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RESUMEN EJECUTIVO

Las Reservas Internacionales del BCRA aumentaron en agosto
USD1.120 millones, impulsadas por el desembolso de la primera
revision del acuerdo de facilidades extendidas con FMI, por un monto
de USD2.000 millones.

La base monetaria muestra un incremento del 14,4% real sin
estacionalidad con respecto al ultimo mes, explicada principalmente
por el aumento encajes desde el 19/8.

El pasivo mostro una leve baja, 0,73% mensual, con un aumento d la
participacion de la base monetaria en la composicion del mismo.

El 9 de junio se elimino la nocion de “tasa de interés de politica
monetaria” (esquemas inflation targeting). En su lugar, la tasa de
interés sera determinada enddégenamente por el mercado (esquema
agregados monetarios). La tasa de interés de referencia TAMAR (Tasa
Mayorista de Argentina) de bancos privados se ubico en 53,41%
promedio mensual.

Cordoba 1814 (S2000AXD)
Rosario, Argentina

La brecha cambiaria se mantiene relativamente estable, sin embargo
las posiciones futuras muestran una desconfianza en el cumplimiento
del esquema de bandas de flotacion, con valores mayores a la banda
superior.
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Reservas Internacionales

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

El 15 de abril de 2025 se |44.000 - 1400
acredito un nuevo BT —
desembolso con el FMI de
12.000 millones de dolares | 40,000 1300
38,000 1250
El 10 de abril de 2025 se | 36,000 1200
estab!gmo un reglmen de 34,000 1150
flotacion cambiaria dentro
de bandas 32,000 1100
30,000 1050
Variacion % Res. Inter. 28.000 1000
(al 31 de agosto 2025) 26.000 950
24.000 900
Mensual -2,55% RN u N v A o o 6 o 6 o o
Y ¥ ¢ & & & & & P ¥ K
Acum. 25 26.11% SO S S S, S, S SR I I I )
Interanual 49,65°/ N '\Q\% '\'\\% \%\% NG A GGG
, 0
mmm Reservas Internacionales =—Tipo de cambio mayorista (eje derecho)

Fuente: BCRA o
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Activo del BCRA

31-ago-25
OTROS ACTIVOS 6%

DERECHOS POR OPERACIONES DE PASES 7%

ADELANTOS TRANSITORIOS 2%
RESERVAS INTERNACIONALES 31%

TITULOS PUBLICOS 54%

Total activo:
170.673.943 millones de pesos
125.364 millones de dolares

Fuente: BCRA A
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Activo del BCRA

180,000,000 Luego de |a
170,000,000 - |
- recomposicion de abril vy
150,000,000 julio resultado de un
140,000,000 ajuste en el criterio de
190,000,000 valuacion, a costo de

" 120,000,000 . s

2 110,000,000 amortizacion de las Letras

S 100,000,000 Intransferibles del Tesoro

@ 20,000,000 Nacional, el activo a nivel

< 80,000,000

é 70,000,000 agregado muestra un

60,000,000 aumento impulsado
50,000,000 principalmente por los
Db Titulos Publicos.
30,000,000
20,000,000
10,000,000 : :
Variacion % (al 31 de ago)
™ ™ ™ ™ ™ Nl o) \o \o D o) \o! \o! 0
?})qfl/ %QQQ/ o c}fl/ < 0451/ Oeoﬂf 3{(}(\9/ 609/ . (&9/ ?9@/ . fo\\ﬂ/ 50(\,‘1/ ,3\\},‘1/ ?})qfl/ Mensual 0,42 A)
N ST N N N S N S N Acum. 25 50,57%
B Reservas Internacionales B Titulos Publicos ® Adelantos Transitorios B Operaciones de pase B Otros activos Anual 75,60(%

Fuente: BCRA A
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140,000,000
130,000,000
120,000,000
110,000,000
100,000,000 59,88%
90,000,000
80,000,000
70,000,000 o

