
Informe Monetario 
Mensual
Noviembre de 2021



Informe Monetario Mensual | Noviembre de 2021 | BCRA | 1 

Contenidos  
 

Pág. 2 | 1. Resumen ejecutivo 

Pág. 3 | 2. Medios de pago 

Pág. 3 | 3. Instrumentos de ahorro en pesos 

Pág. 5 | 4. Base monetaria 

Pág. 6 | 5. Préstamos en pesos al sector privado 

Pág. 7 | 6. Liquidez en pesos de las entidades financieras 

Pág. 8 | 7. Moneda extranjera 

Pág. 10 | 8. Resumen normativo 

Pág. 11 | 9. Indicadores monetarios y financieros 

Pág. 14 | Glosario 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

El cierre estadístico de este informe fue el 7 de diciembre de 2021. Todas las cifras son provisorias y están sujetas a revisión. 
 
Las consultas y/o los comentarios deben dirigirse a: analisis.monetario@bcra.gob.ar 

El contenido de este informe puede citarse libremente siempre que se aclare la fuente: Informe Monetario – BCRA. 

 
Sobre el uso del lenguaje inclusivo en esta publicación 
 
El uso de un lenguaje que no discrimine y que permita visibilizar todas las identidades de género es un compromiso institu-

cional del Banco Central de la República Argentina. A su vez quienes hemos realizado esta publicación reconocemos la 

influencia del lenguaje sobre las ideas, los sentimientos, los modos de pensar y los esquemas de valoración. 
 
En este documento se ha procurado evitar el lenguaje sexista y binario. Sin embargo, a fin de facilitar la lectura no se inclu-

yen recursos como “@” o “x”. 
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1. Resumen ejecutivo 
 

 
 

 

En términos reales y ajustados por estacionalidad los medios de pago (M2 privado transaccional) 

habrían registrado un nuevo aumento en noviembre. En el mes impactó el ingreso de tramos de 

ajustes salariales de varios gremios y el pago del complemento mensual para el Salario Familiar.  

 

En un contexto de mayor dinamismo de los medios de pago, los depósitos a plazo fijo se habrían 

contraído en términos reales en el mes. En término de instrumentos, la demanda se concentró en 

aquellos de menor plazo. En particular, se destacó el aumento de las inversiones con opción de 

cancelación anticipada, tanto en el segmento de pesos como de instrumentos ajustables por CER.  

 

Los préstamos en pesos al sector privado no financiero crecieron en términos reales por tercer mes 

consecutivo, marcando la mayor suba desde inicios de 2020 y ubicándose entre los mayores registros 

de los últimos 15 años. El impulso provino fundamentalmente de las líneas comerciales y fue genera-

lizada por tipo de deudor (MiPyMEs y grandes empresas).  

 

En el segmento en moneda extranjera, los principales activos y pasivos de las entidades financieras 

mostraron variaciones negativas. En un contexto en que la liquidez bancaria en moneda extranjera se 

mantiene en niveles récord (por encima del 80% de los depósitos), las entidades financieras afronta-

ron el retiro de depósitos sin inconvenientes.  
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2. Medios de pago 
 

En términos reales1 y ajustados por estacionalidad (s.e.), los medios de pago (M2 privado transaccional2) 
habrían registrado un nuevo aumento en noviembre. Esta dinámica se explicó fundamentalmente por el com-
portamiento del circulante en poder del público, dado que los depósitos a la vista no remunerados aportaron 
negativamente a la variación del mes (ver Gráficos 2.1). 
 
Entre los factores que impactaron durante el mes sobre la evolución de los medios de pagos, es posible 
señalar el ingreso de tramos de ajustes salariales acordados en paritarias por varios gremios de amplio 
alcance. Asimismo, hacia fines de octubre la ANSES comenzó a pagar el complemento mensual para el 
Salario Familiar, pago que se repitió en los primeros días de noviembre. Este complemento está destinado a 
trabajadoras/es registradas/os con ingresos familiares de hasta $115.062, personas monotributistas (catego-
rías A, B, C y D) y titulares de la Prestación por Desempleo que tengan hijas y/o hijos a cargo y que estén co-
brando asignaciones familiares3. Cabe señalar que, los sectores de menores ingresos hacen un uso más 
intensivo del dinero en efectivo, lo que también ayudó a explicar la mayor demanda de billetes y monedas.  
 
Gráfico 2.1 | M2 privado transaccional a precios constantes  
Contribución por componente a la var. mensual s.e. 
 

 

Gráfico 2.2 | M2 privado transaccional en términos del PIB 
 
 

 

 
El M2 privado transaccional en términos del Producto continuó ubicándose por debajo del registro pro-
medio para el período 2010-2019. Esto se explicó fundamentalmente por la dinámica del circulante en poder 
del público, dado que la vista transaccional se ubicó en torno a la media histórica. En efecto, los billetes y 
monedas en manos del público se posicionaron 1,4 p.p. por debajo del promedio registrado entre 2010 y 
2019 y en un valor cercano al mínimo de los últimos 15 años (ver Gráfico 2.2).  
 

