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1. Resumen ejecutivo 
 

 
 

En abril el BCRA inició la tercera fase del programa económico puesto en marcha en diciembre de 2023. Dicha 
fase contempla: (i) un régimen cambiario de flotación entre bandas móviles (inicialmente se fijó un piso de 
$1.000 y un techo de $1.400) , cuyos límites variarán a un ritmo del 1% mensual de manera de ir ampliando el 
ancho de la banda, (ii) el levantamiento de las restricciones cambiarias a las personas humanas y de la distri-
bución de utilidades a accionistas del exterior a partir de los ejercicios financieros que comienzan en 2025, así 
como la eliminación del denominado “dólar blend”, y una nueva y mayor flexibilización de los plazos para el 
pago de operaciones de comercio exterior; y (iii) el perfeccionamiento del marco de política monetaria, en el 
que en reemplazo del límite a la base monetaria amplia (BMA), se estableció un régimen monetario caracteri-
zado por el monitoreo estricto de la cantidad de dinero, y cuya variable objetivo es el M2 privado transaccional. 
Tal como ha venido sucediendo en un contexto de marcada disciplina fiscal y de saneamiento de la hoja de 
balance de la autoridad monetaria, la emisión de pesos por parte de BCRA no estará asociada al financiamiento 
del déficit de las cuentas públicas ni a la remuneración de sus pasivos monetarios.  
 
La consolidación del programa económico cuenta con el respaldo financiero de una nueva facilidad exten-
dida de fondos (EFF) acordada con el FMI por USD 20.000 millones. En 2025 los desembolsos serán de USD 
15.000 millones, de los cuales USD 12.396,4 ingresaron de forma inmediata. Estos recursos fueron utilizados 
para fortalecer el balance del BCRA a través de la recompra de Letras Intransferibles por parte del Ministerio 
de Economía. Por su parte, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo mostraron su apoyo, 
anunciando programas plurianuales de USD 12.000 millones y USD 10.000 millones, respectivamente. En 
2025 los desembolsos serán del orden de USD 6.100 millones, de los cuales USD 1.496,5 millones ingresaron 
a mediados de mes. 

var. mens. real s.e. var. mens. real s.e. var. mens. real s.e. var. mens. real s.e. var. mens. real s.e.

Base Monetaria M2 Priv. Transaccional Plazo Fijo S. Priv. M3 Total M3 Privado

9,8% 0,6% -5,3% 0,8% 0,8%

TCN $/USD

Tasa de Política Monetaria
nominal anual

29,0%

var. mens. real s.e.

5,0%

M2 privado transaccional
A precios corrientes

Préstamos al S. Priv.

Reservas Internacionales

Referencia - fin de mes

1.172,00
millones de USD; fin de mes

38.928Fuente: BCRA. 
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2. Demanda de dinero 
 
En el marco de la fase tres del programa económico, el BCRA fortalecerá el ancla nominal del programa, 
perfeccionando el esquema de agregados monetarios. Con ese fin, estableció un régimen monetario con-
vencional orientado al monitoreo estricto de la cantidad de dinero. La variable elegida para realizar dicho 
monitoreo es el M2 privado transaccional. Para hacer operativo el nuevo régimen, el BCRA hace pública su 
estimación de la programación monetaria realizada a partir de sus modelos de demanda de dinero de manera 
consistente con su mandato de estabilidad de precios. El grado de convergencia del M2 transaccional obser-
vado (promedio del último mes de cada trimestre) con el objetivo establecido para esta variable le permitirá al 
BCRA evaluar la oportunidad de tomar, o no, acciones que regulen la liquidez doméstica de manera de conducir 
adecuadamente y consolidar el proceso de desinflación (ver Tabla 1).  

 

En abril, en términos reales y ajustado por estacionalidad, el M2 privado transaccional registró un leve 
aumento (0,6%, ver Gráfico 2.1), ubicándose en un valor en línea con la estimación de la programación mone-
taria. A nivel de sus componentes, el circulante en poder del público se expandió por decimotercero mes con-
secutivo (2,8% s.e.), mientras que los depósitos a la vista transaccionales se contrajeron en el mes (-0,9% s.e.).  
 
Dentro del segmento remunerado, las colocaciones a plazo fijo exhibieron una contracción de 5,3% s.e. en 
términos reales, que fue más que compensada por el fuerte crecimiento de la vista remunerada (32,6%). 
La tasa de interés pagada por este tipo de depósitos, al igual que el resto de las tasas de interés de corto plazo, 
evidenciaron una alta volatilidad asociada a la expectativa de cambio del régimen pero, luego de disipada la 
incertidumbre, cerraron el mes en niveles similares a fines de marzo. (ver Gráfico 2.2). 
 
