
Director: Juan Carlos de Pablo – Prohibida su reproducción total o parcial 
Suscrip. e informes: Av. Pte. R. Sáenz Peña 852 – 4º – 1035 – Cap. Fed. 

Tel–Fax: 4328-9413 / 9563; 4394-0337 – E-mail: depablo@speedy.com.ar 

CONTEXTO 
La “newsletter” de Juan Carlos de Pablo 

 
 
 
 
 
    Salvo para algunos políticos que están en plena 
campaña electoral, los brotes verdes son una creciente 
realidad. No hagamos grandes teorías para el futuro, la 
cuestión es la medida en que el oficialismo aprovechará 
el resultado de las urnas, para sentar las bases técnicas 
con las cuales planteará las reformas que hay que 
adoptar, luego del 22.X. Una cuestión abierta. 
 
 
 
 
 Tanto según Poliarquía como Management & Fit, el 
22.X Bullrich le ganará a CFK. “Sí”, dice el futbolero 
Macri, “pero no bajemos la guardia hasta que el referí 
no dé la pitada final”. Hace muy bien.  
  
 No es la primera vez que Cataluña se mueve para 
independizarse de “España”, pero en esta ocasión tensó 
la piolita más que en las anteriores. Los bancos 
catalanes están registrando la tensión. 
  
 ¿Cae 6% el área sembrada de soja, por las 
inundaciones? 
  
 ¿Qué tiene que agradecerle Obama a Macri? 
  
 
 
 
 
    ¿Será posible que quienes saben qué hay que hacer 
con la selección de fútbol, ocupen la tribuna y no los 
lugares donde se adoptan las decisiones? 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
ROJO 

  
 
 
 
AMARILLO 

 Según FIEL, el IPC aumentó 2,1% entre agosto y 
setiembre pasados, y 26,4% entre setiembre de 2016 y 
de 2017. A pesar del menor aumento de los precios 
controlados. 
 
 
 
VERDE 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
  Como lo veo 
  Política y economía, después de las elecciones 
  Kicillof: el remedio es peor que la enfermedad 
  Inflación según FIEL: ¿qué pasó en setiembre? 
  Recaudación: fuerte suba total, no tanto en IVA 
  Contundente reducción de despidos y suspensiones 
  John Marion Letiche 
 
 
 
 
 
    “Una opinión no sesgada no sirve para nada”. Oscar 
Wilde. 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017 
 
 
 
 
 

COMO  LO  VEO 
 

 
 
 
 
“Durante la construcción de la línea telegráfica entre Colonia y Bruselas 

conocí al señor Reuter, el empresario que prestaba el servicio de comunicación, 
utilizando palomas. Como su negocio quebraría, al no poder competir con el telégrafo 
eléctrico, le sugerí que se trasladara a Londres, para instalar una oficina de despacho 
de cables. Me hizo caso, logrando notable éxito”. 

 
(Fuente: von Siemens, W.: Inventor and entrepreneur, recollections of…, Lund 
Humphries, 1966). 

 
 
 
 

     Salvo para algunos políticos que están en plena campaña electoral, 
los brotes verdes son una creciente realidad. No hagamos grandes teorías 
para el futuro, la cuestión es la medida en que el oficialismo aprovechará 
el resultado de las urnas, para sentar las bases técnicas con las cuales 
planteará las reformas que hay que adoptar, luego del 22.X. Una 
cuestión abierta. 

 
 
 
 

Cataluña: la independencia no es gratis 
 
 
 
 

 Cerca de 1.000 heridos, 2 bancos que abandonan Cataluña, etc. Es dable pensar que 
algunos separatistas son suficientemente principistas como para estar a favor de la separación 
de Cataluña de España… a lo que venga. Lo que tienen que saber es que “a lo que venga” no 
será poca cosa. 
 
 Desde el punto de vista político-institucional no está dicha la última palabra, porque 
“las cosas nunca terminan mal, porque mal nunca terminan sino que continúan, hasta que de 
alguna manera se le encuentra la vuelta”. Esperemos que nadie pierda la vida en el proceso. 
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6% menos de siembra de soja, por inundaciones 
 
 
 
 

 Las inundaciones afectan el presente, pero también el futuro. Las condiciones 
climáticas dificultaron la siembra de soja, reduciendo la superficie en 6%. Referida a un 
producto cuya exportación equivale a la cuarta parte de las exportaciones totales, la noticia es 
también mala en el plano macroeconómico. 

