio Anual de Investigacion Econémica “Ratil Prebisch”

Se realizé la 12va edicion del Premio Anual de Investigacion Econdémica “Dr. Raul Prebisch”, concurso que
promueve y estimula la investigacidn en tdpicos monetarios, macroeconémicos, financieros y bancarios y
hace honor a uno de los economistas mas importantes de la historia argentina. El concurso tiene tres cate-
gorias: estudiantes, jovenes profesionales y personas con tesis de doctorado aprobadas.

Los ganadores de la edicion 2020 fueron los siguientes:
Categoria: Premio Anual a Estudiantes Universitarios

1.er Premio. Trabajo: “Sustitucion de monedas y efecto histéresis: una aplicacién empirica para Argentina”.
Autor: Patricio Jorge Temperley

2.do Premio: 2 ganadores. Trabajo: “Informalidad laboral en un sistema previsional de reparto parcialmente
contributivo y sus efectos macroeconémicos. Un modelo tedrico con aplicacion al caso argentino”. Au-
tor: Franco Nufiez. Trabajo: “indices de movilidad: Una aplicacion empirica al sistema financiero argen-
tino”. Autor: Manuel Infante

Categoria: Premio Anual a Jovenes Profesionales

1.er Premio. Trabajo: “Asimetrias del Pass through del tipo de cambio a precios: caso argentino (2004-
2019)". Autor: Matias Barberis.

2.do Premio. 2 ganadores. Trabajo: "Un modelo de aprendizaje automatico orientado a predecir mora credi-
ticia sobre la base de datos publicos, abiertos y masivos: desarrollo, evaluacion e implicancias practicas para
el mercado crediticio argentino” Autor: Lucas Maria Soules. Trabajo: "Una nueva metodologia para identificar
los determinantes de la liquidez accionaria relevante para distintos perfiles de la inversién”. Autora: Maria del
Pilar Monteagudo.
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Categoria: Premio Anual a Tesis de doctorado en Economia realizadas en Argentina

Trabajo: "Un estudio econométrico de los precios de las commodities y su relacion con la economia argen-
tina". Autora: Magdalena Cornejo

8.6.3. Jornadas Monetarias y Bancarias 2020

Se realizaron las Jornadas Monetarias y Bancarias del afio 2020, tituladas, “Desafios, objetivos e instrumen-
tos de los bancos centrales en un nuevo contexto global”. El BCRA convocé en esa oportunidad a distintas
personalidades del ambito académico, hacedores de politica e integrantes de organismos internacionales
para analizar la presente coyuntura en el contexto del COVID-19, y reflexionar sobre una variada agenda de
temas macroeconémicos, monetarios y financieros, intentando alcanzar un adecuado mix entre teoria y
practica que fuera de interés, no solo para expertos, sino también para el publico en general.

Las jornadas tuvieron el formato de ciclo de seminarios online, los dias 4, 11, 18 y 25 de noviembre de 2020.
Los expositores en esta oportunidad fueron: Alicia Barcena, Maria Cristina Marcuzzo, Daniela Gabor, Jan
Kregel, Marc Lavoie, Perry Mehrling, Daniela Prates, Hyun Song Shin, Joseph Stiglitz, José Dario Uribe, L.
Randall Wray. Participaron también el Presidente del BCRA Miguel Angel Pesce y el Ministro de Economia
de la Republica Argentina, Martin Guzman.

8.6.4. Seminarios de economia

El Banco Central lleva a cabo seminarios donde se presentan trabajos elaborados tanto por investigadores
del drea como por economistas externos, nacionales y extranjeros, cuyas presentaciones luego se suben al
canal de YouTube del banco. En 2020 se presentaron los siguientes seminarios:

e Dinamicas exportadoras durante Sudden Stops: Evidencia Macro y Micro. Expositor. Santiago Camara.
e Regional Heterogeneity and the Refinancing Channel of Monetary Policy. Expositor. Martin Beraja.

e Socio-historia de la popularizacion del dolar en Argentina. Expositor. Ariel Wilkis.
8.6.5. Blog - Central de Ideas

Central de Ideas es un espacio de divulgacion de las investigaciones econdmicas realizadas en el BCRA 'y de
analisis de la coyuntura macro, monetaria y financiera, destinado no solo a economistas sino también a un
publico mas amplio. el blog es nutrido por posteos escritos por profesionales del BCRA y, eventualmente,
por economistas externos al banco. En 2020 se presentaron los siguientes posteos:

e Lavolatilidad del tipo de cambio y su implicancia en la eleccion del régimen monetario en las economias
en desarrollo.

e FElrol delos encajes como herramienta de politica monetaria.
e Multiplicadores fiscales en argentina.

e Politicas de género y diversidad en la banca central. breve resefia
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e Economia del conocimiento en argentina. Caracteristicas, fortalezas y desafios frente al nuevo contexto
global.

e Sobre el reciente cambio en el marco de politica monetaria de la reserva federal de Estados Unidos.
e ;Ha cambiado el rol de la fed?

e Borges, el dolar en argentina y por qué la cultura en economia importa.

e Reservas de valor en argentina. los desafios que impone nuestra historia.

e Evolucion de la pandemia y recuperacion econémica.

e Nowcast de actividad en el Banco Central.

e Medidas recientes de bancos centrales latinoamericanos frente a la crisis del COVID-19.

8.6.6. Convenio Marco de Colaboracion BCRA-Ministerio de Tecnologia e Innovacion de la Nacién-
CONICET

Durante el afio 2020 se firmé un Convenio Marco de Colaboracion con el Ministerio de Ciencia, Tecnologia e
Innovacion de la Nacion y el Consejo Nacional de Investigaciones Cientificas y Técnicas, para la promocion
de ambitos de interaccion e investigacion conjunta.

El objetivo del convenio es generar un ambito de investigacion e interaccion que permita desarrollar sinergias
entre especialistas de diversas areas de la economia y otras ciencias pertinentes, con fines de aportar ele-
mentos de investigacién con vistas a contribuir en el proceso de desarrollo econémico con equidad llevado
adelante por el Gobierno Nacional.

8.7. Relaciones y Acuerdos Internacionales

Durante 2020, y aun en el contexto de Pandemia COVID-19, el BCRA mantuvo su presencia activa y sus
compromisos en diferentes foros internacionales vinculados a cuestiones financieras, monetarias y de
cooperacion multilateral bajo la modalidad de virtualidad.

En tal sentido, formd parte de las reuniones del Mercado Comun del Sur (MERCOSUR), la Asociacion Latinoa-
mericana de Integracion (ALADI), el Grupo de los 20 (G20), el Consejo para la Estabilidad Financiera (FSB), el
Banco Internacional de Pagos (BIS), el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM), el Centro
de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA) y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID), entre otros.

Asimismo, la Institucion continud participando, junto con el Ministerio de Economia, en la representacion del
canal de finanzas del G20.

Por otra parte, se promovio la designacion de representantes y la activa participacion en el FSB, en el Comité
de Supervision Bancaria de Basilea (CSBB), y en la renovacion de los Grupos de Trabajo de los diferentes

organismos.

Durante el 2020, el BCRA formo parte de redes virtuales regionales de Bancos Centrales creadas ad hoc en
el marco de la pandemia, a los fines de interactuar en un foro permanente de consultas acerca de las
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medidas adoptadas por cada Banco Central. La misma tiene funcion de consulta apoyo y dialogo en un
marco de confidencialidad.

8.7.1. MERCOSUR

El Banco Central es responsable de la Coordinacién Nacional Argentina del Subgrupo de Trabajo N° 4 “Asun-
tos Financieros” (SGT4) a cargo del proceso de integracion financiera del blogue. Adicionalmente, participa
de la Reunion de Ministros de Economia y Presidentes de Bancos Centrales y del Grupo de Monitoreo Ma-
croeconémico (GMM) del MERCOSUR.

Durante 2020, en el primer semestre bajo la Presidencia Pro Tempore del MERCOSUR de Paraguay y de
Uruguay en el segundo semestre, se participé de las reuniones ordinarias de la Coordinacion Nacional del
SGT4 y del GMM. Adicionalmente, este BCRA participd de las reuniones de Ministros de Economia y Presi-
dentes de Bancos Centrales del MERCOSUR. Todas las reuniones se celebraron de forma virtual dadas las
restricciones sanitarias establecidas en los paises del MERCOSUR a raiz de la pandemia del Covid-19.

8.7.2. Negociaciones internacionales

En 2020, se colabordé con los aspectos que involucran al BCRA en las negociaciones de Acuerdos de Libre
Comercio que lleva adelante el blogue del MERCOSUR con Canada y Singapur, que impulsa Cancilleria y/o
la Subsecretaria de Comercio Exterior.

8.7.3. Sistema de Pagos en Moneda Local (SML)

El Sistema de Pagos en Moneda Local (SML) se basa en acuerdos bilaterales entre Bancos Centrales que
facilitan la realizacion de pagos y cobros transfronterizos en monedas locales. La implementacion del SML
busca fomentar el comercio exterior en las monedas locales, profundizar el mercado de esas monedas y
reducir los costos de las transacciones. Es un mecanismo de pago adicional a los existentes y su utilizacion
es voluntaria por parte de las y los exportadores e importadores de los paises participantes.

Este sistema permite familiarizar a las y los agentes econdmicos con las monedas locales, avanzar en el
proceso de integracion y fortalecer vinculos existentes entre las instituciones signatarias, aumentando la
liquidez y la eficiencia de sus mercados de cambio.

Desde el 3 de octubre de 2008 esta en funcionamiento el SML entre Argentina y Brasil. Asimismo, desde el
3 de abril de 2017 se encuentra vigente el SML entre Argentina y Uruguay. El pasado 18 de octubre de 2019,
los presidentes de los Bancos Centrales de Argentina y Paraguay firmaron el Convenio del SML entre ambos
paises, el cual entrara en vigor una vez que se firme su Reglamento Operativo.

8.7.4. Convenio de pagos y crédito reciproco (ALADI)
El Convenio de Pagos y Crédito Reciproco de ALADI, del cual el BCRA es signatario, tiene como objetivos

basicos estimular las relaciones financieras intrarregionales, facilitar la expansién de su comercio reciproco
y sistematizar las consultas mutuas en materias monetarias, cambiarias y de pagos.
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El citado convenio prevé la garantia de reembolso automatico lo cual da certeza de cobro a las operaciones
de comercio exterior que se canalizan por este mecanismo y disminuyen los costos operativos de las y los
exportadores.

8.7.5. Aportes a organismos internacionales de crédito por cuenta del Gobierno Nacional

Durante el transcurso de 2020, el Banco Central realizé —en nombre y por cuenta de la Republica Argentina,
a partir de la aprobacion legislativa correspondiente, bajo instrucciones especificas y contando con los fon-
dos de contrapartida necesarios del Ministerio de Economia— aportes de capital y contribuciones a Organis-
mos Internacionales de Crédito, por un total aproximado de USS114,06 millones.

Los referidos organismos, de los cuales la Republica Argentina es miembro, fueron el Banco de Desarrollo
de América Latina (CAF) y el Fondo Financiero para el Desarrollo de la Cuenca del Plata (FONPLATA).

8.7.6. Fondo Monetario Internacional. Acuerdo Stand-By de 2018

El 20 de junio de 2018 el Directorio Ejecutivo del FMI aprobd un Acuerdo Stand-By a favor de la Republica
Argentina por un total de 35.379 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG). El 26 de octubre de ese
mismo afio, el Acuerdo fue revisado y ampliado a DEG 40.714 millones.

Entre junio de 2018 y julio de 2019 se realizaron cinco giros con cargo al Stand-by, por un total de DEG
31.913,7 millones (USS 44.504,3 millones, a los tipos de cambio vigentes a las fechas de los respectivos
desembolsos), suspendiendo el FMI el Acuerdo previo a la finalizacion de su Quinta Revision en agosto de
2019. Posteriormente, el 24 de julio de 2020, el Ministro de Economia canceld el Acuerdo con el Fondo asi
como los saldos no desembolsados a esa fecha, los que alcanzaban un total de DEG 8.800,3 millones.

Adicionalmente, en 2020 se pagaron comisiones de compromiso por un total de DEG 20,9 millones. Sin em-
bargo, debido a la cancelacién del acuerdo, el FMI efectud un reembolso por DEG 18,8 millones. Ademas, se
pagaron cargos por el uso de recursos (intereses sobre el préstamo) por un total de DEG 938,63 millones.

La recompra de cada giro comenzara a los tres afios y un trimestre de la fecha de su desembolso, y se
realizara en ocho cuotas trimestrales, consecutivas e iguales, de tal forma que estos pagos comenzaran a
realizarse en septiembre de 2021, extendiéndose hasta julio de 2024.

Los cargos sobre el préstamo (intereses) se pagan por trimestre vencido a partir del primer desembolso
realizado, al inicio de febrero, mayo, agosto y noviembre. El Ultimo pago por este concepto se efectuara en
agosto de 2024.

8.7.7. Provision de informacion estadistica, financiera y econémica
En su caracter de miembro del FMI, el Banco Central provee regularmente informacion econdmica y finan-
ciera destinada a diversos programas de informacién estadistica del citado organismo, entre los que se des-

tacan el de Normas Estandarizadas para la Difusion de Datos Estadisticos (NEDD) y el de Estadisticas Fi-
nancieras Internacionales (EFI).
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8.8. Proyectos especiales

Como se informara en el reporte de 2019, en agosto de 2018 se implementé el Sistema ERP (en inglés En-
terprise Resource Planning) Oracle — PeopleSoft, a efectos de lograr una gestion eficiente de los procesos
administrativos, financieros y contables, que dan soporte al negocio.

En dicha oportunidad, se observo pendiente de implementacion la Fase Il de dicho proyecto — Integracion
con Sistemas Legados, la cual implicaba llevar la contabilidad del BCRA a dicho aplicativo. El 4 de enero de
2021 finalizé la fase mencionada precedentemente, registrandose de esta forma en el médulo GL (General
Ledger — Contabilidad General) todas las operatorias de negocio que conforman los rubros del balance del
Banco. A GL se lo integré con mas de 15 Sistemas Legados operados por mas de 7 areas que administran
las distintas operatorias de negocio que lleva adelante el BCRA, de esta manera recibe la informacion para
generar los asientos contables y posteriormente brinda a la Contaduria los reportes contables habituales y
obligatorios, tanto de uso interno como de publicacion.

Las operaciones mencionadas se sumaron a la contabilidad que ya generaban los procesos administrados
en el ERP implementados en la salida de Fase |, Misiones Oficiales Interior y Exterior, Caja Chica, Pago de
bienes y/o servicios y Administracion de Activos.

En paralelo al desarrollo de la Fase Il — Integracién con Sistemas Legados, se ejecutd el proyecto del nuevo
datawarehouse contable, el mismo integra la informacion de los sistemas legados con la contabilidad resi-
dente en el mddulo contable del ERP. De esta manera, se facilito a la Gerencia de Contaduria como asi tam-
bién a las areas de negocio del BCRA, la obtencion de reportes en forma oportuna que apoyan la operatoria
diaria como asi también la toma de decisiones.

8.9. Comunicacion y relaciones con la comunidad

8.9.1. Campaias para amplificar mensajes clave de gestion

8.9.1.1. #VosSosLaClave. Seguridad bancaria

#VosSoslaClave es una campafia digital, iniciada en 2019 junto a bancos publicos y privados, que busca
concientizar a las personas usuarias de servicios financieros sobre las estafas virtuales y la preservacion de
los datos personales.

En ese sentido, el Banco Central liderd el desafio de que cada persona usuaria del sistema financiero pueda
diferenciar contenido falso de verdadero en canales electrénicos de comunicacién (mails, redes sociales, men-
sajeria). Se busco concientizar sobre la importancia de la responsabilidad y el compromiso personal para pro-

teger la seguridad de la informacién bancaria de cada persona usuaria de productos y servicios financieros.

En 2020 el Banco Central multiplico las publicaciones y campafias de concientizacion, promocionadas con
el objetivo de potenciar su alcance en todo el pais.

Como resultado, mas de 4.000.000 de personas tuvieron acceso a distintas plataformas y dispositivos con
consejos y alertas sobre nuevas modalidades de estafas.
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Asimismo, se detectaron y denunciaron la creacion de cuentas falsas de redes sociales que buscaban enga-
far a los y las usuarias.

8.9.1.2. #Transferencias3.0. Alternativas al uso del efectivo
Uno de los ejes de gestion del BCRA es promover un mayor uso de los medios de pago electronico.

En esa direccion, incrementar la red de aceptacion de medios de pago electronico es un pilar clave dentro
de las politicas de inclusion financiera que fomenta la Institucion.

Asimismo, incentivar la utilizacion masiva de medios de pago electrénicos contribuye a obstaculizar el cri-
men organizado, el narcotrafico y el lavado de dinero, asi como a formalizar la economia, lo que permite
cargas tributarias mas parejas y moderadas.

En 2020 los medios de pago electronico crecieron exponencialmente debido a la pandemia de COVID-19 que
ocasiono en Argentina el aislamiento de las personas y la reduccion de la actividad bancaria y de terminales
de cobro.

Por ese motivo, el Banco Central aumento la difusion de las diferentes posibilidades de uso de medios de
pago electrénicos que reemplazan las operaciones en efectivo.

Durante las vacaciones, los feriados y los fines de semana la Institucion reforzé las publicaciones con infor-
macion sobre alternativas de pago para no usar efectivo. Esto es, tarjetas, transferencias, uso de Home Ban-
king, uso de cajero automatico, etc.

Ademas de los “posteos” generales sobre medios de pago electrénicos, se destacan los especificos sobre cada
uno de los mismos, como el que contiene informacién sobre las operaciones que estan habilitadas en los ca-
jeros automaticos, o los beneficios derivados de la utilizacion de #tarjetadedébito o hacer #Transferencia 3.0.

Al mismo tiempo, se sumaron “posteos” con informacién para comerciantes con los beneficios de operar
con medios electrénicos: bajas de tasas y plazos de cobro, o beneficios por usar transferencias 3.0 y posnet
para tarjetas. También se difundieron los beneficios del uso de cheques electrénicos, o ECheq, y Débito In-
mediato o DEBIN.

Por ultimo, una de las campafias organicas y promocionadas mas exitosa del Banco Central fue la difusién
del nuevo sistema de pagos #Transferencias 3.0 que permite la interoperabilidad de los pagos electrénicos

con codigo QR.

En este caso, las publicaciones institucionales se visualizaron mas de 2.000.000 de veces y cuentan con
mas de 1.000.000 de reproducciones de video en todo el pais.

8.9.2. Acciones de comunicacion, género y diversidades

La agenda de género y diversidad se convirtié en una prioridad para la sociedad argentina, el Gobierno Na-
cional y también para este Banco Central.
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En este sentido, durante el afio 2020 desde diferentes dreas se han impulsado multiples acciones destinadas
tanto a las personas que trabajan en la institucion como aquellas dirigidas a las entidades que regula.

Institucionalmente se creod la Guia del BCRA para una Comunicacion Inclusiva, la Campafia #MujeresYBre-
chaEconomica y el Newsletter de Economia, Género y Finanzas.

8.9.2.1. Guia del BCRA para una Comunicacion Inclusiva

En agosto de 2020, a través de una resolucion del Directorio, se aprobd la Guia del BCRA para una Comuni-
cacion Inclusiva y se reconocio el lenguaje inclusivo en cualquiera de sus modalidades como recurso valido
en las comunicaciones, expedientes, formularios, documentacion y producciones de la Institucion.

Esta guia propone variantes inclusivas a expresiones de uso cotidiano en la actividad.

Esta herramienta disefiada para reflexionar sobre la manera de comunicar y su impacto, es un documento
de trabajo colaborativo con recomendaciones, sugerencias y buenas practicas compuestas por la siguiente
informacion: el uso del genérico universal, diferentes opciones para nombrar colectivos y grupos; uso de
abstractos para expresar cargos y posiciones; uso de articulos y pronombres para expresar generalizacio-
nes o grupos; uso de formas impersonales; uso del femenino en cargos, titulos y ocupaciones y recomen-
daciones en el uso de imagenes. Por ultimo, la guia cuenta con un glosario.

La Guia esta disponible para su consulta en el siguiente enlace.

8.9.2.2. Campafia #MujeresyBrechaEconémica

En el marco del Dia Internacional de la Mujer Trabajadora, la campafia #MujeresyBrechaEcondmica fue pu-
blicada en las plataformas digitales del Banco durante la semana previa al 8 de marzo con el objetivo de
visibilizar las brechas de género que existen en el mercado laboral, en el trabajo doméstico no remunerado,
en los ingresos y en el desarrollo profesional (techo de cristal).

La serie de cuatro piezas infograficas fueron elaboradas a partir de datos publicados en el Informe de Inclu-
sion Financiera Segundo Semestre 2019 del BCRA 'y en el Informe Mercado de Trabajo. Tasas e indicadores
socioeconémicos (EPH) del Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC).

La campafia fue publicada en la pagina web del BCRA y en las cuentas institucionales de redes sociales,
donde alcanzé las 169.150 impresiones en Twitter, 18.211 personas alcanzadas en Facebook y 19.500 im-
presiones) en Instagram, ademas de ser replicada por varias organizaciones y personas referentes del sector
econdmico y financiero.

8.9.3. Museo Numismatico Héctor Carlos Janson

El Museo tiene como mision primaria y fundamental la custodia, conservacion, incremento y difusion del
patrimonio histérico y numismatico que conforma su acervo.
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8.9.3.1. Patrimonio

Durante el gjercicio 2020 se realizaron gestiones locales, con el objetivo de poder incorporar nuevas dona-
ciones al patrimonio en el transcurso del afio 2021.

Através de Interpol fueron reintegrados al Museo ocho ejemplares de bocetos de billetes que correspondian
a la linea Peso Moneda Nacional (1881-1969) que se encontraban en los EE.UU.

Fueron adquiridas monedas de la Grecia antigua, virreinales y de Asia. Estas piezas forman parte del nuevo
concepto de nuestro Museo que incorpora diversidad de medios de pago desde los albores del dinero.

8.9.3.2. Actividades realizadas

Se continud con las visitas programadas de diversas instituciones hasta mediados de marzo en que el Mu-
seo fue cerrado al publico por la emergencia sanitaria ocasionada por el COVID-19.

Se trabaj¢ en el desarrollo de futuras exposiciones, investigaciones histéricas y numismaticas y en la redac-
cion de un nuevo catalogo de piezas. Se prosiguio con el procesamiento de piezas y migracion al sistema de
inventarios.

La direccion del Museo dicté una charla online dirigida a estudiantes de todo el Peru, para Numis Educa I
2020. 28/07/2020. Republica del Peru.

Se priorizé la comunicacion del Museo hacia el publico externo por medio de boletines mensuales y redes
sociales.

8.9.3.4. XIll Premio Nacional de Pintura Banco Central 2020

En esta edicion, como consecuencia de la emergencia sanitaria ocasionada por el COVID-19, la realizacién
del concurso fue en forma virtual, tanto el envio de las obras por parte de los artistas como asi también el
trabajo de los Jurados en las etapas de seleccion y premiacion. Para la inauguracion se realizaron videos
con las obras seleccionadas y premiadas que publicaron en las redes sociales, medios especializados y
nuestra pagina Web. Se presentaron 1038 artistas de todo el pais. La ganadora del Gran Premio Homenaje
fue Elsa Soibelman. Actuaron como Jurados: Adriana Lauria, Claudio Iglesias, Marina de Caro, Roberto Echen
y Tomas Espina. La curaduria estuvo a cargo de Rodrigo Alonso.

8.9.4. Bibliotecas

Las bibliotecas Prebisch y Tornquist, durante la pandemia, continuaron brindado informacion bibliografica y
documental, principalmente a usuarios externos como investigadores y estudiantes de carreras afines via
mail. Con la implementacién del Sistema de Gestion de Bibliotecas Koha, el nuevo catalogo en linea permitio
canalizar las consultas de los usuarios para solicitar el material de todas nuestras colecciones.

Como medida de innovacion y ante la imposibilidad de brindar prestamos in situ, se incorporo el servicio de

una biblioteca digital que permitié reemplazar la asistencia presencial, dando acceso a mas de 55.000 do-
cumentos electrénicos referentes a ciencias econémicas, administrativas y sociales.
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Se continud con el plan de conservacion y preservacion. Se organizaron capacitaciones internas para el uso
de los diferentes servicios que brinda la biblioteca. Continuamos trabajando junto con el drea de comunica-
ciones para una mayor difusion de las colecciones de las Bibliotecas por medio de las redes sociales y en el
espacio de Bibliotecas en la web del BCRA.

