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1. Resumen ejecutivo 
 
 

 
En febrero, el agregado monetario amplio (M3 privado) registró una contracción de 1,1% en términos 
reales y sin estacionalidad. A nivel de los componentes, la caída se concentró fundamentalmente en 
los medios de pagos, particularmente en los depósitos a la vista transaccionales. Por su parte, los 
depósitos remunerados (vista y plazo fijo) presentaron variaciones poco significativas, en un con-
texto en que los Fondos Comunes de Inversión de Money Market se mantuvieron sin grandes cam-
bios tanto en términos de su patrimonio como de la composición de sus activos.  
 
En línea con el comportamiento de la demanda de dinero, la Base Monetaria se contrajo 0,8% en 
términos reales y ajustada por estacionalidad. Comparando el saldo a fin de febrero con el del cierre 
del primer mes del año registró una disminución de $1,8 billones. Si bien la compra de divisas de la 
autoridad monetaria fue un factor de creación primaria de dinero (en febrero adquirió USD1.557 mi-
llones, acumulando un total de USD2.715 millones en el primer bimestre del año), su efecto resultó 
más que compensado por la contracción asociada a las operaciones del fisco y a las operaciones 
del BCRA en el mercado secundario.  
 
Por último, el crédito en pesos al sector privado se mantuvo relativamente estable a precios cons-
tantes y sin estacionalidad, luego de dos meses consecutivos de expansión. A nivel de las grandes 
líneas de crédito, las comerciales presentaron un aumento que fue compensado por la contracción 
del crédito al consumo. En términos interanuales acumularon un crecimiento del orden del 19,8% y 
se ubican en 8,9% del Producto.   

Fuente: BCRA. 

Compras netas de divisas del BCRA  
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2. Evolución de la cantidad real de dinero 
 
En febrero, los medios de pago —medidos a través del M2 privado transaccional— registraron una con-
tracción mensual de 0,2% en términos reales y sin estacionalidad (ver Gráfico 2.1). Este desempeño res-
pondió a la disminución de los depósitos a la vista de carácter transaccional, que se redujeron 0,7% s.e. en 
el mes. En tanto, el circulante en poder del público registró un aumento a precios constantes de 0,6% s.e., 
luego de cuatro meses de contracción.  
 
Por su parte, tanto los depósitos a plazo fijo como los depósitos a la vista remunerados se mantuvieron 
sin grandes cambios en el segundo mes del año. En efecto, los primeros exhibieron un aumento de 0,3% 
s.e. en términos reales, mientras que las colocaciones a la vista remunerada se contrajeron 0,3% s.e. real. La 
relativa estabilidad de este tipo de depósitos ocurrió en un contexto en que los Fondos Comunes de Inversión 
(FCI MM) registraron cambios poco significativos, tanto en término de su patrimonio como en la composi-
ción de su cartera1.  
 
Las tasas de interés de corto plazo (cauciones y vista remunerada) presentaron un aumento a mediados de 
febrero que fue revertido en la última parte del mes, reflejando las condiciones de liquidez del mercado mo-
netario. La tasa de interés pagada por los depósitos a plazo fijo del segmento mayorista (TAMAR) presentó 
una menor volatilidad y se ubicó en 31,1% n.a. al cierre del mes, 4,3 p.p. por encima de la tasa pagada a las 
personas humanas por este tipo de colocaciones. Cabe señalar que esta última se mantuvo sin grandes 
cambios a lo largo del mes (ver Gráfico 2.2).  
 
Como consecuencia de estos desarrollos, el agregado monetario amplio (M3 privado)2 registró una caída 
mensual de 1,1% a precios constantes y sin estacionalidad. Como porcentaje del PIB, el agregado se ubicó 
en febrero en 12,6%, un nivel levemente similar al registrado a fines de 2024 y 1,5 p.p. por encima del mínimo 
observado en abril de 2024. 
 
Gráfico 2.1 | M2 Privado Transaccional     
Contribución a la var. real sin estacionalidad 

           
Fuente: BCRA. 

 

 Gráfico 2.2 | Tasas de interés  
 
 

             
    Fuente: BCRA. 
 

