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CONTEXTO 
La “newsletter” de Juan Carlos de Pablo 

 
 
 
 
 
    Múltiples indicadores, formales e informales, 
muestran que el nivel de actividad económica se está 
recuperando. Aproveche, recordando que no todo es 
macro, porque en una misma ciudad, en un mismo 
sector, no a todo el mundo le va igual. 
 
 
 
 
 BCRA mantuvo la tasa en 26,25% anual. 
  
 Con respecto al presupuesto nacional para 2018, la 
cuestión no es cuán plausibles son los supuestos 
macroeconómicas, sino qué pasará cuando se verifiquen 
desvíos en las variables.  
  
 “Todos los diputados” (menos Cambiemos), insisten 
en crear 3 feriados puentes anuales, para fomentar el 
turismo. ¿Qué tal declarar feriado todo un año?  
  
 CSJ limitó el monto de indemnización en un juicio por 
accidente de trabajo. 
  
 
 
 
 
    ¿Será Mauricio Macri el candidato de Cambiemos, en 
las elecciones presidenciales de 2019? Jorge Giacobbe 
duda. Si la hipótesis tiene asidero, no solamente en el 
peronismo se planteará una cuestión de primer orden, 
referida al liderazgo político y el futuro del “sillón de 
Rivadavia”. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
ROJO 

  
 
 
 
AMARILLO 

  
 
 
 
 
VERDE 
 
 Luis Novaresio logró lo que casi todos los periodistas 
desean: entrevistar a Cristina Fernández de Kirchner. El 
rol del entrevistador no consiste en calificar 
negativamente las respuestas insólitas o falsas del 
entrevistado, sino en exponerlo para que el lector o el 
televidente se dé cuenta de ello.  
 
 
 
 
 
 
  Como lo veo 
  Jujuy dice que se endeuda para invertir 
  Más feriados. Turismo chocho; ¿quién paga? 
  Inflación: bajó la tasa mensual, subió la interanual 
  Empleo y desempleo: todo para abajo 
  Sophonisba Preston Breckinridge 
 
 
 
 
 
    “Qué lástima que las personas que saben cómo 
debería conducirse el gobierno, estén ocupados 
manejando taxis o cortando cabellos”. George Burns. 

Set. 18, 2017 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017 
 
 
 
 
 

COMO  LO  VEO 
 

 
 
 
 
“Don Patinkin fue invitado por Harry Gordon Johnson para que hiciera un 

comentario bibliográfico del Tratado de John Maynard Keynes. La extensión máxima 
usual es de 600 palabras. Como Patinkin escribió 15 páginas, Johnson le recomendó 
que lo transformara en un artículo. Aquel obedeció, pero escribiendo una monografía 
de 50 páginas. Entonces me lo mandó a mí, para que lo publicara en HOPE. Estuve de 
acuerdo pero la nueva revisión de Patinkin generó prácticamente un libro. Que 
publicamos en un número especial de la revista, y nos llenamos de dinero”. 

 
(Fuente: King. J.: “A conversation with Craufurd Goodwin”, History of economics 
review, 21, invierno de 1994). 

 
 
 
 

     Múltiples indicadores, formales e informales, muestran que el nivel 
de actividad económica se está recuperando. Aproveche, recordando que 
no todo es macro, porque en una misma ciudad, en un mismo sector, no 
a todo el mundo le va igual. 

 
 

 
 
 

Luis Novaresio entrevistó a CFK. ¿Y? 
 
 
 
 

 Novaresio logró lo que la enorme mayoría de los periodistas anhelaban; entrevistar a 
Cristina Fernández de Kirchner. Le hizo muchas preguntas, bien diferentes a las que les 
hubieran formulado los periodistas de C5N. No repreguntó y mucho menos protestó cuando 
alguna contestación no le pareció satisfactoria. Para muchos esto fue un defecto del reportaje; 
no para mí, porque cuando entrevisté en Momento económico, el programa de TV que dirigí 
durante 24 años seguidos, hice lo mismo. Con su técnica Novaresio deja que el televidente se 
dé cuenta del absurdo, o la exageración, de las contestaciones. 
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 No lo leí entero, sino que “cabalgué” sobre él, que dicho sea de paso es mi método de 
lectura. El texto no me sorprendió, dado que como suelo decir “los estilos no se cambian”. ¿Por 
qué la ex presidenta de la Nación, accedió a un reportaje que no fue pregrabado ni pautado? 
Porque va perdiendo en el plano electoral, como comentaré de inmediato. 
 
 

 
 

Bullrich, 5 puntos delante de CFK, según Giacobbe. 
 
 
 
 

 Jorge Giacobbe (padre e hijo) se dedican a encuestar, pero también a interpretar los 
resultados de las encuestas que efectúan. Me consta que, con respecto a las PASO del 13 de 
agosto pasado, sus estimaciones estuvieron muy cerca de la realidad. 
 
 Giacobbe padre acaba de decir que hoy Esteban Bullrich aventaja a Cristina Fernández 
de Kirchner por alrededor de 5 puntos. ¡Hasta D´ Elía dice que la ex presidenta de la Nación 
está perdiendo! Claro que de aquí al 22 de octubre falta mucho, pero la realidad actual es la que 
explica el reportaje realizado por Novaresio. 

 
 Giacobbe padre también dijo algo que, si se confirma, es un hecho muy significativo. 
Que, más allá de los resultados de octubre próximo, Mauricio Macri no sería candidato para 
presidir Argentina entre 2019 y 2023. Por razones de salud y de otro tipo. 
 
 Si esto termina siendo así, no sólo el Peronismo tendrá que buscar su candidato para 
dentro de un par de años, sino también Cambiemos. Como de costumbre, no tendremos tiempo 
para aburrirnos. 
 
 
 

 
¿Por qué tanta diferencia entre el aumento del IPC y del IPM? 

 
 
 
 

 Entre agosto de 2016 y de 2017, en promedio los precios al consumidor aumentaron 
23,1%, mientras que los precios mayoristas subieron 15,6%. Ambas estimaciones son del 
INDEC y no existen ahora sospechas de “dibujo”. 
 
 ¿Qué está ocurriendo? Que las modificaciones del tipo de cambio impactan más en 
precios mayoristas que al consumidor, y la falta de modificaciones, al contrario. 
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Los números del presupuesto nacional 2018 
 
 
 
 

 En tiempo y forma, el Poder Ejecutivo envió al Congreso el presupuesto nacional para 
2018. Elaborado en base a un aumento del PBI real de 3,5%, déficit del Estado nacional 
equivalente a 3,2% del PBI, tasa de inflación –promedio contra promedio- de 15,7% y tipo de 
cambio –promedio del año- de $ 19,30. 

 
 Para Contexto la cuestión no tiene tanto que ver con la verosimilitud de los valores 
antes indicados, cuanto con qué habrá de suceder si la realidad no coincide con los pronósticos. 
 
 Del lado de los ingresos, si existe un desvío lo más probable es que la tasa de inflación 
supere el pronóstico, generando más ingresos públicos de los previstos. Este no es un 
problema. 

 
 Del lado de las erogaciones, el anterior gobierno usó y abusó de la ley de emergencia 
económica, que le permitía redireccionar partidas de manera discrecional. Este gobierno no lo 
puede hacer, por lo menos con la facilidad con la cual lo hacía el anterior, por lo que aquí la 
confección del presupuesto tiene que ser más cuidadosa. 
 
 
 
 

¿Y entonces? 
 

 
 

Claro que ningún candidato (particularmente del oficialismo) tiene que descuidarse 
hasta el último momento, pero hoy todo apunta a un triunfo de Cambiemos, no solamente en el 
país sino también en la provincia de Buenos Aires. 

 
La cuestión es qué va a hacer el gobierno presidido por Mauricio Macri con el triunfo. 

Importante pregunta que hoy está abierta. Veremos. 
 
¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 
 
 
 

JUJUY  DICE  QUE  SE  ENDEUDA  PARA  INVERTIR 
 
 
 
 
 
 La provincia de Jujuy acaba de emitir un bono por u$s 210 M., prometiendo pagar 
8,625% anual de tasa de interés en dólares. 
 
 Contexto sigue con gran preocupación el endeudamiento del sector público nacional, 
provincial y municipal. Por la historia que tenemos y por la cantidad de compatriotas que me 
dicen “no te preocupés, Juan Carlos, que la relación deuda/PBI todavía es baja”. 
 
 Las autoridades de Jujuy aclararon que destinarán los fondos a financiar parte de la 
instalación de Cauchari, un emprendimiento para generar energía solar. En otros términos, 
emitieron un “bono verde” destinado a financiar una inversión, no gastos públicos corrientes. 
 