8.9.5. Eventos

Durante 2020, ademas de las Jornadas Monetarias y Bancarias, el BCRA organizé y participd de diferentes
seminarios y reuniones. Estos eventos se adaptaron a la situacion epidemiolégica mundial y la mayoria se
realizaron de manera virtual. La Gerencia participd en todos los aspectos organizativos, garantizando la dis-
ponibilidad de los recursos tecnolégicos y humanos para la realizacion exitosa. A continuacion, los eventos
mas destacados en o que se prestoé colaboracion.

e 51st Meeting of the Policy Development Group: Contd con la participacion de representantes de Bancos
Centrales, del BIS (Banco de Pagos Internacionales) y supervisores bancarios. Se desarrollé durante los
dias 21y 22 de enero.

e Reunién del Comité de Auditoria y Alternos (CEMLA): El BCRA oficio de anfitrion. Se desarrollaron los
dias 30, 31 dejulio y 29 de septiembre respectivamente y contaron con la asistencia de 20 participantes,
representantes de ambos comités de los Bancos Centrales integrantes del CEMLA (Centro de Estudios
Monetarios Latino Americano).
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9. Estados Contables al 31 de diciembre de 2020

BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA

BALANCE GENERAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

ACTIVO
31/12/2020 31/12/2019
RESERVAS INTERNACIONALES 3.314.225.028 3.657.028.743 |
Oro (Neto de previsiones) (Nota 4.1.1 y Anexo Il) 316.237.977 218.913.058
Divisas (Nota 4.1.2 y Anexo II) 2.303.362.034 2.369.593.263
Colocaciones realizables en divisas (Nota 4.1.3 y Anexo II) 696.428 457 1.071.161.584
Convenios Multilaterales de Crédito (Neto) (Nota 4.1.4. y Anexo ll) 11.069 285
Instrumentos Derivados sobre Reservas Intemacionales (Nota 4.1.5y Anexo Il) (1.814.509) (2.639.447)
TITULOS PUBLICOS 5.159.661.818 4.599.332.231
TITULOS CARTERA PROPIA DEL B.C.R.A. 5.160.437.506 4.600.400.258
Titulos bajo Ley Extranjera (Nota 4.2.1.1 y Anexos Il y IIl) 3.769.984 5.823.71
Thtulos bajo Ley Nacional (Nota 4.2.1.2 y Anexos Il y i) 5.156.667.522 4.594.576.487
Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1990 (Nota 4.2.1.2.1 y Anexo lll) 4.637.829 6.325.967
Letras Intransferibles y Otras del Tesoro Nacional (Notas 4.2.1.2.2 y Anexos |l y IIl) 4.491.450.800 4.088.852.473
Otros (Nota 4.2.1.2.3 y Anexos Il y lIl) 664.432.219 504.643.988
Regularizacién del devengamiento del Bono Consolidado 1990 (Anexo IIl) (3.853.326) (5.245.941)
PREVISION POR DESVALORIZACION DE TITULOS PUBLICOS (Nota 4.2.2 y Anexo III) (775.688) (1.068.027)
IADELANTOS TRANSITORIOS AL GOBIERNO NACIONAL (Nota 4.3) 1.260.450.000 1.160.911.634
CREDITOS AL SISTEMA FINANCIERO DEL PAIS 80.673 69.706
Entidades Financieras (Neto de Previsiones) 80.673 69.706
Entidades financieras (Nota 4.4) 1.452.867 1.032.374
Prevision por incobrabilidad (Nota 4.4 y Anexo |) (1.372.194) (962.668)
APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES POR CUENTA DEL GOBIERNO NACIONAL Y
OTROS (Nota 4.5 y Anexo Il) 422.234.613 371.757.352
DERECHOS PROVENIENTES DE OTROS INSTRUMENTOS FINANCIEROS DERIVADOS (Nota
4.6 y Anexo Il) 309.856 -
DERECHOS POR OPERACIONES DE PASE (Nota 4.7 y Anexo Il) 3.122.243.194 2.286.829.236
OTROS ACTIVOS (Neto de Previsiones) (Nota 4.8 y Anexo Il) 137.627.264 17.440.543
TOTAL DEL ACTIVO 13.416.832 446 12.093.369.445 |
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PASIVO

Miguel Angel Pesce
PRESIDENTE

Waldo J. M. Farlas
SINDICO ADJUNTO

Marcos E. Moiseeff
SINDICO TITULAR

Firmado para su identificacién con Informe de fecha 29/04/2021

31/12/2020 31/12/2019

BASE MONETARIA 2.470.259.790 2.580.382.664 |

Circulacién Monetaria 1.897.825.312 1.570.252 649

Billetes y Monedas en Circulacién (Nota 4.9.1.7) 1.897.825.060 1.570.252.306
Cheques Cancelatorios en pesos en Circulacién (Nota 4.9.1.2) 252 343

Cuentas Corrientes en pesos (Nota 4.9.2) 572434478 1.010.130.015
MEDIOS DE PAGO EN OTRAS MONEDAS 2.809.384 2.991.130

Cheques Cancelatorios en otras monedas en Circulacion (Nota 4.10.1 y Anexo 1) 1.683 1.631

Certificados de Depésito para la Inversion (Nota 4.10,2 y Anexo II) 2.807.701 2.989.499
CUENTAS CORRIENTES EN OTRAS MONEDAS (Nota 4.11 y Anexo Il) 915.750.943 726.421.735 |
DEPOSITOS DEL GOBIERNO NACIONAL Y OTROS (Nota 4.12 y Anexo Il) 68.849.496 68.421.539

Otros depdsitos 68.849.496 68.421.539
OTROS DEPOSITOS (Nota 4.13 y Anexo Il) 739.802 620.676
IASIGNACIONES DE DEG (Nota 4.14 y Anexo Il) 38.583.744 35.898.733

Asignaciones de DEG 2448117112 227.775.467

Contrapartida de Asignaciones de DEG (206.227.968) (191.876.734)
OBLIGACIONES CON ORGANISMOS INTERNACIONALES (Nota 4.15 y Anexo II) 265.749.099 300.177.188

Obligaciones 3298942 359.858.960

Contrapartida del Uso del Tramo de Reservas (64.145.613) (59.681.772)
TITULOS EMITIDOS POR EL B.C.R.A. (Nota 4.16 y Anexo IV) 2.941.904.975 1.450.025.477

Letras y Notas emitidas en Pesos 2.941.904.975 1.450.025.477
CONTRAPARTIDA DE APORTES DEL GOBIERNO NACIONAL A ORGANISMOS
INTERNACIONALES (Nota 4.17 y Anexo Il) 309.576.328 264.838.990
OBLIGACIONES POR OPERACIONES DE PASE (Nota 4.18 y Anexo Il) 3.099.542.510 2.276.072.171
DEUDAS POR CONVENIOS MULTILATERALES DE CREDITO (Nota 4.19 y Anexo II) 2.205.936 2.514.125 |
OTROS PASIVOS (Nota 4.20 y Anexo I1) 1.914.443.102 1.667.396.042
PREVISIONES (Nota 4.21 y Anexo 1) 10.005.671 9.572.799
TOTAL DEL PASIVO 12.040.420.780 9.385.333.269
PATRIMONIO NETO (segtin estado respectivo) 1.376.411.666 2.708.036.176
(TOTAL DEL PASIVO MAS PATRIMONIO NETO 13.416.832.446 12.093.369.445 |
Las Notas 1 a By los Anexos | a V son parte integrante de estos Estados Contables

Siivana A Lepera Gerardo Graziano Marina Ongaro Agustin Torcass|
GERENTA DE CONTADURIA GERENTE PRINCIPAL SUBGERENTA GENERAL DE GERENTE GENERAL
DE CONTADURIA GENERAL ADMINISTRACION Y SERVICIOS
CENTRALES
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ESTADO DE EVOLUCION DEL PATRIMONIO NETO AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

RESERVAS
RESULTADOS NO TOTAL TOTAL
CONCEPTOS CAPITAL AJUSTE AL CAPITAL| RESERVA GENERAL | RESERVA ESPECIAL | REVALUO TECNICO ASIGNADOS 31/12/2020 311272018
|Saldes al inicio reexpresados (Nota 3.4) (%) 253.434.462 139.031.761 193,660,311 2.121.909 642 2.708.036,176 1.226.515.845
istribucion de Utilidades segin Resoluci de
irectorio N* 198, 227, 246, 252, 270, 353, 363, 374, 427,
436, 444, 450, 459 y 473 del afio 2020 (1.854.182.981) (1.854.182.981) (340,284 .685)
|Resultado neto del ejercicio - Ganancia 522 558.4M 522.558.4N1 1.821.805.016
Is.ldoc al cierre del ejercicio 253.434.462 139.031.761 193.660.311 - - 790.285.132 1.376.411.666 2.708.036.176
(*) Saldos al inicio del egercicio reexpresados segun aplicacikin de Resolucion Técnica N* 6. Incluyen la absorcidn al 01/01/2019 indicada en Nota 3.4,
Las Notas 1 a8ylos Anexos | a V son parte ntegrante de estos Estados Contables
) . Marina Ongaro
Silvana A. Lepera Gerardo Graziano Agustin Torcassi
SUBGERENTA GENERAL DE
GERENTA DE CONTADURIA e (é%l:ﬁ% %;ﬂ'gg‘;‘glm ADMINISTRACION Y SERVICIOS GERENTE GENERAL

Waldo J. M. Farlas
SINDICO ADJUNTO

Miguel Angel Pesce
PRESIDENTE

CENTRALES

Firmado para su identficacién con Informe de facha 26/004/2021

Marcos E. Moiseelf
SINDICO TITULAR
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ESTADO DE FLUJOS DE EFECTIVO Y EQUIVALENTES
CORRESPONDIENTE AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2020 31/12/2020 31122019
PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -
|} Actividades Operativas
1. Origenes 184.060.004 767.971.663
- Prégtamos BID/BIRF Provincias, Programa Financiero Micropymes y Fondos Rotatorios 173.962.734 63.921.946
- Diferencias netas de negociacién por compra venta de titulos, divisas y oro 5.013.982 684.142.380
-Intereses cobrados por col l en el exterior 3.283.878 15.966.674
- Depdsios netos en Org Internacionales 1.766.930 4.879.235
- Otros conceptos 32.480 (938.572)
2 Aplicaciones (751.491.575) (1.394.141.662)
- (Egresos) / Ingresos netos por Operaciones con Instituciones Financieras del Exterior del Goberno Nacienal (264.409.436) 444.682.215
-Ventas netas de Divisas (241.414.455) (164.428.436)
- Transferencias de Depésitos de Entidades Financeras (117.302.854) (924.088.985)
- Egresos netos de fondos vinculados a pagos y colocaciones de Titulos Publicos del Goblemo Nacional (77.696.759) (469.554.377)
- Operaciones netas con Convensos Multilaterales de Créditos (SML y Otros) (35.967.413) (32.498.996)
- Egresos netos del B.C_R.A. por operaciones con Instituciones Financieras del Exterior (12.191.220) (8.211.370)
- (Egresos)/ Ingresos netos por Operaciones netas por garantias de Instrumentos Derivados (1.989.651) 12.187.672
-Pago de deuda Soberana Ley 26.984 / 27.249 (417.530) (10.232.547)
- Gastos de Administracién (102.255) (89.397)
- Ventas por cuenta y Orden del Gob. Nacional - (241.907.441)
3. Ajuste neto por reexpresin de Actividades Operativas (70.900.530) (484.409.725)
Elujo de Efectivo Neto utilizado por las Actividades Operativas (1-2-3) (638.332.101)] (1.110.579.724)
) Actividades de Inversién
4. Origenes - 45.524
- Cobro de dividendos BIS - 45.524
5. Ajuste neto por reexpresidn de Actividades de Inversion - 27.286
Flujo de Efectivo Neto originado por las Actividades de Inversién (4-5) - 72.810
| Actividades de Financiacién
6. Origenes 32.390.318 -
- Concertaciones netas por operaciones de pases con bancos y otros organismos del pals 32.390.318 -
7. Aplicaciones (29.872.061) 56.512.656
- (Egresos)/ Ingresos netos de Instituciones Financieras del Exterior (29.872.061) 56.512.656
8. Ajuste neto por reexpresion de Actividades de Financiaciin (1.755.220) 22.604.321
763.037 79.116.977
9. Diferencias Netas de Cotizacion 1.376.271.967 1.484.489.572
- Diferencias Netas de Cotizacién 1.192.923.451 768.557.414
- Ajuste neto por reexpresidn de las Diferencias Netas de Cotizacidn 183.348.516 715.932.158
10. Efecto del resultado monetario (1.081.506.618) (2.005.117.5%4),
- Efecto del resultado monetario sobre Efectivo y Equivalentes de efectivo (1.081.506.618) (2.005.117.5%4)
Total Otros (9-10) 294.765.349 (520.628.023
Flujo de Efectivo Neto utilizado por todas las actividades (I+li+lli+IV) (342.803.716)) (1.552.017.960;
Saldo neto inicial de Efectivo y Equivalentes de Efectivo (Nota 3.1) 3.657.028.743 5.209.046.703
Saldo neto de cierre de Efectivo y Equivalentes de Efectivo (Nota 3.1) 3.314.225.027 3.657.028.743
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Notas a los Estados Contables por el ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2020 comparativo
con el ejercicio anterior

Cifras expresadas en miles en moneda constante (Nota 3.4)
Nota 1. Naturaleza y objeto del banco central de la republica argentina

El Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) es una entidad autarquica del Estado Nacional regida por
las disposiciones de su Carta Organica (C.0.) y las demds normas legales concordantes (Art. 1 de la Ley N°
24144 y sus modificatorias).

El Banco tiene por finalidad promover, en la medida de sus facultades y en el marco de las politicas estable-
cidas por el Gobierno Nacional, la estabilidad monetaria y financiera, el empleo y el desarrollo econdmico
con equidad social (Art. 3 de la C.0.). Adicionalmente, el Art. 4 de la C.O. establece las siguientes funciones
y facultades del BCRA:

regular el funcionamiento del sistema financiero y aplicar la Ley de Entidades Financieras y las normas
gue, en su consecuencia, se dicten;

e  regular la cantidad de dinero y las tasas de interés y regular y orientar el crédito;

e  actuar como agente financiero del Estado Nacional y depositario y agente del pais ante las instituciones
monetarias, bancarias y financieras internacionales a las cuales la Nacion haya adherido, asi como
desempefiar un papel activo en la integracién y cooperacion internacional;

e  concentrar y administrar, sus reservas de oro, divisas y otros activos externos;

e contribuir al buen funcionamiento del mercado de capitales y ejecutar la politica cambiaria en un todo
de acuerdo con la legislacion que sancione el Honorable Congreso de la Nacion;

e regular, en la medida de sus facultades, los sistemas de pago, las camaras liquidadoras y compensa-
doras, las remesadoras de fondos y las empresas transportadoras de caudales, asi como toda otra
actividad que guarde relacién con la actividad financiera y cambiaria;

e  proveer a la proteccién de los derechos de los usuarios de servicios financieros y a la defensa de la com-
petencia, coordinando su actuacion con las autoridades publicas competentes en estas cuestiones.

Asimismo, la C.0. establece que en el gjercicio de sus facultades el Banco no estara sujeto a érdenes, indi-
caciones o instrucciones del Poder Ejecutivo Nacional (PEN), ni podra asumir obligaciones de cualquier na-
turaleza que impliguen condicionarlas, restringirlas o delegarlas sin autorizacion expresa del Honorable Con-
greso de la Nacion. El Estado Nacional garantiza las obligaciones asumidas por el Banco, quien atento a sus
objetivos y al marco legal aplicable realiza una importante cantidad de operaciones con el mismo, mante-
niendo con éste activos y obligaciones, incluyendo operaciones por su cuenta y orden.

Nota 2. Hechos relevantes con impacto en los estados contables 2020 y 2019

Con el objetivo de facilitar la lectura de los presentes estados contables se describirdn en los siguientes
parrafos aquellos hechos mas significativos ocurridos durante dichos ejercicios.
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2.1. Restauracion de la Sostenibilidad de la Deuda Piblica

El 12 de febrero de 2020 fue publicada en el Boletin Oficial la Ley N° 27.544 de Restauracion de la Sostenibi-
lidad de la Deuda Publica Emitida bajo Ley Extranjera. Dicha norma declard prioritaria para el interés de la
Republica Argentina la reestructuracion de los Titulos Publicos de la Republica Argentina emitidos bajo ley
extranjera, en los términos del Art. 65 de la Ley N° 24.156 de Administracion Financiera y de los Sistemas de
Control del Sector Publico Nacional.

Atal fin, el Art.T de la Ley N° 27.544 autorizo al PEN a efectuar las operaciones de administracionde pasivos
y/0 canjes y/o reestructuraciones de los servicios de vencimiento de intereses y amortizaciones de capital
de los Titulos Publicos de la Republica Argentina emitidos bajo ley extranjera. Asimismo, encomendo al PEN
determinar los montos nominales alcanzados por la citada ley especial, o cual se llevé a cabo mediante el
Decreto N° 250/2020 publicado en el Boletin Oficial el 9 de marzo de 2020.

Mediante el Decreto N° 391 publicado el 22 de abril de 2020 y complementarios (Decretos N° 404del 4 de abril
de 2020, N° 582 del 6 de julio de 2020 y N° 676 del 16 de agosto de 2020), el Gobierno Nacional dispuso la
reestructuracion de los Titulos Publicos de la Republica Argentina emitidos bajo ley extranjera. Con ese fin,
se establecieron montos maximos de emision de bonos en dolares estadounidenses y en euros con condi-
ciones financieras especificas y en linea con la propuesta de reestructuracion de la deuda publica presentada
a los acreedores externos.

El 8 de septiembre de 2020 el BCRA participd en el canje del Bono Discount en délares 2033 bajo Ley Extranjera
y de los Bonos Internacionales de la Republica Argentina 2021y 2028, por las siguientes especies emitidas bajo
Ley Extranjera: Bono Global en USS 1% Vto. 2029 por Valor Nominal en moneda de Origen (V.N.O.) USS 5.465,
Bono Global en USS Step Up Vto. 2030 por V.N.O. USS 20.718, Bono Global en USS Step Up Vto. 2035 por V.N.O.
USS 21.962, y Bono Global en USS Step Up Vto. 2038 por V.N.O USS$61.555 (ver Nota 4.2.1.7. y Anexo III).

El 18 de agosto de 2020, en el marco de lo establecido por la Ley N° 27.556, el Decreto N° 676/20y la Resolu-
cion N° 381/2020 del Ministerio de Economia, se formalizo la invitacion a ciertos tenedores de bonos emiti-
dos en moneda extranjera bajo Ley Nacional a canjear dichos instrumentos por nuevos en bonos en ddlares
estadounidenses a ser emitidos por la Republica Argentina.

En este contexto, la Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020 dispuso aprobar el Canje de
deuda con legislacion local, segun el llamado realizado por el Ministerio de Economia del total de las especies
elegibles (BONAR 8% 2020, BONAR 7,75% 2022, BONAR 7,875% 2025, BONAR 7,875% 2027 y Discount Ley
ARG) en cartera del BCRA, por nuevos bonos en ddlares, en dichas condiciones.

El 7 de septiembre de 2020 el BCRA procedio al canje de las especies mencionadas en el parrafo anterior por
las siguientes emitidas bajo Ley Nacional: Bono de la Republica Argentina en USS 1% 2029 por VN$801.303,
Bono de la Republica Argentina en USS Step Up 2030 por VN$S4.637.331, Bono de la Republica Argentina en
USS Step Up 2035 por VNS$S8.924.933, Bono de la Republica Argentina en USS Step Up 2038 por VN$952.292
(ver Nota 4.2.1.2.3 y Anexo IlI).

El resultado reconocido por las operaciones de canjes de titulos publicos nacionales detalladas en esta nota
y expresado en moneda constante, ascendio a $114.326.983 (ver Nota 4.22.6).
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2.2. Deuda Publica de Corto Plazo - Canje de LECAPS, LELINK y LETES

Mediante el Decreto N° 596 del 28 de agosto de 2019 el Ministerio de Hacienda anuncio que las obligaciones
de pago correspondientes a los titulos representativos de deuda publica nacional de corto plazo (Letras del
Tesoro Capitalizables en pesos (LECAP), Letras del Tesoro ajustables por CER (LECER), Letras del Tesoro en
délares estadounidenses (LETES) y Letras del Tesoro ajustables por Tipo de Cambio de Referencia (LELINK),
serian atendidas segun el cronograma establecido en dicha norma de manera de cancelar el 15% del valor
nominal en la fecha de vencimiento original, el 25% a los 3 meses y el 60% restante a los 6 meses. Los
intereses capitalizables bajo los términos y condiciones originales de cada LECAP se capitalizarian mensual-
mente de acuerdo al célculo previsto originalmente, hasta la nueva fecha de pago de cada uno de los montos
correspondientes.

Posteriormente, con fecha 19 de diciembre de 2019 fue publicado en el Boletin Oficial el Decreto de Necesidad
y Urgencia N° 49, el cual establecié que las obligaciones de pago de amortizaciones correspondientes a las
Letras del Tesoro en Délares Estadounidenses (LETES) individualizadas en el mismo, serian postergadas en
su totalidad al dia 31 de agosto de 2020.

El 20 de enero de 2020 el Ministerio de Economia llevé a cabo una licitacion publica para el canje de LECAPS
por nuevos instrumentos denominados LEBADS (Letras del Tesoro en pesos Badlar privada). En este con-
texto, el BCRA efectud el canje de la cartera de LECAP que se encontraba dentro las especies elegibles,
recibiendo a cambio LEBAD Vto. 18/09/2020 por V.N.O. 5.809.843 (Badlar privada + 400 pbs) y LEBAD Vto.
22/12/2020 por V.N.O. $23.235.565 (Badlar privada + 550 pbs) (ver Nota 4.2.1.2.3)).

En marzo de 2020 el BCRA participd en un nuevo canje de LECAPS recibiendo a cambio Bonos del Tesoro
Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 05/08/2021 por V.N.0.5361.089 (ver Nota 4.2.1.2.3.).

Asimismo, en los meses de mayo y julio de 2020, el Ministerio de Economia invité nuevamente a participar
de operaciones de conversién de activos, en el marco de los articulos 4° del Decreto N° 141/2020 y 8° del
Decreto N° 193/2020, a los tenedores de los titulos elegibles, entre los cuales se incluian LETES en USS 'y
LELINK.

En este contexto el BCRA participd el 12y 20 de mayo de 2020 y el 22 de julio de 2020 del canje de LETES y
LELINK, recibiendo a cambio Bonos del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 18/03/2022,
Vto. 20/09/2022, Vto. 25/03/23 y Vto. 25/03/2024 (ver Notas 4.2.1.2.3'y Anexo IlI).

El 24 de noviembre de 2020 el Ministerio de Economia efectud una nueva licitacion para la conversion de
titulos elegibles en el marco del articulo 8 de la Ley N° 27.567. Al respecto el 1 dediciembre de 2020 se
canjearon LEBAD, LETES y LECER, recibiendo a cambio Bonos del Tesoro Nacional ajustables por CER (BON-
CER) Vto. 20/09/2022 y Letras del Tesoro Nacional Tasa Variable Vto. 21 de mayo de 2021 (ver Notas
4.2.1.2.3 y Anexo llI).

El resultado total obtenido por las operaciones de canje detalladas en la presente nota, asciendea
$10.882.665 (ver Nota 4.22.6).
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2.3. Ley N° 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacion Productiva en el marco de la Emergencia
Publica

El 23 de diciembre de 2019 entrd en vigencia la Ley N° 27.541, en virtud de la cual se declard la emergencia
publica en materia econémica, financiera, fiscal, administrativa, previsional, tarifaria, energética, sanitaria y
social (en adelante “Ley N° 27.541" o “Ley de Emergencia”). En el Art. 61 de la citada ley, se autorizd al Go-
bierno Nacional a emitir letras denominadas en USS por un monto de hasta US$4.571.000, a diez (10) afios
de plazo, con amortizacién integra al vencimiento, que devengaran una tasa de interés igual a la que deven-
guen las reservas internacionales del BCRA para el mismo periodo y hasta un maximo de la tasa LIBOR anual
menos un punto porcentual, y cancelacion semestral de intereses.

Con fecha 30 de diciembre de 2019 se registro el ingreso de la Letra del Tesoro Nacional en USS Ley N° 27.541
por un V.N.O. de US$1.326.576. La misma fue recibida por el BCRA en el marco de lo establecido en el Art. 61
de la mencionada ley, y en funcion de lo dispuesto en la Resolucién Conjunta de la Secretaria Finanzas (SF) y
Secretaria de Hacienda (SH) N° 5/2019.

Asimismo, el Art. 62 de la Ley N° 27.541 habilitd al Gobierno Nacional a adquirir divisas en el BCRA a partir
de la colocacion de las Letras del Art. 61 por igual cantidad a la nominalmente expresadas en las mismas.
Dicho articulo establecio ademas que estas letras, asi como también las tenencias vigentes de Letras intrans-
feribles en poder del BCRA, deben registrarse en sus estados contables a valor técnico.

Por lo tanto, estas nuevas Letras se registraron a su valor técnico (ver Nota 4.2.1.2.2.2) y asimismo, el Direc-
torio del BCRA aprobd mediante la Resolucion N° 2 del 2 de enero de 2020 el ajuste derivado de la modifica-
cion del valor de registracion contable de la tenencia de las Letras Intransferibles del Tesoro Nacional, las
cuales se encontraban valuadas a valor presente al cierre del ejercicio anterior, quedando de esta forma va-
luadas al 31 de diciembre de 2019 a valor técnico segun lo indicado en el parrafo anterior.

La mencionada Resolucion de Directorio aprobd ademas las modificaciones al Manual de Politicas Conta-
bles del BCRA a los efectos de reflejar la adopcion de lo establecido por Ley N° 27.541.

Durante el ejercicio 2020 se registraron el ingreso de nuevos tramos correspondientes a la Letra del Tesoro
Nacional en USS Ley N° 27.541 por la suma de USS$3.244.424 totalizando USS$S4.571.000 (ver Notas 4.2.1.2.2.2
y Anexo lll). Se destaca que los mencionados tramos se enmarcan en la ampliacion dispuesta mediante Reso-
lucion Conjunta de la Secretaria de Finanzas y Secretaria de Hacienda N° 1 del 3 de enero de 2020.

2.4. Decreto N° 346/2020 - Diferimiento de los pagos de intereses y amortizaciones de capital de titulos
denominados en dodlares emitidos bajo Ley Argentina.

En el marco de lo establecido por la Ley N° 27.541 de Solidaridad Social y Reactivacién Productiva, el Decreto
N° 346 del 5 de abril de 2020 dispuso en su Art. 1°, el diferimiento de los pagos de los servicios de intereses
y amortizaciones de capital de la deuda publica nacional instrumentada mediante titulos denominados en
dolares estadounidenses emitidos bajo ley de la Republica Argentina hasta el 31 de diciembre de 2020, o
hasta la fecha anterior que el Ministerio de Economia (MECON) determine, considerando el grado de avance
y ejecucion del proceso de restauracion de la sostenibilidad de la deuda publica.

