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Resumen

A fines de agosto se anunci6é que
el gobierno argentino habfa llegado a un
nuevo acuerdo con el FMI, mediante el
cual éste dltimo ampliarfa el monto a
desembolsar como ayuda financiera.

Este anuncio contribuyé a
revertir la tendencia que se venia
registrando en los depésitos, impulsando
una recuperacién de los mismos.

En este nimero se incluye un
informe sobre los componentes que
determinan la tasa de interés activa.
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Summa

At the end of Augnst was announced
that the Argentine Government has come to a new
agreement with the IMF, by which this one were
going to increase the amount of financial belp.

This announcement contributed to revert
the trend of deposits, fostering a recover on these.

This issue includes a report about the
components which determines the interest rates on
loans.
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La Evolucion del Mercado Monetario

A fines del mes de agosto se anuncié que el gobierno argentino habia llegado
a un nuevo acuerdo con el FMI, mediante el cual éste ultimo ampliaria el monto a
desembolsar como ayuda para nuestro pafs.

Una parte de estos nuevos recursos se destinarfan a reforzar las reservas del
Banco Central, en tanto que el resto corresponde a la utilizacion de la parte
correspondiente a este periodo del denominado "blindaje" que se habia acordado a
fines del afno pasado.

El anuncio de este nuevo acuerdo contribuyod a revertir la tendencia que se
venia registrando en la evolucion de los depésitos, impulsando una recuperacion de
los mismos. Sin embargo, como esta recuperaciéon se comienza a observar hacia
fines de agosto, en promedio, el total de depdsitos registré una disminucion de un
0,5%.

Esta tendencia también se observé en las colocaciones a plazo fijo, que se
redujeron un 7,6% en promedio, en tanto que los depdsitos en cuenta corriente y en
cajas de ahorros disminuyeron un 5,1% y un 3,0% respectivamente.

Las reservas del Banco Central disminuyeron fundamentalmente por una
reduccion de la integracion de efectivo minimo y de los requisitos minimos de
liquidez, que bajaron por el comportamiento de los depositos y por una disminucion
temporaria de las exigencias que determiné el Banco Central para las colocaciones a
plazo fijo. Es importante sefalar que el total de reservas representan un respaldo de
un 109% de los pasivos financieros.

La mencionada disminucién de los depésitos y el aumento en las tasas de
interés contribuy6 a que los préstamos al sector privado disminuyeran un 3,4% en
promedio. Entre los que mas se redujeron se encuentran los descuentos de
documentos a sola firma (-5,3%), los adelantos en cuenta corriente (-5,2%) y los
préstamos prendarios (2,9%).

Las tasas para préstamos interbancarios se mantuvieron elevadas durante la
mayor parte del mes, y en particular, para operaciones en pesos. Sin embargo, luego
del anuncio del acuerdo con el FMI, tanto las tasas en pesos como en moneda
extranjera descendieron a un nivel de alrededor del 5%.

En este sentido, el Banco Central continué aportando liquidez al mercado a
través de los pases activos, que alcanzaron un promedio de casi 2000 millones. La
mayoria de estas operaciones estan denominadas en moneda extranjera, y se realizan
a una tasa del 11,5%, mientras que para las denominadas en pesos las tasas
comenzaron el mes en el 20%, pero el Banco Central las redujo al 16% hacia fines
de mes.
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GRAFICO 1

PRESTAMOS INTERBANCARIOS Y CIRCULANTE
AGOSTO 2001
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Las tasas para préstamos a empresas de primera linea registraron un leve
aumento con respecto al mes anterior, ubicandose en el 39% para operaciones en
pesos y en el 24% en moneda extranjera.

Las tasas pagadas por depositos a plazo fijo se incrementaron al 26,6% para
el promedio de colocaciones en pesos, y al 13,4% en moneda extranjera.

El indice de precios al consumidor disminuyé un 0,4% con respecto al mes
anterior, en tanto que los precios mayoristas se redujeron un 0,5%.

Composicion de la Tasa de Interés Activa

La tasa de interés que cobran las entidades financieras por los préstamos que otorgan, varia
segun sea el tipo de crédito, la moneda, el plazo o la garantfa. Para simplificar y poder tratar
el tema de manera objetiva, se utiliza una tasa promedio.

La tasa activa promedio registrada en el primer semestre del afio 2001, resulté del 14,7% en
términos anuales. Esta tasa tiene diferentes componentes, que se pueden agrupar entre los
que pueden ser controlados por las entidades y aquellos que responden a factores externos.

El componente mas importante es el costo de captacion. Este es un factor que no
pueden controlar las entidades financieras. Este valor esta determinado por lo que le
cuesta obtener al sistema financiero los fondos que utiliza para préstamos. La principal
fuente de recursos es la captacion de depositos, seguido por la emisiéon de obligaciones
negociables y las lineas de crédito del exterior. Este factor explica practicamente la mitad
del valor de la tasa de interés activa.

Luego se encuentra el costo de los encajes en términos generales. Esto incluye el efectivo
minimo, los requisitos minimos de liquidez y el efectivo en caja. Este factor constituye una

2.
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quinta parte del nivel de la tasa de interés activa. Si bien es un costo elevado, su nivel se
justifica en la necesidad de hacer frente a crisis como las registradas durante este afio,
otorgandole la liquidez suficiente al sistema financiero.

El costo de incobrabilidad de la cartera representa un costo similar al anterior, y esta
compuesto por las pérdidas que registra el sistema financiero por los clientes que no
cancelan sus créditos de manera adecuada. Si bien este es un factor que no controlan
directamente las entidades financieras, las politicas crediticias mas cautelosas que han
aplicado los bancos durante los ultimos afios tienen sus efectos en circunstancias como las
actuales. A nivel mundial, en todo proceso recesivo se verifica un incremento en la
morosidad de las carteras, que en el caso de Argentina, la aplicacion de las mencionadas
politicas cautelosas en el otorgamiento de créditos, han permitido que en la actualidad el
aumento en la morosidad no constituya un problema para el sistema financiero.

La incidencia directa que tienen los costos de administracion sobre la tasa de interés
activa es uno de los factores que ha registrado el mejor desempefio en los dltimos afios. Las
entidades financieras han obtenido mejoras en la eficiencia que les han permitido reducir el
impacto de sus costos administrativos sobre las tasas de interés que cobran por los
préstamos que otorgan. En este sentido, la apertura a la competencia de entidades del
exterior, el aumento de la productividad y el incremento en el nivel de monetizaciéon de la
economia, ademas de las importantes inversiones en nuevas tecnologfas, han favorecido la
reduccion de estos costos.

Los siguen en importancia los costos de los impuestos, aportes y seguros. Dentro de
este rubro se destacan los impuestos sobre los ingresos brutos y los aportes que realizan las
entidades al Fondo de Garantia de los Depdsitos, que es administrado por SEDESA y que
se utiliza para hacer frente a los depositos de entidades con problemas o para ayudar a la
absorcion de entidades que no son viables. Este factor explica el diez por ciento de la tasa
activa.

Por dltimo se encuentran las ganancias de las entidades financieras. La incidencia de este
factor es la menor de todas.
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GRAFICO 2

Evolucion de las Tasas de Interés
En porcentajes anuales
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CUADRO1
EVOLUCION Y COMPOSICION DE LA TASA ACTIVA
En porcentajes anuales

Estruc-

Componentes 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (*)|| tura

(%)
Tasa Activa 19.0 19.0 14.6 13.7 13.7 13.9 14.0 14.7 | 100.0
Costo de Captacion 6.9 8.1 6.2 6.0 5.6 6.1 6.6 6.9 47.0
- Por Depdsitos 4.7 5.1 4.0 41 3.8 4.3 4.7 53 35.7

- Por Oblig. Subordinadas - -- 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.9

- Por Otras Oblig. por Int. Fin. 21 3.0 2.2 1.8 1.7 1.7 1.7 1.5 10.4
- Por Oblig. Diversas 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Gastos de Administracion Netos del

Resultado por Servicios 7.8 6.4 3.7 3.3 3.9 29 24 23 15.3
- Gastos de Administracion 11.9 1.7 9.8 9.1 8.4 7.9 7.7 7.8 53.3

« En Personal 5.8 5.6 4.7 4.2 3.8 3.6 3.6 3.8 25.6

- Ingresos por Servicios -4.8 -4.4 -3.6 -3.2 -2.8 -2.6 -2.5 -2.7 -18.1
- Egresos por Servicios 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 0.4 2.8

- Otros Ingresos Netos (" 0.2 -1.3 -2.9 -3.0 -21 -2.9 -3.2 -3.3 -22.7
Impuestos, Aportes y Seguros 1.8 1.9 1.8 1.5 1.4 1.5 14 1.5 10.4
- Impuestos 1.3 1.2 1.2 1.0 0.9 1.1 1.1 1.2 8.0

- Aportes 0.4 0.4 0.3 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 1.0

- Sedesa y otros Seguros 0.1 0.3 0.3 0.4 0.4 0.4 0.2 0.2 1.4
Incobrables 3.0 5.0 3.7 3.4 24 29 3.4 2.7 18.1
Otros @ -3.8 -3.8 -3.5 -3.8 -2.6 24 -2.4 -2.4 -16.0
Resultado Total 0.3 -0.8 0.5 1.0 0.5 0.3 0.0 0.9 6.3
Encajes 341 21 2.2 2.3 25 2.6 2.6 2.8 18.8
- Por RML y Efectivo en Caja 3.1 2.2 2.4 2.6 2.8 29 3.0 3.1 21.0
- Intereses de los RML -0.0 -0.1 -0.3 -0.4 -0.3 -0.3 -0.4 -0.3 -2.2
Spread @ 12.2 10.9 8.4 7.7 8.0 7.8 7.5 7.8 53.0

™ Contiene los resultados netos por inversiones en titulos publicos y obligaciones negociables, por opciones, participaciones en otras

sociedades y el resultado de las filiales en el exterior.
@ Corresponde a las ganancias devengadas por operaciones no vinculadas con la intermediacién financiera.

