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COMO LO VEO

“Paradoja: si los jugadores de baseball, en promedio, no tienen ninguna otra
habilidad que la de jugar muy bien al baseball, quiere decir que su salario alternativo
es muy bajo. ;Por qué cobran tanto?”.

(Fuente: Rottenberg, S.: “The baseball players’ labor market”, Journal of political
economy, 64, 3, junio).

Si estuviéramos muy bien, 0 muy mal, nadie preguntaria ;como
estamos? El interrogante surge porque estamos viviendo una situacion
intermedia, ni tragica ni entusiasmante. La vida econémica seria mas
facil si el nivel de actividad economica se pudiera modificar por decreto.
En el plano individual, tal como era de esperar, la heterogeneidad de
resultados sigue estando vigente.

Jubilados, 30% de descuento en los pasajes aéreos

Aerolineas Argentinas y Latam transportaran jubilados, cobrandoles 30% de descuento
en las tarifas aéreas. Soy jubilado, asi que estoy contentisimo.

Pero también soy economista, y por consiguiente me surge una pregunta. ;Quién pagara
la diferencia? Segun los diarios, esto surgid de un acuerdo entre las 2 empresas aéreas, el
ministerio de Turismo y la ANSES. jAhora sé¢ quién la pone! La ANSES.

Es decir, el subsidio se pagara con plata... de los jubilados. ;No tendria mas sentido
subsidiar remedios, o atenciéon médica, en vez de pasajes aéreos?



ART. 2.200 juicios en 2003, 122.100 en 2016

La decision de “dar trabajo”, como se conoce popularmente a la demanda que hacen los
empresarios, de los servicios laborales de algunos seres humanos, depende del salario pactado
pero también de muchas otras consideraciones.

Los numeros referidos a los juicios por accidentes del trabajo son elocuentes. ;Qué
pasé en Argentina, para que la cantidad de juicios se haya multiplicado por 55 veces, entre
2003 y ahora? Cualquier persona que esté genuinamente interesada en que aumente el nimero
de empleos formales en Argentina, deberia prestarle atencion a esta cuestion.

Gasto publico, inflacion y recaudacion

En materia de erogaciones es crucial diferenciar entre gastos y pagos. Porque una cosa
es controlar los gastos, y otra diferente es postergar los pagos. La diferencia estriba en la
transitoriedad de esto ltimo.

A fines de la semana pasada se supo que el déficit fiscal, entre setiembre de 2015 y de
2016, aument6 80%, y comparando los 9 primeros meses del afio pasado y del presente, subi6
52%. En este contexto, ;qué credibilidad tienen las metas de inflacion planteadas por el Banco
Central?

.Y entonces?

(A usted le gustaria que la realidad fuera diferente? A mi también, pero no estoy seguro
que cada uno de los que desearia que la realidad fuera diferente, estd pensando modificaciones
en el mismo sentido. Probablemente no.

Perdon si lo aburro con mis insistencias, pero esta no es una publicacion pensada para
entretener al lector, sino para ayudarlo a tomar decisiones. Desde este punto de vista no hay



alternativa a seguir pensando como le encontramos la vuelta, hasta que aparezcan los famosos
“brotes verdes”, pero en serio.

jAnimo!

POSDATA: A LA MEMORIA DE FAUSTINO GONZALEZ

Hace unos dias fallecid el economista argentino Faustino Gonzélez. A modo de
homenaje, reproduzco lo que dije en mis memorias (Apuntes a mitad de camino, Macchi,
1995).

Trabajé en el Consejo Nacional de Desarrollo (CONADE) entre marzo y octubre de
1963. “Hacia mediados de afno fui ascendido; dejé de ser calculista para comenzar a trabajar
como ayudante de investigacion en el sector global del CONADE. Lo cual tuvo varias
implicancias: mudarme a la oficina 804, que da sobre Paseo Colon; aumentar mi salario en algo
asi como 50%; e interactuar con la ‘crema’ profesional del Consejo”.

“El sector estaba a cargo de Faustino Gonzalez, no sé si formalmente, pero si en el
sentido de que -al menos a mis ojos- era quien finalmente transformaba la energia del grupo en
trabajos concretos. Faustino era brillante, muy trabajador, paciente en sus explicaciones y firme
en sus reclamos de entrega de trabajos. Conservo de €l la imagen de alguien que sabia mucho y
que, en la duda, volcaba sus opiniones sistematicamente hacia la cordura”.

“En el sector global también trabajaban Julio Berlinski, Clemente Panzone, Jacobo
Rabinovich, Bernardino Kopcow y una matematica (Beatriz lanchilovici). Lo que en 1963
sabian de economia Gonzélez, Berlinski, Panzone, Rabinovich y Kopcow, poco o mucho, lo
habian aprendido "a pulmén"; porque como todos los economistas argentinos del momento, en
el sentido fundamental de la ausencia de maestros, ellos eran autodidactos”.

“Con Faustino nos hemos visto pocas veces, luego de que yo dejé¢ el CONADE.
Volamos una vez juntos, de regreso a Argentina, y en 1990 lo encontré en una reunidén
organizada en una inmobiliaria de Flores. En ambas ocasiones tuve la oportunidad de recordar
todo lo que me ensefid. Amantes ambos de la dpera, nos vemos en los teatros Avenida y
Colon”.
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(QUO VADIS, ECONOMIA ARGENTINA?

(Donde estamos parados, en materia economica?
Ni tan tan, ni muy muy. Ni 2002, ni entusiasmo. Ni crateres, ni brotes verdes.
(Por qué esta pasando lo que esta ocurriendo? Explicaciones, miles.

La explicacion profesional enfatiza la herencia recibida (que por estilo este gobierno
nunca termind de explicitar), la debilidad politica de Cambiemos (que no tiene mayoria
absoluta en ninguna de las Camaras, ademds de notable cantidad de funcionarios K en
diferentes porciones de la administracion), y el “estilo M”.

La politica econdomica no puede ser ajena a este contexto politico, como tampoco puede
ignorar que el afio que viene es un afio electoral, y que si el gobierno no gana eleccion
correspondiente a la primera renovacion parcial de la Camara de Diputados, no sé si se va
literalmente (como De la Rua en 2001) pero si que puede quedar muy debilitado (como
Alfonsin entre 1987 y 1989).

De ahi, mas alla de sus deseos, el exasperante gradualismo fiscal, las idas y vueltas en
materia de correccion del desequilibrio de las tarifas de las empresas privatizadas o
concesionadas durante la década de 1900; mas la inexplicable demora en reducir, cuando no
eliminar, la notable cantidad de tramites que hay que hacer en Argentina, para llevar adelante
cualquier emprendimiento.

El resultado es un nivel de actividad en declinacion (insisto: no estamos en 2002, pero
tampoco se aprecian los brotes verdes), con su correlato en términos de pérdida de puestos de
trabajo. En cuanto a la tasa de inflacion, queda claro que en el corto plazo el aumento del nivel
general de los precios depende mas de los determinantes inmediatos (tipo de cambio, tarifas,
etc.), que de los mediatos (situacion fiscal y monetaria).

Quiero creer que las autoridades saben diferenciar entre las muestras de entusiasmo
verbal, que escucharon en el mini Davos y el Coloquio de IDEA, y las decisiones concretas en
materia de gastos e inversiones.