Se exceptuan del diferimiento, entre otras, las Letras Intransferibles denominadas en délares en poder del
BCRA incluidas aquellas emitidas en el marco del Art. 61 de la citada Ley N° 27.541. Al respecto, los pagos
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de los servicios de intereses y amortizaciones de capital de estos titulos serdn reemplazados, a la fecha de
suvencimiento, por nuevos titulos publicos cuyas condiciones seran definidas, en conjunto por las Secretarias
de Finanzas y de Hacienda del MECON (ver Nota 4.2.1.2.2 y Anexo III).

En ese marco, por Resolucion Conjunta de las mencionadas Secretarias N° 28 del 20 de abril de 2020, se
dispuso la emision de “Letras del Tesoro Nacional Intransferibles en Délares Estadounidenses” para aplicar
al pago de los servicios de la tenencia de Letras del BCRA. Durante el gjercicio 2020, el BCRA ha recibido en
reemplazo de servicios de intereses USS$113.664 de las mencionadas Letras Intransferibles con vencimiento
en abril de 2030 (ver Nota 4.2.1.2.2.3 y Anexo llI).

Asimismo, por Art. 17 de la Ley N° 27.561, se dispuso que las mencionadas Letras del Tesoro Nacional In-
transferibles en dolares estadounidenses emitidas en el marco de lo dispuesto en el citado Decreto N°
346/2020, de colocacion directa al BCRA, deben registrarse en sus estados contables a valor técnico.

2.5. Renovacion del Acuerdo Bilateral de Swap de Monedas con el Banco Popular de China

Durante este afio se acordaron con el Banco Popular de China los términos y condiciones para renovar el
acuerdo marco de swap de monedas entre ambos bancos centrales por un plazo de 3 afios. En este sentido
con fecha 17 de julio de 2020 se acreditd la suma de CNY70.000.000 en concepto de renovacion, mientras
gue con fecha 17 de septiembre de 2020 se renovo el complemento del acuerdo por CNY60.000.000. De
esta manera el total del acuerdo contintda ascendiendo a CNY130.000.000, operando los vencimientos del
tramo original en julio de 2021 y del tramo del complemento durante los meses de enero, abril y septiembre
de 2021 (ver Nota 8.4).

Segun dicho acuerdo, el banco que requiera una transaccion de swap depositara en una cuenta en sus libros
a nombre de la otra parte el monto equivalente en su moneda local. A su vez, el banco requerido, depositara
en una cuenta en sus libros a nombre de la otra parte el monto equivalente en su moneda local. Ambas
cuentas seran no remuneradas en tanto no se apliquen efectivamente los fondos requeridos y al vencimiento
de cada transaccion de swap cada banco debitara el mismo monto depositado originalmente.

Durante el plazo de cada transaccion de swap cada Banco podra utilizar el monto disponible en la moneda
local de la otra parte para los usos autorizados en el Acuerdo. Al respecto, el 15 de diciembre de 2020 se
registré la utilizacion de CNY300.000 por un plazo de 3 meses con Vto. 15de marzo de 2021, el cual repre-

senta un 0,2% del total del acuerdo (ver Nota 8.4).

Cabe destacar que el primer acuerdo entre ambos bancos centrales se establecid en el afio 2009, habiendo
sido complementado en 2014y 2015. El Acuerdo Marco vence el 6 de agosto de 2023.

2.6. COVID-19 - Contexto actual y medidas adoptadas

El 11 de marzo de 2020 la Organizacion Mundial de la Salud (OMS) declaré que la propagacién del Corona-
virus COVID-19 calificaba como pandemia.

En ese contexto, el Gobierno Nacional dicto el 12 de marzo de 2020 el Decreto de Necesidad y Urgencia N°
260/2020 adoptando medidas a efectos de contener la situacion epidemioldgica derivada de la propagacion
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del COVID-19. La norma establece, entre otras cuestiones, la ampliacion de la emergencia publica en ma-
teria sanitaria establecida por la Ley N° 27.541 por el plazo de un afio, recientemente prorrogada hasta el 31
de diciembre 2021.

En ese marco, el Directorio del BCRA ha resuelto un conjunto de diferentes normas destinadas alas entidades
financieras para coadyuvar a afrontar la emergencia sanitaria, que incluyen diversas medidas dirigidas a ase-
gurar la provisién de efectivo al publico en general, la promocion de lineas especiales de crédito para las micro,
pequefias y medianas empresasy a otros sectores vulnerables de la economia, la disposicion de refinancia-
miento de saldos impagos correspondientes al régimen de tarjeta de crédito, la suspensién de la determina-
cion de intereses punitorios de los saldos impagos de créditos. Complementariamente, se suspendieron las
multas, comisiones e inhabilitaciones de cuenta relacionadas con el rechazo de cheques sin fondos.

La emergencia econdmica desencadenada por la pandemia requirié de una intensidad mucho mayor en el
estimulo del crédito para morigerar el impacto sobre los ingresos de las familias y las empresas. Asi, uno de
los ejes principales de politica monetaria durante los ultimos meses fue lograr una expansién contraciclica
del crédito.

Asimismo, la situacién de emergencia originada con la pandemia obligd a replantear las prioridades de la
politica monetaria. La asistencia financiera y distribucion de utilidades del BCRA al Tesoro Nacional efectua-
das de acuerdo a lo establecido por la Carta Organica, en un contexto en el que el acceso al mercado de
deuda se encontraba limitado, ayudo a la politica fiscal a desplegar un importante paquete de medidas para
la contencién de la situacién social y econémica.

Las autoridades del BCRA contindian monitoreando la evolucién de esta situacion a fin de poder evaluar su
impacto e implementar las medidas que sean necesarias.

2.7. Subastas de pases activos y de compra de Letras del Tesoro y otros Titulos del Gobierno Nacional
en cartera de Fondos Comunes de Inversion (FCI)

Mediante Comunicacion “A” 6767 del 30 de agosto de 2019 se habilité una operatoria de licitaciones de
compra por parte del BCRA, a precio Unico o multiple y a prorrata, de LECAP, LECER, LELINKy LETES con la
Unica participacion de Fondos Comunes de Inversion (FCI) a través de entidades financieras.

Asimismo, se establecio que el BCRA podria ofrecer al mercado, subastas de pases activos en pesos y en
dolares estadounidenses utilizando los colaterales antes mencionados y autorizandoa participar de las mis-
mas a los FCI.

El 16 de septiembre de 2019, mediante el Comunicado N° 50953 se informo que, con el objeto de mejorar la
transmisién de la tasa de politica monetaria, el Comité de Politica Monetaria (COPOM) modificé la tasa de
interés para pases pasivos del BCRA con FCl, estableciendo dicha tasa en el equivalente a 0,7 de la tasa de
pases pasivos a 1 dia a entidades financieras. Por su parte la Comunicacion “A” 6848 del 27 de diciembre de
2019 establecid que el BCRA podria realizar con FCI operaciones de mercado secundario vy licitaciones de
compra, a precio unico o multiple y a prorrata, de Titulos del Gobierno Nacional emitidos con fecha de emi-
sion posterior al 20 de diciembre de 2019.

Mediante Comunicacion “A” 6861 del 10 de enero de 2020 el BCRA dispuso con vigencia a partir del 3 de
febrero de 2020 dejar sin efecto la operatoria de pases pasivos con los FCI.
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2.8. Acuerdo Stand-By con el Fondo Monetario Internacional (FMI)

En junio de 2018 el Directorio Ejecutivo del FMI aprobé un Acuerdo Stand-By a favor de la Republica Argentina
por US$50.000.000 (equivalente a DEG 35.379.000). Posteriormente, durante el mes de septiembre de 2018,
el Gobierno Nacional negocid un nuevo acuerdo con dichoOrganismo, elevando el monto total disponible en el
marco del programa a US$57.100.000 hasta el afio 2021.

En el marco del acuerdo original, se recibié un primer desembolso inmediato de US$15.000.000(equivalente
aDEG 10.613.710). Luego, durante octubre de 2018 se recibié un nuevo desembolsopor USS$5.700.000 (equi-
valente a DEG 4.100.000) y finalmente en diciembre de 2018 ingresé el tercer desembolso por USS7.600.000
(equivalente a DEG 5.500.000).

Durante el afio 2019, luego de la tercera y cuarta revision del acuerdo Stand-By, en los meses de abril y julio
se recibieron el cuarto y quinto desembolso por US$10.830.000 (equivalentes a DEG 7.800.000) y
US$5.395.800 (equivalentes a DEG 3.900.000) respectivamente, totalizando los cinco desembolsos la suma
de US$44.525.800.

Durante el afio 2020 el Gobierno Nacional pago los intereses acordados por el Stand-By por USS$1.304.260
(equivalentes a DEG 938.622).

2.9. Politica Monetaria y Cambiaria

Durante 2019 el BCRA mantuvo una politica monetaria contractiva y, a través de la Comunicacion “A" 6770 y
normas complementarias, a partir del 1 de septiembre de 2019 se establecieron nuevas regulaciones cam-
biarias reestableciendo la obligacién de ingreso de divisas por exportaciones de bienes y servicios y dispo-
niendo requisitos para el acceso al mercado local de cambios para determinadas operaciones de venta de
divisas de las entidades financieras a sus clientes.

En el nuevo escenario del afio 2020, la politica monetaria tuvo un rol primordial como instrumento de estabili-
zacion financiera y externa. Desde la irrupcion de la pandemia, mencionada en Nota 2.6, la politica de tasas
de interés de referencia respondié a una doble prioridad: la provision de liquidez a los hogares y empresas
en la emergenciay la proteccion del ahorro en pesos. Con aumentos escalonados el BCRA ubicé en 32% n.a.
(nominal anual) (37,69% e.a. (efectiva anual)) el costo de las operaciones de pases con las entidades finan-
cieras a 1 dia. Complementariamente se reanudaron las operaciones de pases a 7 dias. Inicialmente las
subas en la tasa de interés de pases pasivos se complementaron con dos reducciones en la tasa de lasLELIQ,
que fueron revertidas a mediados de noviembre. Asi, la tasa de LELIQ se mantuvo en 38% n.a. (45,44% e.a.).
Simultaneamente, se modificaron los limites a la tenencia de LELIQ, con el objetivo de minimizar el costo de
esterilizacién monetaria. El BCRA complementé su politica de armonizacion de tasas de interés con una
suba en la remuneracion minima garantizada de los plazos fijos a 30 dias.

Por su parte, la politica cambiaria tiene como objetivo estructural mantener un tipo de cambio real competi-
tivo y estable. De manera complementaria a este objetivo, el BCRA mantiene una estrategia de corto plazo
gue busca atender activamente los desequilibrios transitorios que pudieran generarse en el mercado cam-
biario. En pos de acotar la volatilidad cambiaria, el BCRA implementé a comienzos de afio un régimen cam-
biario de flotacion administrada.
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Nota 3. Normas contables aplicadas
3.1. Bases de presentacion de los estados contables

Los estados contables se prepararon segun lo establecido en el Art. 34 de su C.0O,, teniendo en cuenta su
condicién de autoridad monetaria, de conformidad con el marco de la informacion contable establecido en
su “Manual de Politicas Contables” aprobado por el Directorio de la Institucion mediante Resolucién N° 86
de fecha 16 de mayo de 2013 y modificatorias.

Los criterios establecidos en el Manual de Politicas Contables contemplan las disposiciones aplicables al
BCRA establecidas en su C.0O. y en otras Leyes y Decretos a nivel nacional, lo que implica un tratamiento
diferencial con respecto a las normas contables profesionales vigentes en cuanto a la medicién de las Letras
Intransferibles y Letras del Tesoro Nacional Ley N° 27.541que posee en cartera (indicadas en Notas 2.4y
4.2.1.2.2), y la valuacion de las exposiciones con el sector publico no financiero no registradas a valor de
mercado, que no quedan alcanzadas por las pautas de previsionamiento en concordancia con lo dispuesto
por las normas contables del BCRA para las entidades financieras.

Los presentes estados contables, anexos y notas exponen cifras expresadas en miles.

A los efectos de la preparacion del Estado de Flujos de Efectivo y Equivalentes, se ha definido como partida
“Efectivo y Equivalentes de Efectivo” al agregado Reservas Internacionales, reflejando las principales varia-
ciones de los activos externos de liquidez inmediata que las integran.

3.2. Uso de estimaciones

Las registraciones efectuadas por el BCRA, se basan en la mejor estimacion de la probabilidad de ocurrencia
de diferentes eventos futuros y, por lo tanto, el importe final de las estimaciones puede diferir de tales regis-
traciones, las cuales podrian tener un impacto positivo 0 negativo en ejercicios futuros. La preparacion de
los estados contables requiere que el BCRA efectle, en ciertos casos, estimaciones para determinar los
valores contables de activos, pasivos, ingresos, egresos y contingencias, como asi también su exposicion a
cada fecha de presentacion de la informacion contable.

3.3. Informacién comparativa

Los Estados de Situacion Patrimonial, de Resultados, de Evolucion del Patrimonio Neto y de Flujos de Efec-
tivo y Equivalentes al 31 de diciembre de 2020 y las notas y los anexos que asi lo especifican, se presentan
en forma comparativa con saldos al cierre del gjercicio precedente. Se destaca que, con motivo de la aplica-
cion del método de ajuste por inflacion a partir del 1° enero 2020 segun lo detallado en Nota 3.4, los saldos
al 31 de diciembre de 2019 y 1° de enero de 2019 fueron modificados y reexpresados en moneda homogénea
al 31 de diciembre de 2020 mediante la aplicacion del coeficiente que surge de la relacion entre el IPC al 31
de diciembre 2019 (283,4442) y 31 de diciembre de 2020 (385,8826), equivalente a 1,36140588.

A los efectos de la presentacion comparativa se realizaron asimismo ciertas reclasificaciones en la informa-
cion presentada del ejercicio anterior a fin de exponerlas sobre bases uniformes.

La modificacion de la informacién comparativa segun lo indicado precedentemente no implica cambios en
las decisiones tomadas en base a ella.
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3.4. Unidad de medida

La Resolucion de Directorio N° 52 del 28 de marzo de 2019, establecid que la reexpresion de los estados
contables del BCRA a moneda homogénea se aplicaria de acuerdo con lo dispuesto en esta materia por la
Superintendencia de Entidades Financieras y Cambiarias (SEFyC) para los estados financieros de las entida-
des que supervisa. En tal sentido, la SEFyC habia establecido para las entidades financieras y casas de cam-
bio sujetas a su control que la reexpresion de los estados contables en moneda constante seria aplicable
para los ejercicios econdmicos que se inicien a partir del 1 de enero de 2020 (Comunicacion “A” 6651).

En ese sentido, se requiere la presentacion de estados contables expresados en términos de la unidad de
medida del cierre del periodo de reporte, aplicando el ajuste por inflacién en forma retroactiva a partir del
gjercicio iniciado el 1° de enero de 2020 en concordancia con la ResolucionJG FACPCE 539/18 del 29 de sep-
tiembre de 2018, que aprobd las normas generales y particulares a tener en cuenta en materia de reexpresion
de estados contables en moneda constante de acuerdo con los mecanismos de ajuste previstos en la Reso-
lucion Técnica N°6 “Estados contables en moneda homogénea” (RT 6).

A tales fines, se utilizan los siguientes indices de precios:

3.2.1. Para partidas posteriores a diciembre de 2016: Precios al Consumidor (IPC) elaborado por el Ins-
tituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).

3.2.2. Para partidas anteriores a diciembre de 2016: el indice de precios publicado por la Federa-
cién Argentina de Consejos Profesionales en Ciencias Econdmicas (FACPCE).

De acuerdo con lo establecido por la RT 6, los activos y pasivos que no estan expresados en términos de la
unidad de medida del cierre del periodo de reporte se ajustan aplicando el indice de precios. El monto ajus-
tado de un elemento no monetario se reduce cuando excede su valor recuperable.

Elimpacto de la implementacién de la RT 6 al inicio del primer ejercicio comparativo (el 1° de enero de 2019),
fue reconocido en Resultados no Asignados. Todos los items del estado de resultados se reexpresan en
términos de la unidad de medida corriente al cierre del ejercicio (31de diciembre de 2020). La pérdida sobre
la posicion monetaria neta se incluye en el estado de resultados en la linea “resultado por el cambio en el
poder adquisitivo de la moneda”.

ElI BCRA prepara sus estados financieros basados en el enfoque de costo historico y ha aplicadola RT 6
como sigue:
a) Sereexpreso el estado de situacion patrimonial al 1° de enero de 2079.

b) Se reexpreso el estado de resultados vy el estado de evolucion del patrimonio neto por elejercicio
2019,

c) Sereexpreso el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2019;
d) Sereexpreso el estado de situacion patrimonial al 31 de diciembre de 2020, y
e) Se reexpreso el estado de resultados y el estado de evolucién del patrimonio neto porejercicio

finalizado el 31 de diciembre de 2020,

Afin de aplicar la RT 6 al Estado de situacion patrimonial, el BCRA aplicé la siguiente metodologia y criterios:
a) Los activos no monetarios fueron reexpresados aplicando el indice de precios antes mencionado.
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b) Los activos monetarios no fueron reexpresados.

c) Activosy pasivosrelacionados contractualmente acambios de precios, tales como titulosy préstamos
indexables, han sido medidos en funcién del contrato pertinente.

d) Al1°deenerode 2019 todos los componentes del patrimonio, excepto los Resultados no Asignados,
han sido reexpresados aplicando el indice de precios desde la fecha de aporte o cuando se originaron.
En periodos subsecuentes, todos los componentes del patrimonio fueron reexpresados aplicando el
indice de precios desde el inicio del ejercicio,o desde la fecha de contribucion si fuera posterior.

Afin de aplicar la RT 6 al Estado de resultados el BCRA aplicé la siguiente metodologia y criterios:

a) Todos los items del Estado de resultados fueron reexpresados en términos de la unidad de medida
corriente al 31 de diciembre de 2020. La ganancia o pérdida por la posicion monetaria neta se in-
cluye en el Estado de resultados.

En el caso del Estado de Flujos de Efectivo, las variaciones por concepto se presentan en cifras histéricas al 31
de diciembre de 2020 y 2019, segregando en la linea de ajuste neto de reexpresion en cada caso, el efecto de
la inflacion sobre las actividades operativas, de inversion, financiacion y otros. Dicho ajuste de reexpresion se
obtiene a partir de la anticuacion de las variaciones registradas en cada trimestre computando el indice prome-
dio de cada periodo. Este tratamiento se aplicd también en el caso del Anexo V — Evolucion de Base Monetaria.

A continuacién, se incluye un resumen de los principales efectos de la aplicacion de la RT 6 en el patrimonio
al 1° de enero de 2019 y 31 de diciembre de 2019, reconocido en Resultados no asignados. Se destaca que,
la Resolucion de Directorio N° 49 del 11 de febrero de 2021, dispuso la absorcion con contrapartida en la
cuenta Ajuste del Capital, de los Resultados no asignados negativos calculados al 1° de enero 2019 con
motivo de la aplicacion del método del ajuste por inflacion a esa fecha, por un total de $180.344.722.

Concepto 31/12/19 1/1/19
Patrimonio antes de la aplicacién de la RT 6 1.987.189.182 584.452.347
Impacto de la aplicacién de la RT 6
Aumento en los activos no monetarios 1.957.639 1.197.077
Total impacto de la aplicacién de la RT 6 1.957.639 1.197.077

Patrimonio en términos de la unidad de medida corriente al 31 de

diciembre de 2019 / 1° de enero de 2019 IStk e S

Ajuste de reexpresar el patrimonio a la unidad de medida corriente

al 31 de diciembre de 2020 718.889.355 640.866.421

Patrimonio en términos de la unidad de medida corriente al 31 de

diciembre de 2020 2.708.036.176  1.226.515.845

A continuacion, se incluye un resumen de los principales efectos de la aplicacion de la RT 6 en el resultado
del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019:
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Concepto 31/12/19

Resultado del ejercicio antes de la aplicacion de la RT 6 1.606.981.618
Impacto de la aplicacion de la RT 6 (268.802.427)

Ajuste de reexpresar el resultado del ejercicio a la unidad de

medida corriente al 31 de diciembre de 2020 (*) 483.625.825

Resultado del ejercicio en términos de la unidad de medida

corriente al 31 de diciembre de 2020 L EE

(*) El coeficiente de reexpresion de saldos al 31 de diciembre 2019 a valores corrientes al 31 de diciembre de 2020 utilizado
asciende a 1,36140588 (ver Nota 3.3)

3.5. Criterios generales de valuacion y exposicion
3.5.1. Activos y pasivos en moneda extranjera

La moneda de presentacion de los estados contables es el peso. Las operaciones en moneda extranjera son
convertidas a pesos segun la cotizacion vigente a la fecha de la transaccion. A las existencias en dolares es-
tadounidenses se le aplica el Tipo de Cambio de Referencia vigente al 31 de diciembre de 2020 y 2019 res-
pectivamente, calculado por el propio BCRA segun la metodologia establecida en la Comunicacion “A” 3500.
Las existencias en otras monedas, incluidas las de oro, se valuan utilizando la cotizacion en dolares esta-
dounidenses vigente al cierre del dia en los mercados en los que el BCRA opera, y son convertidas a moneda
local diariamente segun el Tipo de Cambio de Referencia que publica el BCRA.

En Anexo Il se exponen los principales saldos en moneda extranjera al cierre de los ejercicios 2020 y 2019.

En el siguiente cuadro se presentan las cotizaciones de las distintas monedas con relacion al peso, utilizadas
en la fecha de cierre de cada ejercicio:

31/12/20 31/12/19

Délares Estadounidenses 84,14500000 59,89500000
Oro 159.400,92220000 91.166,17950000
Derechos Especiales de Giro (D.E.G.) 121,19151915 82,82460285
Euros 102,85043350 67,23812700
Yenes 0,81472696 0,55146856
Libras Esterlinas 114,89158300 79,42675950
Reales 16,19979978 14,88111506
Doélares Canadienses 6592885685 46,15829223
Coronas Suecas 10,23786349 6,40437544
Coronas Noruegas 9,79820210 6,82012275
Francos Suizos 95,06835386 61,95179975
Yuan (CNY) 12,89143890 8,60164867
Yuan (CNH) 12,94339332 8,60362560
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3.5.2. Criterio de reconocimiento de ingresos y egresos

Los ingresos y egresos se reconocen por el criterio de lo devengado y son calculados considerando lo esta-
blecido en el “Manual de Politicas Contables” y los acuerdos celebrados entre las partes intervinientes.

Nota 4. Composicion y criterios particulares de valuacion de los rubros delos estados conta-
bles segun el manual de politicas contables

4.1. Reservas Internacionales

De acuerdo con lo establecido en la C.0. el BCRA debe concentrar y administrar sus reservas de oro, divisas
y otros activos externos. El BCRA puede mantener una parte de sus activos externos en depdsitos u otras
operaciones a interés, en instituciones bancarias del exterior o en papeles de reconocida solvencia y liquidez

pagaderos en oro 0 en moneda extranjera.

4.1.1. Oro

31/12/20 31/12/19

Oro en barras 316.405.002 219.056.975
Prevision sobre oro en barras (Anexo I) (167.025) (143.917)
Total 316.237.977 218.913.058

Las existencias fisicas de oro, equivalentes a 1.984,96 onzas troy, fueron valuadas al cierre del ejercicio a
USS$1.894,36 la onza segun la cotizacion de mercado vigente a la fecha correspondiente, y convertidas a
pesos de acuerdo al criterio expuesto en Nota 3.5.1 (1.764,96 onzas troy valuadas a USS$1.522,1 al 31 de
diciembre de 2019) (ver Anexo ).

Las barras de oro revisten el caracter de “buena entrega” por lo que se ha constituido una previsién por
locacion, consistente en el calculo de los costos directos en que deberia incurrirse en caso de decidirse su
realizacion. La citada prevision ha sido estimada en un délar por onza y se expone en los estados contables
regularizando el saldo de la cuenta “Oro”.

De acuerdo con las definiciones de estandares internacionales de Reservas, solamente el oro monetario
reviste la calidad de activo de reserva, por lo que las tenencias de oro mantenido con fines numismaticos no son
consideradas como activo financiero y se exponen en el rubro Otros Activos — Oro Amonedado (ver Nota 4.8.1).

4.1.2. Divisas

31/12/20 31/12/19

Cuentas .corn?ntes gn b"ancos corresponsales 2111.327.310  2.155.956.712
del exterior y "overnight

Tenencia de billetes 192.034.724 214.336.551
Total 2.303.362.034  2.369.593.263
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La tenencia de billetes ha sido valuada de acuerdo con lo establecido en Nota 3.5.1. Las cuentas corrientes
en bancos corresponsales del exterior y “overnight” han sido valuadas aplicando el mismo criterio mas el
devengamiento de los intereses al cierre de cada ejercicio, en caso de corresponder.

4.1.3. Colocaciones realizables en divisas

Incluye las siguientes inversiones realizadas en el exterior:

31/12/20 31/12/19

Depésitos a Plazo Fijo 396.430.117 574.925.475
Depésitos a la Vista 114.692.030 241.481.419
Valores Publicos del Exterior 148.091.915 99.313.093
Acuerdos de Recompra de Titulos 4.762.607 125.228.179
Posicién del Tramo de Reserva FMI 32.451.788 30.213.418
Total 696.428.457 1.071.161.584

Los Depdésitos a Plazo Fijo, los Depdsitos a la Vista y los Acuerdos de Recompra de Titulos han sido valuados
a su valor nominal, mas/(menos) los intereses o rendimientos devengados, segun corresponda, hasta la fe-
cha de cierre de cada ejercicio y convertidos a pesos de acuerdo con el criterio establecido en Nota 3.5.1.
Los depdsitos a la vista se encuentran conformados principalmente por DEG 940.379 equivalentes a
$113.965.950 al 31 de diciembre de 2020 (DEG1.883.808 equivalentes a $212.414.189 al 31 de diciembre de
2019) (ver Nota 6).

El saldo de los valores publicos del exterior asciende a $148.091.915 al 31 de diciembre de 2020, correspon-
diendo en su totalidad a titulos de descuento ($99.313.093 al 31 de diciembre de 2019). Estos instrumentos
se encuentran valuados a valores de mercado a fecha del cierre y convertidos a pesos de acuerdo con el
criterio descripto en Nota 3.5.1.