 
 
 
 

El “agradecimiento” de Obama 
 
 
 
 

 Barack Obama, ex presidente de Estados Unidos, la semana pasada estuvo en Córdoba. 
En su discurso “agradeció” al presidente Mauricio Macri, por haber repuesto a Argentina en el 
concierto internacional. 
 
 No estuve presente, ni vi ningún video, sino que leí los titulares. Qué quiere que le diga, 
no me cayó bien que un presidente extranjero le agradeciera al presidente argentino, la 
reincorporación de su país al concierto internacional. Obama debería haber dicho que “lo pone 
contento” la decisión del gobierno argentino, o que le agradecía al gobierno argentino haber 
enviado víveres a Puerto Rico.  
 
 No es para hacer un escándalo, pero consigno una afirmación que sugiere que Estados 
Unidos se cree el organizador del sistema económico internacional. 

 
 
 
 

¿Y entonces? 
 
 
 
 

 Las encuestas no son una garantía de nada, pero si hubieran dado “al revés” de lo que 
dieron, estaríamos mucho más preocupados de lo que estamos. 
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 Hacen muy bien los estrategas electorales de Cambiemos, con el presidente de la 
Nación a la cabeza, para instar a los suyos a no bajar la guardia hasta que hayan cerrado las 
mesas electorales, se haya contado hasta el último voto, etc.  
 
 Al contrario de lo que ocurrió con las PASO, que fueron una encuesta, ahora habrá que 
esperar hasta el último voto para saber si Gladys González o Jorge Taiana, ingresarán al 
Senado de la Nación a partir del 10 de diciembre de 2017. 
 
 La coyuntura económica afianza la reactivación, con su consiguiente impacto sobre el 
empleo, las suspensiones, etc. Más que preocupante la estimación de FIEL del aumento de los 
precios al consumidor de setiembre, sigue con semáforo anaranjado el intercambio comercial. 
 
 Flor de agenda, tanto para el oficialismo como para la oposición responsable, a partir 
del 23 de octubre próximo. 
 
 ¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 
 
 
 
 

POLITICA  Y  ECONOMIA,  DESPUES  DE  LAS  ELECCIONES 
 
 
 
 
 
 Hace muy bien Cambiemos en no cantar victoria antes de tiempo (Winston Churchill, 
en 1945, creyó que había ganado y terminó perdiendo). Porque esto les hace bajar los brazos a 
los candidatos, los fiscales, los colaboradores, etc.  
 
 Para festejar está la noche del 22 de octubre y la madrugada del 23. 
 
 El sábado pasado se conocieron encuestas referidas a la CABA, que a la luz de los 
resultados de las PASO equivalen a gastar dinero para averiguar quién es mejor jugador de 
fútbol, si Messi o… yo. 
 
 Los números. Según La Nación (Poliarquía), Carrió obtendría 50,3% de los votos 
(puede llegar a entre 52 y 54); Filmus 20,1% (21 y 23); Lousteau 12,3% (12,5/14,5); mientras 
que según Clarín (Management & fit) 52,6%; 17,6%; 10,2%, respectivamente. 
 
 Ayer se publicaron las encuestas que efectivamente importan, porque la provincia de 
Buenos Aires es la jurisdicción más peleada.  
 
 Otra vez, los números. Según La Nación (Poliarquía), Bullrich obtendría 37,7% de los 
votos (puede llegar a entre 39  y 42); CFK 35,2% (36 a 38); Massa 12,2% (13 a 15); Randazzo 
4,1% (4 a 6); mientras que según Clarín (Management & fit) 33,9%; 29,6%; 11,7%; 5,6%, 
respectivamente. 
 
 En una palabra, y tomando los números medios –recuérdese que siempre existe el error 
muestral-, según Poliarquía la ventaja de Bullrich sobre CFK es de 2,5 puntos porcentuales 
(pp), mientras que según Management & fit es de 4,3 pp.  
 
 

.  .  . 
 
 

El resultado de las elecciones impactará en el plano político y en el económico. En el 
plano político, porque cada elección modifica el quién es quién dentro de cada partido o 
agrupación. ¿Qué hará el peronismo, con vistas a las elecciones presidenciales de 2019? ¿Será 
Mauricio Macri el candidato de Cambiemos dentro de un par de años? A caballo de la 
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política y la economía hay que ubicar la cuestión de cómo el Poder Ejecutivo encarará las 
políticas públicas referidas a la economía, luego del 22 de octubre. 