No habiendo activos “a precio de liquidacion”, quienes estan pensando en realizar
inversiones reales se toman su tiempo. Algunas inversiones estan ocurriendo (entusiasma el
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éxito de la realizada para generar energia a partir de fuentes edlica y solar), pero no hay un
boom.

[Alguna vez habra reactivacion econémica? Si, porque la realidad es ciclica. ;Alguna
vez se volvera a deteriorar? Muy probablemente, porque no siempre el gobierno esta adoptando
medidas para que “esta vez sea diferente”.

[ Sos optimista? me pregunt6 el otro dia un alto funcionario de este gobierno, en un
encuentro casual en Animales Sueltos. “A mi edad no soy ni optimista, ni pesimista. Hago mi
trabajo. Registro que, frente a los problemas, la gente con la cual interactio conjetura qué
hubiera ocurrido si la eleccion de 2015 la hubiera ganado “Scioli y compaiiia”, y sigue
apoyando a Macri. Pero por favor no abusen de esto”.

Si el gobierno no tiene mas remedio que ser gradualista, si en 2017 estaremos todos
pendientes de la eleccion, si hacer algo “por derecha” cuesta muchisimo, no debe sorprender
que vivamos —como dicen los americanos- chapoteando en el barro. Peleandola, dia a dia,
como corresponde.

jAnimo!
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DIALOGO. ;TANTA FANFARRIA, NADA MAS QUE PARA EL BONO?

El decreto 1.092, del 12 de octubre pasado, convocé al “dialogo para la produccion y el
trabajo”.

La reunion, de la que participaron funcionarios publicos y representantes sindicales (de
la CGT) y empresarios, tuvo lugar el miércoles pasado.

El conclave recomendd que —de manera no obligatoria- el sector privado de la
economia abone un bono con un piso de $ 2.000 a fin de afio. Para el sector publico, por ahora
bien gracias.

(Tanta movilizacion de recursos, para esto?, me pregunt6 mi tia Carlota. Como yo tenia
las mismas dudas, me quedé callado.

Pero mi primo Oscar, el experto en cuestiones politicas, me explico que la accion
gubernamental no es sélo la adopcidon y la comunicacion de las medidas, sino también la
posibilidad de que la gente —a través de sus representantes- se desahogue.

La CGT habia convocado un paro, pero sin fecha. En otros términos, algo tenia que
hacer a la luz de la caida del nimero de empleos formales y reduccion del poder adquisitivo del
salario; pero no tenia ninguna gana de organizar una medida de fuerza.

El Poder Ejecutivo dispuso la medida anunciada el miércoles pasado, cuya efectividad
estd en un limbo, pero la lanzé dentro del didlogo, para que la dirigencia sindical pueda decir
que consiguio algo.

Si todo esto sirve para descomprimir la situacion social de fin de 2016, bienvenido sea.
Mas alla de que, desde el punto de vista estrictamente técnico, parece haber una desproporcion

entre el esfuerzo realizado y los resultados obtenidos.

jAnimo!
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BLANQUEO. ;COMO VIENE; QUE CABE ESPERAR?

En ausencia de informacion, vale la conjetura. Siempre, asi que en el caso del resultado
del blanqueo, también.

Desde que se lanzd algunos pronosticaron un ¢éxito rotundo y otros un fracaso
estrepitoso. Algunos en base a la cantidad de consultas que se estaban realizando, otros en base
a dudas de tipo general (ejemplo: no le temo a Mauricio, pero; ;qué puede llegar a pasar si
Cristina vuelve a la presidencia de la Nacion?).

La informaciéon demora en aparecer, porque no hay incentivos a blanquear antes de
cada vencimiento. Pero a medida que pasa el tiempo, el valor de la conjetura se achica y el de
la informacién aumenta.

El pasado 30 de setiembre vencid la posibilidad de blanquear suscribiendo un bono a 3
afos, que no paga interés. Si la suscripcion hubiera sido masiva el Poder Ejecutivo se hubiera
encargado de comunicar la novedad, con bombos y platillos.

La semana pasada se prorrogod, del 31 de octubre al 21 de noviembre, la fecha de
vencimiento para blanquear fondos en efectivo, que deben ser depositados en una cuenta, en el
sistema financiero formal. Nuevamente, sefial de que el monto blanqueado hasta ahora no es
descomunal.

Lo demaés, por ahora, es conjetura. ;Se debe el fracaso del blanqueo de dinero en
efectivo, a que no hay —dificil-, a que no tiene sentido —puede ser- o a que los bancos no
pudieron procesar la avalancha de pedidos de apertura de cuentas —también puede ser-? Lo
veremos en menos de un mes.

Contexto no es un experto especifico en la cuestion, pero un analisis somero lleva a
pensar que la principal fuente de éxito del blanqueo provendra de las cuentas no declaradas
ante la AFIP, que los argentinos tienen en bancos del exterior. Porque aqui —por presion del
exterior- los incentivos a blanquear son claros. Desde este punto de vista las fechas claves son
31.XII.16 y 31.111.17, asi que...

jcalmal!
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ESTUDIANTES EXTRANJEROS, BIENVENIDOS

En 1996 en la Universidad de Buenos Aires estudiaban 2.220 extranjeros, mientras que
en 2016 estudian 13.200. 1,2% del total de alumnos hace un par de décadas, 4,4% del total
ahora. El dato gener6 un debate referido, no tanto a la posibilidad o prohibicion de que
muchachos y chicas nacidos en otros paises, estudien en nuestras universidades publicas, sino a
si deberian pagar el costo de su educacion (por lo cual la cuestion no se planted en el caso de
los extranjeros que estudian en universidades privadas).

Sujeto a lo que voy a decir mas adelante, me parece una gran idea que alumnos
extranjeros estudien en universidades (publicas y privadas) de Argentina. Y me parece una
gran idea, desde el punto de vista de los alumnos argentinos.

Se ha dicho, y se ha dicho bien, que por lo menos la mitad de lo que aprendemos en la
universidad, lo aprendemos de nuestros compafieros. Y no me refiero exclusivamente al plano
técnico o de la carrera que encaramos, sino de la formacion general. Porque, bien entendida, la
universitaria es una “experiencia”.

Compartir la vida, durante varios afios, con jovenes de la misma edad, nacidos en otros
paises, hace que los estudiantes argentinos se nutran de otras experiencias, y de cémo los
mismos eventos los viven personas nacidas en diferentes paises.

En la UCA no estudié con extranjeros, pero en Harvard —ademas de los americanos-
estudi¢ con colombianos, mexicano-israeli, nicaragliense, sudafricano, y algin estudiante
nacido en algln pais europeo ubicado “detras de la cortina de hierro” (en aquel momento los
extranjeros no superabamos 15% del alumnado total; hoy seguramente constituyen por lo
menos una tercera parte del total).

Obviamente que mi mayor interaccion fue con los latinoamericanos, pero recuerdo los
esfuerzos del sudafricano (estamos hablando de 1966-1968) por convencernos de que el
sistema de apartheid no era tan malo como parecia; y la vehemencia con la cual el mexicano-
israeli defendia la postura de Israel durante la Guerra de los 6 Dias, que tuvo lugar en 1967.

Con los americanos comparti el pico de la guerra de Vietnam, asi como los asesinatos
de Martin Luther King y Robert Kennedy.