La Posicion del Tramo de Reservas incluye los activos externos que los bancos centrales transfieren al FMI,
en relacion a su cuota y al uso del financiamiento. Este monto puede solicitarse en préstamo sin condiciona-
mientos, ni intereses. Se valla de acuerdo a la cotizacion DEG. Al 31de diciembre de 2020 asciende a
$32.448.475 (DEG 267.745). La Posicion en el Tramo de Reservas devenga intereses que son calculados por
el FMI'y se acreditan en la cuenta DEG que el BCRA posee en ese Organismo los cuales registran un saldo de
$3.313 (DEG 28) ($30.190.413 y $23.005 al 31 de diciembre de 2019, equivalentes a DEG 267.745y DEG 204
respectivamente)(ver Nota 6).

El rendimiento promedio anual del total de las colocaciones a plazo fijo y certificados de depdsito fue del 0,52
%y del 2,29 % para los ejercicios 2020 y 2019, respectivamente.

4.1.4. Convenios Multilaterales de Crédito
El saldo representa las posiciones activas netas por pais, derivadas de las operaciones de crédito reciproco en

el marco de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI) y del Sistema de Pago en Moneda Local
Argentina/Brasil (SML), y han sido valuadas de acuerdo con lo establecido en Nota 3.5.1.
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4.1.5. Instrumentos derivados sobre Reservas Internacionales

31/12/20 31/12/19

Opciones de venta tomadas sobre oro 255.723

Opciones de compra lanzadas sobre oro (84.759)

Deudores por compras/ventas a futuro de divisas 405.464.189  613.590.519
Obligaciones por compras/ventas a futuro de divisas ~ (407.449.662) (617.199.090)
Deudores por compras a futuro de oro - 27.326.151
Obligaciones por compras a futuro de oro - (26.357.027)
Total (1.814.509) (2.639.447)

Las Opciones de venta tomadas sobre oro ascienden al 31 de diciembre de 2020 a $255.723 en tanto que las
Opciones de compra lanzadas sobre oro ascienden a $ (84.759). Estos contratos se valuaron utilizando mo-
delos matematicos de valoracion establecidos en el “Manual de Politicas Contables” mencionado en Nota
3.1. Al 31 de diciembre de 2019 no existian operaciones con opciones sobre oro concertadas.

Los Deudores por ventas a futuro de divisas ascienden a $404.272.103 al 31 de diciembre de 2020 y repre-
sentan el derecho a recibir los doélares estadounidenses por la venta a futuro a la cotizacion pactada
(8613.590.519 al 31 de diciembre de 2019). Por su parte, los Deudores por compras a futuro de divisas as-
cienden a $1.192.086, y representan el derecho a recibir otras divisas de acuerdo con las operaciones con-
certadas con las contrapartes del exterior. Al 31 de diciembre de 2019 no existian operaciones de compras
a futuro de divisas concertadas.

El saldo de Obligaciones por ventas a futuros de divisas al 31 de diciembre de 2020, representa las obliga-
ciones hacia las contrapartes del exterior de vender al precio pactado por $ (406.101.466) mas S (167.479)
por los intereses implicitos (S (616.473.816) y $ (725.274) al 31 de diciembre de 2019, respectivamente). Por
su parte, las Obligaciones por compras a futuro dedivisas ascienden a $ (1.180.717) al 31 de diciembre de
2020 y representan las obligaciones hacia las contrapartes del exterior de entregar los dolares estadouni-
denses por las compras de divisas pactadas. Al 31 de diciembre de 2019 no existian operaciones de compras
a futuro de divisas concertadas.

Durante el 2019, el saldo de $27.326.151 de la linea Deudores por compras a futuro de oro representa el
derecho a recibir el oro equivalente al precio de compra pactado en los contratos de futuro, ($27.305.119 y
$21.032 por los intereses implicitos al 31 de diciembre 2019), en tanto la linea Obligaciones por compras a
futuro de oro equivalente a $ (26.357.027) representa la obligacion de la entrega de las divisas a la fecha de
finalizacion de dichos contratos (ver Nota 4.1.1).

4.2. Titulos publicos

4.2.1. Cartera propia del BCRA

Incluye la cartera de titulos publicos, detallados en el Anexo Ill, propiedad del BCRA, y que al 31 de diciembre
de 2020 asciende a $5.160.437.506 ($4.600.400.258 al 31 de diciembre de 2019).
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La informacién contenida en el Anexo Il detalla por titulo la cartera de propiedad del BCRA. En Notas se
explican las caracteristicas de bonos o letras significativas, compras, ventas o canjes efectuados durante el
afioy el detalle de intereses devengados solo para aquellos titulos que han cortado cupdn con vencimiento en
enero posterior a cada cierre de ejercicio.

4.2.1.1. Titulos emitidos bajo Ley Extranjera

Contempla la tenencia de instrumentos emitidos por el Gobierno Nacional sujetos a la jurisdiccion de tribu-
nales de aplicacion del exterior, los cuales se encuentran valuados a precios de cotizacion (ver Anexo llI). El
saldo al 31 de diciembre de 2020 asciende a $3.769.984 ($5.823.771 al 31 de diciembre de 2019).

La tenencia de titulos bajo Ley Extranjera al 31 de diciembre de 2019 fue alcanzada por lo dispuesto en el
Decreto N° 391/2020. Tal como se detalla en Nota 2.1, durante el 2020 se procedi¢ al canje de las especies
en cartera del BCRA. Al 31 de diciembre 2020 la cartera de titulos emitidos bajo ley extranjera incluye las
siguientes especies, las cuales ingresaron a raiz del canje, y a la fecha se encuentra valuadas de acuerdo con
su cotizacion de mercado:

a) Bono Global en USS Step Up Vto. 2030 por un V.N.O. de USS$20.718 equivalentes a $725.034 al 31
de diciembre de 2020.

b) Bono Global en USS Step Up Vto. 2035 por V.N.O. en US$21.962 equivalentes a $683.767 al 31 de di-
ciembre de 2020.

c) Bono Global en USS Step Up Vto. 2038 por V.N.O. en USS61.555 equivalentes a $2.154.696 al 31 de
diciembre de 2020.

d) Bono Global en USS 1% Vto. 2029 por V.N.O. en USS5.465 equivalentes a $206.487 al 31 de diciembre de
2020.

Al 31 de diciembre de 2019 la cartera de titulos publicos incluia:

e) Bonos Discount 2033 emitidos en dolares estadounidenses por un V.N.O. de US$43.904 equivalentes a
$3.792.485 al 31 de diciembre de 2019 mas $207.798 en concepto de intereses devengados a cobrar).

f)  Bono Internacional de la Republica Argentina 2021 emitidos en doélares estadounidenses por un V.N.O.
de US$9.000 equivalentes a $452.736.

g) Bono Internacional de la Republica Argentina 2028 emitidos en ddlares estadounidenses por un V.N.O.
de USS$35.000 equivalentes a $1.370.752.

4.2.1.2. Titulos emitidos bajo Ley Nacional

Su saldo incluye la tenencia de titulos sujetos a legislacion local, ascendiendo a $5.156.667.522 al 31 de
diciembre de 2020 ($4.594.576.487 al 31 de diciembre de 2019).

4.2.1.2.1. Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1990
Este Bono fue emitido el 2 de enero de 1990. Corresponde a la consolidacién de obligaciones contraidas por

el Gobierno Nacional por anticipos de fondos del BCRA de acuerdo con el Decretodel N° 335/1991. Es un bono
expresado en moneda nacional a 99 afios de plazo, no devenga interés y el capital se ajusta por la variacion
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del délar estadounidense segun el tipo de cambio comprador del Banco de la Nacion Argentina. Las amorti-
zaciones del capital actualizado se pagan a partir del décimo afio. La actualizacién fue devengada hasta el
31 de marzo de 1991 en virtud del Art. 8° de la Ley de Convertibilidad, el que dispuso que los mecanismos de
actualizacion monetaria respecto a sumas expresadas en Australes no convertibles, se aplicarian exclusiva-
mente hasta el dia 1° del mes de abril de 1991, no devengandose nuevos ajustes por tales conceptos con
posterioridad a esa fecha.

El monto original de emisién asciende a $881.464 siendo el monto ajustado al 31 de diciembre de 2020, de
acuerdo con las condiciones de emisién, de $4.734.790 (igual monto al 31 de diciembre de 2019). Dado que
el Art. 6 de la Ley N° 25.565 autorizo al ex Ministerio de Economia a llevar a cabo la reestructuracién de la
deuda publica, a través de la Resolucion N° 334/2002 dicho Ministerio establecio que se amortizara en 80
cuotas anuales habiendo vencido la primera de ellas el 2 de enero de 2010 por $8.815. En virtud de las carac-
teristicas financieras especiales de este bono, basicamente su plazo, periodo de gracia, y que no devenga
interés, el monto ajustado de acuerdo con las condiciones de emision, neto de su cuenta regularizadora, ha
sido previsionado totalmente. Al 31 de diciembre de 2020 se ha recuperado la prevision equivalente al cobro
de la duodécima cuota, efectivizada el 4 de enero de 20217 (ver Nota 8.1, Anexo | y Anexolll).

4.2.1.2.2. Letras Intransferibles y Otras del Tesoro Nacional

Las Letras Intransferibles y otras del Tesoro Nacional ascienden al 31 de diciembre de 2020 a
$4.491.450.800 ($4.088.852.473 al 31 de diciembre de 2019). A continuacion, se detalla la composicién por
especie. Se destaca que es intencion del BCRA mantener esos activos hasta su vencimiento teniendo en
cuenta a su vez lo dispuesto por el Decreto N° 346/2020 (ver Nota 2.4).

4.2.1.2.2.1. Letras Intransferibles del Tesoro Nacional

Las Letras Intransferibles, que permanecen en cartera al cierre, fueron recibidas como contraprestacion de
la transferencia de fondos al Tesoro Nacional en funcion de los siguientes conceptos: cancelacion de deuda
con tenedores privados de deuda publica - Fondo del Desendeudamiento Argentino (FONDEA), cancelacion
de capital e intereses con Organismos Financieros Internacionales (FONDOQI) y contrapartida del pago del
aumento de la cuota de la Republica Argentina en el FMI.

Estos instrumentos relnen las siguientes condiciones financieras de emision: capital en dolares estadouni-
denses, diez afios de plazo, amortizacion total al vencimiento, y devengamiento de intereses iguales a la tasa
de interés que devenguen las reservas internacionales del BCRA para el mismo periodo y hasta un maximo
de la tasa LIBOR anual menos un punto porcentual, pagaderos semestralmente.

Tal como se menciona en Nota 2.3, el Directorio del BCRA aprobd un ajuste al 31 de diciembre de 2019
derivado de la modificacién del valor de registracion contable de la tenencia de las Letras Intransferibles del
Tesoro Nacional a su valor técnico, segun lo establecido por la Ley N° 27.541en su Art. 62, por
$2.900.310.674 (en moneda constante), que fue reconocido en los resultados del ejercicio 2019 en “Diferen-
cias netas de cotizaciéon — Por Titulos Publicos” (ver Nota 4.22.4).

El total de Letras Intransferibles valuadas a valor técnico asciende a $4.097.259.778 el cual incluye $526.592

correspondientes a intereses devengados a cobrar ($3.980.679.359 y $10.706.335 respectivamente al
31 de diciembre de 2019) (ver Anexo IlI).
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La aplicacion del tratamiento previsto en el Art. 62 de la Ley N° 27.541 debe ser considerada en el marco de
lo indicado en el segundo parrafo de la Nota 3.1.

De acuerdo con las condiciones de emision las Letras Intransferibles durante los ejercicios 2020 y 2019 han
devengado intereses.

Se expone a continuacion el detalle por especie:

Monto Suscripto en USD (ver Anexo Il - Valor Nominal Original)

Letras Intransferibles Concepto Mon:;: -s\l;:z:pr:z;?n:fgr(i‘;?;ﬁ; exo Vencimiento z:/?lezs/;(s):(; z:/ﬂezs/;;ﬁ;
Vto. 2021 Decreto N° 2054/10 FONDEA 7.504.000 07/01/21 631.602.913 614.734.159
Vto. 2021 Decreto N° 276/11 FONDOI 2.121.386 14/03/21 178.504.066 173.378.495
Vt0.2022 Ley N° 26728 Res. 131/12 FONDEA 5.674.000 20/04/22 477.438.730 463.330.184
Vto. 2022 Decreto N° 928/12 Res. 171/12 FONDOI 2.083.648 28/06/22 175.328.563 169.907.526
Vto. 2023 Ley N° 26.784 Res. 8/13 FONDEA 7.132.655 16/01/23 600.349.042 584.115.151
Vto. 2023 Decreto N° 309/13 FONDOI 2.292.297 16/08/23 192.885.311 187.496.729
Vto. 2024 Ley N° 26.865 Res. 30/14 FONDEA 7.896.765 30/01/24 664.649.257 646.369.170
Vto. 2024 Decreto N° 1311/14 Res. 190/14 FONDOI 3.043.000 25/08/24 256.053.235 248.828.740
Vto. 2025 Ley N° 27.008 Res. 406/15 FONDEA 10.562.540 01/06/25 888.784.904 861.798.132
Vto. 2026 Ley N° 26.849 Res. 262/16 C/:ALLIJ(;\{lFiN:l\(A)I 376.300 29/04/26 31.663.757 30.721.073
Total 48.686.591 4.097.259.778  3.980.679.359

El FONDEA fue creado por el Decreto del PEN N° 298 del 1 de marzo de 2010, con el objetivo de realizar los
pagos de la deuda publica del Tesoro Nacional con tenedores privados correspondientes a ese ejercicio
fiscal. Posteriormente en virtud de lo establecido en el Decreto N° 2054/2010 y las Leyes de Presupuesto
General de la Nacion N° 26.728, 26.784, 26.895, y 27.008 correspondientes a los ejercicios 2012 a 2015
respectivamente, el PEN fue autorizado a integrar sucesivamente el FONDEA a los efectos de realizar los
pagos de la deuda publica del Tesoro Nacional con tenedores privados correspondientes a los ejercicios
2011 a2015.

Asimismo, los vencimientos de deuda, tanto capitales como intereses, mantenidos con organismos finan-
cieros internacionales (FONDOI) correspondientes a los ejercicios fiscales 2010, 2011, 2012, 2013 y 2014
fueron cancelados con reservas internacionales de libre disponibilidad incluyéndose a partir de 2013, ade-
mas, la cancelacion de los servicios de deuda externa oficial bilateral con vencimiento en el ejercicio 2013.
Tales cancelaciones fueron instrumentadas a través de los Decretos N° 297 de fecha 1 de marzo de 2010,
276 de fecha 3 demarzo de 2011, 928 de fecha 21 de junio de 2012, 309 de fecha 21 de marzo de 2013y
1311 del 15 de agosto de 2014.

Por ultimo, el BCRA recibio una Letra Intransferible emitida por el Tesoro Nacional segun lo reglamentado
por la Resoluciones N° 159/2016 y 262/2016 del ex Ministerio de Hacienda y Finanzas Publicas en contra-
partida del pago del 25% del total del aumento de la cuota del FMI efectuado con activos externos en nombre
y por cuenta de la Republica Argentina, segun lo establecido en el Art. 4° de la Ley N° 26.849.
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4.2.1.2.2.2. Letras del Tesoro Nacional Ley N° 27.541

Con fecha 30 de diciembre de 2019 se registro el ingreso de la Letra del Tesoro Nacional en USS Ley 27.541
por un V.N.O. de USS$1.326.576. La misma fue recibida por el BCRA en el marco de lo establecido en el Art.
61 de la Ley N° 27.541 y en funcién de lo dispuesto en la Resolucién Conjunta de la Secretaria Finanzas (SF)
y Secretaria de Hacienda (SH) N° 5/2019 (ver Nota 2.3).

Asimismo, en el gjercicio 2020 se registraron el ingreso de nuevos tramos por la suma de USS$3.244.424
totalizando USS$4.571.000 (ver Notas 2.4 y Anexo Ill). Se destaca que los mencionados tramos se enmarcan
en la ampliacién dispuesta mediante Resolucion Conjunta dela Secretaria de Finanzas y Secretaria de Ha-
cienda N° 1/2020 del 3 de enero de 2020.

De acuerdo con sus condiciones de emision se trata de un instrumento emitido en USS, a diez afios de plazo,
con amortizacion integra al vencimiento el 31 de diciembre de 2029, y devengamiento de intereses iguales
a la tasa de interés que devenguen las reservas internacionales del BCRA para el mismo periodo y hasta un
maximo de la tasa LIBOR anual menos un punto porcentual, pagaderos semestralmente.

De acuerdo con lo establecido en el Art. 62 de la Ley N° 27.541 estas Letras deben registrarse a su valor
técnico (ver Nota 2.3), tratamiento que debe considerarse en el marco de lo indicado en el segundo parrafo
de laNota 3.1.

Al 31 de diciembre de 2020 el V.N.O. asciende a US$4.571.000, siendo el valor técnico equivalente a
$384.626.795 (al 31 de diciembre de 2019 V.N.O. USS$1.326.576 equivalentes a $108.173.114 de los cuales
$2.257 correspondian a intereses devengados a cobrar).

4.2.1.2.2.3. Letras Intransferibles Decreto N° 346/20

En marco de los establecido por el Decreto N° 346/2020, la Resolucion Conjunta de las Secretarias de Finanzas
y de Hacienda del MECON N° 28/2020 del 20 de abril de 2020, dispuso la emision de “Letras del Tesoro Nacional
Intransferibles en Ddlares Estadounidenses” para aplicar al pago de los servicios de la tenencia de Letras del
BCRA. Por Art. 17 de la Ley N° 27.561/2020, se dispuso que las mencionadas Letras del Tesoro Nacional In-
transferibles en dolares estadounidenses emitidas en el marco de lo dispuesto en el precitado Decreto N°
346/2020, de colocacion directa al BCRA, deben registrarse en sus estados contables a valor técnico.

Durante el gjercicio 2020, el BCRA ha recibido en reemplazo de servicios de intereses US$113.664 de las
mencionadas Letras Intransferibles con vencimiento en abril de 2030 (ver Nota 2.4 y Anexo llI). Al 31 de
diciembre 2020 el V.N.O en USS asciende a 113.664, equivalente a $9.564.227.

4.2.1.2.3. Otros Titulos emitidos bajo Ley Nacional

El saldo de este rubro asciende al 31 de diciembre de 2020 a $664.432.219 ($504.643.988 al 31de diciembre
de 2019).

Tal como se menciona en Nota 2.1, la Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020 dispuso
aprobar el canje de deuda en USS bajo legislacion local, seguin el llamado realizado por el Ministerio de Eco-
nomia del total de las especies elegibles (BONAR 8% 2020, BONAR 7,75% 2022, BONAR 7,875% 2025, BONAR
7,875% 2027 y Discount Ley Argentina) en cartera del BCRA por nuevos bonos. Como resultado ingresaron
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en cartera Bonos de la Republica Argentina en USS Step Up Vto. 2030, Bonos de la Republica Argentina en
USS Step Up Vto. 2035, Bonos de laRepublica Argentina en USS Step Up Vto. 2038 y Bonos de la Republica
Argentina en USS 1% Vt0.2029.

Por su parte, tal como se menciona en Nota 2.2, el BCRA poseia en cartera Deuda Publica de Corto Plazo en
pesos y USS, alcanzada por el Decreto N° 596/2019. Durante el gjercicio 2020 se procedio al canje de dichas
tenencias, ingresando a cambio Letras del Tesoro Nacional a Descuento (LEBAD) y Bonos del Tesoro Nacio-
nal ajustables por CER (BONCER)

A continuacion, se detalla la composicion de la cartera de otros titulos publicos nacionales al 31de diciembre
de 2020y 2019, los cuales se encuentra valuados a valor de cotizacion y expresados en moneda homogénea:

a) Letra del Tesoro Nacional en pesos a descuento Vto. 29/01/2021 por V.N.O. $5.894.444 equivalentes
a $5.745.315 al 31 de diciembre del 2020.

b) Letra del Tesoro Nacional en pesos a descuento Vio. 26/02/2021 por V.N.O. $ equivalentes a
$2.785.572 al 31 de diciembre de 2020.

c) Letra del Tesoro Nacional en pesos ajustada por CER a descuento Vto. 21/05/2021 por V.N.O.
$9.280.200 equivalentes a $9.280.200 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA, el 1 de
diciembre de 2020, se produjo en el marco del canje de deuda nacional de corto plazo efectuado durante el
2020 (ver Nota 2.2).

d) Bono del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 05/08/2021 por V.N.0.$361.089 equiva-
lentes a $480.790 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje de
deuda nacional de corto plazo efectuado durante el 2020 (ver Nota 2.2).

e) Bono del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 18/03/2022 por V.N.0.$3.375.356 equiva-
lentes a $4.219.195 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje
de deuda nacional de corto plazo efectuado durante el 2020 (ver Nota 2.2).

f)  Bono del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 20/09/2022 por V.N.0.§20.173.391 equi-
valentes a $23.199.399 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el
canje de deuda nacional de corto plazo efectuado durante el 2020 (ver Nota 2.2).

g) Bono del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 25/03/2023 por V.N.0.$4.197.599 equi-
valentes a $4.953.166 al 31 de diciembre de 2020. Suingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje
de deuda nacional de corto plazo efectuado durante el 2020 (ver Nota 2.2).

h) Bono del Tesoro Nacional ajustables por CER (BONCER) Vto. 25/03/2024 por V.N.0.$12.575.057 equi-
valentes a $13.694.238 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el
canje de deuda nacional de corto plazo efectuado durante el 2020 (ver Nota 2.2).

i)  Bonos de la Republica Argentina USS Step Up 2030 por V.N.O. US$4.348.906 equivalentes a
$148.717.494 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje de
deuda en USS bajo legislacién local aprobado por Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020.

j) Bonos de la Republica Argentina en USS Step Up 2035 por V.N.O. USS$8.924.933 equivalentes a
$274.110.806 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje de
deuda en USS bajo legislacién local aprobado por Resolucidn de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020.
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k) Bonos de la Republica Argentina en USS Step Up 2038 por V.N.O. USS$952.292 equivalentes a
$30.609.901 al 31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje de deuda
en USS bajo legislacion local aprobado por Resolucién de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020.

)  Bonos de la Republica Argentina en USS 1% 2029 por V.N.O. USS$801.303 equivalentes a $28.554.755 al
31 de diciembre de 2020. Su ingreso a la cartera del BCRA se produce a raiz el canje de deuda en USS bajo
legislacion local aprobado por Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto de 2020.

m) Bonos Discount 2033 emitidos en pesos por V.N.O. $6.228.791 equivalentes a $117.101.263 al 31 de
diciembre de 2020 (V.N.Q. $6.228.791 equivalentes a $73.775.234 mas $3.939.190 en concepto de intereses
devengados al 31 de diciembre de 2019) (ver Anexo IlI).

n)  Bonos Discount 2033 — Emisién 2010 - en pesos por V.N.O $5.846 equivalentes a $104.753 al 31 de
diciembre de 2020 (V.N.O $5.846 equivalentes a $68.441 mas $3.696 en concepto de intereses devengados
al 31 de diciembre de 2019) (ver Anexo III).

0) Bonos Par 2038 en pesos por V.N.O $§ 22.093 equivalentes a $157.746 al 31 de diciembre de 2020
(V.N.O $22.093 equivalentes a $136.854 al 31 de diciembre de 2019) (ver Anexo II).

p)  Bonos Cuasi Par Serie 2045 por V.N.O. $40.351 equivalentes a $407.542 al 31 de diciembre de 2020
(V.N.O. $40.351 equivalentes a $346.083 mas $15.841 en concepto de intereses devengados al 31 de di-
ciembre de 2019) (ver Anexo IlI).

q) Valores Negociables vinculados al PBI en ddlares por V.N.O. US$S445.051 equivalentes a $275.710 al
31 de diciembre de 2020 (V.N.O. USS 445.051 equivalentes a $545.306 al 31 de diciembre de 2019), recibidos
al concluir el proceso de reestructuracion de la deuda publica. Estos instrumentos financieros se registran a
su valor de cotizacién. Adicionalmente, la tenencia de Valores Negociables vinculados al PBI en pesos as-
ciende a V.N.O. $1.861.192 equivalentes a $34.246 al 31 de diciembre de 2020 (V.N.O. $1.861.192 equiva-
lentes a $78.549 al 31 de diciembre de 2019) (ver Anexo IlI).

r)  Bonos de la Nacion Argentina (BONAR) Serie 2020 por V.N.O. US$283.000 equivalentes a $12.983.864
al 31 de diciembre de 2019. Estos instrumentos financieros se encontraban registrados a su valor de cotiza-
cion. En septiembre 2020 fueron entregados en canje de acuerdo con lo establecido por la Resolucién de
Directorio N° 320 del 27 de agosto 2020 (ver Anexo lII).

s)  Bonos de la Nacién Argentina (BONAR) Serie 2022 por V.N.O. US$4.497.753 equivalentes a $148.531.351
al 31 de diciembre de 2019. Estos instrumentos financieros habian ingresado al activo en consecuencia del
canje de las Letras Intransferibles del Tesoro Nacional. Dado que no registraban un mercado activo, su valua-
cién correspondia a un valor presente estimado. En septiembre 2020 fueron entregados en canje de acuerdo
con lo establecido por la Resolucién de Directorio N° 320 del 27 de agosto 2020 (ver Anexo lI).

t) Bonos de la Nacién Argentina (BONAR) Serie 2025 por V.N.O. US$4.510.463 equivalentes a
$161.610.365 al 31 de diciembre de 2019. Estos instrumentos financieros habian ingresado al activo en con-
secuencia del canje de las Letras Intransferibles del Tesoro Nacional. Dado que a la fecha no registraban un
mercado activo, su valuacion correspondia a un valor presente estimado. En septiembre 2020 fueron entre-
gados en canje de acuerdo con lo establecido por la Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto 2020
(ver Anexo IlI).
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u) Bonos de la Nacién Argentina (BONAR) Serie 2027 por V.N.O. USS$4.690.500 equivalentes a
$181.726.759 al 31 de diciembre de 2019. Estos instrumentos financieros habian ingresado al activo en con-
secuencia del canje de las Letras Intransferibles del Tesoro Nacional. Dado que a la fecha no registraban un
mercado activo, su valuacion correspondia a un valor presente estimado. En septiembre 2020 fueron entre-
gados en canje de acuerdo con lo establecido por la Resolucion de Directorio N° 320 del 27 de agosto 2020
(ver Anexo IlI).

v)  Bonos Discount 2033 emitidos en ddlares estadounidenses con vencimiento el 31 de diciembre de 2033
por V.N.O. US$679.220 equivalentes a $50.580.767 mas $3.214.757 en concepto de intereses devengados
al 31 de diciembre de 2019. Estos titulos se encontraban valuados a precio de cotizacién. En septiembre
2020 fueron entregados en canje de acuerdo con lo establecido por la Resolucion de Directorio N° 320 del
27 de agosto 2020 (ver Anexo IlI).

w)  Letras del Tesoro en pesos Capitalizables (LECAP): fueron adquiridas por el BCRA en el marco de lo
establecido por la Comunicacién “A” 6767.Las especies en cartera al 31 de diciembre de 2019 detalladas en
Anexo Ill se encontraban dentro del alcance del Decreto N° 596/2019 (ver Nota 2.2). Los intereses capitali-
zables bajo los términos y condiciones originales de cada LECAP se capitalizaban mensualmente de acuerdo
al calculo provisto originalmente, hasta la nueva fecha de pago de cada uno de los montos correspondientes.
Estos titulos se encontraban valuados a precio de cotizacion. Durante el ejercicio 2020 se cobraron en con-
cepto de intereses y amortizacion de LECAP $1.764.707 en tanto que el resto de la cartera fue entregada en
canje (ver Nota 2.2)).