 
Digo a caballo de la política y la economía, porque el desafío que existe por delante 

tiene una componente de negociación entre el oficialismo y la porción de la oposición a la que 
le importan los resultados, y una componente de sustancia que tiene que ver con el contenido 
de las reformas impositiva, laboral, etc. 

 
Aún a riesgo de aburrir Contexto insiste con la importancia de esta última. No sea cosa 

que se consiga consenso para aprobar las referidas reformas, pero éstas estén mal concebidas, o 
resulten insuficientes, a la luz de la intensidad que tienen los problemas.   

 
Al respecto nunca estará de más insistir en la importancia de los conocimientos 

específicos. La grandilocuencia, los grandes principios, etc., a los cuales somos tan afectos en 
los debates radiofónicos y televisivos –porque cuando los debates se ubican en este nivel no 
hay que trabajar, sino aprender a emitir sonidos, que no es lo mismo que saber-, distraen pero 
no sirven para diagnosticar y por consiguiente para encontrar soluciones.  

 
Las negociaciones que vienen van a ser muy duras, porque hay mucho en juego. Ojalá 

no se desperdicie la oportunidad, gastando energías al servicio de proyectos que no estén bien 
concebidos desde el punto de vista técnico. Y error tipo I, error tipo II, no demos nada por 
descontado. Nada me encantaría más que encontrar, en el futuro, que mis temores eran 
infundados o estaban exagerados. Porque lo que finalmente importa no son mis opiniones, sino 
la realidad. 

 
¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 
 
 
 
 

KICILLOF:  EL  REMEDIO  PUEDE  SER  PEOR  QUE  LA  ENFERMEDAD 
 
 
 
 
 

En la universidad de Avellaneda, el diputado Axel Kicillof cargó contra los medios de 
comunicación, al acusarlos de “extorsionar” a políticos, y opinó que deberían ser de gestión 
estatal, porque la información “es un bien público” y el Estado es el único que puede publicar 
información objetiva. 
 
 Leí esto en la página 21 del cuerpo principal de la edición de Clarín del 5 de octubre 
pasado (al final de estas líneas se verá por qué esta aclaración es importante). 
 
 Cuando me preguntan por Kicillof diferencio 3 roles: 1) el autor de afirmaciones 
contundentes, antes de ser ministro de economía de la Nación; 2) el ministro y 3) el diputado 
de la Nación. 
 
 Soy particularmente generoso con el segundo rol, porque no se puede juzgar una 
gestión con independencia del contexto político en el cual se desarrolló; y en Argentina al 
menos es muy difícil generar buenos resultados económicos, cuando se forma parte de un 
gobierno que se está yendo y al cual nadie le cree nada. Experiencia por la cual también 
pasaron Emilio Mondelli, Jorge Wehbe y Jesús Rodríguez. 
 
 No me ocupo del tercer rol, por falta de información.  
 
 En cambio he sido duro con algunas afirmaciones, como cuando en un encuentro 
organizado por el Banco Central, muy suelto de cuerpo sostuvo que no existe ninguna relación 
entre emisión monetaria y tasa de inflación, ignorando la contundente experiencia mundial, no 
sólo argentina, que existe en la materia. 
 
 La cita sintetizada en el primer párrafo de estas líneas debe agregarse a la lista de 
antológicas afirmaciones de Kicillof, porque constituye una barbaridad empírica y teórica. 
 
 En el plano fáctico, antes de hablar como lo hizo el ex ministro debería averiguar si los 
habitantes de Cuba, Venezuela y Corea del Norte, donde sólo el Estado provee información, 
están al tanto de lo que pasa “de manera objetiva”. 
 
 Pero en 2017 hay un caso más dramático: el de Estados Unidos. ¿Qué pensarían los 
americanos, si siguiendo las recomendaciones planteadas por Alex, tuvieran que cerrar la 
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CNN, el New York times y el Washington post, y sólo fueran informados por el “Trump 
times”? 
 
 Siempre dentro del plano empírico, pero fuera de los medios masivos de comunicación, 
referido al período en el cual Kicillof ocupó puestos importantes, cabría plantear el dibujo 
estadístico que hacía el INDEC, referido a la evolución de los precios al consumidor, y el 
valioso y corajudo esfuerzo que realizaron algunas consultoras privadas, las cuales sufrieron 
todo tipo de persecuciones. 
 