(Por qué dije “sujeto a lo que voy a decir mas adelante”? Porque cabe plantear la
cuestion de la gratuidad, en un mundo de escasez. Que en este caso quiere decir gasto marginal
de la educacion, o posibilidad de desplazamiento de una vacante a favor del extranjero y en
contra de un estudiante local.

En 1954 Paul Anthony Samuelson se inmortaliz6 cuando, con propdsitos didacticos,
modelo la diferencia que existe entre los bienes privados y los publicos. Distincion que no
tiene que ver con quién fabrica un bien, sino con si rige o no el principio de exclusion.

Un caramelo es un bien privado porque el que como yo no lo puede comer nadie mas;
un programa de radio es un bien publico porque que yo lo esté escuchando no le impide a otro
escucharlo. La diferencia es importante para analizar el mecanismo de financiamiento de la
fabricacion de los bienes publicos y privados.

La cuestion de si un estudiante extranjero deberia pagar por educarse en Argentina, en
todo caso, deberia plantearse cuando desplaza a un argentino. Ejemplo: cupo en el ingreso de la
facultad de medicina; o en el ingreso a bioquimica, porque la disponibilidad de cadaveres y
laboratorios es esencial para la ensefianza. Nada que ver con el caso de ciencias sociales,
donde la experiencia muestra que los profesores dictan clases delante de alumnos y de algunos
bancos vacios.

Por lo cual, insisto, salvo en especialidades que demanden equipos, en cuyo caso
deberia haber cupos (como también existen para los estudiantes locales), los nimeros citados al
comienzo de estas lineas sugieren que —pensando en lo que aprenderian nuestros alumnos,
gracias al contacto con otros- deberiamos darles la bienvenida a los alumnos extranjeros.

jAnimo!
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NOBEL EN ECONOMIA 2016, ANALISIS “DEFINITIVO”

“Por su contribucién a la teoria de los contratos”, el premio Nobel en economia 2016
fue compartido por el inglés Oliver Simon D’ Arcy Hart, nacido en 1948, y el finlandés Bengt
Robert Holmstrom, venido al mundo en 1949. Hart estudi6 en Cambridge, Warwick y
Princeton; Holmstrém en Helsinki y Stanford. Ambos migraron a Estados Unidos, el primero
ensefna en Harvard, el segundo en el MIT.

Es obvio que ni Hart ni Holmstrdm inventaron los contratos (después de todo, ;no gira
la trama de El mercader de Venecia, alrededor de la interpretacion de un contrato?), su mérito —
al desarrollar la teoria de los contratos- consiste en analizarlos desde la perspectiva de los
incentivos y los desincentivos, en contextos de incertidumbre, informacion asimétrica y
limitaciones a la imaginacion de quienes los escriben y quienes los firman.

Todo esto lo dije en la entrega anterior de Contexto. ;Qué cabe agregar, para que el
analisis resulte “definitivo”?

Hart, persona. “Tipico britanico, mucho mas afable que Bengt y més dispuesto a hablar
con los demas” (Fernando Navajas).

“Un evento importante en su vida intelectual fue su interaccion con Sanford Grossman,
en Stanford. Porque lo transformé de un economista matematico en un “tedrico aplicado’. De la
interaccion surgieron Grossman y Hart (1980 y 1983)” (NN, 2016).

“La segunda colaboracion intelectual importante la desarrolldé con John Moore, que
dur6 mas de 2 décadas. Hart y Moore (1990) generalizé Grossman y Hart (1980), desarrollando
un modelo que enfatizaba la diferencia entre los activos humanos y no humanos, sugiriendo
que sin una significativa cantidad de activos no humanos, cualquier empresa podria ser
relativamente endeble” (NN, 2016).

Holmstrom, persona. ‘“Pertenece a la minoridad de habla sueca, que habita dicho pais”
(Wikipedia). “Llegé a la economia a través de una ruta inusual. En su nativa Finlandia estaba
trabajando en investigacion operativa, para un conglomerado de empresas, encargandose de
ingresar en computadoras la informacion, para mejorar la eficiencia a través del uso de las
nuevas tecnologias. Encontré un problema: ;cémo podrian las computadoras ayudar a mejorar
la productividad, si no procesaban la informacion referida a los incentivos que tenian los
trabajadores, para ser mas productivos? "Esto no tiene sentido’, afirmd, “estamos resolviendo
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un problema técnico, pero el problema real consiste en como proveerles a las personas,
informacion relevante, para que puedan juzgar por ellos mismos. Mis 2 afios de experiencia en
el sector privado fueron muy importantes para mi’, afirm6 en una entrevista” (Peterson, 2013).

“Lo conoci en una famosa encerrona de 15 dias, realizada en la universidad de Siena,
donde 10 profesores le dictaron un curso a unos 20 posdoctorados de distintas universidades.
Pocas personas me parecieron tan educadas y formales a la vez como Bengt” (Fernando
Navajas).

Aporte conjunto. “Los trabajos de Hart y Holmstrom son fuertemente
complementarios” (CN, 2016a).

“Los contratos inducen la cooperacion y la confianza, cuando su ausencia generaria
actitudes poco serviciales y desconfianza. Los contratos también regulan las acciones futuras...
La teoria de los contratos mejora su disefio, porque permite pensar de manera mas clara, y
ayuda a entender por qué existen varios tipos de contratos... La teoria no genera respuestas
definitivas o tnicas” (CN, 2016). “Un eterno obstaculo a la cooperaciéon humana radica en el
hecho de que las personas tienen diferentes intereses. En las sociedades modernas tales
conflictos de intereses son frecuentemente mitigados por arreglos contractuales” (CN, 2016a).

“La teoria de los contratos incompletos fue criticada... El debate todavia no fue
zanjado” (CN, 2016a).

Hart, aportes especificos. Gener6 la teoria de los contratos incompletos, cuya “idea
basica es que aunque pueda realizarse una evaluacion ex post, puede resultar dificil escribir los
contratos ex ante de manera suficientemente detallada” (CN, 2016a). “La teoria se basa en las
dificultades de medicion y en la imposibilidad de redactar los contratos teniendo en cuenta
todas las situaciones posibles” (CN, 2016).

“Segtin la teoria de los contratos incompletos, los empresarios adoptan las decisiones
cuando la empresa funciona, mientras que los inversores aumentan su poder cuando la
performance se deteriora. Por ejemplo, a través de los bancos acreedores, quienes pueden

ejecutar las garantias, si no realizan los pagos, y eventualmente tomar la empresa y liquidarla”
(CN, 2016).

“El enfoque de los contratos incompletos enfatiza la asignacién de los derechos
decisorios. Cuando los contratos basados en la performance son dificiles de redactar, o de hacer
cumplir, la asignacion cuidadosa de los derechos decisorios puede producir buenos incentivos
y por consiguiente sustituir la asignacién especifica de los beneficios” (CN, 2016a).
“Grossman y Hart (1986) realizaron predicciones especificas referidas a quién debe ser el
propietario de algun activo especifico: la propiedad debe estar en manos de la parte que hace la
inversion mas importante no captada por el contrato” (CN, 2016a).