X)  Letras del Tesoro ajustables por tipo de cambio de referencia (LELINK): fueron adquiridas por el BCRA
en el marco de lo establecido por la Comunicacion “A” 6767 (ver Nota 2.7). Las especies en cartera al 31 de
diciembre de 2019 detalladas en Anexo Il se encuentran dentro del alcance del Decreto N° 596/2019 (ver
Nota 2.2). Estos titulos se encontraban valuados a precio de cotizacién. Durante el ejercicio 2020 se cobraron
en concepto de intereses y amortizacion de LELINK $ 36.110 en tanto que el resto de la cartera fue entregada
en canje (ver Nota 2.2.).

y)  Letras del Tesoro en pesos ajustables por CER (LECER): fueron adquiridas por el BCRA en el marco de
lo establecido por la Comunicacion “A” 6767 (ver Nota 2.7). Las especies en cartera al 31 de diciembre de
2019 detalladas en Anexo lll se encuentran dentro del alcance del Decreto N° 59620/19 (ver Nota 2.2). Estos
titulos se encuentran valuados a precio de cotizacion. Durante el ejercicio 2020 se cobraron en concepto de
intereses y amortizacion de LECER $2.349.267 en tanto que el resto de la cartera fue entregada en canje (ver
Nota 2.2.).

z) Letras del Tesoro en USS (LETE): fueron adquiridas por el BCRA en el marco de lo establecido por la
Comunicacion “A” 6767 (ver Nota 2.7). Las especies en cartera al 31 de diciembre de 2019 detalladas en
Anexo Il se encuentran dentro del alcance del Decreto N° 596/2019 y Decreto N° 49/2019 (ver Nota 2.2) el
cual establecié como fecha de vencimiento para dichas especies el 31 de agosto de 2020. Estos titulos se
encontraban valuados a precio de cotizacion. Durante el gjercicio 2020 se cobraron en concepto de intereses
y amortizacion $197.782 en tanto que el resto de la cartera fue entregada en canje (ver Nota 2.2.).

aa) Otros titulos en cartera por $128 al 31 de diciembre de 2020 ($174 al 31 de diciembre 2019).
4.2.2. Prevision por desvalorizacion de Titulos Publicos

A'los efectos de reflejar los valores de mercado de ciertas tenencias de titulos publicos contabilizadas al 31
de diciembre de 2020, la previsién por desvalorizacion de titulos es de $775.688 (al 31 de diciembre de 2019
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ascendia a $1.068.027), la cual corresponde al 88 % del monto original de emisién del Bono mencionado en
4.2.1.2.1. Cabe sefialar que durante el presente ejercicio se ha recuperado el 1% de la misma como conse-
cuencia del cobro de la duodécima cuota de amortizacion del titulo con fecha 4 de enero de 2021 (ver Notas
421.217.y8.1yAnexol).

4.3. Adelantos Transitorios al Gobierno Nacional

En virtud de la ultima modificacion de la C.0. introducida mediante Ley N° 26.739 sancionada el 22 de marzo
de 2012, de acuerdo con lo establecido por el Art. 20, el Banco podra hacer adelantos transitorios al Gobierno
Nacional por un plazo de doce meses hasta una cantidad equivalente al12% de la base monetaria, constituida
por la circulacion monetaria mas los depdsitos a la vista de las entidades financieras en el BCRA, en cuenta
corriente o en cuentas especiales. Podra, ademas, otorgar adelantos hasta una cantidad que no supere el
10% de los recursos en efectivo que el Gobierno Nacional haya obtenido en los ultimos doce meses. Con
caracter de excepcional y si la situacion o las perspectivas de la economia nacional o internacional asi lo
justificara, podran otorgarse adelantos transitorios por una suma adicional equivalente a, como maximo, el
10% de los recursos en efectivo que el Gobierno Nacional haya obtenido en los Ultimos doce meses a un
plazo maximo de dieciocho meses. En todos los casos, después de vencidos los plazos de asistencia finan-
ciera, no podra volver a usarse esta facultad hasta que las cantidades adeudadas hayan sido reintegradas.
Estos adelantos transitorios no devengan tasa de interés.

Al 31 de diciembre de 2020 el saldo a valores nominales de la cuenta Adelantos Transitorios al Gobierno
Nacional asciende a $1.260.450.000 ($1.160.911.634 al 31 de diciembre de 2019), de los cuales
$704.200.000 han sido otorgados a doce meses ($834.174.223 al 31 de diciembre de 2019) y $556.250.000
con caracter excepcional han sido solicitados y acordados con plazo de vencimiento maximo de dieciocho
meses, en concordancia con el marco normativo vigente (§326.737.411 al 31 de diciembre de 2019).

Los adelantos vigentes al cierre del ejercicio anterior con vencimiento durante el presente ejercicio fueron
cancelados en los términos del Art. 20 de la C.0. en su totalidad al 31 de diciembre de 2020.

4.4. Créditos al sistema financiero del pais

Se detallan a continuacion los saldos de las cuentas correspondientes a los créditos al sistema financiero
del pals:

31/12/2020 31/12/2019

Deudas por Multas 1.431.231 999.630
Lineas refinanciadas 21.636 29.455
Adelantos para Financiaciones al Sector Productivo - 3.289
Previsiones sobre créditos al sistema financiero (Anexo I) (1.372.194) (962.668)
Total 80.673 69.706

El rubro “Créditos al sistema financiero del pais” esta integrado fundamentalmente por las “Deudas de Enti-
dades Financieras por Multas”, en cuyo concepto se incluyen los devengamientos de las multas a favor del
BCRA derivadas de la aplicacion del Régimen Penal Cambiario y la Ley de Entidades Financieras (Art. 41)
ascendiendo el saldo a $1.431.231 al 31 de diciembre de 2020($999.630 al 31 de diciembre de 2019). Del
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total del saldo al 31 de diciembre de 2020, $1.415.513 se encuentran en ejecucion judicial (§979.299 al
31 de diciembre de 2019), las cuales han sido previsionadas por un total de $1.350.955 ($933.753 al 31 de
diciembre de 2019).

El rubro “Lineas refinanciadas” corresponde a la deuda del Fondo Fiduciario Federal de Infraestructura Re-
gional (FFFIR). Dicho fondo fue creado por la Ley N° 24.855, y al mismo le habfa sido transferida la deuda con-
solidada que el ex Banco Hipotecario Nacional mantenia con el BCRA. Mediante Resolucion de Directorio N°
2 del 4 de enero de 2018 se aprobd el Convenio de Cancelacion de Deuda entre el FFFIR y BCRA. Al 31 de
diciembre de 2020 la deuda asciende a $21.636 (529.455 al 31 de diciembre de 2019).

La linea “Adelantos para Financiaciones al Sector Productivo” incluye fondos otorgados a entidades finan-
cieras en el marco de la Comunicacién “A” 5303 y complementarias con destino a financiaciones del sector
productivo con un saldo de $3.289 al 31 de diciembre de 2019, los cuales fueron cobrados en su totalidad
durante el gjercicio 2020. Estos créditos requerian garantias del 125% sobre el capital adeudado que se mi-
den a valor de mercado. Las garantias presentadas por las entidades valuadas a su valor de mercado (con
el limite del crédito garantizado) cubrian la totalidad de la deuda. Al 31 de diciembre de 2019 el total de
garantias integradas con BONCER 2021 ascendia a $3.289.

El monto de Previsiones sobre Créditos al Sistema Financiero del Pais, que al 31 de diciembre de2020 as-
ciende a $1.372.194 ($962.668 al 31 de diciembre de 2019), esta integrado por la Previsién sobre multas
antes citada por $1.350.955 ($933.753 al 31 de diciembre de 2019) y por la Prevision sobre Lineas de Crédito
Preexistentes a la sancion de la Ley N° 24.144 equivalente a $21.239 ($28.915 al 31 de diciembre de 2019).
Durante el ejercicio 2020, se procedié a la aplicacion de la prevision por un total $215.179 en tanto que se
constituyeron nuevas por $ 880.260 (los movimientos en moneda constante en el ejercicio finalizado el 31
de diciembre de 2019 fueron, en concepto de desafectaciones por cobros $208.821, aplicaciones $ 360.154
y aumentos $932.811, respectivamente) (ver Anexo ).

Este rubro se valla a su valor nominal mas los intereses devengados pendientes de cobro segun la tasa pac-
tada, netos de la “Previsiéon por incobrabilidad”. Esta Ultima se constituye en base a estimaciones de los
valores recuperables de los créditos, los cuales contemplan el grado de cumplimiento y la calidad de las
garantias, entre otros factores.

4.5. Aportes a Organismos Internacionales por cuenta del Gobierno Nacional y Otros

Se detallan a continuacion los saldos de las cuentas correspondientes a los aportes realizados por el BCRA
por cuenta del Gobierno Nacional y otros:

31/12/20 31/12/19

Aportes al B.I.D., B.L.R.F, A.l.LF y otros 318.012.608 274.788.071
Aportes al F.M.1 104.222.005 96.969.281
Total 422.234.613 371.757.352

Este rubro se valtua a su valor nominal en la moneda de origen y convertidos a pesos de acuerdo con lo
establecido en Nota 3.5.1.
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Con respecto a los aportes al FMI, el Estado Nacional registra en concepto de cuota de acuerdo con lo dis-
puesto por la Asamblea de Gobernadores del FMI la suma de DEG 3.187.300 al 31 de diciembre de 2020
(igual cantidad de DEG al 31 de diciembre de 2019) segun el siguiente detalle:

31/12/20 31/12/19
DEG Pesos DEG Pesos
Letras de Tesoreria 2.327.322 282.051.724 2.327.322 262.423.976
Aportes al F.M.I. en Divisas 796.825  96.568.462 796.825  89.848.342
Aportes al F.M.l. en Moneda Nacion: 63.153 7.653.543 63.153 7.120.939
Total 3.187.300 386.273.729 3.187.300 359.393.257

Las Letras de Tesoreria son emitidas por el BCRA en nombre y por cuenta del Estado Nacional en su caracter
de Agente Financiero del Gobierno de conformidad con lo previsto en el Articulo Ill, Seccion 4 y Articulo V, Sec-
cién 11 del Convenio Constitutivo del FMI 'y se encuentran registradas en Cuentas de Orden (ver Notas 5y 6).

4.6. Derechos provenientes de otros instrumentos financieros derivados

Al 31 de diciembre de 2020 el saldo del rubro, equivalente a $309.856, corresponde al Margen Diario de
Compensacion en concepto del monto en pesos a cobrar derivado de la variacion de la cotizacion de cierre
del mercado a término de divisas sobre la posicion abierta en el mercado ROFEX mantenida al cierre del

gjercicio. Dicho monto fue cobrado en su totalidad el dia 4 de enero de 2021.

4.7. Derechos por operaciones de pase

31/12/2020 31/12/2019

LELIQ en pesos a recibir entregadas en pases pasivos 1.273.624.128 613.113.435
Derechos por operaciones de pases activos 148.065.045 99.256.176
Aforo pases pasivos 126.826.021 65.233.658
Derechos por operaciones de pases de moneda 1.573.728.000 1.509.225.967
Total 3.122.243.194 2.286.829.236

Con fecha 10 de enero de 2018, mediante Comunicacion “A” 6426, el BCRA informo que ha dispuesto, con vigen-
cia a partir del dia 11 de enero de 2018, la emision y colocacion de Letras denominadas en pesos con venci-
miento a 7 dias de plazo. Estos instrumentos, pueden ser utilizados como colaterales en operaciones de REPO.

Al 31 de diciembre de 2020 el total de LELIQ y Titulos Publicos a recibir por pases pasivos ascendio a
$1.273.624.128, incluyendo las primas a devengar por ese concepto. Dichos instrumentos han sido valuados
avalor de mercado ($ 613.113.435 al 31 de diciembre de 2019 de LELIQ y Titulos Publicos a recibir por pases
pasivos los cuales incluyen primas a devengar) (ver Nota 4.18).

El saldo de la linea Derechos por operaciones de pases activos responde a operaciones concertadas con
bancos y otros organismos. El saldo de los capitales a cobrar por este concepto asciende a $148.065.045 al
31 de diciembre de 2020 ($99.256.176 al 31 de diciembre de 2019).Estos pases se valuaron considerando
los precios concertados para cada operacion mas las primas devengadas al cierre de cada ejercicio.
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Los Derechos por operaciones de pases de moneda ascienden a $1.573.728.000 al 31 de diciembre de 2020
(§1.509.225.967 al 31 de diciembre de 2019). Su saldo representa el derecho a recibir de parte del Banco Popular
de China, el monto en moneda nacional pactado en la operacién de pase de monedas (ver Notas 2.6y 4.18).

4.8. Otros Activo

4.8.1. Composicion del rubro

31/12/2020 31/12/2019

Activos aplicados a garantias (ver Nota 4.8.2) 120.299.276 796.840
Bienes de Uso (neto de depreciaciones) 5.084.548 5.053.154
Existencia de papel y cospeles para emision monetaria 4.875.544 5.574.737
Margin Call por operaciones de Forward (ver Nota 4.8.2) 2.260.054 256.187
Oro amonedado 1.446.992 1.126.716
Préstamos Garantizados-Decreto N° 1387/01 703.744 697.644
Piezas Numismaéticas - Museo 421.277 404.464
Activos Intangibles 31.823 53.520
Fondo Fiduciario FMI - 1.757.744
Diversos 2.524.639 1.734.376
Previsiones (Anexo I) (20.632) (14.839)
Total 137.627.265 17.440.543

Los bienes de uso se han valuado al costo de adquisicion, neto de las depreciaciones acumuladas corres-
pondientes. Las amortizaciones se calculan por el método lineal, teniendo en cuenta la vida Util estimada de
los bienes de uso. Se destaca que por aplicacion del método de ajuste por inflacion los saldos a fin de ejer-
cicio 2019 y 2020, se presentan ajustados al 31 de diciembre de 2020.

El Margin Call por operaciones de Forward registra el margen de garantia solicitado por las contrapartes
intervinientes en las mismas y equivale a $2.260.054 al 31 de diciembre de 2020 ($256.187 al 31 de diciem-
bre de 2019). Estos fondos son integrados diariamente en divisas porel BCRA y la contraparte reconoce un
interés por los mismos. Si por las condiciones del mercado es el BCRA quien tiene que exigir la integracion
de esta garantia, se reciben las divisas con contrapartida en una cuenta del pasivo y se paga un interés por
esta integracion (ver Notas 4.1.5y 4.20).

Atento a las definiciones internacionales en materia de oro computable como activo de reserva (ver Nota
4.1.1), se procedio a excluir del sub-rubro Oro las tenencias de monedas de oro mantenidas con fines numis-
maticos, las que han sido incluidas en Otros Activos y previsionadas en concepto de locacién por el 1% del
total de las existencias.

Los Préstamos Garantizados son instrumentos financieros emitidos por el Gobierno Nacional en el marco del
Decreto N° 1387/01 y normas complementarias que fueron aceptados en cancelacion de asistencia por ili-
quidez transitoria a entidades financieras a las que se les revocola autorizacion para funcionar. Son instru-
mentos sin cotizacidn de transmision escritural que devengan intereses y son ajustables por CER (Coefi-
ciente de Estabilizacion de Referencia). Al cierre de ejercicio estan valuados al valor nominal mds intereses
devengados pendientes de cobro y el ajuste por Coeficiente de Estabilizacion de Referencia (CER).
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La linea Piezas Numismaticas — Museo incluye, piezas ingresadas en consecuencia con la donacion efec-
tuada por Héctor Carlos Janson al BCRA. La misma esté integrada por una coleccion de 2800 piezas, entre
las cuales se encuentran monedas argentinas emitidas entre los afios 1813 — 2016. Como muestra de grati-
tud por la cesién de su coleccion y en homenaje en vida a uno de los académicos mas influyentes en estudios
numismaticos el Museo pasé a denominarse Museo Histérico y Numismatico Héctor Carlos Janson.

La linea Fondo Fiduciario Programa HIPC - FMI registra la contribucién al Fideicomiso para la Reduccion de
la Pobreza y Crecimiento — Paises Pobres Altamente Endeudados (FMI). El 4 de mayo de 2020 el FMI reem-
bolsé la contribucién por DEG 15.628 (valor nominal), la cual fue depositada en la cuenta Depdsitos en Mo-
neda Extranjera del Gobierno Nacional. El 31 de diciembre 2020 no se registra saldo por este concepto
(81.757.744 (DEG 15.589) al 31 de diciembre de 2019) (ver Nota 6).

En la linea Diversos se incluyen, entre otros, los activos recibidos provenientes de créditos judiciales y extra-
judiciales pendientes de cobro por un monto de $ 218.025 ($134.382 al 31 de diciembre de 2019) los cuales
se encuentran previsionados $14 ($19 al 31 de diciembre de 2019) y los adelantos y anticipos a rendir por
$919.951 (§13.956 al 31 de diciembre de 2019).

4.8.2. Activos de disponibilidad restringida

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la entidad mantiene afectados en garantia los siguientes activos:

31/12/2020  31/12/2019

Margin Call por operaciones de Forward 2.260.054 256.187
Activos aplicados a garantias por operaciones a futuro  120.299.276 796.840
Total 122.559.330 1.53.27

4.9. Base Monetaria

De acuerdo con lo establecido por la C.0. se encuentra constituida por la circulacién monetaria mas los
depdsitos a la vista de las entidades financieras en el BCRA, en cuentas corrientes o encuentas especiales.
Incluye asimismo el saldo de los cheques cancelatorios en circulacion. En el Anexo V se expone el cuadro de
Evolucion de la Base Monetaria, que refleja fundamentalmente las operaciones de regulacion monetaria que
desarrolla el BCRA en el marco de las facultades que le asigna la C.O., en su relacién con el Gobierno Nacional
y el Sistema Financiero y las aplicaciones (egresos operativos y financieros) en que incurre.

4.9.1. Circulaciéon Monetaria

4.9.1.1. Billetes y monedas en circulacion

31/12/20 31/12/19

Billetes 1.890.885.386 1.562.960.023
Monedas 6.939.674 7.292.283
Total 1.897.825.060 1.570.252.306
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Los billetes y monedas en circulacion al cierre de cada ejercicio representan el saldo de las tenencias en
poder del publico y de las instituciones financieras (ver Nota 5).

La evolucion de los billetes se expone a continuacion:

31/12/2020 31/12/2019

Saldo al inicio del ejercicio 1.562.960.023 1.164.294.924
Billetes nuevos y buen uso puestos en circulacion 751.184.250 481.947.161

Billetes retirados de circulacién y destruidos o en proceso

de destruccion (8.347.398) (83.282.062)
Ajuste por reexpresion monetaria del saldo inicial (414.911.489)
Saldo al cierre del ejercicio 1.890.885.386 1.562.960.23

4.9.1.2. Cheques cancelatorios en pesos en circulacion

El saldo de $252 al 31 de diciembre de 2020 ($343 al 31 de diciembre de 2019) representa la obligacion del
BCRA por los cheques cancelatorios solicitados por las entidades financieras y emitidos en pesos.

4.9.2. Cuentas corrientes en pesos

El saldo al 31 de diciembre de 2020 asciende a $572.434.478 ($1.010.130.015 al 31 de diciembre de 2019).
Durante los ejercicios 2020y 2019 la tasa determinada para este concepto, de acuerdo con la Comunicacion
‘A" 6052 y complementarias del BCRA, ha sido de 0 %.

4.10. Medios de pago en otras monedas
4.10.1. Cheques cancelatorios en otras monedas en circulacién

El saldo de $1.683 al 31 de diciembre de 2020 ($1.631 al 31 de diciembre de 2019) representa la obligacién
del BCRA por los cheques cancelatorios solicitados por las entidades financieras y emitidos en dolares esta-
dounidenses, los que se encuentran convertidos a pesos segun lo sefialado en Nota 3.5.1.

4.10.2. Certificados de Deposito para la Inversion

El saldo de $2.807.707 al 31 de diciembre de 2020 ($2.989.499 al 31 de diciembre de 2019) representa la
obligacion del BCRA por los Certificados de Depdsito para la Inversion emitidos de acuerdo con lo estable-
cido por la Ley N° 26.860, los cuales se encuentran en circulacion. Estos instrumentos estan emitidos en
dolares estadounidenses y se encuentran convertidos a pesos segun lo sefialado en Nota 3.5.1

4.11. Cuentas Corrientes en Otras Monedas
Al 31 de diciembre de 2020 su saldo alcanza a $915.750.943 ($726.421.735 al 31 de diciembre de 2019) y se

encuentra convertido a pesos segun lo sefialado en Nota 3.5.1. Las condiciones para su remuneracion defi-
nidas en la Comunicacién “A” 6052 y complementarias, ha sido de 0%.
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4.12. Depésitos del Gobierno Nacional y otros

Este rubro incluye:

31/12/2020 31/12/2019

Depdsitos del Gobierno Nacional 63.984.458 63.817.451
AN.S.E.S. - Ordenes de Pago Previsionales 475.107 349.989
Fondos provinciales 2.812.198 2.725.183
Depdsitos del Gobierno Nacional - Ley N°

25152 - Fondo Anticiclico Fiscal 1.577.733 1.528.916
Total 68.849.496 68.421.539

4.13. Otros Depositos

Depésitos por Cobranzas 258.713 350.849
En cuentas especiales 98.111 106.437
Diversos 382.978 163.390
Total 739.802 620.676

Los Depdsitos por cobranzas ascienden a $258.713 ($350.849 al 31 de diciembre de 2019) e incluyen prin-
cipalmente aquellos originados por el cobro de multas financieras y cambiarias, asi como también, depdsitos
por cobranzas de entidades financieras liquidadas pendientes de aplicacion.

En los Depdsitos en cuentas especiales se incluyen $78.358 correspondientes a depdsitos constituidos por
el Gobierno Nacional en las condiciones establecidas en el Art. 1 del Decreto del PEN N° 1836/2002, que reu-
nen las caracteristicas de inembargables e indisponibles y operaron exclusivamente como garantia de las
distintas series de Bonos del Gobierno Nacional destinados al canje de certificados de depdsito a los ahorris-
tas del sistema financiero. Al 31 de diciembre de 2019 el saldo por dicho concepto ascendid a $79.546.

4.14. Asignaciones de DEG

Las Asignaciones de DEG corresponden al monto asignado por el FMI a la Republica Argentina en su caracter
de pais miembro. En virtud de su convenio constitutivo dicho Organismo puede asignar DEG a los paises
miembros en proporcion a sus cuotas, ya sea con caracter general o especial, conforme se encuentra reglado
por los articulos XVIII, XXIV y XXVI de dicho Convenio.

Durante el afio 2009, el FMI dispuso una asignacion general de hasta US$250.000.000 entre sus paises parti-
cipantes, correspondiendo US$2.460.375 (DEG 1.569.427) a la Republica Argentina. Por otra parte, en el ejer-
cicio 2009 entré en vigencia la Cuarta Enmienda del Convenio Constitutivo del FMI que fuera aprobada en
1997, que contempla una asignacion especial extraordinaria de DEG de alrededor de US$33.000.000, corres-
pondiendo a la Republica Argentina USS$S207.316 (DEG 132.243). Ambas asignaciones de caracter general y
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extraordinario fueron recibidas por el BCRA por cuenta y orden del Gobierno Nacional por un total de DEG
1.701.670.

La Contrapartida de las Asignaciones de DEG transferidas al Gobierno Nacional se expone regularizando la
Iinea Asignaciones de DEG ascendiendo su saldo a $206.227.968, equivalentesa DEG 1.701.670, al 31 de
diciembre de 2020 ($191.876.734 equivalentes a igual cantidad de DEG al 31 de diciembre de 2019).

Sobre el particular se destaca que el saldo neto del rubro de DEG 318.370 vigente al 31 de diciembre de 2020
y al 31 de diciembre de 2019 refleja el monto de Asignaciones de DEG recibidos del organismo con anterio-

ridad a la modificacion de la C.O. del 30 de septiembre de 1992.