3. Instrumentos de ahorro en pesos 
 
El mayor dinamismo de los medios de pago transaccionales tuvo como correlato una menor demanda de 
instrumentos a plazo fijo. En noviembre, los depósitos a plazo fijo en pesos del sector privado habrían re-
gistrado una contracción en términos reales. No obstante, cabe destacar que los depósitos a plazo a precios 
constantes persisten en niveles máximos de los últimos 15 años (ver Gráfico 3.1). 

 
1 El INDEC difundirá el dato de inflación de noviembre el 14 de diciembre. 

2 M2 privado excluyendo depósitos a la vista remunerados de empresas y prestadoras de servicios financieros. Se excluyó este 

componente dado que se asemeja más a un instrumento de ahorro que a un medio de pago.   

3 Ver Decreto 719/21.   

-4

-3

-2

-1

0

1

2

3

4

ene-21 feb-21 mar-21 abr-21 may-21 jun-21 jul-21 ago-21 sep-21 oct-21 nov-21

p.p.
Depósitos a la vista transaccionales

Circulante en poder del público

M2 privado transaccional (%)

Fuente: BCRA.

Prom. 10-19
11,4

Prom. 10-19
5,8

Prom. 10-19
5,6

2

4

6

8

10

12

14

16

nov-05 nov-07 nov-09 nov-11 nov-13 nov-15 nov-17 nov-19 nov-21

% del PIB M2 Privado Transaccional

Depósitos a la vista no remunerados

Circulante en poder del público

Fuente: BCRA.

10,0

5,8

4,2



Informe Monetario Mensual | Noviembre de 2021 | BCRA | 4 

La caída del mes se concentró en los depósitos de menor estrato de monto. Los depósitos de menos de 
$1 millón a precios constantes continuaron con la tendencia descendente de los meses previos. La tasa de 
interés de estos depósitos pagada a las personas humanas se ubicó en 36,3% n.a. (43,0% e.a.)4 en el prome-
dio del mes. Las colocaciones de entre $1 y $20 millones también mostraron una caída, aunque de menor 
magnitud. En tanto, las colocaciones del segmento mayorista (más de $20 millones) se mantuvieron re-
lativamente estables a precios constantes. Sobre estos últimos influyó el comportamiento de los Fondos 
Comunes de Inversión de Money Market (FCI MM), que son un importante agente de este estrato de monto. 
En efecto, a lo largo del mes los FCI MM acomodaron las variaciones patrimoniales a través de movimientos 
en los depósitos a la vista remunerados, manteniendo prácticamente sin cambios sus tenencias de instru-
mentos a plazo (ver Gráfico 3.2). El rendimiento de los depósitos a plazo de más de $20 millones (TM20 de 
bancos privados) se mantuvo en 33,9% n.a. (39,8% e.a.).  
 
 
Gráfico 3.1 | Depósitos a plazo fijo en pesos del sector privado 
Saldo a precios constantes  
 

 

Gráfico 3.2 | Depósitos a plazo fijo de más de $20 millones, 
patrimonio de los FCI MM y vista remunerada 
Saldo a precios constantes  
 

 

 
En términos de instrumentos, se observó un sesgo hacia aquellos activos de menor plazo. En efecto, las 
colocaciones a plazo fijo tradicionales fueron las que explicaron la caída del mes; mientras que, los depósitos 
con opción de cancelación anticipada mostraron un sostenido aumento desde mediados de octubre, im-
pulsados por las colocaciones mayoristas (ver Gráfico 3.3). El mayor dinamismo de los depósitos a plazo fijo 
precancelables del segmento mayorista se verificó tanto en las colocaciones denominadas en pesos como en 
aquellas ajustables por CER. El crecimiento de estas últimas rompió con la tendencia a la baja iniciada a me-
diados de año (ver Gráfico 3.4).  

 
4 La tasa de interés promedio observada se encuentra levemente por debajo de la tasa de interés mínima garantizada, porque incluye 

los depósitos de hasta $1 millón de personas humanas que, en total, en la entidad financiera pueden llegar a superar el millón de pesos 

y, por lo tanto, cobran una tasa de interés menor por los montos que excedan dicho umbral. Además, dicha tasa mínima sólo 

corresponde a bancos del Grupo A y G-SIB, pudiendo ser la tasa mínima menor para el resto de las entidades.  
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Gráfico 3.3 | Depósitos a plazo fijo en pesos del sector privado 
 Saldo a precios constantes 
  

 

Gráfico 3.4 | Depósitos a plazo fijo en UVA del sector privado 
Saldo a precios constantes 
 

 

 
Con todo, el agregado monetario amplio, M3 privado5, a precios constantes habría registrado en noviem-
bre un aumento de 1,5% s.e., tasa de expansión similar a la del mes previo. En la comparación interanual 
este agregado habría presentado una contracción del orden del 2%. En términos del Producto se ubicó en 
18,6%, lo que implicó un leve aumento (0,4 p.p.) respecto al mes previo. No obstante, se ubica 5,6 p.p. por 
debajo del máximo de 2020.  
 