® Medido como la diferencia entre la tasa activa y el costo de captacion.

(*) Corresponde a los primeros 6 meses de 2001 anualizados.

Fuente: ABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a datos del BCRA.
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CUADRO II

EVOLUCION DE LOS AGREGADOS MONETARIOS

) Efectivo en Poder M1 + Depésit0§ en| M2 + Depésitos

Periodo del Pablico M1 M2 Moneda E)ftranjera Totales en .
ala Vista Moneda Extranjera
En millong¢¥ar. RBEn millong¥ar. KFEn millong¥ar. REn millong¢g¥ar. REn millong¢¥ar.

1994 Diciembre 10,391 17,384 32,249 18,608 55,961

1995 Diciembre 10,271 -1.2 17,281 -0.6 29,313 | -9.1 18,582 | -0.1 52,635 -5.9
1996 Diciembre 11,173 8.8 21,688 | 255 36,380 | 24.1 23,703 | 276 65,503 | 244
1997 Diciembre 12,938 | 15.8 25,116 | 15.8 44,774 | 231 27,290 | 151 81,943 | 25.1
1998 Septiembre 12,672 3.3 25,316 | 11.9 47,194 | 241 27,586 | 14.0 89,284 | 33.6
Octubre 12,446 | -3.8 24,271 -3.4 45,678 2.0 26,560 | -2.7 88,862 8.4
Noviembre 12,435 | -0.1 24,405 0.6 46,043 0.8 26,716 0.6 88,744 | -0.1
Diciembre 13,126 5.6 25,774 5.6 47,557 33 28,577 7.0 90,099 15
1999 Enero 13,274 1.1 25,952 0.7 47,988 0.9 28,549 [ -0.1 91,271 1.3
Febrero 12,777 | 37 24,640 | 5.1 46,260 | -3.6 27,147 | -49 91,212 | -0.1
Marzo 12,544 | -1.8 24,445 | -08 46,378 03 26,864 [ -1.0 91,138 | -0.1
Abril 12,280 | -2.1 24,503 0.2 46,762 0.8 26,930 0.2 91,446 0.3
Mayo 12,352 0.6 24,719 0.9 46,736 | -0.1 27,134 0.8 91,673 0.2
Junio 12,235 | -1.0 24,744 0.1 46,108 | -1.3 27,208 0.3 91,851 0.2
Julio 12,846 5.0 25,744 4.0 47,834 3.7 28,212 3.7 94,136 25
Agosto 12,735 | -0.9 25,087 | -26 47,286 | -1.1 27,490 | -2.6 94,064 | -0.1
Septiembre 12,403 | -26 24,605 | -1.9 46,297 | -21 27,073 | -1.5 93,733 [ -0.4
Octubre 12,295 | -0.9 24269 | 14 45,393 | -2.0 26,807 | -1.0 93,631 -0.1
Noviembre 12,224 | -06 24,343 0.3 45,753 0.8 26,818 0.0 93,906 0.3
Diciembre 12,799 4.7 25,379 4.3 46,518 1.7 27,902 4.0 93,662 | -0.3
2000 Enero 12,919 0.9 24,726 | -26 46,105 | -0.9 26,553 | -4.8 92,796 | -0.9
Febrero 12,187 | -5.7 23,695 | -4.2 45102 | -22 25,529 [ -3.9 92,598 [ -0.2
Marzo 11,877 | -25 23,304 | 1.7 44,714 | -0.9 25,099 [ -1.7 92,609 0.0
Abril 11,772 | -0.9 23,435 0.6 44577 | -0.3 25,272 0.7 92,909 03
Mayo 11,752 | -0.2 23,657 0.9 44,750 0.4 25,453 0.7 93,580 0.7
Junio 11,615 | -1.2 23,718 0.3 44,821 0.2 25,612 0.6 94,375 0.9
Julio 12,124 4.4 24,150 1.8 45,715 2.0 25,903 1.1 95,680 1.4
Agosto 11,959 | -14 23,528 | -26 45427 | -06 25218 | -2.6 95,929 03
Septiembre 11,667 | -24 23,155 | -16 44,895 | -1.2 24,836 | -1.5 95,874 | -0.1
Octubre 11,541 -1.1 23,257 0.4 44,368 | -1.2 24,996 0.6 96,148 03
Noviembre 11,382 | -14 22,878 | -16 43,312 | -24 24,760 | -0.9 95,168 | -1.0
Diciembre 11,834 4.0 23,785 4.0 43,734 1.0 25,728 3.9 95,434 03
2001 Enero 12,183 3.0 23,607 | -0.8 44,184 1.0 25,693 [ -0.1 96,772 1.4
Febrero 11,861 -2.6 23,100 | -2.1 44,197 0.0 25,079 | -2.4 96,774 0.0
Marzo 11,672 | -16 22,407 | -3.0 42,510 | -3.8 24,510 | -2.3 94,776 | -21
Abril 11,443 | -2.0 21,640 | -34 38,860 | -8.6 23,630 | -3.6 86,398 | -8.8
Mayo 11,230 | -1.9 22,463 3.8 40,187 3.4 24,628 4.2 91,339 57
Junio 11,164 | -06 22,043 | -19 39,958 | -0.6 24172 1.9 92,029 0.8
Julio 11,195 0.3 21,073 | -44 38,089 | -47 23,411 -3.1 89,070 [ -3.2
Agosto 10,058 | -10.2 19,318 | -8.3 34,655 | -9.0 21,651 -7.5 82,873 | -7.0

Nota:Los agregados incluyen los depdsitos del sector publico.

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios)
Crédito y Efectivo en Moneda Nacional y Extranjera",

Depdsitos,

Activos del Sistema Financiero",

B.C.R.A.

en base a datos del "Boletin Estadistic
"Principales Pasivos
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CUADRO III
SITUACION MONETARIA
(variaciones porcentuales)

Acumul. Septiembre Octubre Noviembre Diciembre ~ Acumul. Enero Febrero Marzo Abril Mayo Junio Julio Agosto
1999 2000 2000 2001
TASAS DE INTERES (efectivas mensuales)
ACTIVAS
Para Préstamos a Empresas de Primera Linea
En pesos, a 30 dias 11.4 0.82 0.89 1.25 1.36 11.5 0.96 0.73 1.35 1.93 1.84 1.36 2.99 3.20
En moneda extranjera, 30 dias 9.3 0.77 0.82 0.99 1.13 10.0 0.87 0.69 0.88 1.20 1.30 1.05 1.63 1.98
PASIVAS
En pesos
Caja de Ahorros 29 0.22 0.22 0.23 0.23 2.8 0.21 0.22 0.24 0.23 0.22 0.22 0.33 0.31
Plazo Fijo 8.4 0.66 0.71 0.90 0.99 8.7 0.71 0.56 0.96 1.16 1.08 0.91 1.81 217
En moneda extranjera
Caja de Ahorros 25 0.21 0.21 0.22 0.25 27 0.23 0.22 0.24 0.24 0.22 0.20 0.30 0.32
Plazo Fijo 6.5 0.57 0.60 0.68 0.75 7.2 0.61 0.51 0.57 0.69 0.74 0.67 0.87 1.10
DEPOSITOS EN MONEDA NACIONAL =21 -0.7 -1.2 -2.7 -0.1 -5.4 0.3 1.0 -4.6 -11.1 5.6 -0.6 -6.6 -8.5
Cuenta Corriente -0.5 -0.7 2.0 -1.9 4.0 -5.0 -4.4 -1.6 -4.5 -5.0 10.2 -3.1 -9.2 -6.3
Caja de Ahorros 1.7 -1.5 -1.5 -2.2 25 -5.1 19 23 -6.5 -16.2 2.4 23 -4.4 -9.3
Plazo Fijo -5.8 -0.3 -3.7 -3.8 -5.4 -6.0 4.0 27 -3.5 -13.2 3.2 0.4 -5.4 -10.2
DEPOSITOS EN MONEDA EXTRANJERA 10.8 0.9 1.6 0.1 -0.3 9.7 1.7 0.0 -0.6 -9.0 76 1.8 -21 -5.4
Ala Vista -10.0 -0.5 34 8.2 33 -23.0 74 -5.2 6.2 -5.3 8.8 -1.7 9.8 -0.2
Caja de Ahorros 15.9 -0.7 1.3 1.3 0.6 -8.8 -2.8 27 3.0 -8.6 3.1 5.6 0.5 4.0
Plazo Fijo 1.7 1.2 15 -0.3 -0.6 14.8 20 -0.1 -1.3 9.3 8.1 1.5 -3.0 -7.0
M1 -1.5 -1.6 0.4 -1.6 4.0 -6.3 -0.8 -2.1 -3.0 -3.4 3.8 -1.9 -4.4 -8.3
PASIVOS MONETARIOS -2.6 -2.5 -0.6 -1.0 47 -5.6 1.3 -2.9 -0.9 -1.7 -2.8 56.3 -1.8 -13.3
PRECIOS
Al Consumidor -1.8 -0.2 0.2 -0.5 -0.1 -0.7 0.1 -0.2 0.2 0.7 0.1 -0.7 -0.3 -0.4
Mayoristas 1.2 1.2 0.3 -0.2 -1.7 25 -0.1 0.1 -0.6 -0.2 0.1 -0.4 -0.4 -0.5
Combinados -0.3 0.5 0.2 -0.3 -0.9 0.9 0.0 -0.1 -0.2 0.2 0.1 -0.6 -0.3 -0.5
Fuente#BA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios) en base a "Boletin Estadistico" y Comunicados del B.C.R.A.
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CUADRO IV