En consecuencia, el agregado monetario amplio (M3 privado)1 registró una suba de 0,8% mensual a pre-
cios constantes y ajustado por estacionalidad. Así, la demanda de dinero continuó en un sendero de re-
cuperación desde mínimos históricos. Como porcentaje del PIB el M3 privado se habría ubicado en 12,8%, 
1,5 p.p. por encima del registro de abril de 2024. 
 
 

 
1 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). 

Junio Septiembre Diciembre
M2 Transaccional 47,2 52,3 57,0 65,8

Programación Monetaria 2025Variable de monitoreo
(billones de $) Marzo
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Gráfico 2.1 | Contribución al crecimiento mensual del M2 
privado transaccional  
A precios constantes y sin estacionalidad

    Fuente: BCRA. 
 

      Gráfico 2.2 | Tasas de interés de corto plazo 
 
 

   
            Fuente: BCRA. 

 

3. Creación de dinero 
 
3.1. Creación primaria 
 
La Base Monetaria registró en abril un aumento entre saldos a fin de mes de $2,2 billones (ver Gráfico 3.1.1). 
Respecto de las operaciones del sector público, en el mes de abril el BCRA anunció que durante el ejercicio 
2024 obtuvo una ganancia de $19,4 billones, de los cuales destinó $7,7 billones a recomponer los niveles 
de capital y reservas previos a la pérdida del ejercicio 2023; y los $11,7 billones restantes los puso a dispo-
sición del Gobierno Nacional, tal como lo dicta el artículo 38 de la Carta Orgánica. Dichos fondos fueron 
depositados en la cuenta del Tesoro en pesos en el BCRA, por lo que el efecto monetario de esta operación 
fue neutro. A su vez, en las licitaciones del Tesoro Nacional que tuvieron lugar en abril se renovaron parcialmente 
los vencimientos de deuda pública en pesos, los cuales fueron atendidos con fondos de la cuenta en pesos del 
Tesoro Nacional en el Banco Central. Este factor de expansión fue parcialmente compensado por la mayor 
tenencia de LEFI por parte de las entidades financieras y, en menor medida, la venta neta de divisas al sector 
privado realizada antes del inicio de la fase 3 del programa económico.  
 
A precios constantes y ajustada por estacionalidad, el aumento de la Base Monetaria fue de 9,8% promedio 
mensual. En cuanto a sus componentes, el aumento se concentró en la cuenta corriente de las entidades finan-
cieras en el BCRA debido al aumento de la exigencia de encajes que comenzó a regir a principios de abril2. 
Esto es consecuencia de la reducción a la mitad de los porcentajes de deducción de la exigencia de efectivo 
mínimo asociados al financiamiento MiPyME (ver Gráfico 3.1.2). En términos del PIB, la Base Monetaria se ubicó 
en 4,2%, ligeramente por encima de los niveles observados desde mediados del año anterior.  
 
 
 
 
 
 
 

 
2 Ver Comunicación “A” 8159. 
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3.2. Creación secundaria 
 
Durante abril los préstamos bancarios en pesos al sector privado presentaron en promedio un crecimiento 
mensual de 5,0% s.e. a precios constantes, compatible con una expansión secundaria de $4,6 billones (ver 
Gráfico 3.2.1). Así, el crédito acumula 13 meses consecutivos de crecimiento y un aumento real de 127,6% 
s.e. respecto a los mínimos de enero de 2024. En términos del PIB, habría alcanzado a 8,3%, con un incre-
mento de 0,4 p.p. respecto a abril de 2025 y de 4,0 p.p. frente al mínimo registrado a inicios de 2024 (ver 
Gráfico 3.2.2).  
 

 
Al igual que durante los últimos meses, el crecimiento de los préstamos fue generalizado en las distintas 
líneas de crédito, destacándose nuevamente la evolución de los préstamos hipotecarios, línea que crece a 
tasas de dos dígitos. En efecto, el crédito para la compra de viviendas exhibió una tasa de crecimiento mensual 
de 14,5% s.e. en términos reales, con un aumento interanual de 223,7%. Esta línea viene siendo impulsada 
fundamentalmente por los créditos ajustables por UVA (ver Gráfico 3.2.3). Los préstamos prendarios, por su 

Gráfico 3.1.1 | Base Monetaria y factores de variación 
desde el lado de la oferta 
Var. de saldos a fin de mes 

 
*Excluye venta de dólares al Tesoro Nacional.  

   Fuente: BCRA. 

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

  
          Fuente: BCRA. 

 

Gráfico 3.2.1 | Contribución a la var. 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. 

-1,5

2,2

-1,5

5,2

0,0

-8

-4

0

4

8

12

Op. de
administración de

liquidez

Base monetaria Sector externo* Fiscal Otros

billones de $

Expansión

Contracción

MEP/CCL

Transferencia 
de utilidades



Informe Monetario Mensual | Abril de 2025 | BCRA | 6 

parte, registraron un incremento mensual de 6,0% s.e. a precios constantes y ya se ubican 152,1% por encima 
del nivel de un año atrás en términos reales. En conjunto, los préstamos con garantía real presentaron un au-
mento de 9,2% real s.e. en abril. 
 