 

 
1 El patrimonio de los FCI MM registró un aumento promedio en febrero de 1,2% s.e. en términos reales. De acuerdo con la última información 
disponible, aproximadamente la mitad del patrimonio se encuentra invertida en plazos fijos. A su vez, algo más de una cuarta parte se canaliza 
hacia depósitos a la vista remunerados, mientras que cerca del 20% se orienta a operaciones de caución. 
2 El M3 privado incluye el circulante en poder del público y los depósitos en pesos del sector privado no financiero (a la vista, a plazo y otros). 
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3. Creación de dinero 
 
3.1. Creación primaria 
 
Entre saldos a fin de mes, la Base Monetaria presentó una disminución de $1,8 billones, que estuvo explicada 
fundamentalmente por las operaciones del fisco. En particular, a mediados de mes el Tesoro Nacional depositó 
en su cuenta en pesos en el BCRA el financiamiento obtenido en la licitación primaria, por encima de los venci-
mientos. Por otra parte, con fondos de esa misma cuenta compró dólares al BCRA para atender obligaciones en 
moneda extranjera, una operación de efecto monetario neutro. En cuanto a las operaciones del BCRA, la compra 
neta de divisas al sector privado (adquirió USD1.483 millones durante febrero, ver Sección 4. Moneda Extranjera) 
fue compensada por las operaciones en el mercado secundario (operaciones de mercado abierto y REPO; ver 
Gráfico 3.1.1) 
 
De este modo, la Base Monetaria registró una nueva contracción mensual a precios constantes y ajustada por 
estacionalidad, del orden del 0,8%, acumulando 6 meses consecutivos de caídas (ver Gráfico 3.1.2). En térmi-
nos del PIB se ubicó en 4,0%, un registro similar al del mismo mes de 2025.  
 

 
3.2. Creación secundaria 
 
En febrero, los préstamos en pesos al sector privado se mantuvieron estables en términos reales y sin esta-
cionalidad, luego de dos meses consecutivos de crecimiento. A nivel de las distintas líneas de crédito el 
comportamiento fue heterogéneo (ver Gráfico 3.2.1). En términos interanuales, los préstamos crecieron 
19,8% a precios constantes, y su participación en el PIB se ubicó en 8,9%, permaneciendo sin cambios con 
relación a enero. Al incluir también los préstamos en dólares, el ratio de crédito a PIB ascendió a 11,7% (ver 
Gráfico 3.2.2). 
 

Gráfico 3.1.1 | Base Monetaria  
 Variación entre saldos a fines de mes 

 
      Fuente: BCRA. 

 Gráfico 3.1.2 | Base Monetaria  
   A precios constantes y sin estacionalidad; var. prom.  

 
Fuente: BCRA. 
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Los préstamos comerciales crecieron por tercer mes consecutivo, registrando en febrero una expansión 
mensual de 1,3% s.e. a precios constantes (ver Gráfico 3.2.3). La evolución fue heterogénea entre sus distintas 
líneas. Por un lado, los documentos mostraron un crecimiento de 3,1% s.e. real, impulsados tanto por sus líneas 
a corto plazo destinadas principalmente a financiar capital de trabajo (documentos descontados, que crecieron 
3,4% s.e. real) como por los préstamos de mayor plazo, otorgados a través de documentos a sola firma, que 
crecieron 2,8% s.e real. Por otro lado, los adelantos cayeron 1,8% s.e. real. 
 
En lo que respecta a préstamos de garantía real, el crédito hipotecario mantuvo la tendencia alcista de los 
últimos 20 meses, con una expansión mensual de 1,4% s.e. a precios constantes (ver Gráfico 3.2.4). En 
términos interanuales, los préstamos para la compra de vivienda acumulan un incremento de 141,2%, impul-
sados principalmente por los créditos ajustables por UVA. Por su parte, los prendarios registraron una caída de 
2,6% s.e. en términos reales, manteniendo la tendencia de los últimos 4 meses. Sin embargo, la variación inter-
anual se mantiene en terreno positivo (22% a precios constantes).  
 
Por último, los préstamos al consumo registraron una caída en el mes de febrero de 0,6% s.e. en términos 
reales. Esta disminución se explicó tanto por el comportamiento de los préstamos personales (que cayeron 
0,2% s.e. real), así como también por financiaciones con tarjetas de crédito, que tuvieron una caída del 0,9% s.e. 
real. Sin embargo, en los últimos 12 meses los préstamos al consumo acumulan un aumento de 13,8% real, 
con subas del 5,8% real en tarjetas y del 24,2% real en préstamos personales. 
 

Gráfico 3.2.1 | Contribución a la variación mensual             
de los préstamos en pesos al sector privado 
A precios constantes y sin estacionalidad   

 
     Fuente: BCRA. 

Gráfico 3.2.2 | Préstamos al sector privado en términos 
del Producto 
 

 
Fuente: BCRA. 
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4. Moneda extranjera 
 
Los principales activos y pasivos en moneda extranjera de las entidades financieras registraron aumentos 
en el segundo mes del año. Los depósitos del sector privado crecieron USD422 millones en febrero, incre-
mento que estuvo distribuido en partes similares entre depósitos en cajas de ahorro y colocaciones a plazo 
fijo. Así, alcanzaron un nuevo máximo al cierre del mes, con un saldo de USD38.367 millones, lo que implicó un 
aumento de 24% interanual. Por su parte, los préstamos al sector privado crecieron USD326 millones en fe-
brero, impulsados por los documentos a sola firma. De este modo, cerraron el mes con un saldo de USD 20.245 
millones, acumulando una suba del orden del 50% en los últimos 12 meses (ver Gráfico 4.1). 
 