 En el plano teórico, esto de que los medios de comunicación tienen que estar en manos 
del Estado, porque son “un bien público”, constituye otra barbaridad.   
 
 Por empezar, e imitando a Claude Frederic Bastiat, con el mismo criterio habría que 
cerrar las universidades y escuelas privadas, porque el conocimiento es un bien público; no 
habría que abonar derechos a quienes inventaron nuevos productos o procesos, por la misma 
razón; y habría que felicitar a quienes fotocopian material sin pagar derechos de autor. 
 
 Bienes públicos es una cuestión que se estudia desde hace más de un siglo, y fue 
popularizada por Paul Anthony Samuelson y Richard Abel Musgrave, durante la década de 
1950. Un bien es calificado como privado cuando determinada unidad sólo puede ser 
consumida por una sola persona (una porción de pizza) y público cuando puede ser consumida 
simultáneamente por muchas (un programa de radio); diferencia fundamental por la forma en 
que se financian las respectivas producciones. 
 

Al respecto es muy importante distinguir entre provisión y producción. El sector 
público fabrica bienes privados (ejemplo, servicios de aeronavegación) y el sector privado 
fabrica bienes públicos (ejemplo, un mecenas que financia un concierto al aire libre, una radio 
o un museo). 

 
¿Por qué cité explícitamente la fuente que inspiró estas líneas? Porque lo leí en Clarín, 

y cabe sospechar que Kicillof no dijo lo que dijo, sino que el referido medio de comunicación 
busca desprestigiarlo, poniendo en su boca afirmaciones absurdas, tanto desde el punto de vista 
práctico como teórico.  

 
Durante todo el gobierno anterior dije “que Clarín me cuide de los Kirchner y sus 

colaboradores, que de Clarín yo me sé cuidar solo”. Lo sigo diciendo. 
 
¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 
 
 
 
 

INFLACION  SEGÚN  FIEL:  ¿QUE  PASO  EN  SETIEMBRE? 
 
 
 
 
 
 El jueves pasado los argentinos recibimos un par de “mazazos”. Uno de ellos, que 
mereció la tapa de los diarios del viernes, se refirió al empate de la selección nacional ante la 
de Perú. El otro, que no figuró en los medios de comunicación, tuvo que ver con la estimación 
de FIEL del aumento de los precios al consumidor, entre agosto y setiembre pasados. 
 
 Primero los números.  
 
 Según FIEL, entre agosto y setiembre de 2017 en promedio los precios al consumidor 
aumentaron 2,1% (sí, dos coma uno por ciento). Por lo cual entre setiembre de 2016 e igual 
mes de 2017 subieron 26,4% (sí, veintiséis coma cuatro por ciento). La variación interanual 
viene creciendo fuerte desde hace un par de meses, porque entre julio de 2016 y 2017 había 
sido de 22,4% y entre los agostos de 24,4%. 
 
 La desagregación del aumento general de los precios por tipo de productos puede 
ayudarnos a entender. Entre agosto y setiembre de 2017 el 2,1% de aumento general fue 
principalmente impulsado por subas de 3,4% en alimentos y bebidas, y 3,1% en indumentaria y 
otros bienes. ¿Habrá sido algo circunstancial? 
 
 Una respuesta surge de la comparación interanual. El referido aumento promedio de 
26,4%, fue principalmente impulsado por vivienda y servicios básicos (46,5%) y atención 
médica y gastos para la salud (30,8%). La variación interanual de los rubros que más subieron 
entre agosto y setiembre pasados fue la siguiente: 23,8% en el caso de alimentos y bebidas, 
15,5% en el de indumentaria. En una palabra, los rubros cuyos precios aumentaron más durante 
el último mes, estaban entre los que habían aumentado menos que el promedio durante el 
último año. 
 
 Otra desagregación que ayuda a entender es la siguiente: entre agosto y setiembre 
pasados, el aumento promedio (2,1%) surge de subas de 0,6% en los productos cuyos precios 
están regulados, de 2,3% en los productos estacionales, y de 2,7% en el resto de los productos. 
Mientras que entre setiembre de 2016 y de 2017 las respectivas subas fueron de 59,3%, 23,3% 
y 27,1%. En una palabra, el cambio de precios relativos, a favor de las tarifas, fue importante 
en el último año, pero no en el último mes.  
 