A continuacion, se expone la composicion del rubro:

31/12/20 31/12/19
D.E.G. Pesos D.E.G. Pesos
Asignaciones de D.E.G. 2.020.040 244.811.712 2.020.040 227.775.467
Contrapartida de Asignaciones de (1.701.670) (206.227.968) (1.701.670) (191.876.734)
D.E.G. transferidas al Gobierno Nacional 318.370 38.583.744 318.370 35.898.733

Este rubro se valua a su valor nominal en la moneda de origen y convertido a pesos de acuerdo con lo esta-
blecido en Nota 3.5.1.

4.15. Obligaciones con Organismos Internacionales

De acuerdo con lo aprobado por el Directorio del BCRA en su Resolucion N° 301 del 30 de julio de 2020, el
BCRA cuenta con un convenio de Facilidad Crediticia con el Banco Internacional de Pagos (BIS) a doce me-
ses de plazo. Al 31 de diciembre de 2020 el saldo por dicho concepto asciende a $252.435.000
(USS$3.000.000) mas intereses devengados por $82.462 (USS980).

Al 31 de diciembre de 2019 el saldo correspondiente a la facilidad crediticia, aprobada mediante Resolucion
de Directorio N° 160 del 25 de julio de 2019 y Resolucién de Directorio N° 255 del 23 de octubre de 2019,
ascendia a $286.722.672 de los cuales $285.394.917 correspondian a capital (US$3.500.000) y $1.327.755
(USS16.283) a intereses devengados.

El Uso del Tramo de Reservas, el cual constituye el servicio financiero de primera instancia que el FMI pone
a disposicion de un pais y no representa uso del crédito del citado organismo, no existiendo en consecuencia
exigibilidad de su parte de los fondos utilizados®. El Tramo de Reservas representa el derecho a recibir el
financiamiento del FMI, enunciado precedentemente, y derivado de la cuota fijada en su participacién en ese
organismo internacional, que ha sido integrada en activos de reserva.

Ademas del concepto descripto anteriormente, integran el rubro “Obligaciones con Organismos Internacio-
nales” los saldos de depdsitos en el BCRA del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), FMI y de otros Or-
ganismos Internacionales.

86 Las posiciones se desarman exclusivamente en los casos contemplados en los articulos XXIV y XXVI del Convenio Constitutivo.
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A continuacion, se expone la apertura de las Obligaciones:

31/12/20 31/12/19

Facilidad Crediticia 252.517.462 286.722.672
Uso del Tramo de Reservas 64.145.613 59.681.772
F.M.I. Cuenta N°1 7.627.918 7.097.097
BID 5.534.322 5.989.157
Cargos devengados 42.427 296.121
BIRF 21.444 14.303
F.M.I. Cuenta N°2 602 561
Otros 4.924 57.277

329.894.712 359.858.960

La Cuenta FMI N° 1 es un deposito del FMI habilitado en el BCRA para registrar principalmente operaciones
como suscripciones de cuotas y compras o recompras del tramo de reservas. El saldo en pesos equivale a
DEG 62.941 al 31 de diciembre de 2020 y es coincidente con el saldo al 31 de diciembre de 2019 (ver Nota 6).

Asimismo, la Cuenta FMI N° 2 se utiliza para gastos o ingresos administrativos que se producen en el pais.
Su saldo en pesos equivale a DEG 5 al 31 de diciembre de 2020 y es coincidente con el saldo al 31 de diciem-
bre de 2019 (ver Nota 6).

La Contrapartida del Uso del Tramo de Reservas registra el derecho de cobro del BCRA al Gobierno Nacional
los fondos que fueran recibidos por esta Institucion y transferidos al Gobierno Nacional por DEG 529.291 equi-
valentes a $64.145.613 (igual cantidad de DEG equivalentes a $59.681.772 al 31 de diciembre de 2019).

4.16. Titulos emitidos por el BCRA

Entre las operaciones permitidas al BCRA en el Art. 18 de su C.O. figura la de emitir titulos o bonos, asi como
certificados de participacion sobre valores que posea.

Con fecha 10 de enero de 2018, por Comunicacion “A” 6426, el BCRA ha dispuesto, con vigencia a partir del
dia 11 de enero de 2018, la emision y colocacion de Letras denominadas en pesos con vencimiento a 7 dias
de plazo. Estos instrumentos, denominados Letras de Liquidez (LELIQ)se ofrecen de manera diaria a través
de la Rueda LELI del sistema SIOPEL del MAE S.A. Son titulos de descuento y se encuentran valuadas a su
valor nominal neto de intereses a devengar al cierre del ejercicio. Las contrapartes autorizadas a operar con
este BCRA son las entidades financieras para su cartera propia o por cuenta y orden exclusivamente de otra
entidad financiera local y pueden ser utilizadas como colaterales en operaciones de REPO, su saldo al 31 de
diciembre de 2020 es de 4.433.653.338 (al 31 de diciembre de 2019 el saldo ascendia a $2.935.233.357).

El BCRA autorizo la afectacion de LELIQ a los fines de su aplicacion a la concertacion de operaciones de pase

con fines de regulacion monetaria. En consecuencia, la cartera de estas Letras destinada a dichas operaciones
se valla a valores de mercado y se exponen neteando del rubro Titulos emitidos por el BCRA (ver Nota 4.7).
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Se destaca que el 17 de enero de 2020, se emitio un Comunicado informando que, con el objetivo de mejorar
la transmision en la tasa de politica monetaria, a partir del 21 de enero de 2020 el BCRA ofreceria al mercado

LELIQ a7 y a 14 dias de plazo.

Mediante la Comunicacion “A” 7191 del 28 de diciembre de 2020 se autorizd la emision de “Letras Internas del
Banco Central de laRepublica Argentina en pesos y liquidables por el Tipo de Cambio de Referencia orientadas
al sector minero a tasa cero” (LEMIN). Al 31 de diciembre 2020 no se efectivizaron emisiones de LEMIN.

Por otra lado, la Comunicacién “A” 6575 del 28 de setiembre de 2018, establecié que las entidades financieras
podran suscribir Notas de Compensacion de Efectivo a 30 dias de plazo, que devengardn 1/5 de la tasa de
referencia que determine el BCRA, con tenencias de billetes susceptibles de ser considerados “buen uso”,
pero gue no estén afectadas a la “Compensacion Interbancaria de Billetes” (CIB) en bdvedas propias como
asi también en transportadoras de valores, siempre que cumplan con los requisitos en materia de acondi-
cionamiento y atesoramiento previstos en las normas para la declaracion de excedentes de billetes. Al 31 de
diciembre de 2020 y 2019 no se registran saldos bajo este concepto.

Los saldos de Titulos emitidos por el BCRA al cierre de cada ejercicio se describen a continuacion:

31/12/2020 31/12/2019

Letras y Notas emitidas en moneda nacional

Letras de Liquidez 4.433.653.338 2.935.233.357
Letras en cartera disponibles para pases pasivos  (1.491.748.363) (1.485.207.880)
Total 2.941.904.975 1.450.025.477

En Anexo IV se expone la existencia de LELIQ vigentes al cierre de cada ejercicio desagregada por tipo de
instrumento y plazo de vencimiento contractual.

4.17. Contrapartida de aportes del Gobierno Nacional a organismos internacionales

El saldo de este rubro al 31 de diciembre de 2020 de $309.576.328 representa la contrapartida de aportes
efectuados por cuenta del Gobierno Nacional a Organismos Internacionales de los que la Republica Argen-
tina es miembro. A partir del 30 de septiembre de 1992, a través de la sancion de la modificacion de la C.0.
anterior de la Institucion, se modificé la figura juridica del BCRA y su relacién con el Gobierno Nacional. El
saldo al 31 de diciembre de 2019 ascendia a $264.838.990.

4.18. Obligaciones por operaciones de pase

31/12/2020 31/12/2019

Montos a pagar por operaciones de pase pasivos 1.275.551.197 654.414.652
Especies a entregar por operaciones de pases 148.093.298 99.313.961
Obligaciones por operaciones de pases de moneda 1.675.898.015  1.522.343.558
Total 3.099.542.510  2.276.072.171
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Los montos a pagar por operaciones de pases pasivos alcanzan al 31 de diciembre de 2020 $1.275.551.197 y
representan los fondos a reintegrar a las entidades financieras en la fecha de vencimiento de las operaciones
referidas en Nota 4.7 en concepto de capitales, primas y aforos por los importes de $1.141.434.189, $7.290.987
y $126.826.021 respectivamente (al 31 de diciembre de 2019 los saldos por estos conceptos ascendieron a
$587.102.920, $2.078.074 y $65.233.658 respectivamente). Se valuaron considerando los precios concertados
para cada operacion mas las correspondientes primas devengadas al cierre de cada ejercicio.

Las especies a entregar por operaciones de pases al 31 de diciembre del 2020 totalizan $148.093.298 y
representan la tenencia de titulos publicos extranjeros recibidos por operaciones de pase valuados a su co-
tizacion de mercado ($99.313.961 al 31 de diciembre de 2019).

Las obligaciones por operaciones de pases de monedas ascienden al 31 de diciembre de 2020 a
$1.675.898.015 ($1.522.343.558 al 31 de diciembre de 2019). Su saldo representa el compromiso del BCRA
de reintegrar al Banco Popular de China el monto de moneda extranjera pactado en la operacion de pase de
monedas (ver Nota 4.7).

4.19. Deudas por convenios multilaterales de crédito

El saldo del rubro representa las posiciones pasivas netas derivadas de las operaciones de crédito reciproco
en el marco de la ALADI, las cuales ascienden a $2.205.936 al 31 de diciembrede 2020, en tanto que este
concepto alcanzaba a $2.514.125 al 31 de diciembre de 2019.

4.20. Otros pasivos

La composicion del rubro incluye:

31/12/2020 31/12/2019

Depésito de Pase de Monedas 1.573.728.000  1.509.225.967
Fondos Rotatorios y otras Obligaciones en Moneda Extranjera 148.467.464 99.425.316
Contrapartida de la Posicién del Tramo de Reservas en el FMI 32.448.475 30.190.412
Obligaciones por servicios de Préstamos Garantizados 526.493 64.124
Anticipo cobrados s/Margin Call por operaciones de forward 177.546 543.882
Obligaciones con el Gobierno Nacional - 164.556
Diversos 159.095.124 27.781.785
Total 1.914.443.102 1.667.396.042

El Depdsito de Pase de Monedas asciende a $1.573.728.000 al 31 de diciembre de 2020 ($1.509.225.967 al
31 de diciembre de 2019) y representa el total de pesos depositados a favor del Banco Popular de China en
el marco del Acuerdo Bilateral de Swap de monedas locales celebrado entre el BCRA y el Banco Popular de
China (ver Notas 2.6 y 4.7).

Los Fondos Rotatorios y otras Obligaciones en Moneda Extranjera representan las operaciones derivadas de
convenios internacionales celebrados con organismos multilaterales u oficiales extranjeros, bancos centra-
les o entes de los cuales solo el BCRA puede ser prestatario por si o por cuenta del Tesoro Nacional como
Agente Financiero de la Republica, en el marco de lo establecido en el Art. 17 de la C.0.
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El saldo de los Fondos Rotatorios esta integrado, entre otros, por los desembolsos efectuados por el Banco
Interamericano de Desarrollo (BID) y el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) con destino
a operaciones de préstamos, cooperaciones técnicas y pequefios proyectos para la adquisicion de bienes'y
servicios, conforme a las condiciones de los contratos celebrados con dicho organismo internacional.

La Contrapartida de la Posicion del Tramo de Reservas en el FMI es el reflejo en el pasivo de la Posicién del
Tramo de Reservas incluida en el rubro de Reservas Internacionales (ver nota 4.1.3), asciende a $32.448.475
al 31 de diciembre de 2020 ($30.190.412 al 31 de diciembre de 2019)(ver Nota 4.1.3.).

La linea Anticipos cobrados sobre Margin Call por operaciones de forward, con un saldo de $ 177.546
registra la integracion de las garantias efectuada por las contrapartes intervinientes. Estos fondos son inte-
grados diariamente en divisas y el BCRA reconoce un interés por los mismos. Al 31 de diciembre de 2019 el
saldo por este concepto ascendié a $ 543.882 (ver Nota 4.1.5).

En Obligaciones por servicios de Préstamos Garantizados se incluyen los fondos destinados al pago de ser-
vicios de los préstamos citados, cuyo saldo asciende al 31 de diciembre de 2020 a $526.493 (al 31 de diciem-
bre de 2019 se registré un saldo de $64.124).

Las Obligaciones con el Gobierno Nacional incluyen los depdsitos de fondos recibidos por organismos inter-
nacionales para aplicar a operaciones del Gobierno Nacional, saneamiento del Sistema Financiero, de las
provincias y aglomeraciones urbanas y por los programas de Crédito a la Micro, Pequefia y Mediana Em-
presa. Al 31 de diciembre de 2020 no registra saldo, mientras que al 31 de diciembre de 2019 asciende a
$164.556.

Algunos conceptos que integran la linea Diversos, se describen a continuacion: Obligaciones con el Gobierno
Nacional por cancelacion de créditos con BOCONES $108.336 ($225.978 al 31 de diciembre de 2019); Obli-
gaciones con los Gobiernos Provinciales $91.071 ($ 2.037.859 al 31 dediciembre de 2019); Retenciones a
proveedores y personal y Contribuciones sobre sueldos a pagar $947.547 (S 790.672 al 31 de diciembre de
2019), Contrapartida por aportes a organismos internacionales anteriores a la modificacién de la C.O. por
la Ley N° 24.144 $13.548.163 (S 13.127.404 al 31 de diciembre de 2019) y provisiones por $2.410.196
(81.900.630 al 31 de diciembre de 2019), entre otros.

Las previsiones constituidas al cierre de cada ejercicio que se detallan en el Anexo | corresponden a los
siguientes conceptos:

4.21. Previsiones

El criterio utilizado por el Banco para determinar el monto de la prevision para asuntos en tramite judicial fue
el siguiente:

31/12/2020 31/12/2019

Previsién para asuntos en tramite judicial 3.034.076 3.384.601
Previsioén por Pasivos Laborales 6.971.375 6.187.899
Otras previsiones 220 299
Total (Anexo I) 10.005.671 9.572.799
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Se clasificaron los juicios conforme a su estado procesal y tipologia de los casos (juicios por devolucion de
depdsitos, laborales, etc.). La estimacion del resultado de las controversias se ha efectuado en base a ante-
cedentes relacionados con los juicios terminados de iguales o similares caracteristicas.

La actualizacion de los juicios anteriores al 1 de abril de 1991 ha sido efectuada mediante la aplicacion de
los indices de Precios Mayoristas Nivel General con mas un interés del 6% anual hasta el 31 de marzo de
1991y a partir de dicha fecha se utilizé la tasa de caja de ahorros comun publicada por el BCRA. En los casos
de juicios de causa posterior al 31 de marzo de 19917 y anteriores al 1 de enero de 2002, se utilizé la tasa
pasiva del Comunicado N°14.290 del BCRA hasta el 31 de diciembre de 2001 y desde esa fecha la tasa de
caja de ahorro comun dada la vigencia de las Leyes N° 25.344 y N° 25.725 Art. 58. En los casos de juicios
posteriores al 31 dediciembre de 2001 y hasta la fecha de cierre de estos estados contables, se utilizé la tasa
pasiva para uso de la justicia del Comunicado N° 14.290 del BCRA

En los casos de reclamos locales de importes en ddélares estadounidenses, la estimacion en pesos de los
montos reclamados se efectud considerando el valor de un peso por ddlar y sin tasa de interés alguna, por
cuanto no existen antecedentes que el BCRA haya tenido que pagar en ddlares las deudas reclamadas en
esa moneda.

Por otra parte, existen juicios por dafios y perjuicios y otros reclamos administrativos contra el BCRA con
demandas por montos indeterminados, cuyo resultado adverso para esta Institucion es de remota probabi-
lidad de ocurrencia a la fecha de emision de los presentes estados contables, por los cuales no se ha cons-
tituido prevision.

Ala fecha de los presentes estados contables esta Institucion fue notificada en ciento y siete procesos judi-
ciales referidos a la operatoria de los contratos de futuro de ddlar con vencimiento hasta junio 2016, cuya
fecha de concertacion sea posterior al 29 de septiembre 2015 (Comunicacién 657 de Argentina Clearing S.A.
y el Mercado a Término S.A. (ROFEX)) cuya pretension es la obtencién de una declaracién de nulidad de acto
administrativo, respecto de los cuales se han efectuado las previsiones conforme la normativa aplicable, en
los casos que correspondia hacerlo. De acuerdo a lo informado por el area judicial no se tiene conocimiento
de la existencia de reclamos que debieran ser previsionados y en el marco descripto, el BCRA carece de ele-
mentos suficientes para determinar eventuales impactos sobre los estados contables. Desde el punto de
vista legal, hasta el presente, los pronunciamientos dictados en estos procesos han sido con resultado posi-
tivo para el BCRA, sin embargo, si bien la perspectiva es favorable, alcarecer hasta el momento de sentencias
definitivas en procesos ordinarios, no puede determinarse si los estados contables podrian verse afectados
como derivacién de la operatoria de futuros.

La prevision de Pasivos laborales se compone principalmente por la estimacion de gratificaciones al perso-
nal por antigliedad y beneficios por cese del vinculo laboral por un monto de $6.971.375 ($6.187.899 31 de
diciembre de 2019).

4.22. Estado de Resultados — Rubros relevantes

A continuacion, se detallan los conceptos mas importantes que lo integran:
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4.22.1. Intereses y actualizaciones ganadas

Sobre Reservas Internacionales 31/12/2020 31/12/2019
Depésitos a Plazo 3.316.159 13.902.008
Certificados de Depésito 176.171 120.939
Depositos a la Vista y Divisas 651.645 7.694.511
Valores Publicos del Exterior 35.568 5.223.837
Convenios Multilaterales de Crédito 311 10.727
Total: 4.179.854 26.952.022

Sobre Titulos Publicos 31/12/2020 31/12/2019
Intereses sobre Titulos Publicos 84.061.236 121.242.730
CER sobre Titulos Publicos 5.955.763 618.007
Intereses sobre Letras Intransferibles 9.977.351 47.126.616
Total: 99.994.350 168.987.353
Sobre Créditos al Sistema Financiero 31/12/2020 31/12/2019
Intereses Ganados 5.520 41.438
Total: 5.520 41.438
Sobre Otros Activos 31/12/2020 31/12/2019
FABP (rendicién e intereses) 310.696 487.247
Otros Intereses Ganados 25.760 205.441
Total: 596.032 1.012.036
4.22.2. Intereses y actualizaciones perdidos
Sobre Titulos Emitidos por el BCRA 31/12/2020 31/12/2019
Intereses sobre LELIQ (693.150.942) (1.081.870.839)
Intereses sobre Notas de Compensacion (37.518) (108.720)

Total:

(693.188.460)

(1.081.979.559)

Sobre Obligaciones con Organismos

Internacionales

31/12/2020

31/12/2019

Otras Obligaciones
Total:
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Sobre Otras operaciones con el Sistema

. . 31/12/2020
Financiero

31/12/2019

Primas netas devengadas por operaciones

(167.775.545) (64.393.035)

de pases

Total: (167.775.545) (64.393.035)
Sobre Otros Pasivos 31/12/2020 31/12/2019

Intereses (685.490) (1.956.621)

Resultado negativo por aplicacion CER (17.868) (16.777)

Total: (703.358) (1.973.398)

4.22.3. (Constituciones) / Recuperos Netos de Previsiones sobre Titulos Publicos y Créditos

con el Sistema Financiero

Por Titulos Publicos
Por Créditos con el Sistema Financiero
Total:

4.22.4. Diferencias Netas de Cotizacion

31/12/2020

31/12/2020 31/12/2019
8.815 12.000
(936.385) (677.875)
(927.570) (665.875)

31/12/19

Por Reservas Internacionales
Divisas, Depdsitos a Plazo y ala Vista
Oro
Valores Publicos del Exterior
Certificados de Depdsito
Instrumentos Derivados
Otros
Por Titulos Publicos Nacionales (1) (2)
Organismos Internacionales

Por Depésitos de entidades en ctas. ctes. y
Depésitos del Gobierno Nacional

Otros ajustes de valuacién de activos y pasivos
Derechosy oblig. por operaciones de pase
Otros

Total:

1.185.601.393
156.629.466
47.227.786
5.082.692
(30.775.614)
11.760.290
1.957.980.196
33.996.275

(309.901.428)

(1.124.869.984)

(159.195.739)
1.773.535.333

1.156.071.723
139.269.184
214.232.815
4.381.737
(41.283.544)
13.515.794
3.239.882.461
48.979.780

(899.995.188)

(1.619.619.679)
(182.997.864)
2.072.437.219

(1) Incluye al 31 de diciembre de 2019 $ (656.869.100) por Derechos por Operaciones de Pases con Titulos Publicos, que se
compensa con un resultado positivo en ajustes de valuacion de Titulos Publicos Nacionales.
(2) Incluye al 31 de diciembre de 2019 el cambio de criterio de valuacion de las Letras Intransferibles mencionado en Notas 2.4y

4.21.221.
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4.22.5. Diferencias Netas de Negociacion de Divisas

31/12/2020 31/12/2019
Por compra - venta de divisas 1.834.184 923.139.922
Total: 1.834.184 923.139.922

4.22.6. Diferencias Netas de Negociacion de Otros Instrumentos Financieros

Por operaciones con titulos - canje (1) 125.209.648 -
Por operaciones a término 25.079.125 16.669.596
Por operaciones con forward/futuros 4.208.350 31.468.074
Por operaciones con titulos - otras 6.851 1.699.139
Otras operaciones 11.684 -

Total: 154.515.658 49.836.809

(1) Eltotal del resultado por operaciones de canje se compone de $ 114.326.983 correspondientes al canje de Titulos
Pdblicos bajo Ley Extranjeray Titulos Publicos bajo Ley Nacional y $ 10.882.665 correspondientes a las operaciones de
canje de deuda publica de corto plazo llevadas a cabo durante el ejercicio 2020.

4.22.7. Cargos y Multas Varios

Multas 1.048.453 1.396.853
Cargos 444,981 503.484
Total: 1.493.434 1.900.337

4.22.8. Gastos de Emision Monetaria

31/12/2020 31/12/2019
Materiales (10.078.649) (5.059.616)
- (365.235)

Otros gastos
Total: (10.078.649) (5.424.851)

4.22.9. Gastos Generales

Amortizaciones (70.460) (10.034)
Otros gastos generales (13.429.560) (13.678.769)
Total: (13.500.020) (13.688.803)
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4.22.10. Constituciones Netas de Otras Previsiones

Prevision sobre oro (24.843) (4.562)
Prevision para Tramites Judiciales (580.673) (1.034.232)
Previsién por Pasivos Laborales (2.565.186) (2.711.200)
Otras Previsiones (3.500) 361
Total: (3.174.202) (3.749.633)

4.22.11. Otros (Egresos)/ Ingresos Netos

31/12/2020 31/12/2019

Otros (3.136.349) 2.049.620
(3.136.349) 2.049.620

Nota 5. Cuentas de orden activas y pasivas

Las cuentas de orden activas y pasivas alcanzaron al 31 de diciembre de 2020 un saldo de $20.701.961.924
(§18.012.693.737 al 31 de diciembre de 2019), desagregadas en los siguientes conceptos:

31/12/20 31/12/19

Total de existencias de Billetes y Monedas 1.977.146.774 1.738.417.750

Existencias de Billetes y Monedas para Circulacién depositadas en

ol BCRA 79.321.714 168.165.444
Otros (Papel Billete - Cospeles - Billetes y Monedas en proceso) 875.922.716 272.514.614
Cheques Cancelatorios 1.625.243 1.578.628
Certificado de Deposito para Inversion (CEDIN) 2.808.234 2.990.224
Valores monetarios depositados en custodia 11.046.441.254 9.566.133.089
Valores no monetarios depositados en custodia 158.285.468 389.787.825
Valores recibidos en garantia 23.383.904 33.490.956

Valores no negociables de Organismos Internacionales
Compromisos pactados con Organismos Internacionales
Créditos calificados como irrecuperables

Fondos administrados por cuenta de la Secretaria de Hacienda
Multas Financieras art. 41 Ley de EF y Rég. Penal Cambiario

Derechos y Obligaciones Contingentes por Importaciones bajo
Convenio Aladi

Otras Obligaciones Contingentes por Operaciones a Término
PorVentas OCT - MAE (Moneda Extranjera)
Por Ventas Mercado Rofex (Moneda Extranjera)

Otros

Total
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La existencia de billetes y monedas incluye $1.977.146.774 en concepto de registracién de billetes y mone-
das emitidos ($1.738.417.750 al 31 de diciembre de 2019), de los cuales $1.897.825.060 componen la Cir-
culacion Monetaria al 31 de diciembre de 2020 ($1.570.252.306 al 31 de diciembre de 2019) y $79.321.714
de billetes y monedas depositados en el BCRA aptos para circular ($168.165.445 al 31 de diciembre de 2019)
(ver Nota 4.9.1.7).

En Otros (Papel Billete - Cospeles - Billetes y Monedas en Proceso) se incluyen, principalmente, billetes ter-
minados pendientes de verificacion por $861.057.210 ($186.563.739 al 31 dediciembre de 2019) existencias
de papel para imprimir billetes y cospeles para acufiar moneda por $23.758 ($50.374 al 31 de diciembre de
2019) y papel y billetes y monedas de viejas lineasa destruir por $2.117 ($32.930.030 al 31 de diciembre de
2019).

El saldo de $1.625.243 al 31 de diciembre de 2020 en la linea de Cheque Cancelatorio representa los cheques
cancelatorios emitidos en pesos y en doélares estadounidenses en poder del publico y los cheques pagados
remitidos al BCRA para su verificacion final y destruccion ($1.578.628 al31 de diciembre de 2019).