“Hart tiene suficiente experiencia, dentro de la profesion, como para saber que algunas
ideas que prenden rapido, a veces caen en desgracia. Y si bien lo contrario es actualmente muy
raro, sigue teniendo esperanzas... Para mejorar la comprension de los contratos incompletos,
incursiono en la economia del comportamiento” (NN, 2016).
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Holmstrém, aportes especificos. “Mi investigacion se centrd en la economia de los
contratos y de las organizaciones. Mis primeros trabajos, referidos al riesgo moral, enfatizaron
el rol y el valor de la informacién en la estructuraciéon de los incentivos Optimos en los
contratos; los ultimos, escritos en colaboracion con Paul Migrom, se refirieron a la robustez de
los incentivos en los contratos y la necesidad de equilibrar los incentivos cuando los agentes
econdmicos persiguen objetivos multiples” (Holmstrom, en Blaug y Vane, 2003).

“Holmstrom (1979) y Shavell (1979), por separado, mostraron que los contratos
optimos tienen que conectar los pagos a todos los resultados que potencialmente pueden
proveer informacion referida a las acciones adoptadas. Esto es lo que se denomina el principio
de la informatividad. Si la compensacion al gerente esta relacionada con el precio de la accion
de la empresa, puede ser remunerado por haber tenido buena suerte. Por eso mejor seria
remunerarlo por la posicion relativa de la empresa, dentro del sector. En industrias de alto
riesgo, la compensacion deberia sesgarse hacia el monto fijo” (CN, 2016).

“Holmstrom (1982) dinamizé la relacion empleado-empleador, cuando el primero
piensa en su carrera y su salario futuro; Holmstrom (1982a) analiz6 la cuestion cuando el
trabajo estd organizado en equipo y resulta muy dificil identificar los esfuerzos individuales; en
tanto que Holmstrom y Milgrom (1991) generalizaron el analisis, cuando el trabajo persigue
varios objetivos. Si los salarios de los maestros dependen de las notas que los alumnos
obtienen en los examenes, los primeros tendran incentivos para entrenar a los segundos en
cémo prepararse para los exdmenes, en vez de enfatizar la creatividad y el pensamiento
independiente” (CN, 2016). “Cuando sélo se puede medir un resultado agregado, puede
resultar contractualmente complicado disefiar incentivos a nivel individual, lo cual genera
incentivos de "viajar a dedo” sobre los esfuerzos ajenos” (CN, 2016a).

“Holmstrom y Milgrom (1987) mostraron que si un agente con aversion al riesgo
constante en términos absolutos, controla la evolucion de un movimiento browniano, el
contrato Optimo es exactamente lineal... La idea esencial es que los sistemas de compensacion
no lineal pueden dar lugar a manipulacion, y por consiguiente pueden resultar ineficientes”
(CN, 2016a).

“La burocracia y los incentivos débiles tienen sentido, porque inducen la cooperacion
entre los asalariados y favorecen que emerjan motivaciones mas profundas, como la cultura y
la moral de la empresa. El entusiasmo por los incentivos basados en la performance debe ser
morigerado; en particular, le asigna demasiada importancia al corto plazo” (Peterson, 2013).

“Los mercados monetarios, por definicidon, son opacos. La seguridad no surge de la
transparencia, o la informacion disponible para el inversor, sino de la existencia de suficientes
garantias. Los mercados estan basados en la confianza, no en la informaciéon publicada a
tiempo” (Peterson, 2013).
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CONTEXTO; Entrega N° 1.420; Octubre 24, 2016

THOMAS NIXON CARVER
(1865 - 1961)

Naci6 en Kirkville, lowa, Estados Unidos, “en la granja de su padre, donde creci6 hasta
convertirse en granjero... Se cas6 con una granjera; el matrimonio durd 70 afios, hasta que ella
fallecio, 2 afios antes que €1” (Taylor, 1975).

“Tropezo con dificultades para educarse” (Taylor, 1975), pero finalmente lo hizo en las
universidades de California del Sur y John Hopkins, doctorandose en la de Cornell en 1894.
“En John Hopkins estudio bajo Richard T. Ely y John Bates Clark. Carver abandon¢ el enfoque
historico del primero, para volcarse al mas analitico del segundo” (Taylor, 1975).

Fue profesor de economia y sociologia en el Oberlin College, entre 1894 y 1900; en la
universidad Harvard entre 1900 y 1932; y en la de California del Sur entre 1932 y 1940.
“Ardiente polemista, continud escribiendo articulos y ensefiando hasta el final de su vida”
(Blaug, 1999).

“Su ataque al radicalismo y al socialismo, su nitida inclinacion a favor del
individualismo, la frugalidad y la libre empresa, y su insistencia en el valor crucial de la
conservacion de los recursos naturales y el equilibrio social, lo convirtieron en una figura de
gran prestigio entre los estudiantes de Harvard,... donde durante algin tiempo dictd el tnico
curso que existia en sociologia” (Coats, 1987).

“Asesord al Departamento de Agricultura y entre 1913 y 1914 dirigi6 la oficina
encargada de los servicios al sector rural... Enérgico y exitoso secretario-tesorero de la
Asociacion Americana de Economia (AEA) entre 1909 y 1913, la presidio en 1916” (Coats,
1987). “En la AEA asisti6 con regularidad a sus reuniones anuales, colaborando con frecuencia
con comunicaciones a sus programas, hasta el ultimo afio de su vida” (Taylor, 1975).  En
1949 publicé su autobiografia.

(Por qué los economistas nos acordamos de Carver? “Economista, filosofo social,
moral y politico de entre casa... Entre 1890 y 1930 fue uno de los economistas americanos mas
destacados” (Taylor, 1975).

“Su principal contribucion tedrica fue una extension del enfoque marginal de Clark,
para aplicarlo a una sintesis de las teorias de la tasa de interés basadas en la abstinencia y la
productividad” (Coats, 1987). “Publicada en 1893, la monografia le dio fama de economista
teorico” (Taylor, 1975). “También realizé aportes pioneros a la economia de la agricultura y a
la sociologia rural” (Coats, 1987).
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“Durante su etapa en Harvard realiz6 lo mas importante de su obra... Entre otras cosas
impartié su famoso curso sobre programas de reforma social, incluido el socialismo, para lo
cual ‘tom6’ a los mas radicales de entre los estudiantes no graduados, e intentd convertirlos a
su personal devocion al capitalismo de libre empresa... Que las sociedades nacionales de
individuos libres con gobiernos limitados, con sistemas econdmicos controlados sobre todo por
la libre competencia de todos en mercados libres, son el mejor medio para conseguir
prosperidad y pujanza nacionales, a la vez que las Unicas justificables, era para ¢l una verdad
tanto cientifica como religiosa” (Taylor, 1975).

“Su carrera ejemplifica la combinacion de analisis econdmico cientifico y ciencia social
popular tan caracteristicos de su periodo” (Coats, 1987). Para ilustrar el “caracter
impresionista” de muchos escritos realizados en Estados Unidos, anteriores a la Primera Guerra
Mundial, Baumol (1985) cita la siguiente afirmacion de Carver (1907-1908): “Debemos
esperar que el resultado neto de un cambio tecnologico consista en reducir mas el uso de la
mano de obra que el del capital, o aumentar el uso del capital mas que el del trabajo... Esto se
puede verificar estadisticamente, aunque no conozco ningun trabajo al respecto. En ausencia de
tal verificacion debemos basarnos en observaciones generales. Pocos observadores negaran que
hoy se usa mas capital por unidad de trabajo, que antes de la presente era de mecanizacion
industrial”.