4. Base monetaria 
 
En noviembre, la Base Monetaria se ubicó en $3.148 miles de millones, lo que implicó un aumento nominal 
promedio mensual de 4,6% (+$138.780 millones). El principal factor de expansión fueron las operaciones 
del sector público. En el acumulado a noviembre estas representaron el 2,2% del PIB, menos de la mitad de 
lo registrado en el primer año de la pandemia y menor a la del período 2015-2017 (ver Gráfico 4.1). Ajustada 
por estacionalidad y por la inflación esperada del mes, la Base Monetaria habría registrado un leve incre-
mento. De este modo, se habría mantenido en los niveles de los meses previos, con una contracción inter-
anual del orden del 14%. En términos del PIB la Base Monetaria se ubicó en 6,2%, un valor similar al de fines 
de 2019 (ver Gráfico 4.2). 

 
Gráfico 4.1 | Expansión primaria del sector público*   
Acumulado a noviembre de cada año  

                                                                  

 Gráfico 4.2 | Base Monetaria  
 

 

 
5 Incluye el circulante en poder del público y los depósitos en pesos del sector privado no financiero (vista, plazo y otros). 
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5. Préstamos al sector privado  
 
En noviembre, los préstamos en pesos al sector privado, en términos reales y sin estacionalidad, habrían 
crecido por tercer mes consecutivo, marcando el mayor registro en casi un año y medio. Entre las distintas 
líneas de crédito, el impulso provino fundamentalmente de las líneas comerciales y, en menor medida, de 
los créditos personales y prendarios (ver gráfico 5.1). El ratio de préstamos en pesos al sector privado a PIB 
se ubicó en noviembre en 7,2%, valor similar al de los meses previos (ver Gráfico 5.2). 
 
Gráfico 5.1 | Préstamos en pesos al sector privado                        
Real sin estacionalidad; contribución al crecimiento mensual 
 

 

Gráfico 5.2 | Préstamos en pesos al s. privado en % del PIB 
 
       

 
 
Las líneas con destino comercial habrían exhibido un crecimiento mensual cercano al 6% s.e. a precios cons-
tantes. Analizando su composición por tipo de deudor, se verifica que el crecimiento fue impulsado por am-
bos tipos de firmas, MiPyMEs y grandes empresas (ver Gráfico 5.3). En término de instrumentos, el mayor 
impulso provino de las líneas otorgadas mediante documentos, independientemente del plazo de estas fi-
nanciaciones. En efecto, el crecimiento de los documentos a sola firma, que tienen un mayor plazo promedio, 
habría sido de 8,6% s.e. y el de los documentos descontados de 5,5% s.e., en ambos casos a precios cons-
tantes (ver Gráfico 5.4). Por su parte, el financiamiento otorgado mediante adelantos en cuenta corriente 
habría exhibido un aumento de aproximadamente 3% s.e. a precios constantes, el cual se explicó fundamen-
talmente por el otorgado a grandes empresas.  
 
Gráfico 5.3 | Préstamos comerciales al s. privado por tipo de deudor 
Saldo a precios constantes 
 

 

  Gráfico 5.4 | Documentos al s. privado sin estacionalidad 
  Var. precios constantes 
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El mayor dinamismo que mostró el crédito comercial estuvo vinculado, en parte, a la Línea de Financia-
miento para la Inversión Productiva (LFIP) a MiPyMEs. A fines de noviembre, los préstamos otorgados en el 
marco de la LFIP acumularon desembolsos por aproximadamente $1.339 miles de millones desde su imple-
mentación. De este modo, los préstamos otorgados a través de la línea aumentaron 13% respecto a fin de 
octubre. En cuanto a los destinos de estos fondos, alrededor del 84% del total desembolsado corresponde a la 
financiación de capital de trabajo y el resto a la línea que financia proyectos de inversión (ver Gráfico 5.5). Al 
momento de esta publicación, el número de empresas que accedió a la LFIP ascendió a 198.000. 
 
Entre los préstamos asociados al consumo, las financiaciones instrumentadas con tarjetas de crédito habrían 
exhibido una ligera contracción mensual en términos reales. En tanto, los préstamos personales habrían pre-
sentado un crecimiento mensual de 1,4% s.e. a precios contantes, anotando 3 meses consecutivos de varia-
ciones reales positivas (ver gráfico 5.6). La tasa de interés correspondiente a los préstamos personales exhibió 
una disminución (1,1 p.p.) en el promedio de noviembre y se ubicó en 51,8% n.a. 
 
En lo que se refiere a las líneas con garantía real, los préstamos prendarios continuaron destacándose por su 
sostenido crecimiento en términos reales. Así, en noviembre habrían evidenciado una suba mensual de 4,8% 
s.e. a precios constantes, acumulando en los últimos doce meses una expansión de 39,3%. En cambio, el saldo 
de los créditos hipotecarios prácticamente se mantuvo en términos reales y sin estacionalidad, acumulando 
una contracción de 19% en los últimos 12 meses. 
 