Los préstamos comerciales crecieron en términos reales 4,1% s.e. mensual y prácticamente duplican el nivel 
real registrado en abril de 2024. Los adelantos aumentaron 6,0% mensual s.e. en términos reales (56,1% i.a.), 
al tiempo que los créditos instrumentados a través de documentos crecieron 3,0% mensual s.e. a precios cons-
tantes (113,7% i.a.). Respecto de estos últimos, el crecimiento fue explicado por completo por los documentos 
a sola firma, de mayor plazo promedio, con un incremento de 4,3% s.e. a precios constantes. Los documentos 
descontados, por su parte, se mantuvieron prácticamente sin cambios (0,1% s.e.).  
 
Por su parte, los préstamos al consumo continuaron creciendo a tasas similares a las de los últimos meses. 
Los créditos personales se expandieron en términos reales 6,1% s.e. en abril y en los últimos 12 meses acumu-
laron un aumento de 267,2% real, manteniéndose como la línea de préstamos más dinámica en dicho período 
(ver Gráfico 3.2.4). Por su parte, las financiaciones en tarjetas de crédito crecieron a precios constantes 3,9% 
mensual s.e. y acumularon un aumento interanual de 82,4%.  
 

  
4. Moneda extranjera 
 
La consolidación del programa económico cuenta con el respaldo financiero de una nueva facilidad exten-
dida de fondos acordada con el FMI por USD20.000 millones3. La misma es de 48 meses con un plazo de 10 
años y 4 años y medio de gracia de pagos de capital. En 2025 los desembolsos serán de USD15.000 millones, 
de los cuales USD 12.396,4 ingresaron de forma inmediata. Estos recursos fueron destinados a la cancela-
ción de Letras Intransferibles que estaban en poder del BCRA. En efecto, a principios de mayo el BCRA recibió 
USD12.000 millones en valor efectivo por la cancelación total de las Letras Intransferibles con fechas de ven-
cimiento del 01/06/2025 y el 29/04/2026 y la cancelación parcial de aquella con vencimiento el 03/04/2029. 
 

 
3 https://www.imf.org/en/News/Articles/2025/04/12/pr25101-argentina-imf-executive-board-approves-48-month-usd20-billion-extended-
arrangement. 

Gráfico 3.2.3 | Préstamos Hipotecarios 
Monto promedio diario a precios constantes 
 

 
Fuente: BCRA. 

    Gráfico 3.2.4 | Préstamos personales 
    A precios constantes y sin estacionalidad 

 
          Fuente: BCRA. 
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Por su parte, el Banco Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo mostraron su apoyo, anunciando pro-
gramas plurianuales de USD12.000 millones y USD10.000 millones, respectivamente. Durante el corriente año 
los desembolsos acordados entre el Ministerio de Economía y otros Organismos Internacionales sumarán al-
rededor de USD 6.100 millones, de los cuales USD1.496,5 millones ingresaron en abril. 
 
En este contexto, las Reservas Internacionales del BCRA finalizaron abril con un saldo de USD38.928 millo-
nes, lo que implicó un incremento de USD13.942 millones respecto a fines de marzo. El crecimiento fue 
explicado fundamentalmente por el desembolso inicial del FMI, que se sumó al aporte de otros organismos 
internacionales (ver Gráfico 4.2). 
 
En la nueva fase del programa económico, la cotización del dólar en el Mercado Libre de Cambios pasó a 
fluctuar libremente dentro de una banda móvil entre $1.000 y $1.400, cuyos límites se ampliarán a un ritmo 
del 1% mensual. Así, en la segunda parte de abril el tipo de cambio mayorista fluctuó, sin intervención del BCRA, 
entre 1.070 $/USD y 1.200 $/USD, para cerrar el mes en un nivel de 1.172 $/USD, con un aumento de 9,0% desde 
fines de marzo (ver Gráfico 4.1).  
 
Paralelamente a la implementación de un régimen de flotación cambiaria entre bandas, se eliminó el dólar 
blend y las restricciones cambiarias a las personas humanas, se permitió la distribución de utilidades a ac-
cionistas del exterior a partir de los ejercicios financieros que comienzan en 2025 y se flexibilizaron aún más 
los plazos para el pago de operaciones de comercio exterior.4 
 
Adicionalmente, con el objetivo de canalizar de forma ordenada las obligaciones con el exterior pendientes aso-
ciadas a stocks de dividendos y utilidades retenidas generadas hasta diciembre de 2024, servicios de deuda co-
mercial y financiera con entidades vinculadas, y deudas comerciales acumuladas hasta el 12 de diciembre de 
2023; el BCRA aprobó la emisión de la Serie 4 de los Bonos para la Reconstrucción de una Argentina Libre 
(BOPREAL)5. En esta instancia, se aprobó un monto total de emisión de hasta USD3.000 que serán adjudicados 
por adhesión en licitaciones sucesivas. La primera licitación se realizará a mediados de mayo. Se contempla que 
hasta un tercio (USD 1.000 millones) del monto final de emisión del BOPREAL Serie 4 pueda utilizarse para can-
celar obligaciones impositivas y aduaneras, según lo determine oportunamente la Agencia de Recaudación y Con-
trol Aduanero (ARCA).  
 