Segtin €1, “una nacidn pobre, integrada por trabajadores y ahorradores, estd destinada a
prosperar, una nacién rica poblada por derrochadores eventualmente se fundira... Se opuso a
toda forma de redistribucion del ingreso encarada a través del Estado. Propuso eliminar la
pobreza a través de lo que hoy se denomina la teoria del derrame... En materia demogréfica,
propuso la esterilizacion y la prohibicion del casamiento en ciertos casos, asi como
preocupacion por los matrimonios interraciales y la limitacion a la inmigracion” (Lewis, 2006).

Es autor de La distribucién de la riqueza, publicado en 1918; Principios de economia
nacional, publicado en 1921; La economia de la energia humana, que viera la luz en 1924; La
actual revolucidon econdmica en Estados Unidos, publicado en 1925; y Recuerdos de una vida
no planeada (autobiografia), publicado en 1941.

Baumol, W. J. (1985): “On method in U. S. economics a century earlier”’, American economic
review, 75, 6, diciembre.

Blaug, M. (1999): Who's who in economics, Edward Elgar.

Carver, T. N. (1907-1908): “Machinery versus the laborers”, Quarterly journal of economics,
22.

Coats, A. W. (1987): "Carver, Thomas Nixon", The new palgrave. A dictionary of economics,
Macmillan.

Lewis, D. C. (2006): “Carver, Thomas Carver”, en Emmett, R. B.: The biographical dictionary
of american economists, Thoemmes.

Taylor, O. H. (1975): "Carver, Thomas Nixon", Enciclopedia internacional de las ciencias
sociales, Aguilar.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.420; Octubre 24, 2016

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Dolar Acciones Carne Granos Soja Soja
Pais Encuesta BCRA Call Presente refer. futuro
Fecha EMBI+  Caja P. fijo bancos Libre BCRA Rofex* Indice Indice S (us$/ (us$/ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija ($ por ($ por ($ por ($ por Merval Merval por por quin- neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) (Lider)  (Argen- kilo) kilo) tal) retenc.  Chicago
basicos) (mensual, %) (anual, %) Com. A afinde a fin de tina) /tn) /tn)
3.500 mes mes + 1
Promedios
2012 985 0,02 1,03 9,99 4,5665 4,5507 4,5740 4,6301 24943 1.777,2 9,014 1,98 23,50 369,6 539,1
2013 1.067 0,02 1,27 13,37 5,4834 5,4820 5,5286 5,6479 3.985,5 2.919,5 9,925 1,81 29,28 338,0 515,6
2014 786 0,02 1,76 18,13 8,1385 8,1194 8,1808 8,3567 8.065,1 6.762,7 15,474 1,90 21,51 305,7 4578
2015 589 0,02 1,81 21,91 9,3009 9,2771 9,2752 9,4387 11.103,7 10.748,4 18,368 1,94 15,70 239,6 3472
Abr.16 434 0,02 2,40 36,93 14,7029 14,4095 14,5192 14,8946  13.150,7 129392 27,019 1,84 1933 2400 3538
May.16 546 0,02 241 34,49 14,4214 14,1372 142606 14,6059  13.001,6 127002 27,969 194 22,06 2777 3885
Jun.16 521 0,02 232 31,61 14,4055 14,0799 14,2878 14,6630  13.456,5 13272,5 29397 2,04 23,14 2968 4207
Jul.16 512 0,02 2,10 29,07 15,1548 14,9027 15,0575 15,4458  15.387,5 14.792,8 28,894 191 22,10  290,5 3916
Ago.16 489 0,02 1,98 28,40 15,1209 14,8720 15,0022 15,3265 155160 144735 29017 192 20,87  281,1 3695
Sep.16 447 0,02 1,83 26,97 15,3491 15,1009 15,2530 15,5494 16.173,0  15.024,6 28,984 1,89 19,66 266,0 3559
2016
Sep. 6 445 0,02 1,91 27,56 15,2500 15,0070 15,2500 15,5600 16.279,3 14.889,3 29,664 1,95 19,64 266,0 358,0
Sep. 7 438 0,02 1,88 27,45 15,2500 15,0250 15,2850 15,5900 16.315,5 14.966,4 28,675 1,88 19,66 270,0 3644
Sep. 8 436 0,02 1,88 27,28 152900 15,0670 152800 15,5770  16.457,9 149643 28,675 1,88 19,82  273,0 3645
Sep. 9 451 0,02 1,81 27,31 152700 15,0580 152210 15,5140 159756 14.6852 28,668 188 19,63  273,0 3664
Sep. 12 447 0,02 1,82 28,20 15,2400 14,9890 15,1500 15,4550  16.058,3 14.6749 28,668 188 19,88 2700 3617
Sep. 13 461 0,02 1,82 29,18 152200 14,9130 15,1880 15,4950  15.520,6 14.3755 29,531 1,94 1978  264,5 3558
Sep. 14 471 0,02 1,94 28,20 152700 15,0280 152300 15,5340  15.546,4 144359 29639 194 19,64 2595  357,1
Sep. 15 461 0,02 1,84 27,64 15,2800 15,0400 15,2360 15,5410 15.851,5 14.643,9 29,639 1,94 19,75 265,0 3493
Sep. 16 462 0,02 1,85 27,67 15,3500 15,0890 15,2400 15,5400 15.828,2  14.678,1 28,940 1,89 19,74 268,0 355,0
Sep. 19 455 0,02 1,82 26,90 15,4000 15,1510 15,2600 15,5600 15.990,7 14.928,8 28,940 1,88 19,73 268,0 3573
Sep. 20 447 0,02 1,85 27,04 15,4000 15,1620 15,2350 15,5400 16.012,8 14.938,2 28,479 1,85 20,25 273,0 363,7
Sep. 21 428 0,02 1,77 26,24 15,4000 15,1370 15,2400 15,5400 16.292,5 15.130,1 29,003 1,88 20,15 269,0 3584
Sep. 22 428 0,02 1,79 26,15 15,4100 15,1680 152250 15,5200  16.643,1 155586 29,003 1,88 1991 2680 3588
Sep. 23 437 0,02 1,79 26,38 15,4100 15,1610 152260 15,5200  16.441,7 154549 28309 184 1983  263,0 3509
Sep. 26 446 0,02 1,77 26,38 15,4700 152070 152700 15,5600  16.356,4 154750 28309 1,83 1947  260,0 3473
Sep. 27 446 0,02 1,83 27,13 15,4800 152680 152980 15,5950  16.348,5 155113 30,140 195 1943  260,0  350,0
Sep. 28 437 0,02 1,81 25,93 15,5600 15,3050 153600 15,6550  16.7552 15.772,1 29,187 1,88 1923 2580 3474
Sep. 29 445 0,02 1,78 23,90 15,6200 154020 153680 15,6250  16.743,4 158557 29,187 1,87 19,08 2580 3492
Sep. 30 439 0,02 1,78 24,89 15,5300 15,2630 15,2633 15,4950 16.675,7 15.755,0 29,115 1,87 19,12 263,0 350,5
Oct. 3 436 0,01 1,72 26,60 15,4500 15,2250 15,4690 15,7300 16.846,9 15.829,4 29,115 1,88 19,02 263,0 3575
Oct. 4 435 0,01 1,80 26,77 15,4600 15,1800 15,4400 15,7200 16.873,6  15.882,0 28,179 1,82 19,02 264,0 354,0
Oct. 5 436 0,02 1,76 26,57 15,4600 15,1830 15,4550 15,7350 17.070,7 15.966,8 27,395 1,77 19,07 263,0 351,6
Oct. 6 448 0,01 1,75 26,76 15,4800 15,2230 15,4830 15,7700 17.143,3  15.892,9 30,274 1,96 19,11 265,0 3522
Oct. 7 451 0,01 1,79 27,17 15,4700 152090 154670 15,7600  17.136,2 15.8550 28,601 1,85 19,02 2650 3516
Oct. 10 451 0,01 1,79 27,17 15,4700 152090 154670 15,7600  17.136,2 15.8550 28,601 1,85 19,02 2650 3507
Oct. 11 453 0,01 1,66 26,95 15,4600 15,1860 153850 15,6900  17.159,2 15.837,2 28326 1,83 19,09 2650  350,6
Oct. 12 449 0,01 1,75 26,40 15,4000 15,1520 152950 15,6000  17.207,9 15.889,1 27,797 1,81 19,13 2650 3474
Oct. 13 449 0,01 1,77 26,32 153800 15,1150 152970 15,6150  17.234,8 158474 27,797 1,81 1927 2650 3537
Oct. 14 455 0,01 1,81 26,36 15,3900 15,1220 15,3400 15,6420 17.414,9 15.975,6 26,858 1,75 19,52 267,0 353,7
Oct. 17 465 0,02 1,69 26,53 15,4500 15,2100 15,3500 15,6500 17.664,0 16.175,7 26,858 1,74 19,52 267,0 359,5
Oct. 18 461 0,02 1,78 26,38 15,4400 15,2020 15,3300 15,6350 17.847,6  16.257,1 28,582 1,85 19,58 267,5 3573
Oct. 19 451 0,02 1,72 26,30 15,4300 15,2070 15,3010 15,6100 18.125,4  16.515,1 27,780 1,80 19,44 267,0 360,7
Oct. 20 446 0,01 1,77 26,00 15,4200 15,1820 15,2600 15,5620 18.147,3  16.490,1 27,780 1,80 19,43 265,0 3584
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CONTEXTO; Entrega N° 1.420; Octubre 24, 2016