Gráfico 5.5 | Financiaciones otorgadas mediante la Línea de 
Financiamiento a la Inversión Productiva (LFIP) 
Montos desembolsados acumulados; datos a fin de mes    

Gráfico 5.6 | Préstamos personales sin estacionalidad  
Var. a precios constantes 

  
 

6. Liquidez en pesos de las entidades financieras 
 
La liquidez bancaria amplia en moneda local6  promedió 67,1% de los depósitos, en línea con el valor de 
los meses previos. De este modo, permaneció en niveles históricamente elevados (ver Gráficos 6.1). En 
términos de su composición continuó observándose un aumento de la integración con títulos públicos y una 
retracción de la integración con LELIQ. A su vez, entre las tenencias voluntarias de pasivos remunerados del 
Banco Central, la liquidez se volcó a favor de los pases en detrimento de las LELIQ.  
 

 
6 Incluye las cuentas corrientes en el BCRA, el efectivo en bancos, los saldos de pases netos concertados con el BCRA, las tenencias 

de LELIQ y los bonos elegibles para integrar encajes.  
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Gráfico 6.1 | Liquidez en pesos de las entidades financieras 
 

            

 
7. Moneda extranjera 
 
En el segmento en moneda extranjera, los principales activos y pasivos de las entidades financieras re-
gistraron variaciones negativas en el mes. Los préstamos en moneda extranjera al sector privado continua-
ron mostrando una tendencia descendente a lo largo del mes. Así, el saldo promedio mensual se situó en 
aproximadamente US$4.400 millones, lo que implicó una disminución mensual cercana a los US$300 millo-
nes. La caída se concentró en las financiaciones instrumentadas mediante documentos a sola firma. Por su 
parte, los depósitos del sector privado registraron una caída en el mes, en la comparación punta, de US$758 
millones, hasta ubicarse el saldo en US$15.363 millones al último día del mes (ver Gráfico 7.1). Esta dismi-
nución se explicó por el comportamiento de los depósitos a la vista de personas humanas de menor estrato 
de monto (hasta US$ 50.000). Cabe señalar que la liquidez bancaria en moneda extranjera se ubicó por 
encima del 80% de los depósitos, manteniéndose en niveles récord (ver Gráfico 7.2). Esto les permitió a las 
entidades financieras afrontar el retiro de depósitos sin inconvenientes.  
 
En lo que se refiere a modificaciones regulatorias, a principios de mes, se dispuso que las entidades finan-
cieras mantuvieran hasta fin de noviembre una posición global neta en moneda extranjera que no supere al 
mínimo entre la posición de contado del 4 de noviembre y el promedio mensual de saldos diarios registrado 
en octubre del 2021, sin considerar los títulos valores emitidos por residentes que se hubiesen allí imputado7. 
Con posterioridad, el BCRA estableció que las entidades financieras deberán tener una posición cambiaria 
neutra de contado en moneda extranjera a partir de diciembre. Cabe destacar que esta normativa no tiene 
ningún impacto sobre los depósitos en dólares en el sistema financiero ni con los activos que los respaldan8. 
 
A su vez, el BCRA continuó con su estrategia de promover una asignación eficiente de las divisas. Así, por un 
lado, se impidió a las entidades emisoras de tarjetas de crédito financiar en cuotas las compras efectuadas 
mediante tarjetas de crédito de pasajes al exterior y demás servicios turísticos en el exterior9. Por el otro 
lado, se flexibilizaron las condiciones de acceso automático al mercado cambiario para las importaciones 
de bienes de capital, esto facilitará especialmente el acceso a diversas MiPyMEs a bienes de capital que 
permitirán incrementar su producción y eficiencia10.  

 
7 Comunicación “A” 7395. 

8 Comunicación “A” 7405. 

9 Comunicación “A” 7407. 

10 Comunicación “A” 7408. 
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Finalmente, para facilitar a los turistas el ingreso de divisas y el manejo de sistemas electrónicos de pago en 
el país se dispuso que las operaciones de canje y arbitraje de personas humanas no residentes podrán rea-
lizarse sin restricciones en la medida que los fondos resultantes sean acreditados en una “Caja de ahorro 
para turistas”. Además, al momento del cierre de esas cajas de ahorro, estas operaciones quedan exceptua-
das de los requisitos complementarios establecidos en las normas de “Exterior y cambios” relativos al egreso 
de divisas en el mercado de cambios11.  
 

Las Reservas Internacionales del BCRA finalizaron noviembre con un saldo de US$41.530 millones, refle-
jando una caída de US$1.288 millones respecto al término de octubre (ver Gráfico 7.3). En cuanto a los 
factores de variación, esta caída se explicó por las ventas netas de divisas al sector privado, la disminución 
de la posición de efectivo mínimo y los pagos a organismos internacionales. Entre estos últimos, se destaca 
un pago de intereses al FMI a principios de mes por aproximadamente US$400 millones. 
 
Finalmente, el tipo de cambio nominal bilateral respecto del dólar estadounidense aumentó 1,1% en no-
viembre, en línea con la variación de los meses previos. Así, se ubicó en promedio en $100,31/US$ (ver 
Gráfico 7.4). El acotado ritmo de depreciación de la moneda doméstica en los últimos meses busca contri-
buir al proceso de desinflación. 