EVOLUCION DE LOS PASIVOS FINANCIEROS DEL B.C.R.A.
Promedio mensual de saldos diarios
(en millones de pesos)

Periodo Pasivos Monetarios Posicion Pasivos

Efectivo en Depésitos en I;eta de Financieros
Poder del Efg::zzsen Délares en el Total ases
Publico BCRA
1998 Septiembre 12,672 2,242 22 14,936 9,045 23,980
Octubre 12,446 2,156 22 14,624 8,664 23,287
Noviembre 12,435 2,148 22 14,605 8,815 23,420
Diciembre 13,126 2,394 31 15,551 9,347 24,898
1999 Enero 13,274 2,391 29 15,694 9,356 25,050
Febrero 12,777 2,178 25 14,981 9,713 24,694
Marzo 12,544 2,111 49 14,704 9,644 24,349
Abril 12,280 2,110 72 14,462 9,805 24,267
Mayo 12,352 2,059 88 14,499 9,989 24,487
Junio 12,235 2,050 100 14,385 9,524 23,910
Julio 12,846 2,065 107 15,018 10,104 25,122
Agosto 12,735 2,019 72 14,826 9,578 24,405
Septiembre 12,403 1,931 66 14,400 8,967 23,366
Octubre 12,295 1,924 72 14,292 8,895 23,186
Noviembre 12,224 1,881 68 14,173 9,749 23,922
Diciembre 12,799 2,250 91 15,139 9,662 24,802
2000 Enero 12,919 2,471 81 15,472 9,735 25,207
Febrero 12,187 2,269 72 14,528 10,895 25,423
Marzo 11,877 2,171 62 14,110 10,992 25,102
Abril 11,772 2,223 83 14,078 11,018 25,096
Mayo 11,752 2,176 66 13,994 11,267 25,261
Junio 11,615 2,225 76 13,917 11,542 25,459
Julio 12,124 2,242 108 14,474 11,954 26,428
Agosto 11,959 2,196 65 14,220 11,136 25,356
Septiembre 11,667 2,136 66 13,869 10,741 24,610
Octubre 11,541 (%) 2177 (%) 74 13,793 10,763 24,556
Noviembre 11,382 (*) 2,206 (*) 69 13,657 9,380 23,037
Diciembre 11,834 (%) 2371 () 88 14,293 9,248 23,541
2001 Enero 12,183 (%) 2,207 (*) 82 14,472 10,888 25,361
Febrero 11,861 (%) 2,128 () 70 14,060 11,442 25,502
Marzo 11,672 (*) 2,188 (*) 76 13,936 9,635 23,571
Abril 11,443 (%) 2,178 (¥) 82 13,702 8,315 22,017
Mayo 11,230 (%) 2,024 (%) 63 13,317 7,443 20,760
Junio 11,164  (*) 2,063 (*) 7,593 20,820 (436) 20,384
Julio 11,195 (%) 2,353 () 6,892 20,441 (1,481) 18,960
Agosto 10,058 (*) 2,147 (¥) 5,518 17,723 (1,958) 15,765
(*) Preliminar. (e) Estimado.

NotaPara darle una mayor claridad a la informaciédn,

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios)

Monetarios", B.C.R.A.

en base a "Boletin Estadistico"

los Pasivos Financieros no incluyen los Depdsitos

y "Activos
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CUADRO YV

RESERVAS DE LIBRE DISPONIBILIDAD DEL B.C.R.A. (1)
A fin del periodo

(en millones de ddlares)

Reservas . .
Pasivos Pasivos
Titul Monetarios Financieros
Po— itulos
Fin de: Liquidas Publicos | Totales @
(2 @)

1992 Diciembre 11,064 1,432 12,496 11,010

1993 Diciembre 15,285 1,936 17,221 15,189

1994 Diciembre 16,029 1,901 17,930 16,267

1995 Diciembre 15,049 2,543 17,592 13,769 16,405

1996 Diciembre 17,503 1,793 19,296 14,059 18,169

1997 Diciembre 22,482 1,826 24,308 15,975 22,401

1998 Enero 21,167 1,844 23,011 14,726 21,059
Febrero 21,654 1,873 23,527 14,606 21,637
Marzo 21,213 1,880 23,093 14,521 20,981
Abril 21,423 1,840 23,263 14,724 21,267
Mayo 22,498 1,820 24,318 14,728 22,466
Junio 22,923 1,712 24,635 15,038 22,634
Julio 22,626 1,737 24,363 15,626 22,374
Agosto 24,488 1,457 25,945 15,203 24,184
Septiembre 24,157 1,489 25,646 14,381 23,738
Octubre 22,790 1,636 24,426 14,326 22,665
Noviembre 23,082 1,785 24,867 14,501 23,155
Diciembre 24,906 1,618 26,524 16,392 24,692

1999 Enero 24,006 1,668 25,674 14,975 23,887
Febrero 24,283 1,681 25,964 14,612 24,435
Marzo 23,666 1,630 25,296 14,551 23,697
Abril 23,836 1,732 25,568 14,339 23,924
Mayo 23,568 1,652 25,220 14,223 23,807
Junio 23,243 1,510 24,753 14,117 23,348
Julio 24,311 1,568 25,879 14,790 24,379
Agosto 23,021 1,588 24,609 14,353 23,016
Septiembre 21,915 1,521 23,436 13,987 21,941
Octubre 22,537 1,562 24,099 13,972 22,547
Noviembre 23,769 1,459 25,228 13,921 23,737
Diciembre 26,407 1,424 27,831 16,524 26,307

2000 Enero 24,414 1,403 25,817 14,637 24,217
Febrero 24,821 1,445 26,266 14,038 24,520
Marzo 24,729 1,457 26,186 13,686 24,560
Abril 24,719 1,444 26,163 13,950 24,734
Mayo 23,794 1,548 25,342 13,575 23,847
Junio 25,867 1,508 27,375 13,810 25,735
Julio 26,086 1,461 27,547 14,348 25,994
Agosto 24,638 1,457 26,095 13,680 24,451
Septiembre 24,890 1,395 26,285 13,614 24,545
Octubre 23,249 1,292 24,541 13,402 22,909
Noviembre 22,441 1,285 23,726 13,377 21,991
Diciembre 25,148 1,343 26,491 15,077 24,562

2001 Enero 25,437 1,367 26,804 13,897 24,774
Febrero 25,377 1,479 26,856 13,748 24,990
Marzo 21,924 1,447 23,371 13,680 21,453
Abril 20,547 1,821 22,368 13,339 20,406
Mayo 20,197 2,027 22,224 13,030 20,184
Junio 21,082 1,671 22,753 21,041 20,943
Julio 16,693 1,648 18,341 18,590 16,698
Agosto 14,378 1,885 16,263 16,975 14,863

Nota:Para darle una mayor claridad a la inf@awdebénFibamciemosincluyen HDembsitos del Gok

Para unificar las series, también fue restado de las Reservas Liquidas.
A partir del 17/11/95 incluye los titulos que fueron utilizados como garanti

(1) Corresponde a valores de mercado.

(2) Billetes, oro y ALADI,

depbsitos en cuenta corriente,

(3) Incluye los Bonex y otros Titulos Piblicos

(4) Pasivos Financieros

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios)

colocaciones a la vista y col

Pasivos Monetarios + Posicidén Neta de Pases + Stock de Letras

Base Monetaria" y

en base a "Reservas de Libr
"Activos en Moneda Extranjera y Pasivos Monetarios",
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CUADRO VI
TASAS DE INTERES
(nominales anuales, en porcentajes)

Sobre depésitos (1) Empresal_si::aPrlmera Préstamos Interbancarios
Periodo En Pesos En Moneda Extranjera En Pesos i';r:n'}zg: En Pesos En Moneda Extranjera
Caja de | PlazoFijoa | Cajade | Plazo Fijo a BAIBOR Entre BAIBOR Entre

Ahorro Plazo Fijo 30 dias ahorro Plazo Fijo 30 dias A30dias | A30dias a7 dias Entidades a7 dias Entidades