 Supongamos que el gobernador Morales me dijera: “Juan Carlos, no tengo cómo 
disminuir un solo peso del gasto público provincial. Por lo cual, si no emito ese bono no puedo 
realizar la inversión. Por eso digo que estoy endeudando a la provincia para realizar obras, no 
para financiar gastos corrientes”. 
 
 Respondería: “entiendo el punto, pero antes de aplaudir me gustaría saber cómo va a 
recuperar el Estado provincial, a partir del citado emprendimiento, los pagos que tiene que 
hacer por intereses y amortizaciones.” No digo que sé que no lo van a hacer, sino que pregunto 
por el mecanismo. Ejemplo: si un municipio se endeudara para mejorar la oferta turística de 
una ciudad, por ejemplo, modernizando las rutas o la seguridad, sólo indirectamente –vía cobro 
de mayores impuestos- recuperaría la inversión, cuyos beneficios irían principalmente a una 
porción del sector privado. 
 
 Además de lo cual, siempre hay que preguntar: ¿seguro que no se puede ajustar nada 
del gasto público provincial, para no tener que endeudarse para financiar Cauchari? Pregunta 
que se extiende al plano nacional, y también al del resto de las provincias. Y como sabe el 
lector de esta newsletter, debería plantearse seriamente a partir del 23 de octubre próximo, para 
evitar males mayores. 
 
 ¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 
 
 
 

MAS  FERIADOS.  TURISMO  CHOCHO, ¿QUIEN  PAGA? 
 
 
 
 
 
 Por 152 votos contra ¡uno! (supongo que con la ausencia de los integrantes de 
Cambiemos), la semana pasada la Cámara de Diputados dio media sanción a una ley que 
repone la existencia de hasta 3 “feriados puentes” por año, que habían sido eliminados por el 
presidente Mauricio Macri. 
 
 La iniciativa busca “potenciar el turismo”. 
 
 A ver si entiendo. Si el 25 de mayo cae jueves y el viernes se trabaja, los “ricos” pueden 
delegar sus obligaciones en sus subordinados, y turistear entre el jueves y el domingo, pero los 
“pobres” no, porque no pueden faltar a sus ocupaciones. La ley, entonces, busca equiparar, 
permitiendo que todos puedan turistear entre jueves y domingo. 
 
 Como bien afirmó quien presentó la iniciativa, esto aumentará la demanda de servicios 
turísticos, elevando la ocupación de los hoteles y restaurantes en ciertas localidades, con el 
consiguiente aumento de la demanda de mano de obra (mozos, mucamas, choferes de taxis, 
etc.). 
 
 ¿Esto es todo? Para los superficiales sí. 
 
 Pero no para Contexto. 
 
 La primera consideración pasa por llevar la iniciativa al absurdo. ¿Qué tal declarar 
feriado a todo el año, para desarrollar por completo las actividades turísticas? 
 
 La segunda, más importante, es lo que dejan de hacer las personas que, a raíz de la 
iniciativa, aprovechan los feriados “puentes”. 
 
 Concretamente, ¿qué ocurre con la producción manufacturera durante esos días? ¿Qué 
le pasa a la actividad comercial en los lugares que no son turísticos, también durante dichos 
días? ¿Quién compensa al dueño de un comercio, por los salarios que igual tiene que abonar, a 
pesar de no vender nada, como consecuencia de la medida bajo análisis? 
 
 Podría seguir, pero como ilustración es suficiente. La creación de feriados puentes no 
crea PBI neto, sino que aumenta el de ciertas actividades y disminuye el de otras. Si así no 
fuera, declarar 2018 “año turístico” podría convertir a Argentina en un país desarrollado. 
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 Propuesta para mejorar la iniciativa. Supongo que quienes dispusieron que el 25 de 
mayo sea feriado, estaban pensando en una ciudadanía que dedicaría el día a reflexionar sobre 
tema tan importante para los argentinos. Lo cual incluiría visitas al Cabildo de la ciudad de 
Buenos Aires. De la misma manera que quienes dispusieron que el Viernes Santo sea feriado, 
estaban pensando en que los católicos tuviéramos la oportunidad de ir a las iglesias para 
recordar la pasión y muerte de Nuestro Señor Jesucristo. 
 
 Quizás alguna vez ocurrió, pero hace mucho tiempo que los argentinos que pueden, se 
movilizan cada 25 de mayo y Semana Santa, con independencia del origen de los feriados. 
 
 Pero si esto es así, la propuesta sensata consiste en mover todos los feriados hacia lunes 
y viernes, para que todos podamos gozar de 3 o 4 días seguidos, sin tener que trabajar. A 
propósito: no todos a lunes, porque también se afectan actividades. Ejemplo: dicto clases los 
lunes, y –créase o no- tengo temas asignados para cada clase, de manera que si me agregan 
feriados, tendré que buscar fechas alternativas, para recuperarlas. 
 
 Señores legisladores: la propuesta no es gratis, más allá del favorable efecto que tendría 
sobre la actividad turística. 
 
 ¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 
 
 
 

INFLACION:  BAJO  LA  TASA  MENSUAL,  SUBIO  LA  INTERANUAL 
 
 
 
 
 
 ¿Cuál es la noticia referida a las diferentes estimaciones del aumento de los precios al 
consumidor, conocidas en los últimos días? 
 
 La que aparece en la porción inferior derecha de uno de los cuadros que acompañan 
estas líneas. La tasa de inflación interanual, la que surge de comparar el nivel de precios que 
existió en un mes, con el que se verificó 12 meses antes, dejó de caer y aumentó. 
 
 Resultado de que en agosto de 2016 los precios al consumidor aumentaron menos que 
en igual mes de 2017. Esto es aritmética. 
 
 Lo que no es aritmética sino economía, es la dificultad que tendrá la tasa de inflación, 
durante el resto del año en curso, para seguir disminuyendo, y las consecuencias que esto tiene 
para “pensar” la tasa de inflación a lo largo de 2018. 
 
 Perdón por la reiteración, pero claramente que –en materia inflacionaria- la realidad se 
terminará ubicando bien por encima de la meta oportunamente anunciada por el Banco Central 
(aumento de 12-17% a lo largo del año en curso). La explicación de la discrepancia queda para 
los historiadores económicos; lo que importa para la toma de decisiones es cómo va a plantear 
el BCRA su meta de inflación referida a 2018; si insistirá en lo que alguna vez dijo (aumento 
entre 8 y 12%), o corregirá la meta en función de la discrepancia observada para 2017. 
Cuestión abierta. 
 

.  .  . 
 
 
 El INDEC desagrega el aumento promedio de los precios al consumidor, según la 
geografía y por tipo de bienes.  
 
 Lo primero aparece en el otro cuadro que acompaña estas líneas. La tasa de inflación es 
la misma en todo el país. En efecto, en la porción inferior del cuadro aparece el aumento 
promedio de los precios al consumidor, entre diciembre de 2016 y agosto de 2017. No existe 
una “tasa de inflación porteña” y otra “jujeña, pampeana o entrerriana”. 
 
 En cuanto al tipo de bienes, sí se registran diferencias significativas. En efecto, en la 
estimación del aumento del IPC nacional, entre diciembre de 2016 y agosto de 2017, mientras 
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el nivel general aumentó 15,4%, los precios de las prendas de vestir y el calzado subieron 
7,7%, los de productos de comunicaciones 23,1%, los de educación 25,3% y los de vivienda, 
agua, electricidad, gas y otros combustibles 26,8%. 
 
 El primer caso es interesante, y muy probablemente refleje el hecho de que el aumento 
de las importaciones repercutió más en el sector textil y calzado, que en otros, y también es 
congruente con el hecho de que son los 2 sectores en los cuales todavía no aparecieron los 
“brotes verdes”. El mayor crecimiento relativo de “vivienda, etc.”, refleja la modificación de 
las tarifas de las empresas privatizadas y concesionadas durante la década de 1990. 
 
 ¡Animo! 



