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RESUMEN EJECUTIVO

El blanqueo aprobado por el Congreso a propuesta del Ejecutivo genero
una entrada de depodsitos en dodlares por mas de 15,500 millones,
otorgando liquidez al sistema en la moneda estadounidense.

La tasa de politica monetaria cambio de instrumentos, de LELIQs a
pases pasivos y a LEFIs , bajando progresivamente la tasa buscando
disminuir y eliminar en ultima instancia el pasivo remunerado de la
institucion y con ello la emision enddgena.

La tasa de interés real fue positiva por primera vez en la nueva gestion
del Ejecutivo, colocandose en 0,6%.

El objetivo de fortalecer las Reservas Internacionales todavia no se ha
cumplido, en buena medida por el atraso real del tipo de cambio.

El ritmo de devaluacion prefijada del 2% mensual, conocido como
crawling peg, en comparacion con la inflacién, hace que el tipo de
cambio se aprecie en términos reales.

Este atrasado se hace evidente en el indice de Tipo de Cambio Real
Multilateral (ITCRM), teniendo en cuenta la devaluacion del principal
socio comercial de la Argentina, Brasil.
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En los primeros meses de

2024 las reservas
mantienen una tendencia
creciente.

Variacion % Res. Inter.
(al 30 de septiembre 2024)

Mensual 5,32%
Acum. 24 24.03%
Interanual 30,82%

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-oct-24
OTROS ACTIVOS 5%

DERECHOS POR OPERACIONES DE PASES 2%
ADELANTOS TRANSITORIOS 3%

RESERVAS INTERNACIONALES 28%

TITULOS PUBLICOS 62%

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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m :
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Millones de pesos
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El BCRA dispuso cerrar la
ventana de pases pasivos a
partir del 22 de julio de
2024, con el objetivo de
terminar con la emision
endogena generada por
estos.

Variacion % del pasivo
(al 31 de octubre 2024)

Mensual 1,12%
Acum. 24 -11,92%
Anual 51,33%
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orers® | Pasivo del BCRA - BASE MONETARIA

25.000.000 4,0%

3,6% 22.715.301
35% | EI BCRA propuso como objetivo

limitar la cantidad de pesos al
30% | monto de la Base Monetaria
Amplia (la suma de pasivos
25% | remunerados en pesos y base
monetaria) del 30 de abril de
20% 12024, es decir, $47,7 billones
pesos corrientes (9,1% del PIB).
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Factores de variacion de la Base Monetaria (en miles de millones de pesos) octubre 2024

3000 2.660.1
2500

B Base Monetaria 2000
m Comrpa neta de divisas 1500

B Tesoro nacional 1000
. . 566,0
Saldos pasivos divisas ¢,
. 132,3 220,7 94.6
Saldos pasivos pesos 0 — ;
|
m Interes 32 ]
-500 93,9
LEFI
m Otros -0

-1500
-2000
-2500

24447
-3000

Fuente: BCRA

La expansion estuvo asociada a ventas de dolares del |a Base monetaria aumento, en octubre de 2024,
Tesoro Nacional para realizar el pago de capital e $566 miles de millones respecto al mes anterior. Parte
intereses de bonos en moneda extranjera, cuyo de la expansidn monetaria fue esterilizada a través de
vencimiento opera en enero de 2025. LEFI. I o
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30
25 Tasa nominal anual de
i politica monetaria al 31
de octubre 2024: 30%
15
Tasa nominal anual de
10 plazo fijo a 30 dias al 31
. de octubre: 36,52%
3,33 0,627
0 -— - — Tasa nominal anual de
. 08 préstamos  personales
al 31 de octubre: 70,63%
-10
-10,2 La tasa de inter volvio a
15 « 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 = ser positiva luego de un
§ 8 & ¢ 83 § % § 5 3= 3 § % afio.
EEl Tasa de interes real —Tasa de plitica monetaria mensual —|nflacién mensual

Fuente: BCRA o~
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La tendencia fue creciente
hasta alcanzar el maximo

el 20/09 con USD 1.1695
millones depositados.

La primera etapa del
blanqueo se  prorrogo
oficialmente hasta el 8/11,
alcanzando un poco mas
de 15,500 millones de
dolares en el sistema
bancario nacional.
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Tipo de Cambio
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indice de Tipo de Cambio Real Multilateral
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MEP $1.131,46 Fuente: BCRA
CCL $1.158,12 Expectativas a futuro
$ 2.000 $1.831
Blue $1.180,00 $ 1800
: $1.600
Tarjeta $1.618,40 § 1400 $1.349 $1.257 ¢4 153 $1.252
$1.200 $1.031 $1.016 $1.040
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$ 800
MEP 14,20 % $ 600
$ 400
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B Oficial/Crawling Peg 2% B Minimo REM M Cotizacion Futuro B Maximo REM
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Tarjeta 63,35 %
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