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras y Posicion Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del Notas del neta finan-
Fecha y monetaria en § en monetaria en USS$ en BCRA BCRA de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
Afin de...
2012 43.290 237.010 70.342 307.352 41.632 79.100 0 15.370 443.454
2013 30.599 289.208 87.988 377.196 71.335 95.268 0 5.345 549.144
2014 31.443 358.752 103.812 462.564 72.299 221.490 5.631 32.154 794.138
2015 25.563 478.777 145.113 623.890 145.172 297.584 31.484 26.377 1.124.507
Abr.16 34.380 450.850 121.718 572.568 123.928 440.329 54.352 34.504 1.225.681
May.16 30.171 451.831 124.325 576.156 154.585 506.127 13.460 43.721 1.294.049
Jun.16 30.507 467.120 164.111 631.231 168.202 488.098 4.837 70.551 1.362.919
Jul.16 32.511 483.279 177.851 661.130 175.438 538.677 1.264 46.719 1.423.228
Ago.16 31.150 485.991 193.739 679.730 154.887 589.358 1.088 41.967 1.467.030
Sep.16 29.902 492.770 189.885 682.655 153.535 607.968 1.002 51.318 1.496.478
2016
Sep. 2 31.070 490.332 202.189 692.521 153.634 589.822 1.072 28.402 1.465.451
Sep. 5 31.126 492.514 200.505 693.019 153.321 595.648 1.074 22.301 1.465.363
Sep. 6 31.324 493.885 188.763 682.648 155.550 606.180 1.080 21.724 1.467.182
Sep. 7 31.330 495.343 200.212 695.555 155.273 599.184 1.034 19.975 1.471.021
Sep. 8 31.265 497.778 202.282 700.060 156.399 599.770 1.035 14.758 1.472.022
Sep. 9 31.274 498.779 196.413 695.192 157.235 601.458 1.038 17.844 1.472.767
Sep. 12 31.250 498.034 191.591 689.625 156.229 602.309 1.037 22.135 1.471.336
Sep. 13 31.084 497.213 184.794 682.007 153.276 603.429 1.032 28.572 1.468.317
Sep. 14 31.028 495.375 193.062 688.437 153.893 592.928 1.006 33314 1.469.578
Sep. 15 30.873 494.009 191.165 685.174 155.004 593.026 1.014 36.213 1.470.430
Sep. 16 30.813 493.059 182.758 675.817 154.896 596.199 1.014 42.597 1.470.524
Sep. 19 30.743 491.532 187.672 679.204 157.353 597.442 1.018 34.782 1.469.799
Sep. 20 30.697 490.567 181.932 672.499 156.574 603.653 1.022 35.632 1.469.380
Sep. 21 30.710 489.592 185.685 675.277 156.131 598.760 1.012 40.419 1.471.599
Sep. 22 30.736 488.739 185.059 673.798 156.286 602.909 1.010 37.921 1.471.924
Sep. 23 30.748 488.186 178.498 666.684 156.322 605.595 1.013 42.348 1.471.962
Sep. 26 30.708 488.641 176.660 665.301 155.846 608.448 1.012 40.898 1.471.506
Sep. 27 30.596 489.446 172.762 662.208 155.751 612.021 1.015 40.613 1.471.608
Sep. 28 30.389 489.987 172.083 662.070 156.297 606.821 993 46.698 1.472.879
Sep. 29 30.009 491.751 160.931 652.682 155.686 607.260 996 48.549 1.465.173
Sep. 30 29.902 492.770 189.885 682.655 153.535 607.968 1.002 51.318 1.496.478
Oct. 3 32.296 496.008 190.808 686.816 147.519 608.164 993 46.876 1.490.368
Oct. 4 32.469 499.508 188.136 687.644 151.101 608.505 990 45.695 1.493.936
Oct. 5 32.510 501.981 190.674 692.655 152.431 613.094 956 42.661 1.501.797
Oct. 6 32.469 506.001 186.581 692.582 152.552 613.094 956 43.031 1.502.215
Oct. 7 32.533 508.678 198.328 707.006 153.491 613.094 958 28.777 1.503.327
Oct. 11 32.457 509.131 202.763 711.894 154.638 613.242 957 23.453 1.504.185
Oct. 12 35.553 507.933 201.690 709.623 159.754 616.704 930 25.321 1.512.332
Oct. 13 35.482 506.509 201.352 707.861 158.848 618.534 927 25.405 1.511.576
Oct. 14 35.545 504.983 202.545 707.528 159.967 618.534 925 25.795 1.512.750
Oct. 17 39.331 503.435 200.691 704.126 160.319 619.450 926 27.958 1.512.778
Oct. 18 39.715 501.593 198.496 700.089 166.176 619.975 931 31.670 1.518.841
Oct. 19 39.651 499.563 185.756 685319 164.982 632.206 887 36.939 1.520.333
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CONTEXTO; Entrega N° 1.420; Octubre 24, 2016

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)