 9 

CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 

Mes INDEC INDEC Con- FIEL M&S C&T CABA INDEC INDEC Con- FIEL M&S C&T CABA
CABA Nación greso CABA Nación greso

(variaciones mensuales, en %) (variaciones anuales, en %)
 
Ene.14 3,6 4,6 5,1 4,2 4,3 4,8 13,7 30,5 30,0 30,9 28,3 29,7
Feb 3,4 4,3 5,2 3,5 4,7 4,4 17,0 34,4 34,9 34,5 33,7 33,9
Mar 2,6 3,3 3,6 3,8 3,5 3,6 19,2 36,8 37,6 37,2 36,0 36,7
Abr 1,8 2,8 2,9 2,1 3,3 3,1 20,4 38,5 39,5 37,7 38,6 38,2
May 1,4 2,3 2,2 2,6 1,9 2,5 21,3 39,4 40,0 39,6 39,7 39,5
Jun 1,3 2,2 2,1 2,4 2,9 2,3 21,9 39,8 40,8 40,0 41,5 40,2
Jul 1,4 2,5 2,8 2,1 2,4 2,2 22,5 39,7 41,8 38,4 40,2 39,8
Ago 1,3 2,7 2,7 2,8 2,7 2,3 23,1 40,4 42,5 40,3 42,1 40,1
Sep 1,4 2,5 2,3 2,9 2,2 2,2 23,8 40,9 42,6 41,4 42,0 40,3
Oct 1,2 2,3 2,5 2,4 2,1 1,9 24,1 41,3 43,6 41,7 42,1 39,9
Nov 1,1 1,9 1,7 1,7 1,7 1,8 24,3 40,5 42,6 40,6 41,1 39,1
Dic 1,0 1,9 1,8 2,2 2,2 1,5 23,8 38,5 41,0 38,0 39,6 38,0
Ene.15 1,1 2,1 2,0 2,2 2,2 2,0 20,8 35,1 36,8 35,4 36,7 34,3
Feb 0,9 1,5 1,4 0,9 1,6 1,5 17,9 31,5 31,9 32,0 32,6 30,5
Mar 1,3 2,1 2,1 2,5 2,4 1,7 16,4 30,0 30,0 30,3 31,3 28,0
Abr 1,1 2,0 2,3 2,2 1,9 2,4 15,6 29,0 29,2 30,5 29,5 27,1
May 1,0 2,0 2,3 2,3 1,7 2,2 15,1 28,7 29,3 30,1 29,2 26,7
Jun 1,0 1,5 1,8 1,2 1,8 1,4 14,7 27,8 28,9 28,6 27,9 25,5
Jul 1,3 1,9 1,8 2,1 1,8 2,0 14,6 27,2 27,7 28,6 27,2 25,3
Ago 1,2 2,2 1,8 1,9 1,9 1,8 14,5 26,6 26,6 27,4 26,3 24,8
Sep 1,2 1,9 1,8 2,4 1,7 1,7 14,3 25,9 26,0 26,8 25,7 24,0
Oct 1,1 1,5 1,8 1,5 1,4 1,7 14,1 25,0 25,1 25,7 24,9 23,8
Nov 2,4 1,7 2,0 1,9 2,0 25,6 25,1 26,1 25,1 24,0
Dic 3,8 3,6 3,9 4,4 3,9 28,0 27,3 28,2 27,8 27,0
Ene.16 3,6 3,0 3,6 3,5 4,1 29,9 28,5 29,9 29,5 29,6
Feb 4,8 3,7 3,1 4,2 4,0 34,2 31,5 32,7 32,9 32,9
Mar 3,2 3,2 4,7 2,9 3,3 35,6 32,9 35,6 33,4 35,0
Abr 6,7 7,6 5,3 6,8 6,5 41,8 39,8 39,7 39,8 40,5
May 4,2 3,5 3,1 3,4 2,8 5,0 43,9 40,9 41,2 41,4 44,3
Jun 3,1 2,9 2,5 2,7 2,4 3,1 45,8 41,8 43,3 42,1 46,8
Jul 2,0 2,4 2,4 2,9 2,5 2,2 46,5 42,7 44,4 43,1 47,0
Ago 0,2 0,5 -0,2 1,4 0,3 -0,8 44,1 39,9 43,7 40,8 43,2
Sep 1,1 0,8 0,5 1,6 0,7 1,3 42,5 38,1 42,6 39,3 42,7
Oct 2,4 2,9 3,1 1,6 2,8 2,9 44,5 39,8 42,7 41,3 44,4
Nov 1,6 1,9 2,1 1,1 1,4 2,0 43,8 40,4 41,5 40,7 44,4
Dic 1,2 1,6 1,6 1,6 1,9 1,2 40,7 37,7 38,3 37,2 40,7
Ene.17 1,3 1,6 1,3 1,5 2,0 1,9 38,0 35,4 35,5 35,2 37,7
Feb 2,5 2,1 2,4 1,8 1,7 2,2 34,4 33,7 33,8 31,8 35,3
Mar 2,4 2,2 2,8 2,2 2,3 2,9 33,1 33,2 30,6 31,0 34,8
Abr 2,6 2,1 1,9 2,3 1,8 2,1 27,5 27,4 26,1 26,9 25,0 29,2
May 1,3 1,8 1,6 1,5 1,3 1,8 23,9 25,3 24,3 24,6 23,1 25,3
Jun 1,4 1,2 1,3 1,2 1,4 1,2 1,5 21,9 23,4 22,7 23,0 21,7 23,3
Jul 1,7 1,7 2,1 2,1 1,9 2,1 1,8 21,5 23,0 22,4 21,8 21,2 22,8
Ago 1,5 1,4 1,5 1,1 1,6 1,4 23,1 24,2 24,0 22,1 22,5  

INDICE DE PRECIOS AL CONSUMIDOR. ESTIMACIONES PUBLICA Y PRIVADAS
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 

(índices, dic.16 = 100)

Período Nacional GBA Pampeana Noreste Noroeste Cuyo Patagónica

Dic.16 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Ene.17
Feb
Mar
Abr
May 110,5 110,5 110,3 110,4 111,7 111,3 110,5
Jun. 111,8 112,0 111,4 111,9 112,7 112,4 111,7
Jul 113,8 113,9 113,6 113,4 114,3 114,0 113,4
Ago 115,4 115,6 115,1 114,7 115,7 115,6 115,3

(variaciones mensuales, en %)

Ago.17 1,4 1,5 1,3 1,2 1,3 1,4 1,7

(variaciones con respecto a diciembre de 2016, en %)

Ago.17 15,4 15,6 15,1 14,7 15,7 15,6 15,3

PRECIOS AL CONSUMIDOR "NACIONAL"
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 
 
 
 

EMPLEO  Y  DESEMPLEO:  TODO  PARA  ABAJO 
 
 
 
 
 
 En el caso de las estadísticas de empleo y desempleo, con la publicación de la 
estimación referida al segundo trimestre de 2017, el INDEC terminó la transición que había 
comenzado al final del gobierno presidido por Cristina Fernández de Kirchner y el comienzo 
del presidido por Mauricio Macri. 
 
 Porque como en el caso de estas variables la estacionalidad es importante, recién ahora 
se pueden hacer las comparaciones relevantes. 
 
 Estas líneas están acompañadas de un par de cuadros, uno de los cuales presenta la 
información en términos absolutos, el otro en términos relativos.  
 
 Entre el segundo trimestre de 2016 y de 2017 la tasa de desocupación cayó 0,6 puntos 
porcentuales (pp), al pasar de 9,3% a 8,7% de la población económicamente activa (PEA); y la 
tasa de subocupación demandante (personas que trabajaron menos de 35 horas semanales, y 
querían trabajar más) disminuyó 0,3 pp, al pasar de 7,7% a 7,4% de la PEA. 
 
 ¿Por mayor demanda de trabajo, por mayor oferta, o por una combinación de ambas?, 
pregunta cualquier economista profesional, antes de festejar. 
 
 La tasa de actividad, que mide la proporción de la PEA dentro de la población total, 
cayó 0,6 pp, porque pasó de 46% a 45,4%, mientras que la tasa de empleo, que mide la 
proporción de la población total que está efectivamente empleada, disminuyó 0,2 pp, porque 
pasó de 41,7% a 41,5%. 
 
 En una palabra, entre el segundo trimestre de 2016 y de 2017 la tasa de desocupación 
disminuyó mucho más por menor oferta que por mayor demanda de trabajo. 
 
 La información en términos absolutos, que aparece en el otro cuadro que acompaña 
estas líneas, también contiene datos que ayudan a entender. 
 
 Entre el segundo trimestre de 2016 y de 2017, la población total (urbana, cubierta por la 
encuesta que realiza el INDEC) aumentó en 285.000 personas, pero la PEA disminuyó en 
20.000 personas. ¿Epidemia de fiaca; gente que se retira de la oferta laboral porque los salarios 
son demasiado bajos; gente que se retira de la oferta laboral porque como alguno de los 
miembros de la familia gana mucho más, algunos de los otros no tienen que salir a trabajar? 
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Muchas razones pueden ser posibles, y como en el caso de Maldonado ninguna puede ser 
descartada hasta que no se cuente con información específica. 
 
 ¿Qué pasó, a todo esto, con el número de ocupados y desocupados? Siempre 
comparando el segundo trimestre del año pasado y del presente, el número de ocupados 
aumentó en 57.000, mientras que el número de desocupados disminuyó en 77.000. 
 
 Quizás no esté para entusiasmarnos, pero estos datos tampoco son para suicidarnos. 
 
