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• En el marco del régimen de control de agregados monetarios, el BCRA 

ya no cuenta con una tasa de política monetaria administrada. Las tasas 

de corto plazo se mantuvieron relativamente estables durante julio, 

TAMAR en torno al 23% nominal anual. En términos reales, la tasa de 

referencia resultó levemente negativa.

• La Base Monetaria interrumpió diez meses consecutivos de contracción 

y registró una expansión de 0,2% mensual en términos reales y 

desestacionalizados. 

• Las Reservas Internacionales mostraron una importante recuperación 

durante julio, aumentando USD 2.729 millones y cerrando el mes en 

USD 47.599 millones. El BCRA adquirió USD 2.162 millones en el 

mercado durante el mes y acumuló compras por USD 13.337 millones 

en los primeros siete meses de 2026.

• El régimen de bandas cambiarias continúa funcionando como marco de 

referencia para el mercado de cambios. El tipo de cambio nominal 

registró una variación acotada durante julio, mientras que la evolución 

del tipo de cambio real continúa reflejando una apreciación respecto de 

los niveles observados un año atrás.

• Las brechas cambiarias permanecieron contenidas al cierre de julio. 

Respecto del tipo de cambio oficial, la brecha se ubicó aproximadamente 

en 0,4% para el dólar MEP, 3,2% para el blue y 4,2% para el contado 

con liquidación, niveles considerablemente inferiores a los observados a 

comienzos de 2025.

RESUMEN EJECUTIVO
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Reservas Internacionales Período 1997 -2026

Fuente: BCRA
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Reservas Internacionales

Fuente: BCRA

Durante 2026 las reservas 

muestran una evolución 

volátil, aunque con una 

tendencia general de 

recuperación; tras la caída 

de junio, vuelven a 

incrementarse en julio.

Variación % Res. Inter.

(al 31 de julio 2026)

Mensual              6.08%

Acum. 26           15,62%

Interanual          22,47%
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Activo del BCRA

Fuente: BCRA

RESERVAS INTERNACIONALES 36%

TITULOS PUBLICOS 56%

ADELANTOS  TRANSITORIOS 1%
DERECHOS POR OPERACIONES DE PASES 2%

OTROS ACTIVOS 5%

31-jul-26

Total activo: 

197.998.417 millones de pesos

133,020 millones de dólares



Activo del BCRA

Durante 2026 el 

crecimiento nominal del 

activo se explica 

principalmente por el 

aumento de las Reservas 

Internacionales, mientras 

los Títulos Públicos se 

mantienen relativamente 

estables y continúa 

reduciéndose la 

participación de las Letras 

Intransferibles.
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Reservas Internacionales Títulos Públicos Adelantos Transitorios Operaciones de pase Otros activos

Variación % (al 31 de jul)

Mensual 1,63%

Acum. 26 0,87%

Anual 16,32%

Fuente: BCRA



Pasivo del BCRA

Fuente: BCRA
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BASE MONETARIA TITULOS EMITIDOS POR EL B.C.R.A. OBLIGACIONES POR OPERACIONES DE PASE OTROS PASIVOS



Pasivo del BCRA

A julio de 2026, el BCRA 

mantiene eliminados los 

pasivos remunerados como 

fuente de emisión 

endógena. En el marco del 

régimen de control de 

agregados monetarios, la 

evolución del pasivo se 

concentra principalmente 

en la Base Monetaria, que 

en julio registró una leve 

expansión nominal.
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Base Monetaria Títulos Emitidos por el BCRA Obligaciones por operaciones de pase Otros Pasivos

Variación % del pasivo

(al 31 de julio 2026)

Mensual 1,20%

Acum. 26                -0,90%

Anual 2,84%

Fuente: BCRA



PASIVO DEL BANCO CENTRALPasivo del BCRA - BASE MONETARIA

En 2026, el BCRA transita una 

fase de remonetización de la 

economía, procurando que la 

oferta monetaria acompañe la 

recuperación de la demanda de 

dinero. El escenario base 

contempla un aumento de la Base 

Monetaria desde 4,2% hasta 

4,8% del PIB hacia diciembre; en 

julio registró una expansión real 

desestacionalizada de 0,2%, 

luego de diez meses 

consecutivos de contracción.

Variación % prom de la BM

           Nominal     Real

Mensual 5,4%       0,2%

Acum. 26          11,5%      -9,1%

Anual 21,3%      -8,0%
Fuente: BCRA
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PASIVO DEL BANCO CENTRALPasivo del BCRA - BASE MONETARIA
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La expansión generada por estos factores fue 

parcialmente compensada por otros factores 

contractivos; a diferencia de 2025, las LEFI ya no 

constituyen un mecanismo de absorción monetaria.

En julio, la Base Monetaria registró un aumento en el 

promedio mensual, impulsado principalmente por las 

operaciones con el sector público y, en menor medida, por 

el sector externo.

Fuente: BCRA



PASIVO DEL BANCO CENTRALTasas de referencia

Fuente: BCRA
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Tasa de interes real Tasa de plitica monetaria mensual Inflación mensual

Tasa nominal anual de 

referencia (TAMAR) al 31 

de julio de 2026: 23,31%

Tasa nominal anual de 

plazo fijo a 30 días al 31 de 

julio de 2026: 19,76%.

Tasa nominal anual de 

préstamos personales al 31 

de julio de 2026: 60,36%.

La tasa de interés real de 

referencia resultó 

levemente negativa en 

julio, en torno a -0,2% 

mensual.



Tipo de Cambio Período 1997 -2026

Fuente: BCRA
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PASIVO DEL BANCO CENTRALTipo de Cambio

Cotizaciones al 31/07 $ por u$s

MEP $ 1.517,06

CCL $ 1.574,85

Blue $ 1.560,00

Tarjeta $ 1.963,00

Dólar 31/07

$ 1.511,12

Brecha al 31/07 Porcentaje

MEP 0,39 %

CCL 4,22%

Blue 3,23 %

Tarjeta 29,90 %

Fuente: REM  y Matba-Rofex
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