Las Reservas Internacionales del BCRA finalizaron el segundo mes del año con un saldo de USD45.566 mi-
llones, lo que implicó un aumento de USD1.062 millones respecto a fines de enero. Sobre esta dinámica 
incidió principalmente la adquisición en el mercado de USD1.557 millones por parte del BCRA, que lleva acu-
mulados USD2.715 millones en lo que va del año. A su vez, el aumento en la cotización del oro también impactó 
de manera positiva en la variación de las reservas. Finalmente, la caída en las cuentas de efectivo mínimo y los 
pagos de vencimientos con organismos internacionales incidieron en el sentido opuesto, en particular el pago 
de intereses con el FMI por USD786,1 millones. 
 
Finalmente, el tipo de cambio nominal mostró una disminución con respecto a enero y se ubicó a fin de mes 
en 1.409 $/USD. De este modo, se mantiene por debajo del límite superior de la banda de flotación cambiaria 
(ver Gráfico 4.2). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Gráfico 3.2.3 | Préstamos comerciales 
Var. mensual a precios constantes y sin estacionalidad 

 
Fuente: BCRA.  

Gráfico 3.2.4 | Préstamos hipotecarios 
Saldo a precios constantes y sin estacionalidad 

           Fuente: BCRA. 
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Gráfico 4.1 | Depósitos y Préstamos del sector privado 
en moneda extranjera 
Saldo diario     

 
     Fuente: BCRA. 

     Gráfico 4.2 | Evolución del Tipo de Cambio Nominal 
 

       
          Fuente: BCRA. 

  



 

Informe Monetario Mensual | Febrero de 2026 | BCRA | 8 

5. Resumen normativo 
 

Fecha de 
emisión Norma Descripción 

05-feb-26 Com. “A” 8397 

Se dispuso la posibilidad de trasladar al mes siguiente una subintegración del 5% respecto 
de la posición global de efectivo mínimo en pesos de las entidades. Asimismo, se dejó sin 
efecto el punto 3 de la Com."A"8302. 

http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8397.pdf
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6. Indicadores monetarios y financieros  
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Tasas en porcentaje nominal anual (salvo especificación en contrario) y montos en miles de millones. Promedios mensuales.

Tasas de Interés del Mercado Interbancario feb-26 TEA feb-26 ene-26 dic-25 dic-25 feb-25

Tasas de pases entre terceros rueda REPO a 1 día 32,50 38,38 37,30 26,26 26,26 30,94

Monto operado de pases entre terceros rueda REPO (promedio diario) 1.969,9 2.236,3 1.605,4 1.605,4 175,8

Call en pesos (a 1 día hábil)

   Tasa 30,58 35,75 35,42 23,84 23,84 31,99

   Monto operado (promedio diario) 506,8 440,7 443,5 443,5 137,9

Tasas de Interés Pasivas feb-26 TEA feb-26 ene-26 dic-25 dic-25 feb-25

Depósitos a la Vista

Remunerados 17,1 18,7 19,5 12,6 12,6 23,0

Plazo Fijo 

Personas humanas hasta $1 millón (30-35 días) 26,2 29,6 24,9 24,5 24,5 25,6

TM20 Total (más de $20 millones, 30-35 días) 30,6 35,2 30,9 26,6 26,6 29,0

TM20 Bancos Privados (más de $20 millones, 30-35 días) 31,5 36,5 31,8 27,0 27,0 29,2

TAMAR Total ($1000 millones y más, 30-35 días) 32,2 37,4 32,8 27,5 27,5 -

TAMAR Bancos Privados ($1000 millones y más, 30-35 días) 33,1 38,6 33,7 28,0 28,0 -

Tasas de Interés Activas feb-26 TEA feb-26 ene-26 dic-25 dic-25 feb-25

Préstamos al sector privado no financiero en pesos

Adelantos en cuenta corriente 52,2 68,5 54,3 46,9 46,9 43,8

     1 a 7 días —con acuerdo a empresas— más de $10 millones 38,2 46,4 44,1 28,4 28,4 35,9

Documentos a sola firma 40,0 48,2 39,1 37,0 37,0 34,3

Hipotecarios 39,2 47,1 41,3 39,7 39,7 33,5

Prendarios 30,0 34,5 28,5 34,6 34,6 37,4

Personales 69,7 97,0 68,8 71,0 71,0 69,3

Tarjetas de crédito 90,9 140,4 93,6 97,4 97,4 84,3

Tasas de interés del segmento en moneda extranjera feb-26 TEA feb-26 ene-26 dic-25 dic-25 feb-25