 La recuperación de la actividad económica, que se insinuó durante el segundo trimestre 
de 2017, continúa durante el tercero. Lo cual genera expectativas de mejores estimaciones de 
empleo y desempleo, cuando dentro de 90 días el INDEC publique sus estimaciones referidas 
al trimestre que está por finalizar. 
 
 ¡Animo! 
 
 
 
A PROPOSITO. Lamentablemente esta información no desagrega el empleo entre privado y 
público. Si lo hiciera permitiría calificar el grado de “genuinidad” del empleo creado en los 
últimos años. 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 

Desocupación Subocupación demandanteActividad Empleo
(% fuerza laboral) (% fuerza laboral) (% población total) (% población total)

Fecha Gran Inte- Gran Inte- Gran Inte- Gran Inte-
Total Buenos rior Total Buenos rior Total Buenos rior Total Buenos rior

Aires Aires Aires Aires

2003 17,3 18,4 15,8 11,7 12,3 11,0 45,7 47,8 43,1 37,8 39,0 36,3
2004 13,6 14,4 12,6 10,4 10,8 9,8 45,9 48,2 43,3 39,7 41,2 37,9
2005 11,6 12,7 10,0 8,8 9,2 8,3 45,7 48,1 43,0 40,5 42,0 38,7
2006 10,2 11,2 8,9 7,7 8,2 7,2 46,3 48,8 43,4 41,6 43,3 39,6
2007 8,5 9,2 7,8 6,6 6,9 6,1 46,1 48,4 43,4 42,2 43,9 40,0
2008 7,9 8,4 7,3 6,1 6,2 6,0 45,9 48,0 43,5 42,2 44,0 40,3
2009 8,7 9,1 8,2 6,9 7,2 6,6 46,1 48,6 43,3 42,1 44,2 39,8
2010 7,8 8,2 7,1 6,2 6,2 6,3 46,0 48,5 43,2 42,4 44,5 40,1
2011 7,2 7,8 6,4 5,9 6,0 5,7 46,3 48,5 43,8 43,0 44,8 41,0
2012 7,2 7,8 6,5 6,1 6,7 5,4 46,2 48,4 43,9 42,9 44,6 41,1
2013 7,1 7,6 6,5 5,8 6,2 5,3 46,0 47,8 44,0 42,7 44,2 41,1
2014 7,3 7,6 6,9 6,2 6,6 5,7 44,9 46,0 43,9 41,7 42,5 40,9

 IT.10 8,3 8,4 8,1 6,6 6,6 6,5 46,0 48,3 43,5 42,2 44,3 40,0
 IIT. 7,9 8,1 7,5 6,7 6,7 6,8 46,1 48,6 43,3 42,5 44,6 40,1
IIIT. 7,5 8,2 6,5 6,1 6,0 6,4 45,9 48,6 43,0 42,5 44,6 40,2
 IVT. 7,3 8,0 6,4 5,5 5,5 5,6 45,8 48,3 43,0 42,4 44,4 40,2
 IT.11 7,4 7,9 6,8 5,8 6,0 5,5 45,8 47,3 43,6 42,4 44,0 40,6
 IIT. 7,3 7,9 6,7 5,7 5,7 5,7 46,6 49,1 44,0 43,2 45,2 41,0
IIIT. 7,2 7,8 6,6 6,0 6,1 6,0 46,7 49,1 44,1 43,4 45,3 41,2
 IVT. 6,7 7,7 5,6 5,9 6,3 5,5 46,1 48,5 43,4 43,0 44,8 41,0
 IT.12 7,1 7,5 6,7 5,0 5,3 4,7 45,5 47,2 43,7 42,3 43,6 40,8
 IIT. 7,2 7,7 6,7 6,7 7,7 5,5 46,2 47,8 44,3 42,8 44,2 41,4
IIIT. 7,6 8,4 6,6 6,2 6,8 5,4 46,9 49,6 44,0 43,3 45,4 41,1
 IVT. 6,9 7,7 5,8 6,4 6,9 5,8 46,3 48,9 43,5 43,1 45,1 41,0
 IT.13 7,9 8,9 6,8 5,5 5,7 5,2 45,8 47,6 43,9 42,2 43,4 40,9
 IIT. 7,2 7,6 6,8 6,7 7,6 5,6 46,5 48,5 44,2 43,1 44,8 41,2
IIIT. 6,8 7,4 6,2 5,8 6,3 5,2 46,1 47,9 44,1 42,9 44,4 41,3
 IVT. 6,4 6,5 6,3 5,1 5,1 5,1 45,6 47,3 43,8 42,7 44,3 41,1
 IT.14 7,1 7,7 6,4 5,5 5,5 5,4 45,0 46,3 43,7 41,8 42,7 40,9
 IIT. 7,5 7,7 7,3 6,8 7,5 5,9 44,8 45,5 44,0 41,4 42,0 40,8
IIIT. 7,5 7,9 7,1 6,3 6,9 5,7 44,7 45,5 43,9 41,3 41,9 40,7
 IVT. 6,9 7,2 6,6 6,1 6,3 5,8 45,2 46,5 43,9 42,1 43,2 41,0
 IT.15 7,1 7,9 6,2 5,1 5,3 5,0 44,6 45,5 43,7 41,4 41,9 41,0
 IIT. 6,6 7,2 5,9 6,3 6,6 5,9 44,5 45,7 43,2 41,5 42,4 40,6
IIIT. 5,9 6,0 5,7 5,9 6,2 5,6 44,8 46,1 43,4 42,2 43,4 40,9
 IVT.
 IT.16
 IIT. 9,3 10,6 7,7 7,7 8,2 7,1 46,0 47,7 43,9 41,7 42,7 40,5
IIIT. 8,5 10,0 6,6 7,0 7,4 6,4 46,0 48,0 43,7 42,1 43,2 40,8
 IVT. 7,6 8,5 6,4 7,2 7,8 6,4 45,3 47,0 43,4 41,9 43,0 40,7
 IT.17 9,2 10,9 7,0 6,6 6,8 6,5 45,5 47,6 43,1 41,3 42,4 40,0
 IIT. 8,7 10,0 7,1 7,4 7,0 7,8 45,4 46,9 43,7 41,5 42,2 40,6
  
 (variaciones, en puntos porcentuales)
IIT17/IIT16 -0,6 -0,6 -0,6 -0,3 -1,2 0,7 -0,6 -0,8 -0,2 -0,2 -0,5 0,1

DESOCUPACION, SUBOCUPACION, ACTIVIDAD Y EMPLEO
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017. 
 
 

(miles)

Población total Económicamente activa Ocupada Desocupada
Fecha Gran Inte- Gran Inte- Gran Inte- Gran Inte-

Total Buenos rior Total Buenos rior Total Buenos rior Total Buenos rior
Aires Aires Aires Aires

2003 22.762 12.375 10.387 10.388 5.914 4.474 8.595 4.825 3.769 1.794 1.089 705 
2004 23.129 12.484 10.645 10.628 6.013 4.615 9.182 5.147 4.035 1.446 866 580 
2005 23.349 12.551 10.799 10.678 6.034 4.645 9.444 5.266 4.179 1.234 768 466 
2006 23.766 12.647 11.111 10.994 6.168 4.829 9.874 5.465 4.391 1.119 703 438 
2007 24.033 12.732 11.227 11.074 6.161 4.873 10.135 5.592 4.493 939 569 370 
2008 24.390 12.829 11.561 11.187 6.164 5.023 10.304 5.645 4.659 883 519 364 
2009 24.628 12.934 11.694 11.354 6.290 5.064 10.371 5.720 4.651 984 571 414 
2010 24.866 13.039 11.827 11.429 6.319 5.111 10.547 5.801 4.746 882 518 364 
2011 25.087 13.126 11.960 11.617 6.382 5.236 10.783 5.883 4.901 834 499 335 
2012 25.315 13.223 12.092 11.704 6.397 5.307 10.860 5.895 4.965 844 510 342 
2013 25.637 13.347 12.290 11.792 6.386 5.406 10.956 5.902 5.054 837 484 353 
2014 26.530 13.688 12.842 11.921 6.290 5.632 11.055 5.810 5.245 866 480 386 