. Promedio . Promedio Financieras Financieras

Comn @ Comn @ ®) Locales (4) ®) Locales (4)
1998 Junio 3.0 6.7 6.6 2.3 6.1 5.9 8.3 7.5 6.4 5.8 6.2 5.9
Julio 3.0 6.8 6.7 2.3 6.0 5.8 8.0 7.4 6.6 6.2 6.5 6.2
Agosto 3.0 7.2 7.0 24 6.2 6.0 9.5 8.4 8.0 7.4 75 741
Septiembre 3.0 10.2 9.6 24 7.6 7.4 17.0 13.3 10.2 8.2 8.7 7.5
Octubre 3.0 9.3 9.0 25 7.4 7.2 15.6 12.4 8.6 7.0 7.6 6.6
Noviembre 3.0 8.0 7.8 24 6.6 6.5 11.6 9.8 8.2 7.7 7.2 6.7
Diciembre 2.9 8.0 7.8 24 6.7 6.4 10.8 9.3 7.7 741 7.3 6.8
1999 Enero 2.9 9.3 9.2 24 7.2 7.0 135 11.0 8.9 7.8 8.1 7.2
Febrero 29 8.4 8.0 24 6.6 6.6 12.8 10.2 7.3 6.5 6.6 5.6
Marzo 29 71 6.9 2.4 6.0 6.0 9.4 8.2 6.5 6.2 6.1 5.6
Abril 2.9 6.3 6.2 24 5.7 5.6 8.2 7.4 6.0 5.2 5.7 5.2
Mayo 2.8 6.5 6.2 2.3 5.7 5.6 8.3 7.5 6.9 6.4 6.5 6.2
Junio 2.8 7.9 71 2.3 6.2 5.9 10.1 8.6 7.6 6.9 6.5 5.7
Julio 2.7 8.1 7.3 2.3 6.2 6.1 10.3 8.6 7.0 5.8 6.1 5.4
Agosto 2.9 7.9 7.4 2.6 6.3 6.1 10.0 8.5 6.6 5.9 5.9 5.4
Septiembre 2.8 8.2 7.7 2.6 6.5 6.2 10.4 8.9 8.1 7.7 7.0 6.6
Octubre 2.8 9.6 8.9 2.6 7.0 6.7 12.6 10.0 9.6 9.0 6.9 6.2
Noviembre 2.8 9.5 8.9 2.6 6.8 6.5 13.0 9.8 9.0 8.1 6.7 6.3
Diciembre 3.1 10.3 9.5 2.9 71 6.8 13.4 10.0 9.2 8.6 7.9 7.7
2000 Enero 3.0 8.1 7.7 2.8 6.5 6.4 11.3 9.2 7.8 7.2 7.0 6.4
Febrero 3.0 8.3 7.8 2.7 6.8 6.5 10.8 9.2 8.5 7.9 7.6 7.2
Marzo 3.0 7.4 741 2.8 6.4 6.2 9.8 8.6 7.0 6.4 6.7 6.2
Abril 2.9 75 71 2.8 6.5 6.3 9.2 8.3 7.2 6.7 6.9 6.6
Mayo 2.9 8.3 7.7 2.8 7.0 6.7 10.1 9.1 7.6 741 7.4 741
Junio 29 7.8 7.3 2.8 6.7 6.5 9.9 9.0 7.6 7.2 75 7.2
Julio 2.7 7.6 7.3 2.7 6.7 6.5 9.6 8.8 75 7.0 7.4 741
Agosto 2.7 75 7.2 2.7 6.6 6.4 9.4 9.0 75 71 7.3 6.9
Septiembre 2.7 8.0 7.6 2.6 6.9 6.7 10.0 9.4 8.4 8.2 8.1 7.9
Octubre 2.7 8.7 8.1 2.6 7.3 7.0 10.8 9.9 9.1 9.0 8.3 8.1
Noviembre 2.8 11.0 10.1 2.6 8.2 7.8 15.2 12.0 11.9 11.1 8.8 8.4
Diciembre 2.8 121 11.2 3.0 9.2 8.2 16.6 13.7 13.7 13.2 11.4 11.3
2001 Enero 2.6 8.6 8.3 2.8 7.4 7.2 1.7 10.6 8.3 7.5 8.0 7.3
Febrero 2.6 6.9 6.6 2.7 6.2 6.1 8.9 8.4 6.2 5.8 6.2 5.8
Marzo 2.8 11.8 10.7 3.0 7.0 6.8 16.4 10.8 15.8 24.6 8.7 9.8
Abril 2.8 14.1 13.8 2.9 8.4 7.9 23.5 14.6 17.8 17.3 10.8 10.1
Mayo 2.7 13.2 121 2.7 9.0 8.4 22.4 15.8 11.8 9.5 8.9 7.7
Junio 2.7 11.2 10.5 2.5 8.2 8.1 16.5 12.8 9.6 8.6 6.6 5.5
Julio 4.0 22.2 19.5 3.7 10.6 9.8 36.3 19.8 50.6 63.4 15.8 14.5
Agosto 37 26.6 23.9 3.8 13.4 12.2 38.9 24.1 26.1 21.0 13.3 10.5

(1)Encuesta del B.C.R.A.

(2)ELl B.C.R.A. publica esta tasa desde mayo de 1994.

(3)Promedio de las tasas de interés ofrecidas para préstamos entre bancos del pais con la maxima calificacidn seglin las pautas es
(4)Tasas de interés por préstamos a tasa fija entre entidades financieras locales

Fuente ABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios) en base a "Tasas de Interés por Préstamos a Empresas de Primera Line
Pasivas" y "Boletin Estadistico", B.C.R.A.

-10 -
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CUADRO VII

TASAS DE INTERES ACTIVAS

(nominales anuales, en porcentajes)

Periodo En Moneda Nacional En Moneda Extranjera

%{%;E&E 2"8‘:;212?::: Hipotecarios | Prendarios | Personales %{%?E&E [:\OSC:I:;?::; Hipotecarios | Prendarios | Personales

1993 Diciembre 36.8 20.6 16.6 224 38.6 19.7 13.4 16.2 17.2 20.6
1994 Diciembre 36.6 212 16.0 25.1 37.9 212 14.8 15.5 17.4 204
1995 Diciembre 37.9 16.1 13.4 23.6 421 17.7 14.7 15.7 17.3 242
1996 Diciembre 30.5 135 12.5 21.5 40.5 14.0 1.2 13.0 15.1 222
1997 Diciembre 29.6 14.2 14.2 17.5 34.2 14.4 11.0 11.9 14.7 213
1998 Enero 29.6 10.9 141 18.5 35.0 14.9 10.8 121 14.9 21.6
Febrero 29.1 10.2 14.2 20.0 37.6 15.4 10.6 12.0 15.4 217
Marzo 27.9 9.5 16.2 19.4 36.0 14.6 10.5 12.2 14.9 215

Abril 26.9 9.6 12.9 19.7 35.2 14.1 10.3 121 14.8 21.0
Mayo 271 10.3 13.6 19.8 34.6 14.4 10.5 12.2 14.6 21.0
Junio 26.5 9.9 13.7 20.1 34.2 12.0 10.1 121 14.0 20.8

Julio 26.6 9.9 13.7 19.2 33.2 1.2 10.5 11.9 13.7 20.2
Agosto 279 11.8 13.3 21.2 327 12.2 10.8 11.9 13.0 204
Septiembre 30.9 16.4 14.0 22.2 341 13.1 13.0 12.2 131 20.8
Octubre 31.0 14.3 13.9 222 347 115 124 12.5 13.7 21.8
Noviembre 311 12.6 15.8 21.9 34.6 1.7 121 12.6 13.2 221
Diciembre 30.6 13.6 15.7 222 35.1 1.2 11.8 12.6 13.4 21.8
1999 Enero 314 15.0 14.3 19.9 32.3 1.2 12.2 13.2 13.6 225
Febrero 30.5 13.1 13.9 20.7 33.4 111 12.0 13.1 14.2 21.7
Marzo 31.0 1.7 14.0 20.6 34.6 10.9 11.9 12.9 13.7 23.0

Abril 311 11.5 14.2 20.4 32.7 1.2 12.7 12.9 141 23.2
Mayo 30.8 1.7 14.7 20.9 324 10.9 125 13.1 14.2 233
Junio 30.5 12.2 14.0 20.7 323 10.7 12.0 12.9 14.9 23.9

Julio 30.4 10.8 14.5 20.8 325 10.8 11.4 12.9 14.9 239
Agosto 30.2 10.0 15.1 211 33.0 10.5 1.4 13.0 14.7 234
Septiembre 30.2 113 14.6 20.3 32.3 1.2 1.7 13.0 15.3 228
Octubre 30.3 12.8 14.4 20.7 322 10.9 11.6 13.3 14.9 23.0
Noviembre 29.9 12.2 14.6 20.6 321 10.5 12.7 13.3 15.4 23.0
Diciembre 31.0 13.3 14.7 20.4 324 10.7 13.4 13.6 15.1 231
2000 Enero 30.2 11.6 14.5 20.2 323 10.2 125 131 13.8 233
Febrero 29.8 11.8 15.0 213 32.8 10.0 12.0 13.2 14.7 239
Marzo 30.0 10.5 14.9 211 334 9.8 12.2 13.3 15.2 242

Abril 29.8 11.0 14.6 216 329 10.8 121 12.7 15.7 241
Mayo 29.9 10.9 14.7 21.9 331 8.8 12.2 131 15.8 24.0
Junio 30.0 11.0 15.9 223 32.8 10.4 124 12.3 15.8 240

Julio 29.7 10.8 14.6 215 32.9 9.7 12.0 124 15.6 244
Agosto 295 10.7 16.9 21.2 341 9.1 11.8 12.4 15.8 247
Septiembre 29.2 11.6 15.4 21.6 331 8.9 11.9 12.6 15.4 24.0
Octubre 294 12.5 15.0 216 334 8.3 121 12.4 16.1 241
Noviembre 30.6 16.6 14.2 21.2 331 8.5 124 12.3 16.2 243
Diciembre 32.0 18.1 14.4 211 33.0 10.6 15.1 12.5 15.7 23.8