Los Valores Depositados en Custodia incluyen titulos, monedas nacionales y extranjeras y otros valores de-
positados en el tesoro central 0 en agencias regionales como resultado del ejercicio de sus funciones o por
disposicion judicial. Se clasificaron como monetarios a aquellos bienes que poseen valor econémico y como
no monetarios a los que por su antigliedad ya no tienen ni poder cancelatorio en el caso de las monedas, ni
valor econdmico en el caso de los titulos publicos. Los valores depositados en custodia monetarios fueron
valuados aplicando las cotizaciones vigentes al cierre de cada ejercicio.

El saldo de valores recibidos en garantia incluye, principalmente, $2.069.134 de titulos y otros valores depo-
sitados en el BCRA o en otras instituciones por operaciones de crédito ($2.893.359 al 31 de diciembre de
2019) y $21.314.770 de titulos depositados en garantia por los bancos locales por operaciones de ALADI
(830.597.597 al 31 de diciembre de 2019), entre otros.

El saldo de los valores no negociables de organismos internacionales incluye principalmente:

e Letras de Tesoreria emitidas por el BCRA en nombre y por cuenta del Gobierno Nacional por
$282.051.724 de diciembre de 2020 ($262.423.977 al 31 de diciembre de 2019) equivalentes a DEG
2.327.322, manteniendo el compromiso eventual de pagar al FMI, segun lo mencionado en Nota 4.5
(ver Nota 6).

e Letrasdel Tesoro emitidas por el Gobierno Nacional que se encuentran depositadas en custodia en el
BCRA, las cuales representan las obligaciones que el Gobierno Nacional tiene con el FMI enconcepto
de los Stand By recibidos. Al 31 de diciembre de 2020 asciende a $3.867.670.997 equivalentes a
DEG 31.913.710 (al 31 de diciembre de 2019 presentaba un saldo de $3.598.522.958 equivalentes
a DEG 31.913.710) (ver Nota 2.9).

Los compromisos pactados con organismos internacionales incluyen principalmente el capital exigible com-
prometido con cada organismo (BID, FONPLATA, BIRF, entre otros). Dicho capital exigible esta sujeto a re-
guerimiento de pago cuando sea necesario satisfacer obligaciones de los organismos.

Los créditos calificados como irrecuperables incluyen principalmente créditos otorgados a ex entidades fi-

nancieras que actualmente se encuentran en proceso de liquidacion por $21.654.134 ($28.490.381 al 31 de
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diciembre de 2019) y créditos otorgados a ex entidades con autorizacién revocada que fueron verificados en
los procesos judiciales por $10.309.399 ($10.138.329 al 31de diciembre de 2019).

Los fondos administrados por cuenta de la Secretaria de Hacienda incluyen $28.287.787 ($27.411.122
al 31 de diciembre de 2019) de titulos colaterales pertenecientes a la Secretaria de Hacienda los cuales
fueron entregados al BCRA para su administracion y $1.577.733 ($1.528.915 al 31 de diciembre de 2019)
correspondientes al Fondo Anticiclico Fiscal. Las multas impuestas en virtud de lo dispuesto por el Art. 41
de la Carta Organica que revisten elcardcter de irrecuperables representan $2.998.609 ($3.128.118 al 31 de
diciembre de 2019).

La linea Obligaciones Contingentes por Operaciones por Convenios ALADI registra los instrumentos emitidos
por las entidades financieras originadas en importaciones bajo dicho convenio. Su saldo al 31 de diciembre

de 2020 asciende a $6.172.984 ($6.028.470 al 31 de diciembre de 2019).

La linea Obligaciones Contingentes por Operaciones a Término incluye los valores nocionales de los contratos
de ventas a futuro de moneda extranjera concertados a través del Mercado Abierto Electronico (MAE) y ROFEX.

Nota 6. Resumen de la Posicion con el FMI

El BCRA actia como agente financiero del estado nacional y depositario ante el F.M.I. En conse-
cuencia, refleja en su balance la posicion financiera del pais con el F.M.I.

Se describen a continuacion los activos y pasivos relacionados con tenencias en DEG, aportes, asignacio-
nes de DEG, uso del financiamiento, depodsitos.

Concepto Importe en Importe en
D.E.G. D.E.G.
31/12/20 31/12/19
Activos:
Depodsitos alavista (ver Nota 4.1.3) 940.379 1.883.808
Aportes al FMI (ver Nota 4.5) 859.978 859.978
Posicion del Tramo de Reserva FMI (ver Nota 4. 267.773 267.949

Contribucion al Fideicomiso para la Reduccién

delaPobreza (ver Nota 4.8.1) ) Lo
Total de Activos 2.068.130 3.027.324
Pasivos:

Asignaciones de D.E.G. (ver Nota 4.14) 2.020.040 2.020.040

Uso del Tramo de Reserva (ver Nota 4.15 529.291 529.291

Cta N° 1 (ver Nota 4.15) 62.941 62.941

Cta N° 2 (ver Nota 4.15) 5 5

gzg?\/se:iilv;r;g:ic; por Asignaciones de 350 2626
Total de Pasivos 2.612.627 2.614.903
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Asimismo, en Cuentas de Orden figuran los saldos a fin de cada ejercicio correspondientes a las Letras de
Tesoreria emitidas por el BCRA en nombre y por cuenta del Gobierno Nacional para la integracion de los
aportes del pais al organismoYy las Letras de Tesoreria emitidas por el Gobierno Nacional a favor del FMI que
representan las obligaciones que el Gobierno Nacional tiene en concepto de los Stand-By recibidos y que se
encuentran depositadas en custodia en el BCRA:

Importe en D.E.G. Importe en D.E.G.

Cuentas de Orden

31/12/20 31/12/19

Letras de Tesoreria - Stand by - Obligaciones

31.913.710 31.913.710
del Gobierno Nacional (ver Notas 2.9y 5)
Letras de Tesoreria emitidas por BCRA en
nombre del Gobierno Nacional - Cuota (ver 2.327.322 2.327.322
Notas 4.5y 5)
Total 34.241.032 34.241.032

Nota 7. Politica de administracion de riesgo
7.1. Marco de Gestion Integral de Riesgo

La administracion del riesgo se efectia conforme los lineamientos contemplados en el “Marco de Gestion
Integral de Riesgo del Banco Central de la Republica Argentina”, aprobado el 7 de febrero de 2019 mediante
Resolucion de Directorio N° 18.

La politica de riesgos del BCRA esta orientada a mantener un nivel bajo y predecible para el conjunto de sus
riesgos, que preserve su reputacion y solvencia, sin menoscabo del cumplimiento prioritario de sus funciones
estatutarias contenidas en la Carta Organica, asi como la consecucion de sus objetivos.

La gestion del riesgo tiene como base el modelo de tres lineas de defensa, las que cuentan con el nivel de
independencia suficiente como para no comprometer la efectividad del modelo, a la vez que actuan coordi-
nadamente a los fines de maximizar su eficiencia y potenciar su efectividad.

La primera linea de defensa la integran los departamentos, servicios y otras estructuras organizativas del
Banco que, como parte de su actividad, originan la exposicion al riesgo. La segunda linea esta constituida
por las unidades del Banco encargadas del control y de la supervision de los riesgos. La tercera linea de
defensa recae en la Auditoria Interna.

7.2. Riesgo de Administracion de Reservas Internacionales

La administracion de reservas internacionales busca realizar inversiones que sean prudentes y seguras.
Como la necesidad de reservas puede surgir repentinamente, también su liquidez es importante. Adicional-
mente, dado el tamafio de las carteras administradas, su rendimiento no puede ser descuidado. Por lo tanto,
la seguridad, la liquidez y el rendimiento son los tres pilares fundamentales que definen los lineamientos de
inversion de todo banco central.
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Con el fin de manejar los riesgos inherentes a la administracion de sus reservas internacionales dentro de pa-
rametros y niveles aceptables, el Directorio de la Institucién establece en sus Politicas de Inversion el nivel de
riesgo permitido, asi como los diferentes limites de riesgo tolerados en cada una de las inversiones realizadas.

Los riesgos inherentes a la administracion de las reservas internacionales son monitoreados diariamente
por el area de riesgo del BCRA, de acuerdo con las pautas establecidas por el Directorio de la Institucion.

7.2.1. Riesgo de crédito

El riesgo de crédito consiste en la probabilidad de pérdidas derivadas del incumplimiento de las obligaciones
de la contraparte.

Al respecto, es elegible para las reservas el riesgo soberano de aquellos paises listados en el Manual de
Politicas de Inversidn de las Reservas Internacionales. Para las reservas internacionales se permite, entre los
paises elegibles, la exposicion en aquellos que cumplen conciertos requisitos minimos de calificacion inter-
nacional de riesgo, calificacion estructural de riesgo y cotizacién de mercado del riesgo de crédito (CDS).

Pueden ser contrapartes del BCRA los organismos internacionales, las entidades financieras multilaterales,
los bancos centrales, las centrales depositarias de valores y los bancos comerciales o de inversién que cum-
plan una serie de requisitos vinculados con el pais de residencia, capital, importancia sistémica, régimen de
supervision, calidad de crédito y en el casode los bancos publicos, respaldo explicito por parte del Gobierno
central o estatal de su pais de residencia.

A fin de determinar la calidad de crédito, se consideran las calificaciones de riesgo de crédito, las cotizaciones
de mercado del riesgo de crédito y el modelo estructural seleccionado para paiseso bancos.

Los limites individuales a las exposiciones en paises y bancos elegibles dependen del grupo o nivel asignado
segun sus indicadores de calidad crediticia, del nivel de reservas y, en el caso de los bancos de su capitali-
zacion en el mercado. Asimismo, se determinan limites globales, para el conjunto de paises o bancos clasi-
ficados dentro de un grupo o nivel y para el total de riesgo bancario, como porcentaje de las Reservas Inter-
nacionales. A su vez, el total de riesgo bancario admitido se reduce si la probabilidad de default promedio de
los bancos elegibles supera un umbral definido por las Politicas de Inversion.

Adicionalmente, no podran aumentarse o se deberan liquidar en un 100% las exposiciones si la cotizacion
de mercado del riesgo de crédito de cada pais o contraparte supera ciertas barreras.

A continuacion, se informa la clasificacion por nivel crediticio de los instrumentos financieros que componen
la Caja Operativa y la Cartera de Inversiones de las Reservas Internacionales al cierre de cada ejercicio:
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Colocaciones por nivel crediticio

BIS, Bancos Centrales y billetes 88,3 85,7
Otras Contrapartes Nivel 1 49 4,8
Otras Contrapartes Nivel 2 57 8,3
Otras Contrapartes Nivel 3 0,0 0,0
Otras Contrapartes Nivel 4 0,0 0,0
Otros Organismos Multilaterales 1,1 1,2

100,0 100,0

Adicionalmente, se reporta la clasificacion por calificacion crediticia minima de las colocaciones menciona-
das en el parrafo anterior:

Colocaciones por calificacion crediticia 22/;'9
AAA 13,2 15,6
AA+/AA/AA- 12 147
A+/A/A- 59,8 524
BBB+/BBB/BBB- 11 06
Billetes 247 16,7

100,0 100,0

7.2.2. Riesgo de mercado

El riesgo de mercado es el resultante de las oscilaciones de los precios de mercado de los instrumentos
financieros que alli se negocian: tasas de interés y tipos de cambio. De alli, que las pautas de inversion fijen
gue la Duracion Efectiva de la Cartera de Inversiones y de cada uno de sus tramos debe ser siempre positiva
(mayor a cero) y el Valor a Riesgo Condicional (CVaR) de la Cartera de Inversiones no debe superar los 200
puntos basicos en un horizonte de 1 afio con un 95% de confianza, en tanto que con respecto a las exposi-
ciones en monedas distintas del dolar estadounidense se admiten desvios acotados respecto de los pasivos
directos del BCRA en la misma moneda.

7.2.3. Riesgo de liquidez

El riesgo de liquidez de un instrumento es la posibilidad de no poder negociarlo, o de incurrir en una pérdida
al momento de necesitar venderlo por falta de profundidad en el mercado.

Las pautas de inversion relacionadas con el riesgo de liquidez establecen que todos los instrumentos en los

cuales se invierten las Reservas deben ser lo suficientemente liquidos como para venderse dentro de los tres
dias habiles, sin que ello resulte en un impacto sobre su precio de mercado como resultado de la liquidacion.
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En el caso de los depdsitos a plazo, se considera que cuentan con la liquidez suficiente dentro de los plazos
establecidos para cada instrumento y sujetos a la evaluacion de la capacidad de recompra o cancelacion
anticipada por parte de su emisor. Por su parte, para los bonos internacionales se establece el monto minimo
en circulacion que debe tener la emisién, asi como un limite al porcentaje adquirido de cada emision.

Asimismo, las Reservas en Divisas se conforman por tres portafolios. El primero es la Caja Operativa, cuyo
objetivo es atender las necesidades operativas, el segundo una Cartera de Inversiones tendiente a mejorar
el rendimiento ajustado por riesgo y la diversificacion de las Reservas Internacionales, y el tercero un Porta-
folio de Cobertura destinado a cubrir los pasivos del BCRA en moneda extranjera, acuerdos y otras posicio-
nes financieras.

A continuacion, se informa la distribucion por plazo al vencimiento de los instrumentos financieros que com-
ponen la Caja Operativay la Cartera de Inversiones de las Reservas Internacionales al cierre de cada ejercicio:

Plazo al vencimiento 2(::0 22/39
Entre 0y 3 meses 100 100
Entre 3y 12 meses 0 0
Mayores a 1 afo 0 0
100 100

7.3. Riesgo Operacional

Se considera riesgo operacional a la posibilidad de ocurrencia de pérdidas debido a fallas o deficiencias en
los procesos internos, personas, sistemas de informacion o acontecimientos externos imprevistos que im-
pidan el normal funcionamiento de la Institucion. Esta definicién también incluye al riesgo legal.

La gestion del riesgo operacional comprende las politicas, practicas, procedimientos y estructuras con que
cuenta la Institucion para una adecuada gestion.

Para gestionar este riesgo de manera consistente con las normas internacionales, el BCRA analiza la proba-
bilidad de ocurrencia de los distintos eventos que puedan tener un impacto negativo para la Institucion, iden-
tificando vulnerabilidades que puedan presentarse en los distintos escenarios analizados, asi como la criti-
cidad de cada uno de los procesos.

En base a los andlisis efectuados, el BCRA realiza un seguimiento de los distintos eventos que pudieran
registrarse y cuenta con medidas e indicadores de riesgo que se controlan a través de un tablero de co-
mando. Estas métricas definidas por la unidad de riesgo se monitorean con el fin de detectar situaciones
gue puedan afectar el normal desenvolvimiento del negocio, el incumplimiento de la estrategia u ocasionar
resultados no deseados.

También se realiza un seguimiento y monitoreo permanente de las acciones y/o planes de mitigacion defi-

nidos por las dreas de negocio intervinientes en relacion a los riesgos y vulnerabilidades de control identifi-
cados, asociados a cada proceso
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7.4. Riesgo de concentracion de activos

Respecto de los riesgos a los que pueda verse expuesto el BCRA como consecuencia de una falta de diver-
sificacion de la cartera de activos o por una importante exposicion al riesgo de incumplimiento de un mismo
emisor de valores o de un grupo de emisores vinculados, cabe mencionar que en el marco de la C.0. del BCRA
y de la Ley de Convertibilidad, los Arts. 17y 20 de la primera norma legal establecen las regulaciones en ma-
teria de administracion de los créditosy adelantos respecto del sistema financiero del pais y del Gobierno
Nacional, respectivamente.

Nota 8. Hechos posteriores al cierre de ejercicio
8.1. Vencimiento y cobro de amortizacion Bono Consolidado del Tesoro Nacional 1990

De acuerdo con la Resolucion N° 334/2002 del entonces Ministerio de Economia que establecio la reestruc-
turacion de las obligaciones emergentes de las condiciones de amortizacion del Bono Consolidado del Te-
soro Nacional 1990, con fecha 4 de enero de 2021 fue cancelada la duodécima cuota equivalente al 1 % del
valor nominal del titulo.

8.2. Letra del Tesoro Nacional Intransferible en Délares Estadounidenses vencimiento 7 de enero de 2031

El dia 7 de enero de 2021 se produjo el vencimiento de la Letra Intransferible Vto. 2021 Decreto N° 2054/2010.
A raiz de lo establecido por el Decreto 346/2020 en materia de reemplazo del pago de servicios de intereses
y amortizaciones por nuevos titulos publicos, y considerando la prorroga de su vigencia establecida por Ley
N°27.591, mediante Resolucion Conjunta N° 3/2021de la Secretaria de Finanzas y la Secretaria de Hacienda
se dispuso la emision de una (1) “Letra del Tesoro Nacional Intransferible en Délares Estadounidenses’,
por hasta un monto de USS7.506.209 la cual ingresé del BCRA el 7 de enero de 2021.

El 11 de marzo de 2021, la Resolucion Conjunta N° 11/2021 de la Secretaria de Finanzas y la Secretaria de
Hacienda dispuso la ampliacion de la emision de la “Letra del Tesoro Nacional Intransferible en Délares Es-
tadounidenses vencimiento 7 de enero de 2031", por hasta un monto de VNO US$2.121.386. Dicho monto
fue recibido por el BCRA, el 15 de marzo de 2021 en reemplazo de la Letra Intransferible Vto. 2021 Decreto
N°276/2011.

La Letra del Tesoro fue emitida por un plazo de 10 afios, devengando intereses, pagaderos semestralmente,
en funcion de la tasa de interés que devenguen las reservas internacionales delBCRA para el mismo periodo
y hasta un maximo de la tasa LIBOR anual menos un (1) punto porcentual.

8.3. Letras Internas del Banco Central de la Republica Argentina en pesos liquidables por el Tipo de
Cambio de Referencia Com. “A” 3500 orientadas a la constitucion de garantias en mercados
autorizados por la CNV a tasa cero (LEGAR) — Comunicacion “A” 7220

A partir de dia 8 de febrero de 2021, el BCRA ofrece “Letras Internas del Banco Central de la Republica Argen-
tina en pesos y liquidables por el Tipo de Cambio de Referencia para la constitucion de todo tipo de garantias
en moneda extranjera por parte de los mercados autorizados por la CNV, vinculadas a la concertacion de
operaciones de futuros, opciones y otrosproductos derivados cuyos subyacentes sean commodities con co-
tizacion en USS”, de acuerdo al siguiente detalle:
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De acuerdo con los establecido por la mencionada Comunicacion, podran participar de la suscripcion los
mercados autorizados por la CNV, en la medida que los fondos que integren dicha suscripcion sean exclusiva-
mente para garantias y cobertura por la variacion de precios diaria (MTM) que se realicen en moneda extran-
jera de los futuros, opciones y otros productos derivados cuyos subyacentes sean commodities con cotiza-
cion en USS.

El plazo de estos instrumentos es de hasta 365 dias. A su vencimiento, la liquidacion se realizardal precio de
compra mas la variacion del Tipo de Cambio de Referencia entre la fecha de suscripcion y la de vencimiento.

Las Letras del BCRA en pesos liquidables por el Tipo de Cambio de Referencia Com. “A” 3500 no podran ser
transferidas. Los mercados incluidos en esta normativa, tenedores de estas Letras, podran optar por ejercer
la opcion de rescate total o parcial a partir del dia habil siguiente desde la fecha de suscripcion. En este caso,
la liquidacion se realizara aplicando al valor de adquisicionde la Letra mas la variacion del Tipo de Cambio de
Referencia entre la fecha de suscripcion y la de recompra por parte del BCRA.

Al 18 de febrero del 2021 el saldo registrado de LEGAR asciende a $1.556.857.

8.4. Acuerdo Bilateral de Swap de Monedas con el Banco Popular de China. Renovacion primer tramo
del complemento y uso de fondos.

El 15 de enero de 2021 se efectud la renovacion del primer tramo (vencimiento enero 2021) correspondiente
al Complemento del Acuerdo Bilateral con el Banco Popular de China, siendo la nueva fecha de vencimiento
el 14 de enero de 2022.

Por otra parte, el 15 de marzo de 2021 se registro la cancelacion de la utilizacién de CNY 300.000 mencionada
en Nota 2.5. Asimismo, con fecha 26 de febrero de 2021 fue registrado el uso de CNY 300.000 por un plazo
de 3 meses con vencimiento 26 de mayo de 2021.

8.5. Situacion emergente del COVID-19

En el contexto de la propagacion del coronavirus COVID-19 el Gobierno Nacional dicté el 8 de abril de 2021 el
Decreto N° 235/2021(modificado por el Decreto N° 241/2021 publicado el 16 de abril de 2021) que tiene por
objeto establecer medidas generales de prevencién y disposiciones locales y focalizadas de contencion, basa-
das en evidencia cientifica y en la dindmica epidemioldgica, que deberan cumplir todas las personas, a fin de
mitigar la propagacion del virus SARS-COV-2 y su impacto sanitario, hasta el 30 de abril de 2021, inclusive.
8.6. Cotizacion tipo de cambio

El tipo de cambio de referencia del délar estadounidense vigente al 23 de abril de 2021 ascendia a $93,125.
No existen otros hechos u operaciones ocurridas entre la fecha de cierre del gjercicio y la fecha de emision

de los presentes estados contables que puedan afectar significativamente la situacion patrimonial o los re-
sultados del BCRA al 31 de diciembre de 2020.
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ANEXO|

EVOLUCION DE PREVISIONES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4.) -

Saldos al t Disminuci
Detalle comienzodel | Aumentos sminuciones bt |Saldos al Final del
Ejercicio Manetari Ejercicio
reexpresados al Desaf i Aplicaci
cierre
DEL ACTIVO
Prevision sobre oro en barras 143917 61.312 (U] - (38.205) 167.025
Prevision por desvalorizacion de Titulos Publicos 1.068.027 - 8815 - (283.524) 775.688
Prevision sobre créditos al sistema financiero del pais 962.668 880.260 - 215.179 (255.555) 1.372.194
Otras Previsiones Activas 14.839 80.349 9.296 ) (65.261) 20.632
TOTAL PREVISIONES DEL ACTIVO 2.189.451 1.021.921 18.110 215.178 (642.545) 2.335.539
DEL PASIVO
Prevision para asuntos en tramite judicial 3.384.601 581.424 752 32.703 (898.494) 3.034.076
Prevision por Pasivos Laborales 6.187.899 2.565.186 - 139.038 (1.642.672) 6.971.375
Otras Previsiones Pasivas 299 - - - (79) 220
TOTAL PREVISIONES DEL PASIVO 9.572.799 3.146.610 752 171.741 (2.541.245) 10.005.671
NOTA: Los aumentos y disminuciones de las Previsiones se en el rubro Recup /(C ituci ) Netas de Previsiones sobre Titulos Publicos y Créditos al Sistema Financiero y
Constituciones Netas de Otras Previsiones.
Silvana A. Lepera R Gerardo Graziano Marina Ongaro Agustin Torcassi
GERENTA DE CONTADURIA GERENTE PRINCIPAL SUBGERENTA GENERAL DE GERENTE GENERAL
DE CONTADURIA GENERAL ADMINISTRACION Y SERVICIOS
CENTRALES
Miguel Angel Pesce
PRESIDENTE
Waldo J. M. Farias Marcos E. Moiseeff
SINDICO ADJUNTO SINDICO TITULAR

Firmado para su identificacion con Informe de fecha 29/04/2021
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ANEXO Il

CUADRO COMPARATIVO DE LOS PRINCIPALES RUBROS EN MONEDA EXTRANJERA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

31/12/2020 31/12/2019
ne ,I P en Saldos en Pesos - ,I L en Saldos en Pesos
Dolares
ACTIVO 105.348.910 8.864.584.046 107.908.616 8.799.020.006
RESERVAS INTERNACIONALES
Oro (Neto de Prevision) 3.758.250 316.237.977 2.684.686 218.913.058
Divisas 27.373.724 2.303.362.034 29.060.000 2.369.593.263
Colocaciones realizables en Divisas 8.276.528 696.428.457 13.136.413 1.071.161.584
Convenios Multilaterales de Crédito 132 11.069 3 285
Instrumentos Derivados sobre Reservas Internacionales (21.564) (1.814.509) (32.369) (2.639.447)
TITULOS PUBLICOS
Titulos bajo Ley Extranjera 44803 3.769.984 71421 5.823.770
Titulos bajo Ley Nacional 59.108.913 4.973.719.466 54.900.318 4.476.649.031
[APORTES A ORGANISMOS INTERNACIONALES POR CUENTA DEL
(GOBIERNO NACIONAL 5.017.941 422234613 4559.124 371.757.352
DERECHOS PROVENIENTES DE OTROS INSTRUMENTOS FINANCIEROS
DERIVADOS 3.682 309.856 - -
DERECHOS POR OPERACIONES DE PASE 1.759.642 148.065.045 3.525.877 287.504.924
(OTROS ACTIVOS
Margin call 26.859 2.260.054 3142 256.187
PASIVO 42.814.125 3.602.594.410 38.359.360 3.127.876.208
MEDIOS DE PAGO EN OTRAS MONEDAS 33.387 2.809.384 36.682 2.991.130
(CUENTAS CORRIENTES EN OTRAS MONEDAS 10.883.011 915.750.943 8.908.624 726.421.735
DEPOSITOS DEL GOBIERNO NACIONAL Y OTROS
Otros depdsitos 516.082 43425727 356.986 29.109.124
OTROS DEPOSITOS 1.950 164.078 1.262 102917
ASIGNACIONES DE DEG
Asignaciones de DEG 2.909.403 244811.712 2.793.372 227.775.467
Contrapartida de Asignaciones de DEG (2.450.864) (206.227.968) (2353.120) (191.876.734)
(OBLIGACIONES CON ORGANISMOS INTERNACIONALES
Obligaciones 3.920.550 329.894712 4.413.205 359.858.960
Contrapartida del Uso del Tramo de Reservas (762.322) (64.145.613) (731.920) (59.681.772)
CONTRAPARTIDA DE APORTES DEL GOBIERNO NACIONAL A
(ORGANISMOS INTERNACIONALES 3.679.082 309.576.328 3.247.908 264.838.990
(OBLIGACIONES POR OPERACIONES DE PASE
Especies a entregar por operaciones de pases activos 1.759.977 148.093.298 1.217.958 99.313.961
Obligaciones por operaciones de pase de monedas con China 19.916.787 1.675.898.015 18.669.577 1.522.343.558
DEUDAS POR CONVENIOS MULTILATERALES DE CREDITO 26.216 2.205.936 30.832 2514125
(OTROS PASIVOS
(Orras Obligaciones en Moneda Extranjera
Otros agentes de intermediacidn financiera 1.759.734 148.072.795 1.217291 99.259.615
Fondos Rotatorios 4185 352129 2016 164.379
Otros 616.947 51.912934 548.687 44740753
Contrapartida de aportes 161.010 13.548.163 160.991 13.127.404
Otros Depdsitos 68.201 5.738.750 10.780 879.056
Contrapartida de la Posicion del tramo 385.626 32.448.475 370.246 30.190.412
Anticipo cobrado MG 2110 177.546 6.670 543.882
NOTA: Los rubros incluidos reflejan los saldos en d jera mas rep
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CUADRO COMPARATIVO DE TITULOS PUBLICOS

AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

31712/2020 3171272019
TITULOS PUBLICOS Valor Nominal Valor Nominal
TOTAL TiTULOS PUBLICOS: 5.159.661.818 4599.332.231
CARTERA PROPIA DEB.CRA. 5.160.437.506 4.600.400.258
EMITIDOS BAJO LEY EXTRANJERA 3.769.984 5.823.771
Bonos Discount 2033 usD - - 42.904 4.000.282
Bono | | de la Republica Argentina 2021 usD - - 9.000 452736
Bono sonal de la Repu gentina 2028 uso - - 25.000 1.370.752
Bono Global USD Step Up VTO 2020 Ley Ext. usD 20718 725.024 - -
Bono Global USD Step Up VTO 2035 Ley Ext. UsD 21.962 682.767 - -
Bono Global USD Step Up VTO 2038 Loy Ext. UsD 61.555 2154696 - -
Bono Global USD 1% VT0 2029 Ley Ext uso 5.465 206.487 - -
EMITIDOS BAJO LEY NACIONAL 5.156.667.522 4.594.576.487
BONO CONSOLIDADO DEL TESORO NACIONAL 1950 $ 4724790 4637.829 4724790 6.325.967
LETRAS INTRANSFERIBLES Y OTRAS DEL TESORO NACIONAL 4.491.450.800 4.088.852.473
Letra Intransferible VTO 2021 - Dec 2054/10 (*) UsD 7.504.000 631602912 7.504.000 614.724.159
Letra Intransferible VTO 2021 - Dec 276/11 usD 2121.286 178.504.066 2121.286 172.378.495
Letra Intransferible VTO 2022 - Resdl. 131/12 UsD 5.674.000 477.4238.720 5.674.000 462.220.184
Letra Intransferible VTO 2022 - Resol. 171/12 uso 2082648 175.328.562 2082648 169.907.526
Letra Intransferible VTO 2023 - Dec 209/13 usD 2292297 192.885.311 2292297 187.496.729
Letra Intransferible VTO 2023 - Resol. 8/13 (%) usD 7.132.655 600.249.042 7.132.655 584.115.151
Letra Intransferible VTO 2024 - Resol. 30/14 () UsD 7.896.765 664.649.257 7.896.765 646.269.170
Letra Intransferible VTO 2024 - Resol. 190/14 uso 2.042.000 256.052.235 2.042.000 248 828.740
Letra Intransferible VTO 2025 - Resol. 406/15 UsD 10.562.540 888.784.904 10.562.540 861.798.132
Letra Intransforible VTO 2026 - Rasol. MH y FP 262/16 UsD 376.300 21.662.757 376.200 20.721.072
Letras del Tesoro Nacional Lay 27.541/19 UsD 4571.000 384.626.795 1.326.576 108.172.114
Letra Intransferible VTO 2020 - Dec. 346/20 usD 112.664 9.564.227 - -
OTROS TITULOS 664.432.219 504.643.988
BONAR 2020 usD - - 282.000 12.982.864
BONAR 2022 usD - - 4.497.752 148.531.351
BONAR 2025 UsD - - 4.510.462 161.610.265
BONAR 2027 UsD - - 4.690.500 181.726.759
Cupén LECAP S20G9 - Decrato 596/19 $ - - £.291.042 8.747.792
Cupén LECAP S1359 - Decreto 596/19 $ - - 14.998.573 14.497.593
LECAP S1109- Decrato 596/19 $ - - 4.887.644 6.202.521
LECAP S15N9 - Decreto 596/19 $ - - 6.562.747 7.629.051
LECAP S28F0 - Decrsto 596/19 $ - - 19.693 21.287
LECAP S3059 - Decreto 596/19 S - - 260.000 322.109
LECAP S2109 - Decrato 596/19 $ - - 85211 129.057
LECER X30G9 - Decrato 596/19 $ - - 1.502.775 819.377
LECER X20S9 - Decreto 596/19 $ - - 121.71 102.578
LELINK V0459 - Decreto 596/19 uso - - 120 1.956
LELINK VOSNS - Decreto 596/19 usD - - 2026 118.965
LETE U1109 - Decreto 49/2019 usD - - 83767 2.444.380
LETE U13S9 - Decrato 49/2019 UsD - - 50.455 1.923.311
LETE U15N9 - Decrato 49/2019 usD - - 54.243 2.556.075
LETE U2509 - Decreto 49/2019 usD - - 67.408 2271.223
LETE U2759 - Decrato 49/2019 uso - - 61.872 2914917
LETE U29N9 - Decrato 49/2019 usD - - 15.007 766.544
LETE U30G9 - Decreto 49/2019 usD - - 28.971 2.854.765
Letra del TN a Descuento VTO. 29/01/21 $ 5.894.444 5.745.315 - -
Lotra del TN a Descuento VTO. 26/02/21 $ 2.941.470 2785572 - -
Letra del TN Variable VT0. 21/05/21 $ 9.280.200 9.280.200 - -
Bono del TN Aj. por CER VTO. 05/08/21 $ 361.089 480.790 - -
Bono dal TN Aj. por CER VTO. 18/02/22 $ 2.375.356 4219.195 - -
Bono dal TN Aj. por CER VTO. 20/09/22 S 20.172.391 22.199.299 - -
Bono del TN Aj. por CER VTO. 25/03/23 $ 4197.599 4952166 - -
Bono dal TN Aj. por CER VTO. 25/03/24 $ 12.575.057 12.694.238 - -
Bono Rep. Argentina USD Step Up 2030 usD 4348906 148.717.494 - -
Bono Rep. Argentina USD Step Up 2035 UsD 8924923 274.110.806 - -
Bono Rep. Argentina USD Step Up 2038 uso 952.292 20.609.901 - -
Bono Rep. Argentina USD 1% 2029 uso 801.302 28.554755 - -
Bonos Discount 2033 usD - - 679.220 53.795.524
Bonos Discount 2033 $ 6.228.791 117.101.262 6.228.791 77.714.424
Bonos Discount 2033 - Emisién 2010 S 5.846 104752 5.846 72137
Bonos Par 2038 $ 22093 157.746 22092 136.854
Bonos Cuasi Par 2045 $ 40.351 407.542 40.351 261.924
Valores Negociables vinculados al PEI UsD 445.051 275710 445.051 545.206
Valores Negociables vinculados al PBI $ 1.861.192 34246 1.861.192 78.549
Bono Prov. de Formosa 4ta Serie $ 128 128 128 174
CARTERA DE TITULOS PUBLICOS ENTREGADOS EN PASES PASIVOS - (188.248.746)
REGULARIZACION DEL DEVENGAMIENTO DEL BONO CONSOLIDADC 1990 $ (2.852.326) (5.245.941)
PREVISION POR DESVALORIZACION DE TITULOS PUBLICOS (775.688) (1.068.027)
Bono C do del Tesoro Nacional 1990 $ (775.688) (1.068.027)
(*) La columna Pesos al 21/12/2020 incluye intereacs devengados a cobrar
(**) Moneda USD= Dol doun y$=Posos
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ANEXOWV
Titulos Emitidos por el B.C.R.A. al 31/12/2020
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

Vencimientos
Totales al Totales al
TITULOS EMITIDOS PORELB.CRA. 231/12/2020 Menor a1 mes Ia""',a s|Enve3y6 Entre 6y 9 Entre9y12 Mayora 12 31/12/2019
meses meses
TOTALES: 2.941.904.975 1.450.025.477
EMITIDOS EN MONEDA NACIONAL 2.941.904.975 1.450.025.477
LETRAS DE LIQUIDEZ (LELIQ) 1.673.644.764 1.673.644.764 - - - - - 1.026.546.173
Capital 1.701.905.070 1.701.905.070 - - - - - 1.034919.729
Intereses a devengar (28.264.306) (28.264.206) - - - - - (8.373.556)
LELIQ - EMISION PARA PASES PASIVOS 1.268.260.211 1.268.260.211 - - - - - 423.479.304
En pesos emitidas p/pases pasivos 2.760.008.574 2760.008.574 - - - - 1.908.687.184
A entregar en pases pasivos (1.491.748363) |  (1.491.748.262) - - - - -| (1.485207.820)|
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ANEXOV

EVOLUCION BASE MONETARIA
CORRESPONDIENTEAL 31 DEDICIEMBRE DE 2020
PRESENTADO EN FORMA COMPARATIVA CON EL EJERCICIO ANTERIOR 31/12/2020 31/12/2019
- Cifras en miles de pesos en moneda constante (Nota 3.4) -

1. Aumentos 2.352.357.900| 540.823.497
- Otros Depdsitos del Gobi Nacional 2.098.811.579| 430.772.639
- Primas pagadas netas por operaci de pases pasivos con entidades financi del pais 145.992 982 28.971.157|
- Adel Ti itorios al Gobi Nacional (art. 20 C.0.) (1) 75.500.000| 60.000.000|
- Gastos de Administracion 12.512.693 8.669.050
-G de Emision M i 10.257.662 3.216.198
- Préstamos B.1.D./ B.|.R.F. Provincias, Prog Fi iero Micropymes y Fondos Rotatorios 7.762.984 6.083.241
- Aporte a R: Gi les s/Ley de P puesto N* 27.467 1.520.000 1.520.000|
- Compra de Bienes Muebles e Inmuebles - 1.591.212]
2. Disminuciones (1.777.478.985) (54.419.871),
- Concertaci netas de op i de pases pasivos con entidades fi i del pais (861.479.930) (262.816.152)
- Colocaciones netas de Titulos emitidos por el B.C.R.A. a Entidades Financieras (327.338.317) 610.778.753
- Ventas netas de Divisas (2) (312.175.294) (199.616.131)
- Transferencias de Entidades Financieras a Otros Depdsi (169.927.551) (120.775.852)
- Transferencias netas de fondos p i de operaci con Titulos Publicos del Gobi Nacional (57.281.833) 206.836.285
- Convenios Multilaterales de Creditos (SML) (25.191.439) (24.134.330)
- Diferencias Netas de negociacion por Op iones a Témi (23.009.949) (11.266.432)
-C laci netas de créditos a entidades fir i del pais (703.187) (1.633.385)
- Ventas Netas de Divisas al Tesoro Nacional - (8.859.445)
- Ventas por cuenta y Orden del Gob. Nacional - (241.907.441)
- Otros Conceptos (371.485) (1.025.741)
3. Ajuste neto por reexpresion 126.147.914 166.479.793|
- Ajuste neto por reexpresion 126.147.914] 166.479.793,
4_Efecto del resultado monetario (811.149.703) (1.023.298.371)
- Efecto del resultado monetario sobre Base Monetaria (811.149.703) (1.023.298.371)
Variacion de la Base Monetaria proveniente de todas las actividades (110.122.874) (370.414.952)
Saldo de inicio de Base Monetaria 2.580.382.664| 2.950.797.616|
Saldo de cierre de Base Monetaria 2.470.259.790| 2.580.382.664|
(1) La variacién neta ac lada de Adel. Transitorios asciende a $ 407.720.000, de los cuales $ 75.500.000 con concontrapartids en Base Monetaria y $
332.220.000 con contrapartida en Depdsitos del Gobiemo Nacional.
(2) Contiene ventas netas de divi: P en &l Estado de Flujo de Efectivo y ventas netas del mercado local (USMEP).
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Buenos Aires, 29 de abril de 2021.

Al Directorio del Banco Central de la Republica Argentina
Al Poder Ejecutivo Nacional

Al Honorable Congreso de la Nacion

En nuestro caracter de Sindico Titular y Sindico Adjunto del Banco Central de la
Republica Argentina, hemos revisado, con el alcance que expondremos seguidamente, el
Balance General de la Institucién al 31 de Diciembre de 2020, los Estados de Resultados,
de Evolucion del Patrimonio Neto y Estado de Flujo de Efectivo, correspondientes al
ejercicio finalizado en esa fecha, las Notas 1 a 8 respectivas, y los Anexos 1 a V a dichos

Estados Contables, habiéndolos firmado sélo para su identificacion.

Tal revisién ha sido llevada a cabo de acuerdo con los procedimientos descriptos en
el Anexo al presente informe, los cuales no implican emitir una opinidon sobre los estados

contables en su conjunto segun las normas de auditoria vigentes.

Dicha revision, asimismo, se centr6 en la congruencia de la informacion
significativa incorporada en los documentos detallados en el primer parrafo, con los actos
adoptados por los 6rganos de administracién del Banco Central de la Republica Argentina,
y su adecuacioén a la Carta Organica -Ley N° 24.144, y sus modificatorias- y demés normas
aplicables, asi como también en lo referente a la verificacién de sus aspectos formales y

documentales.

Por lo demas, las tareas efectuadas por la Sindicatura no tienen por finalidad emitir

opinién sobre los aspectos esenciales de las decisiones adoptadas por la Institucion que
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competen a las instancias intervinientes, cuyos efectos reflejan los documentos sefalados
en el primer parrafo del presente informe.

De acuerdo a lo dispuesto por la Comunicacién “A” 6651, la Entidad ha adoptado la
reexpresion de sus estados contables en moneda constante a partir del 1 de enero de 2020

con efecto retrospectivo al 1 de enero de 2019.

Ademas de la revision efectuada y lo expuesto en los parrafos que anteceden, se
destaca el Decreto N° 346/2020 que dispuso el reemplazo de los pagos de los servicios de
intereses y amortizacion de capital de las Letras Intransferibles en poder de este BCRA. En
consecuencia, a través de la Resolucion Conjunta de las Secretarias de Finanzas y de
Hacienda del Ministerio de Economia se dispuso la emision de “Letras del Tesoro Nacional
Intransferibles en Délares Estadounidenses con vencimiento en abril de 2030 para aplicar

al pago de los servicios mencionados.

A la fecha de emision del presente, se encuentran prorrogados los efectos de
emergencia sanitaria entre otros de la Ley N° 27.541 de Emergencia Publica hasta el 31 de
Diciembre de 2021, asi como a través del Decreto N° 235/2021 (modificado por el Decreto
N° 241/2021) se establecieron medidas de prevencion y aislamiento focalizadas de

contencion para evitar la propagacion del virus y su devastador impacto sanitario hasta el
30 de Abril del 2021.

En funcién de lo expuesto no tenemos observaciones que formular a los estados
contables al 31.12.20, por lo que aconsejamos su aprobacién al Directorio del Banco

Central de la Republica Argentina.

Asimismo, informamos que, en cumplimiento de las disposiciones de la Carta
‘7Orgénica del Banco Central de la Republica Argentina y demés normas aplicables, hemos

asistido regularmente a las reuniones de Directorio, ejerciendo sin restricciones las
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atribuciones y deberes derivados del articulo 36 del citado plexo normativo, inherente al

ejercicio de las funciones de este 6rgano del Banco Central de la Reptblica Argentina.

Ver ANEXO
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ANEXO AL INFORME DE LA SINDICATURA DEL B.C.R.A.

ESTADOS CONTABLES DEL
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA
AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

LABOR DESARROLLADA

Lectura y comparacion de los Estados Resumidos de Activos y Pasivos y de los Pasivos
Monetarios y otra informacidn contable al cierre.

Lectura de los estados contables.

Acceso a ciertos documentos, libros y comprobantes de las operaciones, asi como su
concordancia con las cifras expuestas en los estados contables.

Asistencia a reuniones del Directorio.

Participacién en la verificacion del cumplimiento del articulo 20 de la Carta Orgéanica del
Banco Central de la Republica Argentina, que regula el mecanismo para el otorgamiento
de adelantos transitorios. A la fecha de cierre de los presentes estados contables, la cuenta
“Adelantos Transitorios al Gobierno Nacional” no registra montos exigibles, pendientes
de reembolso, en los términos del citado articulo.

Control de las actuaciones del Régimen de Consolidacion de Deuda (Ley N° 23.982 y sus
modificaciones y normas reglamentarias y complementarias), aplicables en la materia.

Acceso a los papeles de trabajo del estudio KPMG y de la Auditoria General de la Nacion
(A.G.N.), sobre la revision de los rubros significativos del balance general, en el marco
de las restricciones sanitarias impuestas por el Decreto de Necesidad y Urgencia N°
235/2021, sus modificatorios y normas complementarias.
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INFORME DE LOS AUDITORES INDEPENDIENTES SOBRE ESTADOS CONTABLES

A los Sefiores Presidente y Directores de
Banco Central de la Republica Argentina
Domicilio legal: Reconquista 266
Ciudad Auténoma de Buenos Aires
CUIT: 30-50001138-2

Informe sobre los estados contables

Hemos auditado los estados contables adjuntos de Banco Central de la Republica Argentina (en adelante “la
Entidad” o “B.C.R.A.”), que comprenden el balance general al 31 de diciembre de 2020, los estados de
resultados, de evolucion del patrimonio neto y de flujo de efectivo y equivalentes por el ejercicio finalizado
en esa fecha, asi como las notas 1 a 8 y los anexos | a V' que se presentan como informacién complementaria.

Los saldos y otra informacion correspondiente al ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019 son parte
integrante de los estados contables mencionados precedentemente y por lo tanto deberan ser considerados en
relacion con los estados contables.

Responsabilidad del Directorio y Gerencia de la Entidad en relacién con los estados contables

El Directorio y la Gerencia de la Entidad son responsables por la preparacién y presentacién razonable de los
estados contables adjuntos de conformidad con el marco de informacion contable establecido en su “Manual
de Politicas Contables”, teniendo en cuenta su condicion de autoridad monetaria de acuerdo con el Art. 34 de
la Carta Organica de la Entidad. El “Manual de Politicas Contables” fue aprobado por el Directorio mediante
Resolucién N° 86 de fecha 16 de mayo de 2013 y fue actualizado mediante Resolucion N° 2 del 2 de enero
de 2020 y modificaciones posteriores. El Directorio y la Gerencia de la Entidad son también responsables del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de informacién financiera del ejercicio
libre de distorsiones significativas, ya sea debido a errores o irregularidades.

Responsabilidad de los auditores

Nuestra responsabilidad consiste en expresar una opinion sobre los estados contables adjuntos basada en
nuestra auditoria. Hemos realizado nuestra auditoria de acuerdo con las normas de auditoria establecidas en
la Resolucion Técnica N° 37 de la Federacion Argentina de Consejos Profesionales de Ciencias Econdmicas
(“FACPCE”) y con las “Normas minimas sobre Auditorias Externas” emitidas por el propio Banco Central
de la Republica Argentina en la medida que las consideramos aplicables por las particulares caracteristicas
de la Entidad. Dichas normas exigen que cumplamos los requerimientos de ética, y que planifiqguemos y
ejecutemos la auditoria para obtener una seguridad razonable de que los estados contables no contienen
errores significativos. Una auditoria implica realizar procedimientos sobre bases selectivas para obtener
elementos de juicio sobre las cifras y aseveraciones presentadas en los estados contables. Los procedimientos
seleccionados dependen de nuestro juicio profesional, incluyendo la evaluacion del riesgo de que los estados
contables contengan errores significativos. Al realizar esta evaluacion del riesgo, consideramos el control
interno existente en la Entidad relativo a la preparacion y presentacion de los estados contables con la finalidad
de seleccionar los procedimientos de auditoria apropiados en las circunstancias, pero no con el propdsito de
expresar una opinién sobre la efectividad del control interno de la Entidad. Como parte de la auditoria se
evaltan asimismo las politicas contables utilizadas, las estimaciones significativas hechas por la Direccion y
la presentacion de los estados contables en su conjunto. Consideramos que la evidencia de auditoria que
hemos obtenido es suficiente y apropiada para sustentar nuestra opinion profesional.

KPMG, una sociedad argentina y firma miembro de la red de firmas miembro independientes de KPMG afiliadas a KPMG
International Cooperative (“KPMG International”), una entidad suiza. Derechos reservados.
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Opinidn

En nuestra opinion, los estados contables adjuntos presentan razonablemente, en todos sus aspectos
significativos, la situacion patrimonial y financiera de Banco Central de la Republica Argentina al 31 de
diciembre de 2020, los resultados de sus operaciones, las variaciones en su patrimonio neto y el flujo de
efectivo y equivalentes por el ejercicio finalizado en esa fecha, de conformidad con el marco de informacion
contable establecido en su “Manual de Politicas Contables”, que se describe en nota 3 a los estados contables
adjuntos.

Enfasis sobre ciertas cuestiones reveladas en los estados contables

Sin modificar nuestra opinién, llamamos la atencién de los usuarios de este informe sobre la siguiente
informacién revelada en los estados contables adjuntos:

a) como seindicaen nota 3.1. a los estados contables adjuntos, la Entidad ha preparado sus estados contables
de conformidad con los criterios establecidos en su Manual de Politicas Contables que contemplan las
disposiciones aplicables al BCRA establecidas en su Carta Organica y en otras Leyes y Decretos a nivel
nacional (“el marco de informacion contable del BCRA™), lo que implica un tratamiento diferencial con
respecto a las normas contables profesionales vigentes en cuanto a la medicion de las Letras
Intransferibles y Letras del Tesoro Nacional Ley 27.541 que posee en cartera segln lo indicado en
Notas 2.4.y 4.2.1.2.2, y la valuacion de las exposiciones con el sector publico no financiero no registradas
a valor de mercado, que no quedan alcanzadas las pautas de previsionamiento en funcién de lo dispuesto
por las normas contables del BCRA para las entidades financieras;

b) como se explica en nota 3.4. a los estados contables adjuntos, la Entidad ha adoptado a partir del
1° de enero de 2020 los cambios en sus politicas contables derivados a efectos de la reexpresion de los
estados contables en términos de la unidad de medida del cierre. Dichos cambios implican modificaciones
a los saldos presentados al 31 de diciembre de 2019 y 1° de enero de 2019 en aplicacion de lo dispuesto
por las normas contables profesionales vigentes, y

¢) como se indica en el tercer parrafo de la nota 1 a los estados contables adjuntos, referida a la Naturaleza
y Objeto del Banco Central de la Republica Argentina, las caracteristicas especiales de sus funciones y
operaciones como autoridad monetaria, las que incluyen, entre otras, una importante cantidad de
transacciones con el Estado Nacional Argentino, quien garantiza sus operaciones, manteniendo con el
mismo activos y obligaciones, incluyendo operaciones por su cuenta y orden.

Parrafo de Otras Cuestiones

Sin modificar nuestra opinidn, llamamos la atencion que los estados contables adjuntos fueron preparados
por la Entidad con la finalidad de alcanzar una presentacion razonable de acuerdo con el marco de informacion
contable del BCRA, aunque dada la existencia de las diferencias relevantes con las normas contables
profesionales mencionadas en el parrafo de énfasis, los mismos difieren de dicha presentacion de conformidad
con las normas contables profesionales.



KPMG

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios
En cumplimiento de disposiciones vigentes, informamos que:

a. los estados contables adjuntos surgen de registros contables no transcriptos a libros rubricados al no ser
estos requeridos para la Entidad por su Carta Organica;

b. enrelacion a lo dispuesto por las normas profesionales vigentes en la materia, de acuerdo a lo establecido
en la Resolucion N° 285/09 de la Unidad de Informacidon Financiera, la aplicacion de procedimientos para
evaluar la existencia y funcionamiento de procedimientos de control interno para prevenir el lavado de
activos de origen delictivo y la financiacion del terrorismo, es responsabilidad exclusiva del drgano
publico de control de la Entidad (Auditoria General de la Nacién).

c. al 31 de diciembre de 2020, la deuda devengada en concepto de aportes y contribuciones con destino al
Sistema Integrado Previsional Argentino que surge de los registros contables ascendia a $ 266.993.588
no existiendo deudas exigibles a dicha fecha.

Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 29 de abril de 2021

KPMG
Reg. de Asoc. Prof. CPCECABA T°2 F° 6

Andrea Pastrana
Socia
Contadora Pdblica (U.C.A.)
CPCECABA T° 383 F° 244



Ciudad Autonoma de Buenos Aires, 3 de mayo de 2021

Legalizamos de acuerdo con las facultades otorgadas a este CONSEJO
PROFESIONAL por las leyes 466 (Art. 2, Inc, D y J) y 20488 (Art. 21, Inc.
1) la actuacion profesional de fecha 29/04/2021 referida a un Estado
Contable Ej. Regular/ Irregular de fecha 31/12/2020 perteneciente a
BANCO CENTRAL DE LA REPUBLICA ARGENTINA Otras (con domic.
legal) CUIT 30-50001138-2 con domicilio en RECONQUISTA 266,
C.A.B.A., intervenida por la Dra. ANDREA NATALIA PASTRANA. Sobre la
misma se han efectuado los controles de matricula vigente y control formal
de dicha actuacion profesional de conformidad con lo previsto en la Res.
C. 236/88, no implicando estos controles la emision de un juicio técnico
sobre la actuacion profesional.

Datos del matriculado

Dra. ANDREA NATALIA PASTRANA
Contador Publico (U.C.A))
CPCECABA T° 383 F° 244

Firma en caracter de socio
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e — declarando el siguiente cédigo: Xc1mitd