 No hagamos una teoría de un único número, pero las desagregaciones ofrecen pistas 
para entender. El aumento de la tasa de inflación, en la estimación de FIEL, no surgió de 
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ningún “blanqueo” de precios, eliminación de algún cepo, o cosas por el estilo. Surgió, como 
dicen los libros de texto, del “libre juego de la oferta y la demanda”. 

 
 

.  .  . 
 
 
 ¿Qué hacemos con aquello de que “la inflación es un fenómeno monetario”? Antes de 
tirar la afirmación por la ventana habría que ponerle la lupa a la evolución de los agregados 
monetarios, porque de repente la autoridad monetaria monetiza las compras de divisas –
producto, entre otras cosas del endeudamiento externo del sector público, para efectuar pagos 
locales-, confiando en el aumento de la demanda de dinero, para intentar cumplir las metas de 
inflación; y si esto fuera así, seguimos con una explicación monetaria de la inflación. 
 
 No la descarto, pero tampoco exageremos. Es sabido que, en el corto plazo, sobre la 
inflación operan determinantes inmediatos y mediatos, y que sobre los primeros las políticas 
monetaria y fiscal tienen una influencia indirecta. 
 
 Por lo demás, ¿no es una exageración que el Poder Ejecutivo le “encargue” al Banco 
Central que se ocupe de la tasa de inflación, de manera que el resto de la política económica se 
pueda dedicar a otras cosas? Lo es, aunque no todas las autoridades lo crean. 
 
 Insisto, no hay que hacer una teoría de un solo número, pero ciertamente que esta 
información afecta la credibilidad de los supuestos en los cuales se basa el presupuesto 
nacional para 2018. 
 
 ¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 
 
 
 
 

RECAUDACION:  FUERTE  SUBA  TOTAL,  NO  TANTA  EN  IVA 
 
 
 
 
 
 Entre setiembre de 2016 y de 2017, la recaudación tributaria, aduanera y previsional 
total aumentó 33,1%, mientras que comparando los 9 primeros meses del año pasado y del 
presente la suba fue de 31,4%.  
 
 La desagregación de la recaudación total por tipo de impuesto muestra divergencias 
importantes. Así, entre setiembre de 2016 y de 2017, la recaudación por impuesto a las 
ganancias (DGI) aumentó 52%, mientras que la de IVA subió 25,4%. Durante el mismo 
período mientras la recaudación por aportes personales aumentó 31,2%, la de contribuciones 
patronales subió 25,2%. 
 
 Para no hacer una teoría de un solo número, consignemos que comparando los 9 
primeros del año pasado y del presente, la recaudación por impuesto a las ganancias aumentó 
28,8%, la de IVA 32%, mientras que tanto la de contribuciones patronales como la de aportes 
personales 31,3%. 
 

En todos los casos los aumentos nominales fueron muy superiores a la tasa de inflación, 
congruente con algún efecto indirecto del blanqueo y la recuperación del nivel de actividad 
económica. 

 
¿Qué se está haciendo con la recaudación impositiva? Más precisamente, ¿cuánto va a 

financiar gasto público y cuánto a reducir el desequilibrio fiscal? Mucho más a lo primero que 
a lo segundo, tal como era de esperar aunque no de desear. 

 
¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 

en millones de pesos

Dif. % Dif. % Dif. %

Concepto Sep. '17 Sep. '16 Sep. '17 / Ago.'17 Sep. '17 / Ene-Sep '17  Ene.-Sep. '17 / 

Sep. '16 Ago.'17  Ene.-Sep. '16

 Ganancias 51.850,6 34.425,8 50,6 47.401,4 9,4 405.750,0 27,9

    Ganancias DGI 48.624,2 31.985,8 52,0 43.898,1 10,8 380.671,5 28,8

    Ganancias DGA 3.226,4 2.440,0 32,2 3.503,3 (7,9) 25.078,5 15,2

 IVA 68.471,0 53.856,7 27,1 69.934,1 (2,1) 549.662,3 28,7

    IVA DGI 47.777,9 38.101,6 25,4 47.871,7 (0,2) 391.044,5 32,9

    Devoluciones (-) 1.950,0 403,0 383,9 1.900,0 2,6 14.516,0 467,0

    IVA DGA 22.643,1 16.158,0 40,1 23.962,4 (5,5) 173.133,8 27,9

 Reintegros (-) 2.500,0 1.117,0 123,8 2.500,0 0,0 17.853,1 53,9

 Internos Coparticipados 6.203,1 4.698,6 32,0 5.947,4 4,3 49.789,7 55,8

 Ganancia Mínima Presunta 131,5 279,9 (53,0) 121,8 8,0 2.220,8 (7,7)