2001 Enero 30.5 125 15.2 215 33.2 8.5 12.8 12.4 16.2 243
Febrero 30.4 10.8 15.8 20.5 33.4 8.9 12.2 124 15.6 247
Marzo 33.2 346 16.6 19.5 34.6 9.2 16.6 12.2 15.2 25.8

Abril 34.8 19.6 16.0 223 33.1 9.4 14.7 12.3 15.4 246
Mayo 37.9 16.8 15.9 222 33.3 20.1 13.8 121 15.1 25.0
Junio 36.6 13.9 15.3 20.1 33.4 221 12.8 11.9 15.7 246

Fuente ABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a "Boletin Estadistico", B.C.R.A.
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CUADRO VIII

EVOLUCION DE LA LIQUIDEZ DEL SISTEMA FINANCIERO
En millones de pesos

Promedio de saldos diarios

Depésitos en Depésitos en " Cuen_ta Stock de Cygnta Ls(:{.rgl; ﬁz z':e%:::rir:;:: " Efectivo en P Liquidez

Periodo pesos en el dolares en el Efef:tlvg Pas_es Reqylsttos de Liquidez de Pase Efectivo en Délares en Liquidez __

BCRA BCRA Minimo' Pasivos Liquidez Bancaria Contingentes Bancos los Bancos 7) Depésitos
%) @ @) @ s 5 (en %)

1993 Diciembre 3,614 198 2,065 2,081 665 8,624 22.8
1994 Diciembre 3,627 245 2,990 1,955 648 9,466 21.1
1995 Diciembre 716 2,454 1,540 775 2,081 947 8,613 20.4
1996 Diciembre 27 5,119 4,239 19 6,100 1,958 832 18,293 34.1
1997 Diciembre 47 6,386 7,220 6,700 2,236 914 23,503 34.1
1998 Septiembre 22 9,196 7,049 6,700 2,242 878 26,087 34.1
Octubre 22 9,131 7,120 6,700 2,156 936 26,066 34.1
Noviembre 22 9,336 6,734 6,700 2,148 973 25,913 34.0
Diciembre 31 9,932 6,306 6,700 2,394 1,012 26,375 34.3
1999 Enero 29 9,742 6,697 6,700 2,391 1,011 26,570 34.1
Febrero 25 10,112 6,906 6,700 2,178 907 26,829 34.2
Marzo 49 9,913 6,934 6,700 2,111 910 26,618 33.9
Abril 72 10,075 6,675 6,700 2,110 908 26,539 33.5
Mayo 88 10,187 6,598 6,700 2,059 843 26,474 334
Junio 100 9,807 6,774 6,700 2,050 817 26,248 34.6
Julio 107 10,180 7,131 6,700 2,065 788 26,971 35.2
Agosto 72 9,705 7,195 6,700 2,019 763 26,454 34.5
Septiembre 66 9,210 7,611 6,700 1,931 743 26,261 34.4
Octubre 72 9,150 7,989 7,350 1,924 740 27,225 33.5
Noviembre 68 10,002 7,508 7,350 1,881 773 27,581 33.8
Diciembre 91 10,005 7,199 7,450 2,250 880 27,875 34.5
2000 Enero 81 10,019 6,205 7,450 2,471 995 27,221 34.1
Febrero 72 10,992 6,497 7,450 2,269 906 28,185 35.1
Marzo 62 11,033 6,396 7,450 2,171 859 27,970 34.6
Abril 83 11,067 6,378 7,450 2,223 828 28,029 34.5
Mayo 66 11,275 6,612 7,450 2,176 760 28,339 34.6
Junio 76 11,529 6,937 6,750 2,225 754 28,272 34.2
Julio 108 11,960 6,772 6,750 2,242 802 28,635 34.3
Agosto 65 11,137 7,181 6,750 2,196 764 28,093 33.5
Septiembre 66 10,754 7,682 6,750 2,136 752 28,140 334
Octubre 74 10,801 7,953 6,750 2,177 728 28,484 33.7
Noviembre 69 9,497 7,547 6,750 2,206 696 26,765 31.9
Diciembre 88 9,318 7,347 6,750 2,371 764 26,639 31.9
2001 Enero 82 10,918 7,320 5,745 2,207 821 27,093 32.0
Febrero 70 11,448 7,276 5,745 2,128 780 27,446 32.3
Marzo 76 9,641 7,556 5,745 2,188 726 25,931 31.2
Abril 82 8,341 5,787 5,745 2,178 767 24,299 324
Mayo 63 7,957 5,222 5,745 2,024 754 23,765 29.7
Junio 1,527 6,066 5,699 5,745 2,063 813 23,913 29.6
Julio 1,458 5,435 4,593 5,745 2,353 1,019 22,603 29.0
Agosto 1,305 4,213 3,097 5,745 2,147 1,104 19,611 26.9

(7)

Mediante la Comunicacidén "A" 2298 (12/1/95), el BCRA dispuso la unificacidén de las cuentas corrientes en pesos y la cuenta a la vista en ddlares &
una Unica cuenta corriente en délares estadounidenses.

Mediante la Comunicacidén "A" 2359 (30/8/95), el Banco Central establece un cronograma de reduccidén de los Depdsitos Corresponsales - cuenta "Efect
a partir del mes de noviembre de 1995.

El BCRA establecid por medio de la Comunicacidén "A" 2350 (14/7/95), los conceptos que se admitirian para computar los requisitos minimos de liquic
financieras a partir del 1/8/95. Dentro de los Requisitos Minimos de Liquidez se incluyen las Operaciones de Pases Pasivos para el BCRA.

Corresponde a los Requisitos Minimos de Liquidez depositados en la sucursal Nueva York del Deutsche Bank.

A partir del 1/9/95 el Banco Central resuelve incorporar las Letras de Liquidez Bancaria del Gobierno Nacional a los conceptos admitidos para la i

(Com. "A" 2359 del 30/8/95). A partir del 02/12/96, la operatoria de Letras de Liquidez Bancaria se encuentra suspendida mediante la Com. "A" 247

El Banco Central implementd un programa de pases contingentes con titulos pGblicos nacionales a partir del 20/12/96, con el fin de obtener recursc

eventuales situaciones de iliquidez sistémica similares al llamado "efecto tequila". Desde julio 2000 hasta agosto 2001 los valores son estimadc

Incluye el "Bono del Gobierno Nacional 9% - vencimiento 2002" por un monto de 2.000 millones durante los dias proporcionales desde su emisidn.

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios) en base a datos del BCRA.
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CUADRO IX

DEPOSITOS EN MONEDA NACIONAL
Promedio mensual de saldos diarios

(en millones de pesos)

Periodo Cuenta Corriente Caja de Ahorro Plazo Fijo Total
En millon¢&ar. En millongsvar. % En millon¢&ar. En millonesvar. %
1989 Diciembre 147 43 340 530
1990 Diciembre 1,063 | 623.4 1,501 | 3,366.6 1,376 | 3053 7,931 | 1,396
1991 Diciembre 3,129 | 1943 1,980 31.9 2,955 114.7 8,290 4.5
1992 Diciembre 4,909 56.9 2,758 39.3 5,998 103.0 13,761 66.0
1993 Diciembre 6,214 26.6 4,653 68.7 8,903 48.4 19,770 43.7
1994 Diciembre 6,993 12.5 5,242 12.7 9,622 8.1 21,858 10.6
1995 Diciembre (e) 7,011 0.3 4,688 -10.6 7,343 | -237 19,042 -12.9
1996 Diciembre 10,514 50.0 5,936 26.6 8,756 19.2 25,207 324
1997 Diciembre 12,178 15.8 7,601 28.0 12,057 37.7 31,836 26.3
1998 Septiembre 12,644 3.8 8,117 6.8 13,761 14.1 34,522 8.4
Octubre 11,825 -6.5 7,902 -2.6 13,505 -1.9 33,233 -3.7
Noviembre 11,970 1.2 7,879 -0.3 13,758 1.9 33,608 1.1
Diciembre 12,648 5.7 8,206 4.1 13,577 -1.3 34,432 25
1999 Enero 12,678 0.2 8,314 1.3 13,722 1.1 34,714 0.8
Febrero 11,863 -6.4 8,037 -3.3 13,584 -1.0 33,483 -3.5
Marzo 11,901 0.3 7,985 -0.6 13,947 2.7 33,834 1.0
Abril 12,222 27 7,965 -0.3 14,295 25 34,482 1.9
Mayo 12,367 1.2 7,957 -0.1 14,061 -1.6 34,384 -0.3
Junio 12,509 1.2 7,957 0.0 13,407 -4.6 33,874 -1.5
Julio 12,898 3.1 8,234 3.5 13,856 3.3 34,988 3.3
Agosto 12,352 -4.2 8,456 2.7 13,743 -0.8 34,551 -1.3
Septiembre 12,201 -1.2 8,391 -0.8 13,301 -3.2 33,893 -1.9
Octubre 11,974 -1.9 8,201 -2.3 12,923 -2.8 33,098 -2.3
Noviembre 12,118 1.2 8,156 -0.5 13,254 2.6 33,528 1.3
Diciembre 12,580 3.8 8,347 2.3 12,791 -3.5 33,719 0.6
2000 Enero 11,807 -6.1 8,056 -3.5 13,323 4.2 33,186 -1.6
Febrero 11,508 -2.5 8,030 -0.3 13,377 0.4 32,914 -0.8
Marzo 11,427 -0.7 8,038 0.1 13,372 -0.0 32,837 -0.2
Abril 11,663 2.1 8,042 0.1 13,100 -2.0 32,805 -0.1
Mayo 11,904 2.1 7,924 -1.5 13,170 0.5 32,998 0.6
Junio 12,103 1.7 7,943 0.2 13,160 -0.1 33,206 0.6
Julio 12,026 -0.6 8,392 5.6 13,173 0.1 33,591 1.2
Agosto 11,569 -3.8 8,144 -3.0 13,756 4.4 33,468 -0.4
Septiembre 11,487 -0.7 8,023 -1.5 13,717 -0.3 33,227 -0.7
Octubre *) 11,716 2.0 7,904 -1.5 13,207 -3.7 32,827 -1.2
Noviembre ) 11,496 -1.9 7,729 2.2 12,705 -3.8 31,930 -2.7
Diciembre *) 11,951 4.0 7,924 25 12,024 -5.4 31,900 -0.1
2001 Enero ) 11,423 -4.4 8,075 1.9 12,502 4.0 32,000 0.3
Febrero * 11,239 -1.6 8,262 2.3 12,835 2.7 32,335 1.0
Marzo *) 10,735 -4.5 7,722 -6.5 12,381 -3.5 30,838 -4.6
Abril *) 10,197 -5.0 6,474 -16.2 10,747 -13.2 27,418 -11.1
Mayo *) 11,232 10.2 6,632 2.4 11,092 3.2 28,957 5.6
Junio *) 10,880 -3.1 6,784 2.3 11,131 0.4 28,795 -0.6
Julio *) 9,878 -9.2 6,482 -4.4 10,533 -5.4 26,893 -6.6
Agosto *) 9,260 -6.3 5,882 -9.3 9,454 -10.2 24,596 -8.5
(*) Cifras preliminares. (e) Estimado.