 

 
11 Comunicación “A” 7401. 

Gráfico 7.1 | Saldo de depósitos y préstamos en moneda 
extranjera del sector privado 
 

                      

Gráfico 7.2 | Liquidez en moneda extranjera de las entidades 
financieras 
 

 
 

Gráfico 7.3 | Reservas internacionales 
Saldo diario 
 

 

Gráfico 7.4 | Variación del tipo de cambio nominal bilateral 
con Estados Unidos 
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8. Resumen normativo 
 

 

Fecha 
de emisión Norma Descripción 

4-nov-21 Com. “A” 7395 

Se dispuso que las entidades financieras deberán mantener entre el 5 y el 30 de noviembre una 

posición global neta en moneda extranjera que no supere al mínimo entre la posición de contado 

del 4 de noviembre y el promedio mensual de saldos diarios registrado en octubre del 2021, sin 

considerar los títulos valores emitidos por residentes que se hubiesen allí imputado. 

11-nov-21 Com. “A” 7398 

Se dejó sin efecto, con vigencia a partir del 15 de noviembre, las disposiciones de las Secciones 1 

y 3 de las normas sobre “Servicios financieros en el marco de la emergencia sanitaria dispuesta 

por el Decreto N° 260/2020 Coronavirus (COVID-19)”. De esta manera, las casas operativas que-

dan habilitadas a atender al público y la clientela sin turnos previamente otorgados, aunque pue-

den continuar atendiendo con turnos hasta el 31 de diciembre, si así los desearan. 

18-nov-21 Com. “A” 7401 

Complementariamente a la Comunicación "A" 7384, se dispuso que las operaciones de canje y 

arbitraje de personas humanas no residentes podrán realizarse sin restricciones en la medida que 

los fondos resultantes sean acreditados en una “Caja de ahorro para turistas”. A su vez, al mo-

mento del cierre de esas cajas de ahorro, estas operaciones quedan exceptuadas de los requisitos 

complementarios establecidos en las normas de “Exterior y cambios” relativos al egreso de divisas 

en el mercado de cambios. 

25-nov-21 Com. “A” 7405 
Con vigencia a partir del 1 de diciembre del 2021 se estableció que las entidades financieras 

deberán tener una posición cambiaria neutra de contado en moneda extranjera.  

25-nov-21 Com. “A” 7407 

Con vigencia a partir del 26 de noviembre del 2021 se estableció que las entidades financieras y 

no financieras emisoras de tarjetas de crédito no deberán financiar en cuotas las compras efec-

tuadas mediante tarjetas de crédito de sus clientes de pasajes al exterior y demás servicios tu-

rísticos en el exterior. 

25-nov-21 Com. “A” 7408 

Para facilitar especialmente el acceso de diversas PyMEs a bienes de capital que permitirán au-

mentar su producción y eficiencia, se flexibilizaron las condiciones de acceso automático al mer-

cado cambiario para las importaciones de bienes de capital con pagos anticipados de hasta 270 

días, para todos los bienes con valores de hasta 1.000.000 de dólares. 

http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7318.pdf
http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7398.pdf
http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7401.pdf
http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7405.pdf
http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7407.pdf
http://bcra.gob.ar/Pdfs/comytexord/A7408.pdf
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9. Indicadores Monetarios y Financieros 
 

 
 

 
 
 

Cifras en 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

Base monetaria 3.148.096 3.009.316 2.937.229 2.425.025 2.337.726 4,6% 0,6% 29,8% -8,3% 34,7% -13,6% 6,2% 7,1%

Circulación monetaria 2.293.738 2.216.119 2.164.627 1.792.980 1.693.174 3,5% 2,0% 27,9% -9,2% 35,5% -13,1% 4,7% 5,4%

Circulante en poder del público 2.058.587 1.979.761 1.945.655 1.542.670 1.467.975 4,0% 2,8% 33,4% -6,6% 40,2% -10,1% 4,2% 4,7%

Efectivo en entidades financieras 235.152 236.357 218.972 250.310 225.199 -0,5% -4,0% -6,1% -26,3% 4,4% -33,0% 0,5% 0,7%

Cuenta corriente en el BCRA 854.357 793.197 772.602 632.045 644.553 7,7% 0,8% 35,2% -5,1% 32,6% -15,0% 1,6% 1,8%

Pasivos Remunerados del BCRA (VN $) 4.369.253 4.276.508 4.156.737 2.693.887 2.491.364 2,2% -1,3% 62,2% 9,1% 75,4% 12,5% 8,5% 5,3%

Pases Pasivos 2.250.887 2.122.782 2.027.150 1.040.558 846.954 6,0% 2,4% 116,3% 45,5% 165,8% 70,5% 4,4% 2,0%

1 día 93.249 86.232 49.100 262.283 177.932 8,1% 4,5% -64,4% -76,1% -47,6% -66,4% 0,2% 0,5%

7 días 2.157.638 2.036.551 1.978.050 778.276 669.022 5,9% 2,4% 177,2% 86,5% - - 4,2% 1,5%