En cuando a los principales activos en moneda extranjera de las entidades financieras, los depósitos del sector 
privado en dólares alcanzaron a fines de abril USD30.376 millones, con un crecimiento de USD1.024 millones 
y revirtiendo la tendencia decreciente que exhibían desde octubre de 2024 (ver Gráfico 4.1). Por su parte, los 
préstamos al sector privado en dólares registraron una expansión de USD225 millones en el mes, que se explicó 
mayormente por las financiaciones con tarjetas de crédito.  
 
 
 
 
 
 
 

 
4 Para un mayor detalle de las medidas ver Inicio de la Fase 3 del Programa Económico con flexibilización cambiaria y flotación entre bandas. 
5 Los títulos estarán nominados en dólares y devengarán una tasa de interés anual del 3%, pagadera en forma semestral. El capital 
será amortizado en un único pago en octubre de 2028. La suscripción se realizará en pesos al Tipo de Cambio de Referencia de la 
Comunicación A 3500. 
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Gráfico 4.1 | Tipo de cambio y bandas 

    Fuente: BCRA. 

 Gráfico 4.2 | Var. de las reservas internacionales 
 Variación entre saldos a fin de mes 

  Fuente: BCRA.
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5. Resumen normativo  
 

Fecha de 
emisión Norma Descripción 

11-abr-25 Com. “A” 8226 

Se estableció el levantamiento de una serie de restricciones concernientes a la ope-
ratoria en el Mercado Libre de Cambio (MLC) con efecto a partir del 14/04/2025. 
 
Para personas humanas. Las entidades podrán dar acceso al MLC sin conformidad 
previa del BCRA, eliminándose: a) el límite de USD 200 neto de deducciones por per-
sona por mes; b) la prohibición de operar títulos valores con liquidación en moneda 
extranjera en los 90 días posteriores al acceso al MLC (restricción "cruzada"); c) las 
disposiciones de la Com. "A"7340; d) el conjunto de restricciones relacionadas a la 
recepción de asistencias del gobierno vinculadas con la pandemia, subsidios, em-
pleo público, etc.. Asimismo, las operaciones en efectivo quedaron limitadas a la 
suma de USD 100 por persona por mes. 
 
Para personas jurídicas. Podrán acceder al MLC para pagos de dividendos a accio-
nistas no residentes originados en utilidades de ejercicios que comiencen el 
01/01/2025.  
 
Para pago de nuevas importaciones. Se redujeron los plazos de acceso al MLC para 
pago de importaciones: a) para bienes, de 30 días después del registro de ingreso 
aduanero al mismo día de dicho ingreso; b) para bienes por parte de MiPyMEs, de 30 
días después del registro de ingreso aduanero al días del despacho del puerto de 
origen; c) para servicios, de 30 días luego de la prestación al mismo de día de la 
prestación; d) para bienes de capital, 30% de anticipo, 50% a partir del despacho del 
puerto de origen y 20% a partir del registro de ingreso aduanero. 

14-abr-25 Com. “A” 8227 

Se dejaron sin efectos disposiciones del T.O. de Exterior y Cambios que refieren al 
esquema de "dólar blend" para la liquidación de exportaciones. Dicho esquema fue 
derogado mediante el Decreto 269/25 del 14/04/2025. 

16-abr-25 Com. “A” 8230 

Se eliminó la necesidad de conformidad previa del BCRA para acceder al MLC para: 
a) pago de capital de endeudamientos financieros (requisito: vida media no inferior 
a 180 días); b) repatriar inversiones directas de no residentes en empresas que no 
sean controlantes de entidades financieras locales (requisito: repatriación al menos 
180 días después de liquidación); c) repatriar servicios de capital, rentas o venta de 
instrumentos cotizados localmente (requisitos:  certificación de entidad financiera 
local sobre ingreso y liquidación desde el 21/04/25, documentación respaldatoria del 
monto, repatriación al menos 180 días después de liquidación). En los tres casos, 
aplica para fondos con ingreso y liquidación a partir del 21/04/2025. Asimismo, el 
plazo mínimo para pago de capital de títulos de deuda que se concreta con una trans-
ferencia al exterior se reduce de 365 a 180 días para aquellos emitidos desde el 
21/04/25. 