 Otros coparticipados 640,3 326,2 96,3 369,0 73,5 4.603,6 109,3

 Derechos de Exportación 4.980,4 5.172,2 (3,7) 6.584,4 (24,4) 54.082,2 (6,5)

 Derechos de Importación y Tasa Estadistica 6.712,2 5.310,1 26,4 7.289,5 (7,9) 50.795,5 21,6

 Combustibles Ley 23.966 - Naftas 3.654,2 2.809,3 30,1 4.123,1 (11,4) 33.923,0 45,1

 Combustibles Ley 23.966 - Otros 1.791,8 974,7 83,8 1.782,7 0,5 14.825,6 69,4

 Otros s/combustibles (2) 3.032,2 2.568,3 18,1 2.904,7 4,4 24.923,3 17,1

 Bienes Personales 2.474,8 517,4 378,3 2.011,3 23,0 16.507,2 2,1

 Créditos y Débitos en Cta. Cte. 16.331,2 12.063,2 35,4 14.738,9 10,8 124.771,2 31,3

 Otros impuestos   (3) 2.499,0 1.199,1 108,4 3.032,6 (17,6) 62.881,6 326,4

 Aportes Personales 23.003,7 17.533,0 31,2 22.564,1 1,9 206.331,3 31,3

 Contribuciones Patronales 33.219,8 26.531,5 25,2 32.971,1 0,8 303.169,2 31,3

 Otros ingresos Seguridad Social  (4) 2.776,1 1.971,4 40,8 2.480,4 11,9 22.537,5 43,0

 Otros SIPA (-) 1.206,4 803,0 50,2 481,1 150,7 9.727,3 43,8

 Subtotal DGI 127.297,5 93.231,1 36,5 120.777,6 5,4 1.059.890,6 36,0

 Subtotal DGA  (5) 38.974,9 29.853,3 30,6 42.963,3 (9,3) 316.992,2 18,0

 Total DGI-DGA 166.272,4 123.084,3 35,1 163.740,9 1,5 1.376.882,9 31,4

 Sistema Seguridad Social 57.793,1 45.232,9 27,8 57.534,5 0,4 522.310,8 31,6

 Total recursos tributarios 224.065,6 168.317,3 33,1 221.275,4 1,3 1.899.193,6 31,4

 Clasificación presupuestaria 224.065,6 168.317,3 33,1 221.275,4 1,3 1.899.193,6 31,4

 Administración Nacional 91.249,6 69.318,6 31,6 90.911,2 0,4 779.317,5 29,4

 Contribuciones Seguridad Social 55.329,9 43.375,5 27,6 55.187,5 0,3 504.400,7 30,3

 Provincias (6) 68.889,0 49.125,7 40,2 66.869,1 3,0 547.996,8 34,6

 No Presupuestarios (7) 8.597,0 6.497,5 32,3 8.307,6 3,5 67.478,6 38,8

 (1)  : No se contabilizan, por no ser recaudados por la AFIP, el Fondo Especial del Tabaco, los fondos de energía eléctrica,

           el impuesto sobre Pasajes Aéreos y las cajas previsionales de las Fuerzas Armadas y de Seguridad.

 (2)  : Incluye Imp. s/Gas Oil y GLP (Ley N° 26.028), Imp s/Naftas y GNC (Ley N° 26.181) y Recargo al Consumo de Gas (Ley N° 25.565).

 (3)  : Incluye Internos s/Seguros, Adicional s/Cigarrillos, Radiodifusión, Entr. Cine, Monotributo Impositivo, Facilidades de Pago pendientes de distribución

 (4)  : Incluye Monotributo Previsional y regímenes de regularización para trabajadores autónomos y monotributistas (Leyes nro. 24.476 y 25.865).

 (5)  : Incluye Derechos de Exportación, Derechos de Importación, Tasa Estadistica e IVA, Ganancias, Internos y Combustibles recaudados por DGA.