Stock de LELIQ 2.118.366 2.153.725 2.129.586 1.653.328 1.644.410 -1,6% -5,0% 28,1% -13,8% 28,8% -17,4% 4,1% 3,2%

Reservas internacionales del BCRA en dólares 42.464 42.920 44.929 38.898 39.164 -1,1% - 9,2% - 8,4% - 8,3% 9,7%

Nominal Contribución Nominal Contribución Nominal Contribución Nominal Contribución

Base monetaria 138.780 4,6% 220.311 7,5% 723.071 29,8% 810.369 34,7%

Compra de divisas al sector privado y otros -51.474 -1,7% -140.510 -4,8% 576.890 23,8% 574.571 24,6%

Compra de divisas al Tesoro Nacional -7.452 -0,2% 365.094 12,5% 80.054 3,3% 56.147 2,4%

Adelantos Transitorios y Transferencia de Utilidades al Gob. Nac. 236.114 7,8% 266.989 9,1% 1.019.398 42,0% 1.311.293 56,1%

Otras operaciones de sector público -5.759 -0,2% -66.149 -2,3% -30.018 -1,2% -62.095 -2,7%

Pases y LELIQ 38.996 1,3% -8.897 -0,3% -486.064 -20,0% -611.111 -26,1%

Otros -71.646 -2,4% -196.217 -6,7% -437.190 -18,0% -458.437 -19,6%

Reservas Internacionales del BCRA -456 -1,1% -843 -1,9% 3.565 9,2% 3.299 8,4%

Compra de divisas -511 -1,2% -1.418 -3,3% 6.361 16,4% 6.326 16,2%

Organismos internacionales -491 -1,1% 284 0,7% -27 -0,1% -169 -0,4%

Otras operaciones del sector público 932 2,2% 2.660 6,1% 1.363 3,5% 1.312 3,3%

Efectivo mínimo 173 0,4% 733 1,7% 966 2,5% 808 2,1%

Resto (incl. valuación tipo de cambio) -560 -1,3% -3.102 -7,2% -5.097 -13,1% -4.977 -12,7%

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.

nov-21 dic-20

Mensual Trimestral Acumulado 2021 Interanual
Factores de variación promedio mensual

Promedios mensuales Variaciones porcentuales promedio de nov-21

Principales variables monetarias vinculadas al BCRA

% del PIB

mensual acumulado en 2021 interanual
nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Requerimiento e Integración de Efectivo Mínimo nov-21 oct-21 sep-21

Moneda Nacional
Exigencia neta de deducciones 22,8 22,7 23,0

Integración en cuentas corrientes 9,3 9,0 9,1

Integración LELIQ 19,3 20,0 20,6

Integración BOTE 2022 3,6 3,6 3,8

Integración Resto Títulos Públicos 3,9 3,4 3,0

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

Integración (incluye defecto de aplicación de recursos) 62,9 61,1 60,5

Posición (1) 38,9 37,1 36,5

(1) Posición = Integración - Exigencia

% de depósitos totales en pesos

% de depósitos totales en moneda extranjera
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Cifras en 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 pesos 9.067.428 8.720.849 8.381.494 6.067.454 5.782.227 4,0% 0,4% 49,4% 3,1% 56,8% 0,6% 17,8% 18,0%

Depósitos del sector privado 7.264.206 7.019.169 6.747.407 4.876.262 4.624.819 3,5% 0,0% 49,0% 3,5% 57,1% 0,7% 14,3% 14,4%

Depósitos a la vista del sector privado 3.729.537 3.538.176 3.337.958 2.568.339 2.418.553 5,4% 0,8% 45,2% 4,2% 54,2% -1,1% 7,3% 7,3%
No Remunerados (Transaccionales) 2.940.530 2.823.450 2.661.543 2.138.131 1.955.344 4,1% -0,6% 37,5% 0,0% 50,4% -3,5% 5,8% 6,0%

Remunerados 789.007 714.726 676.415 430.208 463.209 10,4% 6,7% 83,4% 23,4% 70,3% 9,3% 1,5% 1,3%

Depósitos a plazo fijo y otros del sector privado 3.534.669 3.480.994 3.409.449 2.307.923 2.206.265 1,5% -1,9% 53,2% 3,0% 60,2% 2,8% 6,9% 7,0%

Plazo fijo 3.402.454 3.353.437 3.287.473 2.203.582 2.106.089 1,5% -2,0% 54,4% 3,9% 61,6% 3,6% 6,6% 6,7%

No Ajustables por CER/UVA 3.248.586 3.197.162 3.115.857 2.150.510 2.059.320 1,6% -1,8% 51,1% 1,6% 57,8% 1,2% 6,3% 6,5%

Ajustables por CER/UVA 153.868 156.275 171.616 53.072 46.769 -1,5% -4,9% 189,9% 95,0% 229,0% 111,0% 0,3% 0,2%

Tradicionales 100.535 103.505 112.242 41.600 37.198 -2,9% -6,2% 141,7% 62,6% 170,3% 73,4% 0,2% 0,1%