60,000,000 32,81%

(o)
50,000,000 12,26%

En millones de pesos

40,000,000

30,000,000

41,46%
25,69%

20,000,000

10,000,000 13,54%

0
31-Aug-24 31-Aug-25

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

Fuente: BCRA o
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150,000,000
140,000,000 e
50,000,000 El 10/06 se suscribio el
. BOPREAL S4 o cual
120,000,000 -
10,000,000 aumento los Titulos
- Publicos. En abril el
" 100,000,000 t d . d
8 90,000,000 aumento de pas_ll\_/os se |ci
§ 50,000,000 por un giro de utilidades de
® 70,000,000 BQ.RA al Tesoro que no se
5 50.000000 utilizé por un mes.
= 50,000,000
40,000,000 Variacion % del pasivo
SO (al 30 de agosto 2025)
20,000,000
10,000,000 Mensual -0,73%
0 0
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W Base Monetaria mTitulos Emitidos por el BCRA m Obligaciones por operaciones de pase Otros Pasivos

Fuente: BCRA A
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50,000,000 5.00%
4.70%
45,000,000 4.20% o 450% | E| BCRA dispuso que desde el
20000000 - 100 | 19/08 un aumento de encajes
\/ 3800/ en 3,5 puntos porcentuales y
, 2000000 2 20% o 3°0% | habilito dicha integracion con
2 ' 30,246,597 30,534,180 1
3 30,000,000 300 | titulos del Tesoro.
()
©
8 25,000,00021 953.007 23,823,912 2.50%
C H H
ke,
E 20,000,000 2.00%
(5
15,000,000 1.50% A :
Variacion % promedio de la BM
10,000,000 1.00% (a agosto 2025)
5,000,000 0.50% Nomlnal Real
Mensual 15,4% 14,4%
oL F o o o T 0.00% | Acum. 25 57,3% 28,5%
i %Qq‘” < e Ogo' N <& " Q” VQ« &” 5\"(\% @ 0' Anual 02,6% 41,6%
BT T NS o 2 ¥ N o 5
B Base Monetaria =% del PBI (eje derecho)
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Factores de variacion mensuales la Base Monetaria (en miles de millones de pesos) agosto 2025

6000 5,772.8
5500

B Base Monetaria 5000
m Comrpa neta de divisas 4500 4,349.0
B Tesoro nacional 4000
Saldos pasivos divisas 5
Saldos pasivos pesos 3000
m Interes
LEFI

m Otros

2500
2000

1,747.7

1500

1000
463.9

0.0 _ 5.3 0.0 0.0

Fuente: BCRA

500

0

La base monetaria aumento 14,4% sin estacionalidad a Ajustado por esas modificaciones, habria crecido
precios constantes debido a los cambios normativos en el  0,4% mensual sin estacionalidad en términos reales.
régimen de efectivo minimo.
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5%

459% Tasa nominal anual
4% d.2% promedio de referencia
3.7% al 31 de agosto 2025:

3%  33% ' 2.9% 53.41%

2.6%
- Tasa nominal anual de
plazo fijo a 30 dias al 31
09% oo 1.0% de agosto: 39,79%
1% 0.8%
0.6% 0.5%
» l | ] = 00% I I Tasa nominal anual de
° - 0.0% préstamos personal
-0.2% .

.o.4/o es al 31 de agosto:

T 09w 72,05%

-1.3%
R < 3 3t & ®© © © w = = La tasa de interés real
e & 8 3 8 § $ 5 &5 & s 3 % fue positiva en los
< ) O =z | - I = < s S - < L.
ultimos meses.
EEl Tasa de interes real —Tasa de plitica monetaria mensual —|nflacién mensual

Fuente: BCRA A




Tipo de Cambio Periodo 1997-2025

Duhalde Indice de tipo de cambio real multilateral

o $2.971,33

Menem Ferndndez de Kirchner Ferndndez
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Tipo de cambio: evolucién reciente y perspectivas futuras
1650.00

1550.00 e
1450.00 o o °

1350.00
1250.00
1150.00
1050.00 =
950.00

850.00
1/1/2025  2/1/2025 3/1/2025  4/1/2025  5/1/2025  ©/1/2025  7/1/2025  8/1/2025  9/1/2025 10/1/2025 11/1/2025 12/1/2025  1/1/2026  2/1/2026 3/1/2026

—(Oficial ==——=Mep ===Banda Inferior ===Banda Superior ® ROFEX ® REM
Fuente: REM y Matba-Rofex

Brecha al 31/08 Porcentaje Cotizaciones al 31/08 S por uSs

MEP -0,53 % MEP $1.357,34

Dolar 31/08

$1.361,42

CCL -0,45% CCL $ 1.355,27

Blue -3,14 % Blue $ 1.320,00

Tarjeta 22,99 % Tarjeta $1.768,00
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