30-abr-25 Com. “A” 8233 

 
Se comunicó la posibilidad de emisión de la Serie 4 de las Notas del BCRA en dólares 
estadounidenses (BOPREAL). Podrán ser adquiridas por parte de deudores de impor-
taciones de bienes con registro de ingreso aduanero hasta el 12/12/2023, deudores 
de servicios de no residentes prestados o devengados hasta el 12/12/2023, para uti-
lidades y dividendos de accionistas no residentes pendientes de pago o ya percibidas 
en el país y para deudores de servicios de capital e intereses vencidos con contra-
partes vinculadas sujetos a la conformidad previa del BCRA prevista en los puntos 
3.3. y 3.5.6 del T.O. de Exterior y Cambios. 
 

https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8226.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8227.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8230.pdf
https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8233.pdf
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30-abr-25 Com. “A” 8235 

Se dispuso que las entidades financieras que distribuyan resultados en el marco de 
la Com. “A” 8214 deban dar la opción a sus accionistas de cobrar dividendos (total o 
parcialmente) en una sola cuota si esos fondos se aplican a suscripciones primarias 
de BOPREAL. Los BOPREAL así adquiridos no podrán ser transferidos al exterior ni 
vendidos con liquidación en moneda extranjera durante 30 días (por dos tercios del 
monto) y 60 días (por el tercio restante), pero podrán ser usados como garantía o en 
otras operaciones financieras. Se excluyen las divisas que mantengan las entidades 
financieras hasta la acreditación a los accionistas por estas suscripciones en el 
cómputo de su posición global neta de moneda extranjera. 

https://www.bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A8235.pdf
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6. Indicadores monetarios y financieros

Cifras en miles de milliones, expresadas en la moneda de origen. Cifras provisorias y sujetos a revisión.

Nominal s.o. Real s.e. Nominal s.o. Real s.e. Nominal Real

Base monetaria 33.329,7 30.296,1 30.219,4 27.574,6 12.667,9 10,0% 9,8% 20,9% 14,6% 163,1% 79,6% 4,2% 3,8%

Circulación monetaria 21.611,7 20.802,7 20.216,3 18.136,0 8.531,6 3,9% 3,1% 19,2% 12,7% 153,3% 72,9% 2,7% 2,5%

Circulante en poder del público 19.178,4 18.573,3 18.103,5 16.137,0 7.630,0 3,3% 2,8% 18,8% 12,1% 151,4% 71,6% 2,4% 2,2%

Efectivo en entidades financieras 2.433,3 2.229,4 2.112,8 1.999,0 901,5 9,1% 5,8% 21,7% 17,8% 169,9% 84,3% 0,3% 0,3%

Cuenta corriente en el BCRA 11.717,9 9.493,4 10.003,1 9.438,6 4.136,3 23,4% 20,0% 24,1% 10,9% 183,3% 93,4% 1,4% 1,3%

Pasivos Remunerados Netos del BCRA (VN $) 13.278,3 12.623,2 12.651,9 10.562,3 40.589,2 5,2% 2,2% 25,7% 12,3% -67,3% -77,7% 1,6% 1,5%

Pases Pasivos 0,0 0,0 0,0 0,0 32.661,3 - - - - -100,0% -100,0% 0,0% 0,0%

Pases Activos 313,1 263,9 97,7 139,3 0,0 18,6% 15,3% 124,7% 100,8% - - 0,0% 0,0%

BOPREAL 13.367,1 12.704,9 12.578,8 10.547,6 6.949,6 5,2% 2,2% 27% 13,2% - - 1,6% 1,5%

LEGAR 224,2 182,2 170,9 154,0 135,7 23,1% 19,6% 45,6% 30,1% 65,3% 12,8% 0,0% 0,0%

Otros 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 - - - - - - 0,0% 0,0%

LEFI en BCRA (valor técnico) 17.742,6 14.212,2 12.107,9 11.108,8 - 24,8% 21,3% 59,7% 50,3% - - 2,2% 2,0%

Reservas internacionales del BCRA en dólares 32.301,1 27.251,3 28.736,0 31.753,6 29.203,4 18,5% - 1,7% - 10,6% - 4,5% 4,6%

Nominal Contribución Nominal Contribución Nominal Contribución Nominal Contribución

Base monetaria 3.033,6 10,0% 3.019,9 10,0% 5.755,1 20,9% 20.661,8 163,1%

Sector Externo (incluye compras netas al S. Público) -1.676,1 -5,5% -388,5 -1,3% -776,2 -2,8% -4.292,9 -33,9%

Sector Público 1.548,8 5,1% 1.311,0 4,3% 2.562,3 9,3% -5.595,1 -44,2%

Saldo Pasivos remunerados en moneda extranjera 0,0 0,0% 0,0 0,0% 0,0 0,0% -804,9 -6,4%

Saldo Pasivos remunerados en pesos 49,2 0,2% -268,6 -0,9% 173,7 0,6% 32.974,4 260,3%