Depósitos a plazo fijo en dólares (30 a 44 días) 1,6 1,7 1,9 1,8 1,8 0,5

Documentos a sola firma en dólares 6,1 6,3 6,4 6,6 6,6 4,7

Tipo de Cambio feb-26 Var. Mensual (%) ene-26 dic-25 dic-25 feb-25

TCN peso/ dólar

Mayorista (Com. "A" 3.500) 1.408,6 -2,8 1.449,8 1.447,4 1.447,4 1.058,1

Minorista1 1.405,2 -2,9 1.447,5 1.445,4 1.445,4 1.057,8
TCN peso/ real 270,5 -0,3 271,3 264,8 264,8 183,7
TCN peso/ euro 1.664,8 -2,1 1.700,4 1.695,3 1.695,3 1.102,5
ITCNM 9.372,5 -1,5 9.519,6 9.395,2 9.395,2 6.515,4
ITCRM 90,5 -3,3 93,6 94,7 94,7 81,0

1 El Tipo de Cambio Minorista de Referencia ofrecido en la Ciudad Autónoma de Buenos Aires se calcula considerando los tipos de cambio comprador y vendedor anotados por las entidades 
adheridas, ponderados por su participación en el mercado minorista. (Comunicación �"B�" 9791)
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Glosario 
 
ANSES: Administración Nacional de Seguridad Social. 
AFIP: Administración Federal de Ingresos Públicos. 
BADLAR: Tasa de interés de depósitos a plazo fijo por montos superiores a un millón de pesos y de 30 a 35 
días de plazo.  
BCRA: Banco Central de la República Argentina. 
BIS: Banco internacional de pagos, por sus siglas en inglés. 
BM: Base Monetaria, comprende circulación monetaria más depósitos en pesos en cuenta corriente en el BCRA. 
BOPREAL: Bonos para la Reconstrucción de una Argentina Libre. 
CC BCRA: Depósitos en cuenta corriente en el BCRA. 
CER: Coeficiente de Estabilización de Referencia. 
CNV: Comisión Nacional de Valores. 
DEG: Derechos Especiales de Giro. 
e.a.: efectiva anual. 
EFNB: Entidades Financieras No Bancarias. 
EM: Efectivo Mínimo. 
FCI: Fondo Común de Inversión. 
FMI: Fondo Monetario Internacional. 
i.a.: interanual. 
IAMC: Instituto Argentino de Mercado de Capitales. 
IPC: Índice de Precios al Consumidor. 
ITCNM: Índice de Tipo de Cambio Nominal Multilateral. 
ITCRM: Índice de Tipo de Cambio Real Multilateral. 
LECAP: Letras del Tesoro Nacional Capitalizables en Pesos. 
M2 Total: Medios de pago, comprende el circulante en poder del público, los cheques cancelatorios en pesos 
y los depósitos a la vista en pesos del sector público y privado no financiero. 
M2 privado: Medios de pago, comprende el circulante en poder del público, los cheques cancelatorios en 
pesos y los depósitos a la vista en pesos del sector privado no financiero. 
M2 privado transaccional: Medios de pago, comprende el circulante en poder del público, los cheques 
cancelatorios en pesos y los depósitos a la vista no remunerados en pesos del sector privado no financiero. 
M3 Total: Agregado amplio en pesos, comprende el circulante en poder del público, los cheques 
cancelatorios en pesos y el total de depósitos en pesos del sector público y privado no financiero. 
M3 privado: Agregado amplio en pesos, comprende el circulante en poder del público, los cheques 
cancelatorios en pesos y el total de depósitos en pesos del sector privado no financiero. 
MiPyMEs: Micro, Pequeñas y Medianas Empresas. 
MERVAL: Mercado de Valores de Buenos Aires. 
MM: Money Market. 
MLC: Mercado Libre de Cambios. 
n.a.: nominal annual. 
NOCOM: Notas de Compensación de efectivo. 
ON: Obligación Negociable. 
PIB: Producto Interno Bruto. 
P.B.: Puntos Básicos. 
PSP: Proveedor de Servicios de Pago. 
p.p.: Puntos porcentuales. 
ROFEX: Mercado a término de Rosario. 
s.e.: sin estacionalidad. 
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SISCEN: Sistema Centralizado de Requerimientos Informativos del BCRA. 
SIMPES: Sistema Integral de Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios. 
TAMAR: Tasa Mayorista de Argentina, calculada en base a la tasa de depósitos concertados a plazo fijo de 
1.000 millones de pesos o más, con vencimiento de 30 a 35 días. 
TCN: Tipo de Cambio Nominal. 
TIR: Tasa Interna de Retorno. 
TM20: Tasa de interés de depósitos a plazo fijo por montos superiores a 20 millones de pesos y de 30 a 35 
días de plazo.  
TNA: Tasa Nominal Anual. 
UVA: Unidad de Valor Adquisitivo. 

 
 

 