IT.10 24.780 13.000 11.780 11.411 6.284 5.127 10.467 5.757 4.710 944 527 417 
IIT. 24.838 13.028 11.809 11.442 6.326 5.117 10.544 5.812 4.732 898 513 385 
IIIT. 24.887 13.047 11.841 11.436 6.343 5.093 10.584 5.820 4.763 852 523 329 
IVT. 24.959 13.080 11.878 11.426 6.321 5.105 10.593 5.813 4.779 833 508 325 
IT.11 25.009 13.099 11.910 11.451 6.260 5.191 10.605 5.765 4.840 846 495 351 
IIT. 25.053 13.105 11.948 11.682 6.429 5.253 10.823 5.922 4.902 858 507 352 
IIIT. 25.099 13.126 11.973 11.730 6.448 5.282 10.882 5.946 4.936 848 502 346 
IVT. 25.185 13.175 12.010 11.605 6.389 5.216 10.822 5.898 4.924 783 491 292 
IT.12 25.222 13.182 12.040 11.485 6.222 5.263 10.664 5.753 4.911 820 469 351 
IIT. 25.285 13.209 12.076 11.674 6.320 5.354 10.832 5.835 4.997 842 485 357 
IIIT. 25.346 13.234 12.112 11.889 6.561 5.328 10.983 6.008 4.975 906 584 353 
IVT. 25.405 13.266 12.139 11.767 6.484 5.283 10.959 5.982 4.977 808 502 306 
IT.13 25.464 13.286 12.178 11.673 6.327 5.346 10.748 5.765 4.983 925 561 364 
IIT. 25.499 13.293 12.207 11.843 6.448 5.396 10.985 5.959 5.027 858 489 369 
IIIT. 25.575 13.330 12.244 11.782 6.387 5.395 10.978 5.917 5.061 804 470 334 
IVT. 26.008 13.479 12.530 11.870 6.381 5.488 11.111 5.966 5.145 759 415 344 
IT.14 26.272 13.586 12.686 11.831 6.290 5.542 10.988 5.803 5.185 843 487 356 
IIT. 26.552 13.697 12.855 11.884 6.229 5.655 10.994 5.748 5.245 890 480 410 
IIIT. 26.610 13.715 12.895 11.897 6.241 5.657 11.002 5.748 5.254 895 493 402 
IVT. 26.685 13.752 12.932 12.073 6.399 5.674 11.236 5.939 5.297 837 460 377 
IT.15 26.709 13.744 12.965 11.918 6.247 5.671 11.070 5.752 5.318 848 494 353 
IIT. 26.814 13.809 13.005 11.920 6.307 5.613 11.137 5.854 5.282 783 453 331 
IIIT. 26.881 13.834 13.047 12.149 6.383 5.665 11.340 6.000 5.340 709 383 326 
IVT.
IT.16
IIT. 27.201 14.696 12.505 12.503 7.009 5.494 11.338 6.268 5.070 1.165 740 425 
IIIT. 27.272 14.738 12.534 12.546 7.069 5.477 11.477 6.364 5.113 1.069 705 364 
IVT. 27.345 14.780 12.565 12.397 6.940 5.456 11.459 6.349 5.110 937 591 347 
IT.17 27.416 14.822 12.594 12.478 7.054 5.424 11.338 6.287 5.042 1.149 767 382 
IIT. 27.486 14.863 12.623 12.483 6.970 5.513 11.395 6.272 5.123 1.088 698 390 
 
 (diferencias absolutas)
IIT17.IIT16 285 167 118 -20 -39 19 57 4 53 -77 -42 -35 

ACTIVIDAD, EMPLEO, SUBOCUPACION Y DESOCUPACION
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CONTEXTO; Entrega N° 1.467; Setiembre 18, 2017 
 
 
 
 
 

SOPHONISBA  PRESTON  BRECKINRIDGE 
 

(1866 - 1948) 
 
 
 
 
 
 Nació en Kentucky, Estados Unidos, hija de abogado y diputado. 
 
 “En 1888 se graduó en el Wellesley College. Luego de enseñar en una escuela 
secundaria de Washington, trabajó en el estudio jurídico de su padre. Consiguió la habilitación 
profesional en 1895, lo cual le generó atención nacional” (Hammond, 2000), porque fue la 
“primera mujer habilitada a trabajar como abogada en su estado natal” (Berch, 1987). 
 
 Abandonó la abogacía para estudiar ciencia política en la universidad de Chicago, 
doctorándose en 1901, y en 1904 en derecho. Fue la “primera graduada de Chicago en ambos 
casos... Su tesis, Un estudio sobre la historia monetaria inglesa y americana, fue incluida en las 
`publicaciones de la década’ por parte de la universidad de Chicago” (Hammond, 2000). 
 
 “Su carrera muestra cómo las poderosas fuerzas que limitaban significativamente las 
oportunidades académicas a las mujeres, durante las primeras décadas del siglo XX fueron 
contraatacadas por mujeres tenaces y brillantes” (Hammond, 2000). 
 
 “Luego de su doctorado de 1901, buscó un puesto en el mundo académico, pero a pesar 
de haberse graduado magna cum laude no lo logró, por ser... mujer, según explicó en una 
autobiografía que dejó incompleta... Consiguió un puesto de profesor asistente de Marion 
Talbot, a cargo del departamento de Administración del Hogar de la universidad de Chicago, 
publicando ambas El hogar moderno, en 1912. Allí conoció a Edith Abbott, con quien 
colaboraría durante el resto de su vida. Ambas visualizaban el trabajo social como una 
profesión, como derecho o medicina, requiriendo una formación profesional y de nivel 
avanzado, lo cual implicaba estudiar estadística, investigación empírica y rigurosidad 
metodológica” (Hammond, 2000). 
 

“Además de su trabajo académico, se unió a la Liga Sindical Femenina de Chicago... 
En 1933 el presidente Roosevelt la designó delegada de Estados Unidos en la Conferencia 
Panamericana, primera vez que una mujer representaba a dicho país en una conferencia 
internacional” (Hammond, 2000). 
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 ¿Por qué los economistas nos acordamos de Breckinridge? “Al comienzo de su carrera 
académica, se interesó sobre legislación laboral y el empleo femenino... Junto con Abbott, 
investigó miles de expedientes judiciales que involucraban jóvenes, concluyendo que la 
pobreza y la `indiferencia cívica’ constituían las causas subyacentes de muchos problemas 
urbanos” (Hammond, 2000). “Su metodología era absolutamente empírica: los problemas 
sociales debían estudiarse en el contexto concreto en el cual estaban radicados, a través de 
observación de primera mano de las casas y las comunidades donde vivían los pobres” (Berch, 
1987).  
 

Escribió 11 libros, publicados entre 1903 y 1939, sobre moneda, el hogar moderno, 
aspectos sociales de la educación obligatoria, nuevos hogares para los ancianos, trabajo social 
en áreas metropolitanas, casamiento y derechos cívicos de la mujer, la mujer en el siglo XX, la 
familia y el Estado, las leyes de pobres de Illinois y sus efectos, etc. 
 
 “En 1927 fundó Social Service Review, con 3 objetivos: consolidar la reputación 
profesional del trabajador social, que los estudiantes tuvieran un vehículo para canalizar el 
material que se iba descubriendo, y que existiera un foro para la discusión de ideas; siendo 
enormemente exitosa en los 3 frentes” (Hammond, 2000). 
 

“Sus enseñanzas y escritos influyeron mucho para promover el rol del gobierno federal 
en los programas de bienestar social, y para brindarle estatus profesional al trabajo social” 
(Hammond, 2000). “Ella y Abbott, durante la década de 1920 recomendaban la necesidad de 
acción estatal en materia social, una idea que no fue popular hasta la Gran Depresión de la 
década de 1930” (Berch, 1987). 
 
 “A medida que pasó el tiempo aumentó su reputación como académica, educadora y 
reformadora social... Hoy no es recordada como una economista, sino como una de las pioneras 
en el trabajo social académico... Ocurre que el título de economista profesional implica que 
uno suscribe el método científico y rechaza la propuesta de reforma social, porque implica falta 
de objetividad... A diferencia de sus colegas, Breckinridge nunca creyó que un cientista social 
profesional no debía estar directamente involucrado en la reforma social” (Hammond, 2000). 
 
 
 
 
 
 
 
 
Berch, B. (1987): "Breckinridge, Sophonisba Preston", The new palgrave. A dictionary of  
economics, Macmillan. 
 
Hammond, C. H. (2000): “Sophonisba Breckinridge“ en Dimand, R. W.; Dimand, M. A. y 
Forget, E. L.: A biographical dictionary of women economists, Edward Elgar. 
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.467; Septiembre 18, 2017

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Granos Soja Soja

País Call Presente refer.