 (6)  : 61,11% de Coparticipados neto (56,66% Provincias + 4,45% CABA y Tierra del Fuego), 58,76% del 93,73% de Bs Personales,  

         30% de Monotributo impositivo, 68,1% del 79%  de Combustibles Ley 23.966 Naftas; 14% Ganancias, 6.27% Bs Personales, 

         6,27% del 11% IVA neto de Reintegros  y sumas fijas por Pacto Fiscal y Ganancias. 

         Incluye restitución fallo judicial provincias Santa Fe, Mendoza y San Luis del 9% de Coparticipado Bruto

 (7)  : Fondo Solidario de Redistribución, Imp. s/Gas Oil y GLP (Ley N° 26.028), Imp s/Naftas y GNC (Ley N° 26.181), Recargo al 

          Consumo de Gas (Ley N° 25.565) y gastos A.F.I.P.

 -*-  : Porcentaje mayor a 1000.

 ***  : Cociente entre un número negativo y uno positivo, ambos negativos o denominador cero.

 -----:  Imposibilidad de calcular el porcentaje por falta de datos.

RECAUDACION TRIBUTARIA. SEPTIEMBRE DE 2017. (1)
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 

 Set.17 Set.16 Set.17 Set.17
Concepto (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula-

do s/ total)
 

Ganancias DGI 48.624,2 31.985,8 21,7            21,7            
IVA DGI 47.777,9 38.101,6 21,3            43,0            
Contribuciones patronales 33.219,8 26.531,5 14,8            57,8            
Aportes personales 23.003,7 17.533,0 10,3            68,1            
IVA DGA 22.643,1 16.158,0 10,1            78,2            
Créditos y débitos en c/c 16.331,2 12.063,2 7,3             85,5            
Derechos de importación 6.712,2 5.310,1 3,0             88,5            
Internos coparticipados 6.203,1 4.698,6 2,8             91,3            
Derechos de exportación 4.980,4 5.172,2 2,2             93,5            
Combustibles - naftas 3.654,2 2.809,3 1,6             95,1            
Ganancias DGA 3.226,4 2.440,0 1,4             96,6            
Otros sobre combustibles 3.032,2 2.568,3 1,4             97,9            
Otros Seguridad Social 2.776,1 1.971,4 1,2             99,2            
Otros impuestos 2.499,0 1.199,1 1,1             100,3          
Bienes personales 2.474,8 517,4 1,1             101,4          
Combustibles - otros 1.791,8 974,7 0,8             102,2          
Otros coparticipados 640,3 326,2 0,3             102,5          
Ganancia mínima presunta 131,5 279,9 0,1             102,5          
Otros SIPA -1.206,4 -803,0 -0,5            102,0          
IVA devoluciones -1.950,0 -403,0 -0,9            101,1          
Reintegros -2.500,0 -1.117,0 -1,1            100,0          

Totales 224.065,5 168.317,3  

 Set.17 Set.16 Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Relativa
Concepto (mill. $) (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula- (%)

do s/ total)

Ganancias DGI 48.624,2 31.985,8 16.638,4     30,4 30,4 52,0
IVA DGI 47.777,9 38.101,6 9.676,3       17,7 48,0 25,4
Contribuciones patronales 33.219,8 26.531,5 6.688,3       12,2 60,3 25,2
IVA DGA 22.643,1 16.158,0 6.485,1       11,8 72,1 40,1
Aportes personales 23.003,7 17.533,0 5.470,7       10,0 82,1 31,2
Créditos y débitos en c/c 16.331,2 12.063,2 4.268,0       7,8 89,9 35,4
Bienes personales 2.474,8 517,4 1.957,4       3,6 93,4 378,3
Internos coparticipados 6.203,1 4.698,6 1.504,5       2,7 96,2 32,0
Derechos de importación 6.712,2 5.310,1 1.402,1       2,6 98,7 26,4
Otros impuestos 2.499,0 1.199,1 1.299,9       2,4 101,1 108,4
Combustibles - naftas 3.654,2 2.809,3 844,9          1,5 102,7 30,1
Combustibles - otros 1.791,8 974,7 817,1          1,5 104,2 83,8
Otros Seguridad Social 2.776,1 1.971,4 804,7          1,5 105,6 40,8
Ganancias DGA 3.226,4 2.440,0 786,4          1,4 107,1 32,2
Otros sobre combustibles 3.032,2 2.568,3 463,9          0,8 107,9 18,1            
Otros coparticipados 640,3 326,2 314,1          0,6 108,5 96,3
Ganancia mínima presunta 131,5 279,9 -148,4         -0,3 108,2 -53,0
Derechos de exportación 4.980,4 5.172,2 -191,8         -0,4 107,9 -3,7
Otros SIPA -1.206,4 -803,0 -1.375,0      -2,5 105,3 50,2
Reintegros -2.500,0 -1.117,0 -1.383,0      -2,5 102,8 123,8
IVA devoluciones -1.950,0 -403,0 -1.547,0      -2,8 100,0 383,9