Intereses de Pasivos Remunerados -8,8 0,0% -26,9 -0,1% -34,8 -0,1% 2.964,5 23,4%

LEFI 3.128,8 10,3% 3.305,0 10,9% 5.275,5 19,1% -5.474,5 -43,2%

Otros -8,3 0,0% -912,0 -3,0% -1.445,5 -5,2% 890,2 7,0%

Reservas Internacionales del BCRA (en millones) 5.049,8 18,5% 1.566,4 5,1% 547,5 1,7% 3.097,7 10,6%

Compra de divisas -1.561,4 -5,7% 616,7 2,0% 1.609,4 5,1% 9.760,1 33,4%

Organismos internacionales5 6.916,3 25,4% 5.798,4 18,9% 6.216,4 19,6% 1.679,8 5,8%

Otras operaciones del sector público -348,7 -1,3% -1.570,2 -5,1% -4.187,8 -13,2% -8.958,0 -30,7%

Efectivo mínimo 717,0 2,6% -1.702,3 -5,5% -1.575,3 -5,0% 3.680,1 12,6%

Tipo de pase 312,5 1,1% 936,3 3,0% 1.006,6 3,2% 1.347,8 4,6%

Otros -986,0 -3,6% -2.512,5 -8,2% -2.521,8 -7,9% -4.412,0 -15,1%
Nota: El campo "Contribución" se refiere al porcentaje de la variación de cada factor sobre la variable principal correspondiente al mes respecto al cual se está realizando la variación.
5 No incluye al Banco de Desarrollo de América Latina (CAF) ni al Banco Centroamericano de Integración Económica (BCIE).

abr-25 dic-24

Factores de variación promedio mensual
Mensual Trimestral Acumulado 2025 Interanual

Principales variables monetarias vinculadas al BCRA

Promedios mensuales Variaciones porcentuales promedio de abr-25 % del PIB

abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24
mensual acumulado en 2025 interanual

Requerimiento e Integración de Efectivo Mínimo abr-25 mar-25 feb-25

Moneda Nacional
Exigencia neta de deducciones 25,4 23,6 23,8

Integración en cuentas corrientes 10,9 9,1 9,8

Integración BOTE 2027 3,2 3,4 3,4

Integración Resto Títulos Públicos 16,5 12,9 14,3

Moneda Extranjera
Exigencia 24,0 24,0 24,0

Integración (incluye defecto de aplicación de recursos) 39,6 37,4 39,2

Posición (1) 15,6 13,4 15,2

(1) Posición = Integración - Exigencia

% de depósitos totales en pesos

% de depósitos totales en moneda extranjera
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Cifras en miles de millones, expresadas en la moneda de origen. Cifras provisorias y sujetos a revisión.

Nominal s.o. Real s.e. Nominal s.o. Real s.e. Nominal Real

Depósitos Totales del sector no financiero en pesos1 106.624,8 103.760,9 101.708,6 96.697,5 61.088,4 2,8% 0,8% 10,3% 2,0% 74,5% 19,2% 13,3% 13,4%

Depósitos del sector privado 83.413,9 80.981,8 78.598,6 74.790,4 45.368,7 3,0% 1,2% 11,5% 4,2% 83,9% 25,5% 10,4% 10,3%

Depósitos a la vista del sector privado 40.827,7 37.423,5 36.339,9 37.291,4 22.950,6 9,1% 8,4% 9,5% 7,2% 77,9% 21,5% 5,2% 5,0%
No Remunerados 28.694,4 28.529,5 27.264,2 27.370,4 14.641,1 0,6% -0,9% 4,8% 3,3% 96,0% 33,8% 3,6% 3,6%

Remunerados 12.133,3 8.894,0 9.075,7 9.921,0 8.309,5 36,4% 32,6% 22,3% 9,3% 46,0% -0,3% 1,5% 1,4%

Depósitos a plazo fijo y otros del sector privado 42.586,1 43.558,3 42.258,7 37.499,0 22.418,1 -2,2% -5,0% 13,6% 1,5% 90,0% 29,7% 5,2% 5,3%

Plazo fijo 41.341,5 42.418,2 41.150,3 36.407,5 21.837,0 -2,5% -5,3% 13,6% 1,5% 89,3% 29,3% 5,1% 5,2%

No Ajustables por CER/UVA/Tipo de cambio 40.833,5 41.895,2 40.568,9 35.568,4 20.929,6 -2,5% -5,3% 14,8% 2,6% 95,1% 33,2% 5,0% 5,0%

Ajustables por CER/UVA 508,0 523,0 581,5 839,1 907,5 -2,9% -5,6% -39,5% -45,9% -44,0% -61,8% 0,1% 0,1%

Tradicionales 173,7 142,7 151,7 223,7 125,2 21,7% 18,3% -22,4% -30,6% 38,7% -5,3% 0,0% 0,0%

Precancelables 334,3 380,3 429,8 615,4 782,3 -12,1% -14,6% -45,7% -51,5% -57,3% -70,8% 0,0% 0,1%