Precancelables 53.332 52.770 59.374 11.472 9.571 1,1% -2,4% 364,9% 212,7% 457,3% 257,4% 0,1% 0,0%
Otros depósitos 132.215 127.556 121.976 104.341 100.177 3,7% 0,1% 26,7% -14,8% 32,0% -15,3% 0,3% 0,3%

Depósitos del sector público1 1.803.222 1.701.680 1.634.087 1.191.192 1.157.409 6,0% 2,4% 51,4% 1,8% 55,8% -0,1% 3,5% 3,6%

Agregados monetarios

M2 Total 6.498.587 6.146.953 5.849.345 4.630.012 4.331.341 5,7% 2,1% 40,4% -0,4% 50,0% -3,8% 12,9% 13,4%

    M3 Total 11.221.561 10.814.555 10.441.925 7.702.370 7.334.810 3,8% 0,5% 45,7% 0,7% 53,0% -1,9% 22,1% 22,8%

Agregados monetarios privados

M2 privado 5.788.124 5.517.937 5.283.613 4.111.009 3.886.528 4,9% 2,1% 40,8% -0,9% 48,9% -4,5% 11,5% 12,1%

M2 privado transaccional2 4.999.117 4.803.211 4.607.198 3.680.801 3.423.319 4,1% 0,8% 35,8% -2,9% 46,0% -6,3% 10,0% 10,7%

    M3 privado 9.322.793 8.998.931 8.693.062 6.418.932 6.092.793 3,6% 1,5% 45,2% 1,2% 53,0% -1,9% 18,6% 19,1%
Préstamos Totales al sector no financiero en pesos 3.810.982 3.548.880 3.349.258 2.752.715 2.661.447 7,4% 2,7% 38,4% -6,9% 43,2% -8,2% 7,3% 8,1%

Préstamos al sector privado no financiero 3.763.214 3.502.748 3.304.736 2.705.831 2.616.970 7,4% 2,8% 39,1% -6,4% 43,8% -7,8% 7,2% 8,0%

Adelantos 368.468 345.569 317.158 279.663 275.708 6,6% 3,0% 31,8% -12,3% 33,6% -14,3% 0,7% 0,8%

Documentos 936.790 835.793 781.429 644.480 634.188 12,1% 8,5% 45,4% -2,1% 47,7% -5,3% 1,8% 1,9%

Hipotecarios 268.685 260.255 250.667 214.677 212.863 3,2% 0,0% 25,2% -15,6% 26,2% -19,0% 0,5% 0,6%

Prendarios 213.638 196.498 181.196 102.658 98.346 8,7% 4,8% 108,1% 38,2% 117,2% 39,3% 0,4% 0,3%

Personales 636.473 599.773 570.476 443.158 433.046 6,1% 1,4% 43,6% -4,1% 47,0% -5,7% 1,2% 1,3%

Tarjetas de crédito 1.124.108 1.063.277 999.332 847.185 797.089 5,7% -1,4% 32,7% -8,9% 41,0% -9,5% 2,1% 2,4%

Otros 215.051 201.583 204.477 174.011 165.730 6,7% 1,5% 23,6% -14,8% 29,8% -16,8% 0,4% 0,5%

Préstamos al sector público no financiero 47.769 46.133 44.523 46.884 44.477 3,5% 0,0% 1,9% -31,5% 7,4% -31,1% 0,1% 0,1%

Depósitos del sector no financiero en dólares 18.753 19.038 18.928 17.775 16.986 -1,5% - 5,5% - 10,4% - 3,7% 4,5%

Depósitos del sector privado no financiero en dólares 15.896 16.273 16.354 15.112 14.661 -2,3% - 5,2% - 8,4% - 3,1% 3,8%

a la vista 11.780 12.010 12.085 10.829 10.405 -1,9% - 8,8% - 13,2% - 2,3% 2,7%

a plazo fijo y otros 4.116 4.263 4.269 4.283 4.256 -3,4% - -3,9% - -3,3% - 0,8% 1,1%
Depósitos del sector público no financiero en dólares 2.857 2.765 2.574 2.664 2.325 3,3% - 7,3% - 22,9% - 0,6% 0,7%

Préstamos al sector no financiero en dólares 4.576 4.902 5.224 5.461 5.691 -6,7% - -16,2% - -19,6% - 0,9% 1,4%

Préstamos al sector privado no financiero en dólares 4.435 4.761 5.083 5.337 5.564 -6,8% - -16,9% - -20,3% - 0,9% 1,3%

Documentos 2.984 3.305 3.582 3.556 3.658 -9,7% - -16,1% - -18,4% - 0,6% 0,9%

Tarjetas de Crédito 138 115 96 93 101 19,7% - 48,1% - 36,9% - 0,0% 0,0%

Resto 1.313 1.341 1.406 1.688 1.806 -2,1% - -22,2% - -27,3% - 0,3% 0,4%
Préstamos al sector público no financiero en dólares 141 141 141 124 126 0,0% - 13,7% - 11,7% - 0,0% 0,0%

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

Principales variables monetarias y del sistema financiero

Segmento en moneda doméstica

Segmento en moneda extranjera4

nov-21 dic-20

Promedios mensuales % del PIB3Variaciones porcentuales promedio de nov-21

sep-21 dic-20 nov-20
Acumulado en 2021Mensual Interanual

nov-21 oct-21
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Tasas en porcentaje nominal anual (salvo especificación en contrario) y montos en millones. Promedios mensuales, en el caso de tasas ponderado por monto.