Total Total Depositos en pesos Depositos en dolares Circulante

Depositos  Depositos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade  Plazo Cta. del
Circulante y dolares Total Privado Publico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
x TC libre y otros en pesos

Promedios
2012 720.624 552.262 502.487 87.492 84.942 87.810 224.067 18.176 10.961 4.555  5.504 903 168.362
2013 924.900 703.971 657.906 109.187 113.691 119.656 292.349 23.023 8.429 3.172 4372 885 220.929
2014 1.136.904 876.216 807.334 136.932 147.868 150.617 342.691 29.226 8.488 3.269  4.163 1.056 260.689
2015 1.515.042 1.164.329 1.071.699 181.344 196.122 203.610 452.964 37.660 9.961 4540 4374 1.046 350.713
Abr.16 1.850.913  1.452.626 1.249.552 217.747 222.902 226.368 540.693 41.842 14.093 7.142 5928 1.023 398.287
May.16 1.880.487  1.479.700 1.278.974 222.027 240.662 232.046 541.410 42.830 14.199 7.434 5765 1.000 400.787
Jun.16 1.944.803  1.535.767  1.320.709 226.516 246.279 245.136 558.948 43.830 15.212 8.556  5.633 1.024 409.036
Jul.16 2.027.512  1.595.598 1.365.930 226.840 250.439 272.153 575.631 40.867 15.403 8.763  5.603 1.038 431.914
Ago.16 2.043.275 1.605.531 1.372.580 231.922 256.689 263.726 582.707 37.536 15.686 9.109  5.579 998 437.744
Sep.16 2.069.373  1.627.454 1.387.928 236.494 255.004 268.154 590.128 38.148 15.861 9.261  5.631 969 441.919
2016
Sep. 2 2.070.789  1.631.992  1.396.095 232.221 243.415 291.027 588.912 40.520 15.832 9.264  5.661 907 438.797
Sep. 5 2.069.528  1.627.285 1.391.264 232.399 245312 288.134 582.777 42.642 15.740 9.191  5.595 954 442.243
Sep. 6 2.069.161  1.625.651  1.389.340 229.578 242.195 294.337 586.157 37.073 15.747 9.166  5.612 969 443.510
Sep. 7 2.066.953 1.620.716  1.384.268 228.699 243.093 290.275 585.219 36.982 15.737 9.164  5.619 954 446.237
Sep. 8 2.068.161 1.619.510 1.382.680 226.398 247.815 283.751 588.061 36.655 15.719 9.146  5.637 936 448.651
Sep. 9 2.070.402 1.620.887  1.383.502 225.388 249.825 281.083 589.630 37.576 15.765 9.146  5.652 967 449.515
Sep. 12 2.064.747 1.616.405 1.379.838 231.270 251.571 273.169 583.121 40.707 15.783 9.191  5.583 1.009 448.342
Sep. 13 2.060.993 1.616.361 1.381.489 232.481 256.544 264.216 588.265 39.983 15.750 9.153  5.610 987 444.632
Sep. 14 2.062.227 1.619.459 1.383.031 236.453 255.090 264.199 593.201 34.088 15.733 9.121  5.641 971 442.768
Sep. 15 2.056.569 1.614.162 1.377.535 237.928 249.414 264911 592.234 33.048 15.733 9.110  5.645 978 442.407
Sep. 16 2.049.837 1.607.164 1.368.211 231.880 243.365 264.690 593.638 34.638 15.836 9.205  5.648 983 442.673
Sep. 19 2.057.587 1.615.817 1.373.495 237.294 254.734 250.952 590.120 40.395 15.994 9.378  5.608 1.008 441.770
Sep. 20 2.061.234 1.621.489 1.379.311 237.451 264.949 246.693 594.134 36.084 15.973 9.351  5.639 983 439.745
Sep. 21 2.063.130  1.624.256  1.382.496 237.698 267.709 248.255 591.948 36.886 15.972 9.363  5.640 969 438.874
Sep. 22 2.063.505 1.624.242  1.382.203 237.538 269.584 244.796 589.415 40.870 15.957 9.351  5.661 945 439.263
Sep. 23 2.065.422  1.625.732  1.383.995 234.763 270.414 246.421 596.097 36.300 15.945 9.357  5.660 928 439.690
Sep. 26 2.073.432  1.633.543  1.391.696 243.905 271.012 247.328 590.838 38.613 15.904 9.321 5.618 965 439.889
Sep. 27 2.079.463  1.640.210 1.397.896 246.596 270.997 247.167 594.602 38.534 15.871 9.283  5.639 949 439.253
Sep. 28 2.088.808 1.649.994  1.406.966 250.156 270.894 257.984 590.285 37.647 15.879 9.278  5.611 990 438.814
Sep. 29 2.077.201  1.638.320  1.390.281 250.223 241.232 266.078 593.105 39.643 16.104 9.449  5.631 1.024 438.881
Sep. 30 2.104914 1.663.456 1.416.526 246.007 245.054 291.955 593.439 40.071 16.178 9.542  5.629 1.007 441.458
Oct. 3 2.118.466  1.672.997  1.426.794 243.336 262.289 290.986 588.981 41.202 16.171 9.544 5561 1.066 445.469
Oct. 4 2.108.088  1.660.707  1.415.064 242.176 250.414 287.853 594.574 40.047 16.182 9.543  5.595 1.044 447.381
Oct. 5 2.113.441 1.664.351 1.417.423 240.713 252.483 291.884 591.393 40.950 16.264 9.625  5.587 1.052 449.090
Oct. 6 2.113.728 1.661.836  1.413.607 238.055 241.481 303.311 593.014 37.746 16.306 9.638  5.604 1.064 451.892
Oct. 7 2.112.297  1.656.783  1.407.641 232.094 243.405 297.670 595.290 39.182 16.381 9.705  5.647 1.029 455514
Oct. 11 2.103.584 1.646.991 1.396.814 236.738 246.708 280.735 587.865 44.768 16.474 9.846  5.557 1.071 456.593
Oct. 12 2.108.668  1.655.472  1.404.658 239.908 253.135 277.271 588.385 45.959 16.553 9913  5.585 1.055 453.196
Oct. 13 2.111.813  1.660.336  1.408.925 242.386 261.873 271.607 592.544 40.515 16.633 9.985  5.600 1.048 451.477
Oct. 14 2.112.997 1.661.993  1.408.584 240.420 267.296 267.037 595.890 37.941 16.758  10.104  5.642 1.012 451.004
Oct. 17 2.119.226  1.669.526 1.412.614 240.336 280.836 260.757 592.295 38.390 16.891  10.245  5.604 1.042 449.700
Oct. 18 2.120.484 1.673.703  1.414.669 242.381 276.787 259.496 595.001 41.004 17.040  10.376  5.620 1.044 446.781
Oct. 19 2.124.565 1.679.293  1.417.544 247.575 279.562 257.995 593.095 39.317 17.213  10.535  5.614 1.064 445.272

* A partir de CTX N° 937, los depositos en cuenta corriente ($ y USS) excluyen a las cuentas a la vista. Porque el BCRA ahora las incluye en la cuenta

global: Otros depositos.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.420; Octubre 24, 2016