Otros depósitos 1.244,7 1.140,1 1.108,3 1.091,5 581,1 9,2% 6,1% 14,0% 1,9% 114,2% 46,2% 0,2% 0,2%

Depósitos del sector público 2 23.210,9 22.779,1 23.110,1 21.907,1 15.719,7 1,9% -1,0% 6,0% -5,3% 47,7% 0,8% 2,9% 3,1%

Agregados monetarios

M2 Total 69.234,7 65.222,4 63.225,3 63.696,1 36.877,4 6,2% 4,8% 8,7% 3,7% 87,7% 28,2% 8,7% 8,7%

    M3 Total 126.261,1 122.769,4 120.229,6 113.225,2 69.167,0 2,8% 0,8% 11,5% 3,1% 82,5% 24,6% 15,8% 15,7%

Agregados monetarios privados

M2 privado 60.006,2 55.996,8 54.443,4 53.428,4 30.580,6 7,2% 6,3% 12,3% 8,6% 96,2% 34,0% 7,6% 7,2%

M2 privado no remunerado3 47.872,9 47.102,8 45.367,7 43.507,4 22.271,1 1,6% 0,6% 10,0% 6,7% 115,0% 46,8% 6,1% 5,9%

    M3 privado 102.592,3 99.555,1 96.702,1 90.927,4 52.998,7 3,1% 0,8% 12,8% 2,6% 93,6% 32,2% 12,8% 12,8%
Préstamos Totales al sector no financiero en pesos 66.037,6 61.401,4 57.703,6 51.413,0 20.196,0 7,6% 4,9% 28,4% 22,1% 227,0% 123,2% 8,4% 7,0%

Préstamos al sector privado no financiero 65.290,6 60.681,4 57.071,8 50.921,6 20.004,1 7,6% 5,0% 28,2% 22,0% 226,4% 122,8% 8,3% 7,0%

Adelantos 6.876,0 6.159,2 5.443,8 4.824,3 3.006,7 11,6% 6,0% 42,5% 26,1% 128,7% 56,1% 0,8% 0,7%

Documentos 17.176,0 16.277,3 15.688,5 15.330,2 5.487,8 5,5% 3,0% 12,0% 12,5% 213,0% 113,7% 2,3% 2,1%

Hipotecarios 2.787,2 2.435,5 2.151,1 1.660,1 587,8 14,4% 14,5% 67,9% 61,1% 374,2% 223,7% 0,3% 0,2%

Prendarios 4.049,1 3.722,3 3.508,2 3.052,9 1.096,7 8,8% 6,0% 32,6% 28,9% 269,2% 152,1% 0,5% 0,4%

Personales 14.298,0 13.079,8 11.974,7 9.678,7 2.658,2 9,3% 6,1% 47,7% 31,9% 437,9% 267,2% 1,7% 1,4%

Tarjetas de crédito 16.923,3 16.127,2 15.539,8 14.106,9 6.336,0 4,9% 3,9% 20,0% 15,8% 167,1% 82,4% 2,1% 1,9%

Otros 3.181,0 2.880,0 2.765,7 2.268,7 831,0 10,4% 5,9% 40,2% 34,8% 282,8% 161,3% 0,4% 0,3%

Préstamos al sector público no financiero 747,0 720,0 631,9 491,4 191,9 3,7% 0,8% 52,0% 35,9% 289,2% 165,7% 0,1% 0,1%

Depósitos del sector no financiero en dólares 32,1 32,1 33,3 34,0 19,1 0,0% - -5,6% - 67,8% - 4,5% 4,9%

Depósitos del sector privado no financiero en dólares 29,7 29,8 30,7 31,7 17,1 -0,3% - -6,5% - 73,2% - 4,1% 4,6%

a la vista 25,1 25,3 26,1 27,5 14,0 -0,7% - -8,6% - 79,8% - 3,5% 4,0%

a plazo fijo y otros 4,6 4,5 4,5 4,3 3,2 2,1% - 7,2% - 44,0% - 0,6% 0,6%
Depósitos del sector público no financiero en dólares 2,4 2,3 2,6 2,3 2,0 3,3% - 6,6% - 21,5% - 0,4% 0,4%

Préstamos al sector no financiero en dólares 14,5 14,3 13,4 10,2 5,5 1,2% - 41,7% - 161,7% - 2,0% 1,5%

Préstamos al sector privado no financiero en dólares 14,3 14,1 13,2 10,0 5,3 1,3% - 42,6% - 167,7% - 2,0% 1,5%

Documentos 10,8 10,7 10,0 7,5 3,7 1,0% - 44,0% - 193,9% - 1,5% 1,1%

Tarjetas de Crédito 0,6 0,6 0,7 0,5 0,4 -5,5% - 30,1% - 61,3% - 0,1% 0,1%

Resto 2,9 2,8 2,5 2,1 1,3 3,8% - 40,1% - 123,7% - 0,4% 0,3%
Préstamos al sector público no financiero en dólares 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 -3,2% - -4,6% - -7,8% - 0,0% 0,0%