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a "Informacién Diaria sobre Depds:
Efectivo en Monedas Nacional y Extranjera", "Principales Pasivos del Sistema Financiero" y
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N° 298 Informe Monetario y Bancario

CUADRO X

DEPOSITOS EN MONEDA EXTRAN]JERA
Promedio mensual de saldos diarios

(en millones de doélares)

Periodo A la Vista Caja de Ahorro Plazo Fijo Total Obliga.cj'ones
Negociables
Cuenta
Corriente Otros
En millon&ar. REn millonéf&r. $En millon&sr. REn millor&sr. [En millon&ar. PEn millon&ar. [¢
1993 Diciembre 292 392 3,698 13,711 18,093 1,637
1994 Diciembre 351 | 20.1 482 229 4,032 9.0 18,122 | 32.2 23,070 27.5 2,389 45.9
1995 Diciembre 441 | 256 493 2.2 3,445 | -145 18,321 1.1 22,714 -1.9 2,560| 7.2
1996 Diciembre 472 7.2 1,092 | 121.7 4529 | 314 22,273 | 21.6 28,366[ 24.9 3,201| 25.0
1997 Diciembre 646 | 36.9 1,528 | 39.9 5,330 | 17.7 29,666 | 33.2 37,169 31.0
1998 Septiembre 574 | -11.2 1,696 11.0 5,590 4.9 34,230 | 154 42,090 13.2 5,295| 65.4
Octubre 596 3.8 1,693 -0.1 5578 | -0.2 35,317 3.2 43,184 2.6 5,173 -2.1
Noviembre 552 | -7.4 1,760 3.9 5,296 | -5.1 35,094 | -0.6 42,702 -1.1 5,111 -1.1
Diciembre 684 | 24.0 2,119 | 204 5,304 0.1 34,435 | 19 42,542 -0.4 5,068 -o0.
1999 Enero 754 | 102 1,843 | -13.1 5,455 29 35,230 2.3 43,282 1.7 5,082| 0.3
Febrero 714 | 54 1,793 2.7 5,463 0.2 36,981 5.0 44,952 3.9 4,966 -2.73
Marzo 675 | 54 1,744 -2.8 5344 | -2.2 36,997 0.0 44,760 -0.4 4,745| -4.4
Abril 642 | -4.9 1,785 24 5150 | -3.6 37,106 0.3 44,683 -0.4 4,625 -2.4
Mayo 633 | -1.5 1,783 -0.1 5,250 1.9 37,271 0.4 44,937 0.6 4,682 1.2
Junio 654 34 1,810 1.5 5,237 | -0.3 38,042 2.1 45,743 1.8 4,853| 3.7
Julio 654 | -0.1 1,814 0.2 5,354 2.2 38,480 1.2 46,302 1.2 4,872 0.4
Agosto 620 | -5.1 1,783 1.7 5,855 9.4 38,519 0.1 46,778 1.0 4,768| -2.1
Septiembre 615 | -0.9 1,854 4.0 5,873 0.3 39,094 1.5 47,436 1.4 4,942 3.7
Octubre 644 4.8 1,894 2.2 5,820 [ -0.9 39,879 2.0 48,237 1.7 4,894 -1.
Noviembre 634 | -1.6 1,841 -2.8 5,872 0.9 39,806 | -0.2 48,154 -0.4 4,894 0.0
Diciembre 829 | 306 1,695 -8.0 6,146 4.7 38,475 | -3.3 47,145 -2.1 4,893| -o0.
2000 Enero 780 | -5.9 1,046 | -38.3 5,649 | -8.1 39,216 1.9 46,691 -1. 4,889 -0.1
Febrero 712 | -8.7 1,122 7.2 5,617 | -0.6 40,045 2.1 47,496 1.7 4,915/ 0.5
Marzo 729 25 1,066 -5.0 5574 | -0.8 40,525 1.2 47,895 0.8 4,962| 0.9
Abril 770 5.6 1,066 -0.0 5529 [ -0.8 40,966 1.1 48,332 0.9 4,898| -1.3
Mayo 711 7.7 1,085 1.7 5446 | 15 41,587 1.5 48,830 1.0 4,845| -1.1
Junio 733 3.1 1,161 7.0 5,576 2.4 42,084 1.2 49,554 1.5 5,082| 4.9
Julio 711 -31 1,042 | -10.2 5496 | -14 42,717 15 49,965 0.8 5,396 6.2
Agosto 661 | -6.9 1,028 -1.3 5,466 | -0.6 43,346 1.5 50,502 1.1 5,376/ -0.4
Septiembre 677 2.3 1,005 2.3 5429 | -0.7 43,870 1.2 50,980 0.9 5,235 -2.
Octubre *) 729 7.8 1,009 0.5 5,500 1.3 44,542 15 51,780 1.6 5,343| 2.1
Noviembre  (*) 724 | -0.8 1,158 14.7 5,569 1.3 44,405 | -0.3 51,856 0.1 5,514 3.2
Diciembre *) 781 7.9 1,162 0.3 5,602 0.6 44155 | -0.6 51,700( -0.73 5,326| -3.4
2001 Enero *) 1,027 | 314 1,060 -8.8 5443 | -2.8 45,059 2.0 52,589 1.7 5,220 -2.
Febrero ) 879 | -14.3 1,099 3.7 5,588 2.7 45,010 | -0.1 52,577| -o0. 4,778| -8.9
Marzo *) 921 4.8 1,181 7.4 5,757 3.0 44,407 | 1.3 52,266 -o0. 4,732| -1.
Abril *) 889 | -35 1,101 -6.7 5,264 | -8.6 40,283 | 9.3 47,537 -9. 4,830| 2.1
Mayo *) 1,024 | 15.2 1,141 3.6 5,428 3.1 43,559 8.1 51,152 7.6 4,466| -7.9
Junio ) 1,016 | -0.8 1,112 25 5,731 5.6 44,211 1.5 52,070[ 1.8
Julio *) 1,091 7.3 1,247 12.1 5,761 0.5 42,883 | -3.0 50,982 -2.1
Agosto *) 1,125 3.2 1,208 -3.1 5,989 4.0 39,896 | -7.0 48,219 -5.4
(*) Cifras preliminares. (e) Estimado. n/d No disponible.

FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base "Informacidén Diaria sobre Depdsit
Monedas Nacional y Extranjera", "Principales Pasivos del Sistema Financiero" y "Boletin E:
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Informe Monetario y Bancario N° 298

CUADRO XI

DEPOSITOS TOTALES

Promedio mensual de saldos diarios
(en millones de pesos)

Periodo AlaVista® Caja de Ahorro Plazo Fijo Total
En millon¢&ar. En millong¢svar. % En millon¢&ar. En millon¢svar. 9
1993 Diciembre 6,899 8,351 22,614 37,863
1994 Diciembre 7,826 13.4 9,274 111 27,744 227 44,843 18.4
1995 Diciembre (e) 7,944 1.5 8,134 -12.3 25,664 -75 41,741 -6.9
1996 Diciembre 12,079 52.0 10,465 28.7 31,029 20.9 53,573 28.3
1997 Diciembre 14,352 18.8 12,931 23.6 41,722 345 69,005 28.8
1998 Septiembre 14,913 3.9 13,708 6.0 47,991 15.0 76,612 11.0
Octubre 14,115 -5.4 13,481 -1.7 48,822 1.7 76,417 -0.3
Noviembre 14,282 1.2 13,175 -2.3 48,853 0.1 76,310 -0.1
Diciembre 15,452 8.2 13,510 25 48,012 -1.7 76,973 0.9
1999 Enero 15,275 -1.1 13,769 1.9 48,952 2.0 77,997 1.3
Febrero 14,370 -5.9 13,500 -2.0 50,565 3.3 78,435 0.6
Marzo 14,320 -0.3 13,329 -1.3 50,945 0.8 78,594 0.2
Abril 14,649 23 13,115 -1.6 51,401 0.9 79,165 0.7
Mayo 14,782 0.9 13,207 0.7 51,332 -0.1 79,321 0.2
Junio 14,974 1.3 13,194 -0.1 51,450 0.2 79,617 0.4
Julio 15,366 26 13,588 3.0 52,336 1.7 81,290 21
Agosto 14,755 -4.0 14,312 5.3 52,262 -0.1 81,328 0.0
Septiembre 14,670 -0.6 14,264 -0.3 52,396 0.3 81,330 0.0
Octubre 14,512 -1.1 14,021 -1.7 52,803 0.8 81,335 0.0
Noviembre 14,594 0.6 14,029 0.1 53,060 0.5 81,682 0.4
Diciembre 15,103 3.5 14,494 3.3 51,266 -3.4 80,863 -1.0
2000 Enero 13,634 -9.7 13,705 -5.4 52,538 25 79,877 -1.2
Febrero 13,342 -2.1 13,647 -0.4 53,422 1.7 80,410 0.7
Marzo 13,223 -0.9 13,612 -0.3 53,897 0.9 80,732 0.4
Abril 13,500 21 13,572 -0.3 54,066 0.3 81,137 0.5
Mayo 13,700 1.5 13,370 -1.5 54,757 1.3 81,828 0.9
Junio 13,997 22 13,519 1.1 55,244 0.9 82,760 1.1
Julio 13,779 -1.6 13,888 27 55,889 1.2 83,556 1.0
Agosto 13,258 -3.8 13,609 -2.0 57,102 22 83,970 0.5
Septiembre 13,169 -0.7 13,452 -1.2 57,586 0.8 84,207 0.3
Octubre *) 13,455 22 13,404 -0.4 57,749 0.3 84,607 0.5
Noviembre *) 13,378 -0.6 13,299 -0.8 57,109 -1.1 83,785 -1.0
Diciembre *) 13,894 3.9 13,526 1.7 56,180 -1.6 83,600 -0.2
2001 Enero *) 13,510 -2.8 13,518 -0.1 57,562 25 84,589 1.2
Febrero *) 13,217 -2.2 13,850 25 57,845 0.5 84,912 0.4
Marzo *) 12,837 -2.9 13,479 -2.7 56,788 -1.8 83,104 -2.1
Abril *) 12,188 -5.1 11,738 -12.9 51,029 -10.1 74,955 -9.8
Mayo *) 13,398 9.9 12,060 27 54,651 71 80,109 6.9
Junio *) 13,008 -2.9 12,514 3.8 55,343 1.3 80,865 0.9
Julio *) 12,216 -6.1 12,243 -2.2 53,417 -3.5 77,875 -3.7
Agosto ™) 11,593 -5.1 11,871 -3.0 49,350 -7.6 72,815 -6.5

@ Incluye los Depdsitos en Cuenta Corriente, tanto en pesos como en moneda extranjera y Otros Depdsitos a

(*) Cifras preliminares. (e) Estimado.
Fuente®ABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a "Informacidén Diaria sobre Depdsitos, Oblig
en Monedas Nacional y Extranjera", "Principales Pasivos del Sistema Financiero" vy "Boletin Estadist
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Informe Monetario y Bancario N° 298

CUADRO XII
PRESTAMOS Y OTRAS FINANCIACIONES POR DESTINO

Periodo | Al Sector Publico No| Al Sector PrivadoNo| - A No Residentes | Otras Financiaciones Total Al Sector Financiero
En millongsVar. %|En millongsVar. %|En millonpsVar. $|En millongsVar. $|En millongsVar. %|En millonesVar. %
1996 Diciembre 6,293 50,340 1,034 3,562 61,229 4,763
1997 Diciembre 6,953 10.5 59,166 17.5 1,519 46.8 3,337 -6.3 70,975 15.9 4,746 -0.3
1998 Septiembre 7,971 14.6 66,358 12.2 2,288 50.6 3,647 9.3 80,264 13.1 3,956 -16.7
Octubre 8,010 0.5 66,319 -0.1 2,281 -0.3 3,679 0.9 80,289 0.0 3,946 -0.3
Noviembre 7,980 -0.4 66,491 0.3 2,034 -10.8 3,747 1.8 80,252 0.0 3,878 -1.7
Diciembre 8,336 45 66,650 0.2 2,171 6.8 3,774 0.7 80,931 0.8 3,951 1.9
1999 Enero 9,284 47.5 66,734 32.6 2,433 135.2 3,484 22| 81,936 33.8 3,737 215
Febrero 9,431 1.6 67,129 0.6 2,504 29 3,424 -1.7 82,487 0.7 3,773 1.0
Marzo 9,571 1.5 67,032 -0.1 1,807 -27.8 3,472 14 81,883 -0.7 3,697 -2.0
Abril 9,647 0.8 66,656 0.6 2,050 13.4 3,678 59| 82,032 0.2 3,749 14
Mayo 9,736 0.9 66,438 -0.3 1,856 -9.5 3,828 4.1 81,858 -0.2 3,880 35
Junio 9,748 54.9 66,142 31.4 1,851 78.9 3,770 5.8 81,511 33.1 3,613 -24.1
Julio 9,959 22 66,124 0.0 2,039 10.2 3,772 0.1 81,894 0.5 3,749 3.8
Agosto 10,212 25 65,602 -0.8 2,186 7.2 4,243 12.5 82,243 0.4 3,641 -2.9
Septiembre 10,332 1.2 65,682 0.1 2,143 -1.9 4,304 14 82,461 0.3 3,776 37
Octubre 10,675 33 65,702 0.0 2,066 -3.6 4,306 0.0 82,749 0.3 3,847 1.9
Noviembre 11,389 6.7 65,727 0.0 2,174 5.3 4,130 -4.1 83,420 0.8 3,697 -3.9
Diciembre 11,667 24 66,102 0.6 2,301 5.8 4,109 -0.5 84,179 0.9 3,598 -2.7
2000 Enero 12,029 29.6 66,769 0.1
Febrero 12,224 1.6 65,960 -1.2
Marzo 12,427 1.7 65,204 -1.1
Abril 12,579 1.2 64,855 -0.5
Mayo 12,493 -0.7 64,500 -0.5
Junio 12,538 0.4 64,455 -0.1
Julio 13,227 5.5 63,967 -0.8
Agosto 13,204 -0.2 63,635 -0.5
Septiembre 13,583 29 63,840 0.3
Octubre 13,367 -1.6 63,918 0.1
Noviembre 13,984 4.6 63,709 -0.3
Diciembre 15,074 7.8 63,635 -0.1
2001 Enero 15,009 -0.4 62,489 -1.8
Febrero 14,840 -1.1 62,007 -0.8
Marzo 14,885 0.3 61,694 -0.5
Abril 14,723 -1.1 61,076 -1.0
Mayo 14,697 -0.2 60,395 -1.1
Junio 14,763 0.4 60,138 -0.4
Julio 14,711 -0.4 59,489 -1.1
Agosto 14,818 0.7 57,477 -3.4
FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a "Informacién Diaria sobre Préstamos y Otras Financiaciones en
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N° 298 Informe Monetario y Bancario

GRAFICO3
PRESTAMOS AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO
Agosto 2001
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Fuente: ABA (Departamento de Hstudios Monetarios y Bancarios), en base a "Principales Activos del Sistema Financiero”, BCRA.
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CUADRO XIII