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Tipos de cambio Tasas de interés Acciones Oro
(Nueva
Fecha DEG Libra Euro Yen Yuan Real Prime Libor Nueva York Tokio York,
(anual, Dow Jones Nasdaq Nikkei us$/onza)
(us$ por unidad) (unidades por us$) %)

Promedios

2012 1,5315 1,5850 11,2857 79,84  6,3098 1,955 3,25 0,68 12.960,47 2.963,15 9.107,98 1.668,90
2013 1,5196  1,5646  1,3281 97,68  6,1481 2,160 3,25 0,41 15.007,26 3.540,68 13.568,82 1.409,81
2014 1,5147  1,6473  1,3284 10593  6,1619 2,355 3,25 0,33 16.781,05 4.375,41 15.484,49 1.265,86
2015 1,3991 1,5282 11,1094 121,05  6,2847 3,338 3,26 0,49 17.586,58 4.944,75  19.176,41 1.159,54
Abr.16 1,4088  1,4313 11,1338 109,56  6,4754 3,549 3,50 0,90 17.844,37 4.892,17  16.549,30 1.241,92
May.16 1,4109  1,4526 11,1299 108,92 6,5288 3,536 3,50 0,93 17.700,54 4.794,84  16.549,22 1.259,43
Jun.16 1,4077  1,4181 1,1235 105,24 6,0438 3,416 3,50 0,94 17.754,87 4.856,23  16.068,81 1.276,76
Jul.16 1,3905 1,3146  1,1060 103,90  6,6764 3,279 3,50 0,99 18.322,52 5.016,30  16.184,01 1.338,13
Ago.16 1,3993 1,3104 11,1205 101,26 6,6467 3,207 3,50 1,19 18.495,19 5.217,04  16.592,55 1.337,29
Sep.16 1,3990  1,3148 11,1210 101,85  6,6705 3,254 3,50 1,25 18.276,79 5.253,63 16.730,35 1.325,58
2016

Sep. 6 1,3975 1,3415 11,1236 101,47 6,6726 3,195 3,50 1,25 18.538,12 5.275,91 17.081,98 1.347,20
Sep. 7 1,4034 11,3351 1,1246 101,67  6,6600 3,191 3,50 1,25 18.526,14 5.283,93  17.012,44 1.344,30
Sep. 8 1,4051 1,3317 11,1271 102,11  6,6640 3,215 3,50 1,23 18.479,91 5.259,48  16.958,77 1.336,70
Sep. 9 1,4021 1,3275 11,1226 102,68  6,6778 3,269 3,50 1,23 18.085,45 5.125,91 16.965,76 1.330,10
Sep. 12 1,4005 1,3324 11,1231 101,57  6,6788 3,247 3,50 1,25 18.325,07 5211,89  16.672,92 1.320,00
Sep. 13 1,4008  1,3174 11,1214 102,96  6,6782 3,314 3,50 1,26 18.066,75 515526 16.729,04 1.317,00
Sep. 14 1,3992  1,3251 1,1246 102,31  6,6707 3,343 3,50 1,25 18.034,77 5.173,77  16.614,24 1.322,20
Sep. 15 1,4003 1,3237 11,1241 101,97  6,6707 3,300 3,50 1,25 18.212,48 5.249,69  16.405,01 1.321,50
Sep. 16 1,3999 11,3001 1,1155 102,28  6,6707 3,262 3,50 1,25 18.123,80 5.244,57  16.519,29 1.312,60
Sep. 19 1,3958  1,3036  1,1176 101,94  6,6650 3,271 3,50 1,25 18.120,17 5.235,03 16.519,29 1.305,80
Sep. 20 1,3956  1,2987 11,1148 101,69  6,6716 3,257 3,50 1,26 18.129,96 5.241,35 16.492,15 1.313,50
Sep. 21 1,3950  1,3036 11,1191 100,25  6,6695 3,210 3,50 1,26 18.293,70 5.295,18 16.807,62 1.324,00
Sep. 22 1,4003 1,3061 1,1202 101,18  6,6630 3,218 3,50 1,26 18.392,46 5.339,52  16.807,62 1.326,90
Sep. 23 1,3989  1,2974 11,1220 100,98  6,6690 3,244 3,50 1,25 18.261,45 5.305,75 16.754,02 1.340,40
Sep. 26 1,3996  1,2961 1,1246 100,49  6,6683 3,242 3,50 1,24 18.094,83 5.257,49  16.544,56 1.338,10
Sep. 27 1,4002  1,3000 11,1208 100,56  6,6691 3,233 3,50 1,24 18.210,29 5.298,39  16.683,93 1.339,70
Sep. 28 1,3991 1,3039  1,1223 101,34 6,6730 3,219 3,50 1,24 18.339,24 5.318,55  16.465,40 1.325,90
Sep. 29 1,3983 1,2954 11,1212 101,06  6,6650 3,259 3,50 1,23 18.143,45 5.269,15  16.693,71 1.320,60
Sep. 30 1,3958  1,2979 11,1243 101,33 6,6685 3,261 3,50 1,24 18.308,15 5.312,00  16.449,84 1.316,00
Oct. 3 1,3977  1,2845 11,1207 101,96  6,6683 3,209 3,50 1,24 18.253,85 5.300,87  16.598,67 1.309,00
Oct. 4 1,3927  1,2729 11,1208 102,80  6,6691 3,257 3,50 1,25 18.168,45 5.289,66  16.735,65 1.267,00
Oct. 5 1,3933 1,2742 11,1200 103,45  6,6730 3,219 3,50 1,25 18.281,03 5.316,02  16.819,24 1.267,50
Oct. 6 1,3911 1,2365 11,1129 103,65  6,6650 3,227 3,50 1,26 18.268,50 5.306,85 16.899,10 1.253,90
Oct. 7 1,3861 1,2435 11,1201 102,90  6,6685 3,221 3,50 1,26 18.240,49 5.292,41 16.860,09 1.253,10
Oct. 10 1,3861 1,2325 11,1130 103,89  6,7048 3,203 3,50 1,26 18.329,04 5.328,67  16.860,09 1.258,90
Oct. 11 1,3823 1,2265 11,1049 103,49  6,7190 3,196 3,50 1,26 18.128,66 5.246,79  17.024,76 1.253,00
Oct. 12 1,3801 1,2166  1,1006 104,47  6,7180 3,201 3,50 1,26 18.165,02 5.249,22  16.840,00 1.253,50
Oct. 13 1,3796  1,2250 11,1053 103,66  6,7248 3,178 3,50 1,26 18.098,94 5.213,33  16.774,24 1.257,40
Oct. 14 1,3786  1,2189  1,0967 104,18  6,7277 3,201 3,50 1,26 18.138,38 5.214,16  16.856,37 1.251,60
Oct. 17 1,3771 1,2249 11,1019 103,75 6,7350 3,204 3,50 1,26 18.086,40 5.199,82  16.900,12 1.255,00
Oct. 18 1,3793 1,2299  1,0991 103,73 6,7401 3,186 3,50 1,26 18.161,94 5.243,84  16.963,61 1.261,70
Oct. 19 1,3791 1,2286  1,0968 103,62  6,7370 3,167 3,50 1,26 18.202,62 5.246,41 16.998,91 1.269,20
Oct. 20 1,3779  1,2252 11,0918 104,06  6,7439 3,139 3,50 1,26 18.162,35 5.241,83  17.235,50 1.267,90
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