EMBI+  Caja  P. fijo bancos Libre BCRA Indice Indice ($ (us$/ (us$/ (us$ (us$

ahorro 7 a 59 d. tasa fija ($ por ($ por ($ por ($ por  Merval Merval por por quin- neto en

(puntos en $ en $ en $ us$) us$) us$) us$) (Líder) (Argen- kilo) kilo) tal) retenc. Chicago

básicos) (anual, %) Com. A a fin de a fin de tina) /tn) /tn)

3.500 mes mes + 1

Promedios

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 21,51 305,7 457,8

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 15,70 239,6 347,2

2016 482 0,02 2,05 29,11 15,0397 14,7803 14,8985 15,2285 14.466,5 14.025,3 27,077 1,80 19,87 262,1 363,1

Mar.17 452 0,01 1,52 22,81 15,8226 15,5282 15,6311 15,8388 19.497,3 18.353,6 29,135 1,84 19,06 246,8 366,3

Abr.17 433 0,01 1,49 23,97 15,6515 15,3459 15,4452 15,7189 20.828,4 19.832,1 31,049 1,98 18,95 234,6 347,7

May.17 412 0,02 1,52 24,47 15,9891 15,7039 15,8428 16,1054 21.542,1 20.621,7 30,349 1,90 19,21 243,9 349,6

Jun.17 410 0,03 1,53 24,80 16,3955 16,1145 16,2497 16,5195 21.586,2 20.913,9 30,987 1,89 18,83 237,8 339,9

Jul.17 435 0,03 1,55 25,12 17,4710 17,1651 17,3522 17,6657 21.741,2 20.747,4 31,644 1,81 19,17 245,4 364,8

Ago.17 420 0,05 1,59 25,98 17,7135 17,4351 17,5838 17,8862 22.486,3 21.504,4 32,326 1,83 19,06 245,1 345,6

2017

Ago. 1 441 0,04 1,59 26,48 17,8700 17,6140 17,8850 18,1950 21.522,3 20.354,5 32,499 1,82 18,99 244,0 352,6

Ago. 2 443 0,04 1,54 26,30 17,8700 17,5650 17,8870 18,1950 21.798,6 20.564,7 32,196 1,80 19,04 245,0 355,1

Ago. 3 446 0,04 1,50 26,18 17,9400 17,6410 17,9450 18,2550 21.779,5 20.649,0 32,196 1,79 18,98 242,0 349,3

Ago. 4 447 0,03 1,58 26,16 17,9400 17,6520 17,9900 18,2900 21.703,9 20.579,1 31,850 1,78 18,90 245,0 348,8

Ago. 7 447 0,03 1,56 25,95 17,9800 17,7020 18,0020 18,3250 21.478,4 20.279,8 31,850 1,77 18,98 247,0 352,7

Ago. 8 440 0,03 1,58 25,97 17,9800 17,7130 18,0140 18,3510 21.255,7 20.051,3 31,486 1,75 19,11 248,0 353,9

Ago. 9 445 0,04 1,57 26,07 18,0500 17,7830 18,0150 18,3700 20.925,0 19.716,2 31,300 1,73 19,19 248,0 353,9

Ago. 10 453 0,04 1,62 26,48 18,0100 17,7300 17,9940 18,3400 21.133,0 20.043,1 31,300 1,74 19,04 243,0 342,0

Ago. 11 444 0,04 1,53 27,01 18,0100 17,7120 17,9950 18,3350 21.633,0 20.589,3 32,342 1,80 19,05 242,0 343,7

Ago. 14 418 0,04 1,61 26,55 17,4900 17,7120 17,3640 17,6800 22.554,1 21.712,2 32,342 1,85 19,16 240,0 340,1

Ago. 15 409 0,03 1,62 27,18 17,3700 17,0580 17,2580 17,5800 22.702,4 21.880,1 33,157 1,91 18,86 238,0 340,1

Ago. 16 406 0,04 1,59 25,51 17,4900 17,1120 17,3510 17,6650 22.887,9 22.038,4 32,369 1,85 18,99 238,0 338,7

Ago. 17 417 0,10 1,61 25,48 17,6200 17,2670 17,4600 17,7600 22.724,5 21.898,3 32,369 1,84 19,07 243,0 341,8

Ago. 18 410 0,09 1,58 25,57 17,6000 17,2820 17,3690 17,6660 22.999,4 22.110,8 32,411 1,84 19,23 245,0 344,5

Ago. 21 412 0,09 1,58 25,57 17,6000 17,2820 17,3690 17,6660 22.999,4 22.110,8 32,411 1,84 19,23 245,0 344,5

Ago. 22 409 0,07 1,58 25,13 17,5300 17,2290 17,3100 17,6050 22.900,2 21.959,6 32,194 1,84 19,21 247,0 343,1

Ago. 23 408 0,06 1,60 25,17 17,5400 17,2250 17,3250 17,6200 23.262,4 22.329,9 32,200 1,84 18,85 245,0 343,6

Ago. 24 403 0,05 1,58 25,51 17,4900 17,1770 17,2800 17,5800 23.392,5 22.464,6 32,200 1,84 19,13 250,0 345,9

Ago. 25 395 0,03 1,59 25,61 17,5100 17,2220 17,2550 17,5400 23.526,0 22.613,9 32,619 1,86 19,38 250,0 345,0

Ago. 28 396 0,03 1,61 25,89 17,5300 17,2160 17,2500 17,5360 23.482,1 22.629,7 32,619 1,86 19,34 250,0 343,7

Ago. 29 395 0,03 1,62 25,78 17,6700 17,3080 17,3700 17,6600 23.443,6 22.584,0 34,215 1,94 19,10 248,0 342,0

Ago. 30 387 0,04 1,64 25,52 17,6900 17,4400 17,3740 17,6500 23.491,8 22.689,5 32,692 1,85 18,56 243,5 339,2

Ago. 31 393 0,03 1,62 26,51 17,6300 17,3650 17,3650 17,5180 23.589,0 22.753,3 32,692 1,85 18,88 250,0 344,0

Sep. 1 388 0,03 1,59 26,81 17,5500 17,2370 17,5000 17,8350 23.657,6 22.752,4 33,039 1,88 18,91 250,0 346,1

Sep. 4 388 0,03 1,60 26,66 17,6000 17,2430 17,5000 17,8200 23.707,8 22.797,5 33,039 1,88 18,83 250,0 346,1

Sep. 5 393 0,03 1,61 26,75 17,5800 17,2580 17,4900 17,8300 24.025,9 23.048,9 32,670 1,86 18,90 253,0 352,9

Sep. 6 393 0,03 1,61 26,66 17,5300 17,2180 17,4520 17,7920 24.160,6 23.094,7 31,254 1,78 18,90 255,0 354,4

Sep. 7 392 0,03 1,62 26,60 17,5200 17,2170 17,4470 17,7840 24.250,3 23.177,6 31,254 1,78 18,92 256,0 353,9

Sep. 8 390 0,03 1,55 26,63 17,5100 17,2080 17,4270 17,7700 25.018,1 23.023,5 31,512 1,80 18,66 247,0 351,5

Sep. 11 385 0,04 1,59 26,47 17,4900 17,2010 17,3350 17,6850 24.066,5 23.018,2 31,512 1,80 18,54 245,0 350,8

Sep. 12 384 0,03 1,63 26,85 17,4000 17,1130 17,2680 17,6140 23.529,2 22.488,1 34,150 1,96 18,67 243,0 347,0

Sep. 13 374 0,03 1,63 27,02 17,3800 17,0580 17,2400 17,5900 23.836,6 22.760,2 32,656 1,88 18,80 252,0 350,2

Sep. 14 375 0,03 1,59 27,07 17,3400 17,0120 17,1650 17,5100 23.701,7 22.614,0 32,656 1,88 18,83 252,0 355,4

Tasas de Interés Dólar Acciones Carne

Encuesta BCRA

Fecha

(mensual, %)

futuro

Rofex*
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.467; Septiembre 18, 2017

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)

Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras y Posición Pasivos

divisas Circulación corriente Base corriente Notas del Notas del neta finan-

y monetaria en $ en monetaria en US$ en BCRA BCRA de cieros

coloca- el BCRA el BCRA en $ en US$ pases totales

ciones

us$ $ $ $ $ $ $ $ $

A fin de...

