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RESUMEN EJECUTIVO

La base monetaria mostré un aumento en el afio de 45,6% en términos
reales, un aumento promedio mensual de 3,2%. Los agregados
monetarios amplios (M3 privado) aumentaron en el afio un 13,8% en
términos reales, que refleja el comportamiento por la liquidez. Sin
embargo, la tasa de interés real fue positiva soélo en dos meses

La tasa de politica monetaria cambio de instrumentos, de LELIQs a
pases pasivos y a LEFIs, bajando progresivamente la tasa (hasta el
32%) buscando disminuir y eliminar en dltima instancia el pasivo
remunerado de la institucion y con ello la emision endégena.

Las Reservas Internacionales experimentaron variaciones, influenciadas
por las intervenciones en el mercado de cambios, pago de deuda y el
atraso cambiario.

El blanqueo aprobado por el Congreso a propuesta del Ejecutivo genero
una entrada de depdsitos en doélares que permanecen en el sistema por
casi USD 13.000 millones.

El tipo de cambio presento un esquema de devaluacion prefijada del 2%
mensual en 2024, que fue recortado a 1% en enero. Conocido como
crawling peg, se debe comparar con la inflacion, determina la
apreciacion o depreciacion del tipo de cambio en términos reales.
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Reservas Internacionales Periodo 1997-2024

Reservas Internacionales (en millones de u$s)
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Las reservas
internacionales muestran
una tendencia creciente,
pero el pago de deuda, y

las intervenciones en el
mercado de cambios,
generan un

comportamiento inestable

Variacion % Res. Inter.
(al 31 de diciembre 2024)

Mensual 5,46%
Acum. 24 41.23%
Interanual 41.23%

Reservas Internacionales

Reservas Internacionales (en millones de u$s) y tipo de
cambio nominal mayorista (en pesos por dolar)
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Activo del BCRA

31-dic-24
OTROS ACTIVOS 5%

DERECHOS POR OPERACIONES DE PASES 2%
ADELANTOS TRANSITORIOS 3%

RESERVAS INTERNACIONALES 27%

TITULOS PUBLICOS 63%

Total activo:
101.884.557 millones de pesos
102.836 millones de ddlares

Fuente: BCRA A
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Activo del BCRA

En diciembre de 2023 el
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tipo de cambio oficial
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140.000.000
130.000.000 El BCRA dispuso cerrar la
120.000.000 ventana de pases pasivos a
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35.000.000 3,80% 4,00%
3,70%

29.728.53402, | E|l BCRA propuso como objetivo
limitar la cantidad de pesos al

300% | monto de la Base Monetaria
. 212078 Amplia (la suma de pasivos

] 2,50% | remunerados en pesos y base
o 20.000.000 et monetaria) del 30 de abril de
151. 200% 12024, es decir, $47,7 billones
15.000.000 pesos corrientes (9,1% del PIB).
12.463.69 1,50%
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10.000.000° % 9 100% | Variacion % promedio de la BM
(a septiembre 2024)
5.000.000 0,50% Nominal Real
Mensual 2,5% 1,2%
0
P @ 2 @ P

S, S N I S 0.00% | Acum. 24 153,6% 40,2%
v @@«9/0,@57/ R AN A L A AL Anual 224,2%  15,2%

4 '\ \ d

Pasivo del BCRA - BASE MONETARIA

30.000.000

25.000.000

esos

En millones d

Fog®

plod

E Base Monetaria =% del PBI (eje derecho)

Fuente: BCRA A
[ ]



o)
Observatorio

oreras [ Pasivo del BCRA - BASE MONETARIA

Factores de variacion de la Base Monetaria (en miles de millones de pesos), promedio diciembre 2024
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Fuente: BCRA

La expansion estuvo asociada a la creacion primaria de  Ademas, durante el mes se concreté una venta de
dinero, siendo el principal factor de creacion primaria de  ddlares al Tesoro Nacional para realizar el pago de
dinero la reduccion de las tenencias de LEFI por parte de  capital e intereses de bonos en moneda extranjera,
las entidades financieras. cuyo vencimiento opera en 2025. ! o~
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30
25 Tasa nominal anual de
20 politica monetaria al 31
de diciembre 2024: 32%
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Los depdsitos  diarios
aumentaron hasta alcanzar

el maximo el 20/09 con
USD 1.700 millones
depositados.

La primera etapa del
blangueo se  prorrogo

oficialmente hasta el 8/11.
Actualmente unos 12,874
millones de dolares
permanecen en el sistema
bancario nacional.
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Blanqueo

Blaqueo, depdsitos en USD en el sistema bancario (en
millones)
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Tipo de Cambio Periodo 1997-2024

Duhalde Indice de tipo de cambio real multilateral
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Indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
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