Informe Monetario y Bancario

N° 298

PRESTAMOS AL SECTOR PRIVADO NO FINANCIERO POR TIPO

Adelantos en cuenta

Documentos a sola

-20 -

Periodo corriente firma Hipotecarios Prendarios Personales Otros Total
Préstamos Tarjetas de Crédito @ Total
En millonesVar. %| En millonesVar. 3%|En millonesVar. %| En millonesVar. %| Enmillones Var. % En millones Var. % Enmillones | Var.% |En millonesVar. %|En millonesVar. %
1996 Diciembrg 8,182 11,725 10,974 3,280 5,647 10,532 50,340
1997 Diciembrg 9,962 14,041 12,044 4,061 7,430 11,628 59,166
1998 Septiemby 10,138 1.8 14,179 1.0 15,051 25. 0| 5,339 31.5 8,380 12.8] 13,273 14.1 66,358 12.2
Octubre 9,967 -1.7 14,087 -0.4 15,281 1.5 5,395 1.1 8,486 1.3 13,104 -1. 66,319 -0.
Noviembrg 9,982 0.2 13,997 -0.4 15,391 0.7 5,347 -0. 8,600 1.3 13,174 0.5 66,491 0.3
Diciembrg 10,390 4.1 13,869 -0.9 15,407 0.1 5,360 0.2] 8,724 1.4 12,901 -2. 66,650 0.2
1999 Enero 10,390 27.0 13,898 18.5 15,420 40.5] 5,395 64.5 8,691 53.9 12,940 22.9 66,734 32.¢
Febrero 10,247 -1.4 14,013 0.8 15,502 0.5 5,411 0.3 8,695 0.1 13,261 2.5 67,129 0.6
Marzo 10,215 -0.3 13,840 -1.4 15,531 0.2 5,380 -0.4 8,693 0.0 13,373 0.8 67,032 -0.
Abril 10,255 0.4 13,303 -3.9 15,459 -0. 5,303 -1.4 8,767 0.8 13,570 1.5 66,656 -0.
Mayo 10,183 -0.7 13,201 -0 15,380 -0. 5,311 0.2] 8,672 -1.1 13,690 0.9 66,438 -0.
Junio 10,085 -1. 13,071 -1 15,357 -0. 5,310 0.0 8,668 0.0 13,651 -0. 66,142 -0.
Julio 9,964 -1.3 12,844 -1.1 15,452 0.6 5,331 0.4 8,672 0.0 13,861 1.5 66,124 0.0
Agosto 9,853 -1.1 12,716 -1 15,365 -0. 5,311 -0.4 8,527 -1.1 13,830 -0. 65,602 -0.
Septiemby 9,617 -2.4 12,702 -0.1 15,361 0.0 5,311 0.0 8,611 1.0 14,080 1.8 65,682 0.1
Octubre 9,462 -1. 12,667 -0.3 15,392 0.2] 5,288 -0.4 8,688 0.9 14,205 0.9 65,702 0.0
Noviembrg 9,356 -1.1 12,654 -0.1 15,455 0.4 5,224 -1.3 8,672 -0.4 14,364 1.1f 65,727 0.0
Diciembrg 9,299 -0. 12,798 1.1 15,566 0.7 5,205 -0.4 8,773 1.2 14,461 0.7 66,102 0.6
2000 Enero 8,856 -14 12,235 -12 16,043 4.0 5,975 10.8 5,186 3,487 8,673 -1.1 14,379 11.1 66,161 -0.
Febrero 8,882 0.3 11,938 -2.4 16,102 0.4 5,814 -2.1 5,448 5.1 3,782 8.4 9,230 6.4 14,003 -2. 65,969 -0.
Marzo 8,875 -0.1 11,672 -2.4 16,099 0.0 5,715 -1.7 5,369 -1.5 3,835 1.4 9,204 -0.3 13,639 -2. 65,204 -1.
Abril 8,883 0.1 11,435 -2 16,151 0.3 5,596 -2.1 5,332 -0.7 3,922 2.3 9,254 0.6 13,540 -0. 64,860 -0.
Mayo 8,683 -2.3 11,326 -1 16,224 0.5 5,511 -1.49 5,333 0.0 3,931 0.2 9,264 0.1 13,493 -0. 64,500 -0.
Junio 8,482 -2.3 11,390 0.6 16,318 0.6 5,444 -1.4 5,192 -2.6 3,822 -2.8 9,013 -2.1 13,513 0.2 64,161 -0.
Julio 8,521 0.4 11,272 -1 16,314 0.0 5,345 -1. 5,338 2.8 3,934 2.9 9,273 2.9 13,242 -2. 63,967 -0.
Agosto 8,226 -3.9 11,236 -0 16,323 0.1 5,230 -2.13 5,338 0.0 3,902 -0.8 9,240 -0.4 13,381 1.0 63,635 -0.
Septiemby 8,030 -2.4 11,501 2.4 16,464 0.9 5,128 -1.9 5,391 1.0 3,939 1.0 9,330 1.0 13,387 0.0 63,840 0.3
Octubre 7,636 -4. 11,725 2.0 16,623 1.0 5,067 -1.4 5,484 1.7 3,901 -1.0 9,386 0.6 13,482 0.7 63,918 0.1
Noviembreg 7,212 -5.4 11,818 0.8 16,848 1.4 5,025 -0. 5,416 -1.2 3,853 -1.2 9,269 -1.4 13,537 0.4 63,709 -0.
Diciembrg 7,123 -1.4 11,659 -1.3 16,986 0.8 4,942 -1.4 5,489 1.3 4,028 4.5 9,517 2.7 13,408 -1. 63,635 -0.
2001 Enero 6,911 -3. 11,152 -4.3 17,032 0.3 4,804 -2. 5,476 -0.2 3,985 -1.1 9,461 -0. 13,130 -2. 62,489 -1.
Febrero 6,917 0.1 10,970 -1 17,040 0.0 4,689 -2.4 5,471 -0.1 3,984 0.0 9,455 -0.1 12,936 -1. 62,007 -0.
Marzo 6,868 -0.1 10,828 -1.3 17,106 0.4 4,603 -1. 5,453 -0.3 3,892 -2.3 9,345 -1.4 12,945 0.1 61,694 -0.
Abril 6,964 1.4 10,606 -2 17,143 0.2 4,510 -2. 5,462 0.2 3,870 -0.5 9,333 -0.1 12,521 -3. 61,076 -1.
Mayo 6,834 -1.9 10,448 -1.9 17,196 0.3 4,387 -2.17 5,391 -1.3 3,830 -1.0 9,222 -1.4 12,307 -1. 60,395 -1.
Junio 6,990 2.3 10,439 -0.1 17,268 0.4 4,294 -2.1 5,393 0.0 3,844 0.4 9,238 0.2 11,910 -3. 60,138 -0.
Julio 7,031 0.6 10,301 -1.3 17,256 -0. 4,202 -2.1 5,328 -1.2 3,735 -2.8 9,063 -1. 11,637 -2. 59,489 -1.
Agosto 6,662 -5.2 9,753 -5.3 17,143 -0. 4,081 -2. 5,250 -1.5 3,707 -0.8 8,956 -1.4 10,882 -6. 57,477 -3.
@ Corresponde a los préstamos personales otorgados por el sistema financiero.
@ Corresponde a los préstamos otorgados a los titulares de tarjetas de crédito.
FuenteABA (Departamento de Estudios Monetarios y Bancarios), en base a "Informacién Diaria sobre Préstamos y Otras Financiaciones en Moneda Nacional y Extranjera", B.C.R.A.
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CUADRO XIV
PRINCIPALES VARIABLES MONETARIAS DE BRASIL
En millones de dolares

Base Base
Fin de: Monetaria | Monetaria | Reservas M1 M2 M3 M4
Ampliada

1997
Diciembr. 28.509 250.869 52.173 42.751 181.650 268.591 351.798

1998
Diciembr. 32.418 291.507 44,556 41.826 208.381 297.254 374.943

1999
Enero 19.985 195.814 36.136 24.979 131.683 186.279 233.491
Febrero 18.334 194.575 35.457 23.097 127.413 180.835 228.589
Marzo 21.600 225.343 33.848 26.365 154.042 218.499 276.983
Abril 21.890 232.183 44,315 26.606 161.933 229.066 288.594
Mayo 24.348 238.779 44,310 26.528 165.348 233.053 292.477
Junio 18.750 226.479 41.346 25.940 162.202 225.482 281.926
Julio 23.006 227.432 42.156 26.471 164.535 226.904 281.307
Agosto 17.678 215.461 41.918 24.822 162.369 220.302 268.028
Septiem. 18.712 214.744 42.562 24.553 164.834 222.201 270.051
Octubre 18.356 217.260 40.053 24.979 167.113 223.361 271.042
Noviemb. 19.419 222.608 42.175 26.931 175.410 232.664 281.197
Diciembr. 27.071 249.934 36.342 34,783 194.429 256.325 307.548

2000
Enero 23.243 255.042 37.560 31.237 198.265 260.420 311.224
Febrero 23.704 263.650 38.364 30.454 208.368 271.299 323.523
Marzo 22.374 268.700 39.200 30.379 213.401 276.841 329.356
Abril 20.878 263.718 28.721 29.632 210.393 271.484 321.283
Mayo 19.641 271.298 28.570 29.003 212.821 272.968 320.933
Junio 17.953 278.838 28.265 30.158 222.631 284.001 331.363
Julio 20.539 286.935 29.214 31.871 228.576 290.791 339.149
Agosto 21.456 282.289 31.385 30.940 224.503 284.915 333.529
Septiem. 20.351 282.725 31.431 32.080 225.615 284.721 332.309
Octubre 20.239 278.918 30.393 31.375 223.818 280.504 327.010
Noviemb. 20.785 272,774 32.533 31.925 220.381 275.873 322.317
Diciembr. 24.387 275.490 33.011 37.828 225.454 282.600 327.414

2001
Enero 21.493 279.489 35.598 33.763 228.763 285.599 329.982
Febrero 23.416 272.248 35413 33.400 223.014 278.782 325.839
Marzo 19.802 270.582 34.407 31.609 221.280 273.415 322.984
Abril 18.726 260.020 34.653 30.130 212.638 262.643 311.056
Mayo 17.565 244.159 35.459 28.088 198.222 246.925 292.407
Junio 18.211 257.632 37.318 28.776 202.961 255.645 301.266
Julio 17.108 259.353 35.552 27.720 192.411 247.447 293.068

Base Monetaria Ampliada = Base Monetaria + Depésitos Obligatorios en Especie + Titulos del Banco Centtral + Titulos
del Tesoro
M1 = Efectivo en Poder del Publico + Depésitos a la Vista
M2 = M1 + Fondo de Aplicacién Financiera + Depésitos Especiales Remunerados + Titulos Federales en Poder del
Publico + Titulos Estaduales y Municipales en Poder del Pablico
M3 = M2 + Depésitos en caja de ahorros
M4 = M3 + Titulos Privados
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