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

2016 38.772 594.615 227.049 821.664 248.844 593.676 458 75.132 1.739.774

Mar.17 50.522 587.046 167.706 754.752 373.385 668.695 0 200.434 1.997.266

Abr.17 48.217 588.131 207.779 795.910 289.227 709.685 0 176.751 1.971.573

May.17 46.146 585.557 171.530 757.087 251.184 831.320 0 132.631 1.972.222

Jun.17 47.995 626.960 206.144 833.104 216.730 808.742 0 139.658 1.998.234

Jul.17 47.014 646.418 185.856 832.274 269.496 888.610 0 89.980 2.080.360

Ago.17 48.877 651.196 187.202 838.398 278.026 936.491 0 62.979 2.115.894

2017

Jul. 28 47.098 645.193 210.102 855.295 272.066 888.521 0 67.109 2.082.991

Jul. 31 47.014 646.418 185.856 832.274 269.496 888.610 0 89.980 2.080.360

Ago. 1 46.840 646.822 224.144 870.966 267.280 889.623 0 50.737 2.078.606

Ago. 2 46.821 648.884 221.721 870.605 267.407 891.697 0 48.913 2.078.622

Ago. 3 46.770 651.599 219.681 871.280 268.711 894.864 0 44.491 2.079.346

Ago. 4 49.305 653.765 214.050 867.815 266.511 900.794 0 42.030 2.077.150

Ago. 7 49.081 655.307 214.823 870.130 302.998 906.259 0 39.868 2.119.255

Ago. 8 48.982 655.261 209.832 865.093 302.998 909.774 0 37.875 2.115.740

Ago. 9 48.641 654.503 200.913 855.416 307.448 910.357 0 36.627 2.109.848

Ago. 10 48.366 654.709 193.645 848.354 313.391 911.049 0 37.763 2.110.557

Ago. 11 48.216 654.740 183.491 838.231 307.793 915.983 0 38.388 2.100.395

Ago. 14 47.754 654.474 187.151 841.625 291.975 918.061 0 41.781 2.093.442

Ago. 15 47.740 653.444 185.755 839.199 292.211 920.292 0 42.089 2.093.791

Ago. 16 47.848 652.365 247.881 900.246 291.902 850.909 0 65.782 2.108.839

Ago. 17 48.049 652.219 229.467 881.686 295.215 861.146 0 75.010 2.113.057

Ago. 18 47.992 651.745 209.644 861.389 286.803 878.456 0 78.064 2.104.712

Ago. 22 47.941 651.179 219.597 870.776 286.207 884.162 0 72.018 2.113.163

Ago. 23 47.783 650.515 222.686 873.201 284.046 892.302 0 61.795 2.111.344

Ago. 24 47.908 650.291 209.406 859.697 283.375 901.976 0 65.454 2.110.502

Ago. 25 49.022 650.316 197.351 847.667 281.268 915.735 0 64.004 2.108.674

Ago. 28 49.381 650.592 208.579 859.171 285.057 920.307 0 58.399 2.122.934

Ago. 29 49.343 650.713 204.757 855.470 286.111 925.575 0 56.736 2.123.892

Ago. 30 49.235 650.703 196.827 847.530 286.409 933.216 0 57.152 2.124.307

Ago. 31 48.877 651.196 187.202 838.398 278.026 936.491 0 62.979 2.115.894

Sep. 1 49.433 653.403 212.214 865.617 282.330 938.623 0 33.658 2.120.228

Sep. 4 49.477 656.213 212.049 868.262 281.909 940.179 0 29.371 2.119.721

Sep. 5 51.296 658.531 214.487 873.018 284.209 942.053 0 31.318 2.130.598

Sep. 6 51.317 659.459 207.237 866.696 283.236 947.602 0 32.241 2.129.775

Sep. 7 51.240 661.390 198.615 860.005 300.104 954.808 0 31.473 2.146.390

Sep. 8 51.274 663.110 194.131 857.241 300.594 958.219 0 30.749 2.146.803

Sep. 11 51.078 664.612 205.065 869.677 300.684 962.373 0 27.658 2.160.392

Sep. 12 50.890 663.962 203.882 867.844 297.761 964.381 0 27.342 2.157.328

Sep. 13 51.043 663.173 204.311 867.484 296.729 967.804 0 23.899 2.155.916

Fecha
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.467; Septiembre 18, 2017

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)

Total Total Circulante

Depósitos Depósitos en poder

Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Caja de Plazo Cta. del

Circulante y dólares Total Privado Público ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. público

x TC libre y otros en pesos

Promedios

2013 924.900 703.971 657.906 109.187 113.691 119.656 292.349 23.023 8.429 3.172 4.372 885 220.929

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 4.540 4.374 1.046 350.713

2016 2.019.889 1.591.372 1.343.521 231.196 249.373 257.292 562.407 43.253 16.651 9.896 5.738 1.017 428.517

Mar.17 2.673.319 2.157.739 1.624.256 273.178 302.544 326.507 670.305 51.723 34.364 27.264 5.865 1.235 515.580

Abr.17 2.623.750 2.109.226 1.629.583 278.666 306.632 328.117 658.733 57.436 31.226 24.037 5.946 1.243 514.524

May.17 2.589.883 2.067.131 1.635.576 284.449 298.608 331.043 663.754 57.722 27.505 20.222 6.124 1.159 522.752

Jun.17 2.652.013 2.108.579 1.680.870 291.854 313.829 354.780 659.521 60.885 26.540 19.158 6.298 1.085 543.433

Jul.17 2.787.291 2.208.672 1.705.122 293.699 298.870 384.640 668.437 59.476 29.325 21.772 6.480 1.073 578.620

Ago.17 2.851.019 2.262.780 1.718.474 300.637 309.703 380.063 672.415 55.658 31.256 23.487 6.689 1.081 588.238

2017

Jul. 28 2.844.920 2.266.425 1.747.533 307.326 320.635 376.565 672.738 70.269 29.210 21.470 6.647 1.093 578.495

Jul. 31 2.839.049 2.257.774 1.737.817 304.475 295.648 399.016 668.214 70.464 29.426 21.682 6.619 1.125 581.275

Ago. 1 2.835.367 2.253.179 1.734.232 298.161 292.881 408.095 672.255 62.840 29.463 21.715 6.646 1.102 582.188

Ago. 2 2.821.735 2.237.124 1.719.472 300.864 284.062 403.740 669.887 60.919 29.471 21.717 6.667 1.087 584.611

Ago. 3 2.817.219 2.230.279 1.710.458 301.209 276.499 400.330 672.862 59.558 29.467 21.705 6.692 1.070 586.940

Ago. 4 2.818.149 2.226.517 1.705.280 287.968 271.792 424.020 672.487 49.013 29.529 21.751 6.706 1.072 591.632

Ago. 7 2.851.766 2.254.710 1.695.602 289.449 282.061 406.067 667.299 50.726 31.585 23.876 6.609 1.100 597.056

Ago. 8 2.845.313 2.248.938 1.688.824 288.361 284.703 396.323 673.146 46.291 31.622 23.873 6.695 1.054 596.375

Ago. 9 2.854.100 2.257.699 1.695.142 292.101 290.142 392.895 671.404 48.600 31.634 23.908 6.664 1.062 596.401

Ago. 10 2.864.623 2.269.579 1.699.282 294.710 299.090 385.691 673.194 46.597 32.166 24.404 6.706 1.056 595.044

Ago. 11 2.860.205 2.266.542 1.696.464 291.510 304.472 378.823 673.005 48.654 32.186 24.411 6.703 1.072 593.663

Ago. 14 2.841.607 2.248.954 1.703.067 298.494 312.814 371.806 669.245 50.708 31.824 24.068 6.668 1.088 592.653

Ago. 15 2.835.221 2.245.814 1.701.313 304.363 310.826 366.268 672.285 47.571 31.920 24.134 6.713 1.073 589.407

Ago. 16 2.855.312 2.267.765 1.722.227 304.209 311.469 382.096 670.985 53.468 31.881 24.083 6.730 1.068 587.547

Ago. 17 2.855.110 2.268.089 1.716.528 307.137 302.706 373.631 673.925 59.129 31.944 24.152 6.729 1.063 587.021

Ago. 18 2.836.437 2.249.010 1.706.280 298.156 308.204 369.067 676.030 54.823 31.404 23.636 6.731 1.037 587.427

Ago. 22 2.851.963 2.265.100 1.723.550 304.676 329.129 358.253 671.098 60.394 31.433 23.677 6.628 1.128 586.863

Ago. 23 2.853.986 2.269.818 1.729.373 306.325 331.751 356.815 671.729 62.753 31.376 23.632 6.660 1.084 584.168

Ago. 24 2.848.985 2.264.960 1.725.526 306.371 333.248 353.036 674.103 58.768 31.405 23.663 6.680 1.062 584.025

Ago. 25 2.858.083 2.273.774 1.731.892 301.521 336.858 357.684 674.438 61.391 31.464 23.714 6.677 1.073 584.309

Ago. 28 2.869.893 2.285.855 1.743.481 307.548 352.012 353.802 670.203 59.916 31.505 23.702 6.682 1.121 584.038

Ago. 29 2.878.221 2.295.833 1.750.648 310.616 346.022 356.707 675.313 61.990 31.499 23.660 6.710 1.129 582.388

Ago. 30 2.886.457 2.303.381 1.754.709 313.166 338.493 368.613 673.903 60.534 31.460 23.649 6.719 1.092 583.076

Ago. 31 2.882.659 2.298.245 1.753.088 307.103 314.221 397.613 674.323 59.828 31.394 23.575 6.741 1.078 584.414