1 No incluye sector financiero ni residentes en el exterior. Las cifras de préstamos corresponden a información estadística, sin ajustar por fideicomisos financieros.
2 Neto de la utilización de fondos unificados.
3 Excluye respecto del M2 privado los depósitos a la vista remunerados.
4 Se calcula en base a la serie sin estacionalidad del mes y al PIB sin estacionalidad estimado promedio móvil de 3 meses.
Nota: Las definiciones de los agregados monetarios se pueden encontrar en el Glosario

Acumulado en 2025 Interanual
abr-25 dic-24

Segmento en moneda doméstica

Segmento en moneda extranjera1

Principales variables monetarias y del sistema financiero

Promedios mensuales Variaciones porcentuales promedio de abr-25 % del PIB4

abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24
Mensual
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Tasas en porcentaje nominal anual (salvo especificación en contrario) y montos en miles de millones. Promedios mensuales.

Tasas de Interés de instrumentos de regulación monetaria abr-25 TEA abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

Tasas de pases BCRA

Tasa de Politica Monetaria 29,00 33,63 29,00 29,00 32,48 71,33

Activos 1 día 33,00 39,08 33,00 33,00 36,65 107,00

Tasas de Interés del Mercado Interbancario abr-25 TEA abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

Tasas de pases entre terceros rueda REPO a 1 día 35,56 42,69 31,66 30,94 35,96 63,05

Monto operado de pases entre terceros rueda REPO (promedio diario) 310,6 326,5 175,8 194,6 20,1

Call en pesos (a 1 día hábil)

   Tasa 35,06 41,97 31,67 31,99 37,16 68,14

   Monto operado (promedio diario) 157,0 178,1 137,9 141,8 54,3

Tasas de Interés Pasivas abr-25 TEA abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

Depósitos a la Vista

Remunerados 24,37 27,58 22,98 22,96 25,40 58,72

Plazo Fijo 

Personas humanas hasta $1 millón (30-35 días) 30,48 35,12 26,32 25,54 29,96 63,72

TM20 Total (más de $20 millones, 30-35 días) 34,27 40,21 29,67 28,99 33,95 63,63

TM20 Bancos Privados (más de $20 millones, 30-35 días) 34,50 40,52 30,00 29,31 33,88 65,13

TAMAR Total ($1000 millones y más, 30-35 días) 35,39 41,75 30,56 29,83 35,28 -

TAMAR Bancos Privados ($1000 millones y más, 30-35 días) 35,47 41,85 30,69 30,08 35,22 -

Tasas de Interés Activas abr-25 TEA abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

Préstamos al sector privado no financiero en pesos

Adelantos en cuenta corriente 46,34 58,90 42,88 43,79 48,49 88,68

     1 a 7 días —con acuerdo a empresas— más de $10 millones 41,74 51,55 35,90 36,23 39,89 75,76

Documentos a sola firma 37,54 44,73 32,67 34,28 36,00 57,68

Hipotecarios 31,85 36,95 32,58 33,52 32,95 62,91

Prendarios 28,92 33,08 34,37 37,43 37,53 58,77

Personales 70,59 98,61 68,44 69,19 70,38 101,84

Tarjetas de crédito 82,63 122,43 84,59 83,89 84,97 121,75

Tasas de interés del segmento en moneda extranjera abr-25 TEA abr-25 mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

Depósitos a plazo fijo en dólares (30 a 44 días) 1,53 1,54 1,16 0,53 0,42 0,29

Documentos a sola firma en dólares 6,26 6,44 5,51 4,68 4,43 3,93

Tipo de Cambio abr-25 Var. Mensual (%) mar-25 feb-25 dic-24 abr-24

TCN peso/ dólar

Mayorista (Com. "A" 3.500) 1.124,42 5,21 1.068,71 1.058,10 1.021,87 868,13

Minorista1 1.118,29 4,61 1.068,98 1.057,84 1.021,80 882,75
TCN peso/ real 193,62 4,39 185,47 183,68 167,47 169,60
TCN peso/ euro 1.258,66 9,18 1.152,84 1.102,54 1.070,38 931,07
ITCNM 7.011,00 5,54 6.643,20 6.515,90 6.181,62 5.620,75
ITCRM 82,62 2,62 80,52 81,05 79,79 97,02

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. 
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 
LFIP: Línea de Financiamiento a la Inversión Productiva. 
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. 
e.a.: efectiva anual. 
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. 
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s.e.: sin estacionalidad.
SISCEN: Sistema Centralizado de Requerimientos Informativos del BCRA.
SIMPES: Sistema Integral de Monitoreo de Pagos al Exterior de Servicios.
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.