Tasas de Interés de instrumentos de regulación monetaria nov-21 TEA nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Tasas de pases BCRA

Pasivos 1 día 32,00 37,69 32,00 32,00 32,00 31,58

Pasivos 7 días 36,50 43,87 36,50 36,50 36,50 35,66

Activos 1 día 42,70 53,23 42,70 42,70 42,70 81,80

Tasa LELIQ 38,00 45,44 38,00 38,00 38,00 36,95

Tasas de Interés del Mercado Interbancario nov-21 TEA nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Tasas de pases entre terceros rueda REPO a 1 día 29,67 34,53 30,62 31,59 33,19 32,37

Monto operado de pases entre terceros rueda REPO (promedio diario) 2.959 5.284 3.754 5.717 9.021

Call en pesos (a 1 día hábil)

   Tasa 30,92 36,22 30,94 31,28 29,58 27,39

   Monto operado 15.508 14.783 12.465 12.242 11.677

Tasas de Interés Pasivas nov-21 TEA nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Depósitos a la Vista

Remunerados 29,15 33,39 30,32 30,33 26,60 25,09

Plazo Fijo 

Personas humanas hasta $1 millón (30-35 días)1 36,30 43,01 36,29 36,30 36,35 35,20

TM20 Total (más de $20 millones, 30-35 días) 33,26 38,84 33,31 33,20 33,36 31,71

TM20 Bancos Privados (más de $20 millones, 30-35 días) 33,95 39,77 33,95 33,94 34,20 32,81

BADLAR Total (más de $1 millón, 30-35 días) 33,37 38,98 33,40 33,30 33,30 31,95

BADLAR Bancos Privados (más de $1 millón, 30-35 días) 34,17 40,07 34,15 34,16 34,21 33,02

Tasa de precancelación de depósitos en UVA 30,50 35,15 30,50 30,50

Tasas de Interés Activas nov-21 TEA nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Préstamos al sector privado no financiero en pesos

Adelantos en cuenta corriente 41,06 50,73 41,52 41,28 39,66 37,87

     1 a 7 días —con acuerdo a empresas— más de $10 millones 35,19 42,01 35,24 35,77 33,24 32,30

Documentos a sola firma 34,63 40,70 34,90 35,09 35,13 36,43

Hipotecarios 28,78 32,90 31,51 28,03 32,29 32,79

Prendarios 27,80 31,63 27,59 27,74 32,29 26,52

Personales 51,79 66,05 52,86 53,65 55,39 52,86

Tarjetas de crédito 42,67 52,10 42,61 42,87 41,98 42,19

Tasas de interés del segmento en moneda extranjera nov-21 TEA nov-21 oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

Depósitos a plazo fijo en dólares (30 a 44 días) 0,37 0,37 0,37 0,38 0,42 0,46

Documentos a sola firma en dólares 3,40 3,46 3,83 3,71 5,35 5,54

Tipo de Cambio nov-21 Var. Mensual (%) oct-21 sep-21 dic-20 nov-20

TCN peso/ dólar

Mayorista (Com. "A" 3.500) 100,31 1,07 99,25 98,28 82,72 79,93

Minorista2 102,68 1,03 101,62 100,63 85,07 82,36

TCN peso/ real 18,05 0,75 17,92 18,60 16,00 14,71

TCN peso/ euro 114,51 -0,57 115,16 115,67 99,02 94,58

ITCNM 667,44 0,69 662,87 669,41 571,44 538,66

ITCRM 104,23 -2,13 106,50 110,92 123,98 120,62

2 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).

1 La tasa de interés observada no coincide necesariamiente con la tasa de interés mínima garantizada porque incluye los depósitos de hasta $1 millón de personas que, en total, en la entidad financiera superan el millón de pesos. 
La tasa de interés mínima garantizada aplica a todos los plazos fijos de un depositante en la medida en que el total de plazos fijos en dicha entidad no supere el millón de pesos.



 

Informe Monetario Mensual | Octubre de 2021 | BCRA | 14 

Glosario 
 
ANSES: Administración Nacional de Seguridad Social. 
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. 
BM: Base Monetaria, comprende circulación monetaria más depósitos en pesos en cuenta corriente en el BCRA. 
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. 
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. 
LEBAC: Letras del Banco Central. 
LELIQ: Letras de Liquidez del BCRA. 
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. 
MERVAL: Mercado de Valores de Buenos Aires. 
MM: Money Market. 
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. 
p.p.: Puntos porcentuales. 
MiPyMEs: Micro, Pequeñas y Medianas Empresas. 
ROFEX: Mercado a término de Rosario. 
s.e.: sin estacionalidad. 
SISCEN: Sistema Centralizado de Requerimientos Informativos del BCRA. 
TCN: Tipo de Cambio Nominal. 
TIR: Tasa Interna de Retorno. 
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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. 

 