Sep. 1 2.883.291 2.293.907 1.752.140 303.042 303.802 415.476 673.247 56.573 31.431 23.620 6.741 1.070 589.384

Sep. 4 2.872.064 2.276.885 1.734.884 302.021 303.616 399.123 668.286 61.838 31.434 23.613 6.701 1.120 595.179

Sep. 5 2.872.092 2.274.082 1.730.687 300.520 296.338 402.261 673.422 58.146 31.486 23.663 6.740 1.083 598.010

Sep. 6 2.866.735 2.267.556 1.725.111 295.515 294.104 416.871 671.165 47.456 31.504 23.647 6.727 1.130 599.179

Sep. 7 2.877.064 2.274.188 1.714.256 293.103 289.188 410.673 672.739 48.553 32.523 24.667 6.710 1.146 602.876

Sep. 8 2.877.181 2.271.819 1.712.515 292.267 294.197 404.530 673.274 48.247 32.502 24.666 6.730 1.106 605.362

Sep. 11 2.885.407 2.278.734 1.718.697 292.729 316.519 385.962 669.351 54.136 32.558 24.764 6.649 1.145 606.673

Sep. 12 2.882.038 2.279.963 1.723.482 296.739 325.922 373.248 674.878 52.695 32.519 24.718 6.694 1.107 602.075

Sep. 13 2.878.239 2.279.157 1.724.251 298.845 330.579 366.865 673.904 54.058 32.530 24.813 6.605 1.112 599.082

* A partir de CTX Nº 937, los depósitos en cuenta corriente ($ y US$) excluyen a las cuentas a la vista. Porque el BCRA ahora las incluye en la cuenta 
global: Otros depósitos.

Depósitos en pesos Depósitos en dólares
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.467; Septiembre 18, 2017

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

Oro

(Nueva

DEG Libra Euro Yen Yuan Real Prime Libor Tokio York,

(anual, Dow Jones Nasdaq Nikkei us$/onza)

%)

Promedios

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 105,93 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 1,1094 121,05 6,2847 3,338 3,26 0,49 17.586,58 4.944,75 19.176,41 1.159,54

2016 1,3901 1,3544 1,1068 108,66 6,5963 3,482 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26 16.914,49 1.248,69

Mar.17 1,3548 1,2342 1,0687 112,89 6,8952 3,122 3,89 1,43 20.839,74 5.870,66 19.340,10 1.231,07

Abr.17 1,3611 1,2642 1,0717 110,00 6,8896 3,138 4,00 1,42 20.673,12 5.906,82 18.717,43 1.270,58

May.17 1,3751 1,2917 1,1057 112,17 6,8835 3,205 4,00 1,42 20.944,04 6.128,36 19.693,47 1.243,99

Jun.17 1,3836 1,2806 1,1237 110,89 6,8058 3,295 4,16 1,43 21.318,97 6.228,02 20.054,13 1.259,55

Jul.17 1,3951 1,2999 1,1533 112,33 6,7713 3,200 4,25 1,46 21.577,77 6.285,65 20.042,49 1.234,72

Ago.17 1,4114 1,2954 1,1815 109,83 6,6678 3,152 4,25 1,45 21.913,65 6.312,37 19.674,97 1.284,34

2017

Ago. 1 1,4119 1,3195 1,1792 110,57 6,7275 3,126 4,25 1,45 21.963,92 6.362,94 19.985,79 1.272,60

Ago. 2 1,4126 1,3209 1,1835 110,57 6,7307 3,114 4,25 1,45 22.016,24 6.362,65 20.080,04 1.271,80

Ago. 3 1,4124 1,3132 1,1870 110,06 6,7214 3,113 4,25 1,45 22.016,24 6.362,65 20.080,04 1.267,80

Ago. 4 1,4139 1,3035 1,1768 110,67 6,7272 3,131 4,25 1,45 22.092,81 6.351,56 19.952,33 1.258,50

Ago. 7 1,4095 1,3046 1,1814 110,63 6,7112 3,126 4,25 1,45 22.118,42 6.383,77 20.055,89 1.256,90

Ago. 8 1,4109 1,2976 1,1729 109,95 6,7022 3,128 4,25 1,45 22.085,34 6.370,46 19.996,01 1.261,60

Ago. 9 1,4084 1,3000 1,1747 110,07 6,6656 3,156 4,25 1,45 22.048,70 6.352,33 19.738,71 1.276,40

Ago. 10 1,4085 1,2980 1,1770 109,03 6,6668 3,175 4,25 1,45 21.844,01 6.216,87 19.729,74 1.283,70

Ago. 11 1,4102 1,3011 1,1820 109,15 6,6612 3,192 4,25 1,46 21.858,32 6.256,56 19.729,74 1.290,20

Ago. 14 1,4108 1,2965 1,1788 110,16 6,6748 3,188 4,25 1,45 21.993,71 6.340,23 19.537,10 1.280,50

Ago. 15 1,4074 1,2868 1,1738 110,67 6,6862 3,169 4,25 1,45 21.998,99 6.333,01 19.753,31 1.270,80

Ago. 16 1,4048 1,2902 1,1783 109,70 6,6732 3,153 4,25 1,46 22.024,87 6.345,11 19.729,28 1.283,80

Ago. 17 1,4056 1,2877 1,1730 109,45 6,6741 3,175 4,25 1,46 21.750,73 6.221,91 19.702,63 1.288,60

Ago. 18 1,4090 1,2871 1,1760 109,15 6,6700 3,147 4,25 1,46 21.674,51 6.216,53 19.470,41 1.285,70

Ago. 21 1,4095 1,2896 1,1812 109,24 6,6572 3,164 4,25 1,46 21.703,75 6.213,13 19.393,13 1.290,80

Ago. 22 1,4087 1,2810 1,1756 109,67 6,6587 3,162 4,25 1,46 21.899,89 6.297,48 19.383,84 1.285,10

Ago. 23 1,4096 1,2791 1,1805 109,16 6,6560 3,141 4,25 1,46 21.812,09 6.278,41 19.434,64 1.288,90

Ago. 24 1,4103 1,2802 1,1789 109,60 6,6615 3,148 4,25 1,45 21.783,40 6.271,33 19.353,77 1.286,50

Ago. 25 1,4113 1,2884 1,1924 109,34 6,6465 3,160 4,25 1,46 21.813,67 6.265,64 19.452,61 1.292,50

Ago. 28 1,4176 1,2930 1,1967 108,71 6,6184 3,167 4,25 1,45 21.808,40 6.283,02 19.449,90 1.309,70

Ago. 29 1,4229 1,2919 1,1972 109,78 6,5870 3,165 4,25 1,45 21.865,37 6.301,89 19.362,55 1.313,10

Ago. 30 1,4182 1,2907 1,1872 110,56 6,5992 3,160 4,25 1,45 21.892,43 6.368,31 19.506,54 1.308,10

Ago. 31 1,4182 1,2940 1,1907 110,09 6,5830 3,147 4,25 1,45 21.948,10 6.428,66 19.646,24 1.316,20

Sep. 1 1,4174 1,2849 1,1857 110,23 6,5552 3,142 4,25 1,45 21.987,56 6.435,33 19.691,47 1.324,50

Sep. 4 1,4174 1,2924 1,1898 109,52 6,5160 3,141 4,25 1,46 21.987,56 6.435,33 19.508,25 1.332,80

Sep. 5 1,4180 1,3032 1,1905 108,78 6,5280 3,117 4,25 1,45 21.753,31 6.375,57 19.385,81 1.339,20

Sep. 6 1,4209 1,3047 1,1922 109,08 6,5212 3,099 4,25 1,45 21.807,64 6.393,31 19.357,97 1.333,40

Sep. 7 1,4243 1,3103 1,2022 108,43 6,4775 3,099 4,25 1,45 21.784,78 6.397,87 19.396,52 1.345,10

Sep. 8 1,4307 1,3197 1,2033 107,83 6,4773 3,087 4,25 1,45 21.797,79 6.360,19 19.274,82 1.346,00

Sep. 11 1,4260 1,3169 1,1950 109,37 6,5450 3,102 4,25 1,45 22.057,37 6.432,26 19.545,77 1.327,00

Sep. 12 1,4222 1,3294 1,1973 110,10 6,5266 3,125 4,25 1,45 22.118,86 6.454,28 19.776,62 1.328,00

Sep. 13 1,4240 1,3206 1,1874 110,68 6,5515 3,135 4,25 1,46 22.158,18 6.460,19 19.865,82 1.328,00

Sep. 14 1,4194 1,3389 1,1908 110,17 6,5486 3,119 4,25 1,46 22.203,48 6.429,08 19.807,44 1.329,30

Tasas de interés

(us$ por unidad) (unidades por us$)

Acciones

Fecha Nueva York

Tipos de cambio

 