 
Totales 224.065,5 168.317,3 54.776,6      33,1

RECAUDACION TRIBUTARIA, ADUANERA Y PREVISIONAL
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 
 
 
 
 

CONTUNDENTE  REDUCCION  DE  DESPIDOS  Y  SUSPENSIONES 
 
 
 
 
 
 Según Tendencias económicas, entre setiembre de 2016 y de 2017 el número de 
despidos disminuyó 48,9% y el de suspensiones declinó 94,7%. Mientras que comparando los 
9 primeros meses del año pasado y del presente, las caídas fueron de 23,7% y 58,9%, 
respectivamente. 
 
 Muy buenas noticias, congruentes con la reactivación económica, que afortunadamente 
es percibida por mayor cantidad de personas, sectores, regiones, etc. 
 
 Como es bien sabido, Tendencias… no mide ocupación, porque no tiene cómo estimar 
la creación de nuevos empleos, pero es fácil imaginar que la notable reducción de los despidos 
y las suspensiones haya coincido con un aumento en la creación de nuevos puestos de trabajo. 
 
 No se trata de que los empresarios asistieron a “cursos de bondad”, sino que el aumento 
del nivel de actividad económica los llevó a buscar el concurso de los servicios laborales, 
provistos por otros seres humanos. 
 
 ¡Animo! 
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017. 
 

Fuente: Tendencias Economicas
(1986=100)

Período Despidos Suspensiones Período Despidos Suspensiones

2008 96,9 1024,6 (variaciones, en %)
2009 568,8 956,4
2010 65,9 407,1 Set.17/set.16 -48,9           -94,7            
2011 25,7 179,9 9 m 2017/9 m 2016 -23,7           -58,9            
2012 152,9 292,4
2013 52,1 68,6
2014 96,6 506,5
2015 82,8 350,4
2016 506,4 566,0

9 m 2016 596,2 538,4
9 m 2017 454,9 221,4

Ene.13 78,6        19,3             Ene.16 1.309,3       356,7           
Feb. 8,0          128,7           Feb. 2.055,1       527,9           
Mar. 38,6        161,7           Mar. 606,7          366,6           
Abr. 58,1        29,5             Abr. 382,7          476,8           
May. 57,6        -               May. 473,9          445,9           
Jun. 1,1          26,8             Jun. 185,7          361,4           
Jul. 8,7          82,5             Jul. 127,0          560,3           
Ago. 9,7          108,8           Ago. 128,2          1.022,1        
Set. 21,2        171,0           Set. 97,2            728,0           
Oct. 15,9        80,4             Oct. 167,7          896,4           
Nov. 256,8      15,0             Nov. 289,0          628,1           
Dic. 70,8        -               Dic. 254,8          421,9           
Ene.14 16,4        74,8             Ene.17 291,3          267,6           
Feb. 148,6      328,6           Feb. 139,1          200,2           
Mar. 67,1        359,6           Mar. 1.913,0       517,4           
Abr. 151,8      223,1           Abr. 1.217,6       440,0           
May. 156,3      879,2           May. 62,2            192,6           
Jun. 44,5        622,8           Jun. 189,7          110,1           
Jul. 63,9        629,1           Jul. 128,7          187,9           
Ago. 81,3        1.478,0        Ago. 102,9          38,2             
Set. 106,8      751,9           Set. 49,7            38,6             
Oct. 203,3      509,9           
Nov. 90,3        221,2           
Dic. 28,5        -               
Ene.15 16,3        85,4             
Feb. 28,5        52,2             
Mar. 6,3          22,7             
Abr. 39,6        351,5           
May. 49,0        221,5           
Jun. 19,2        24,5             
Jul. 137,6      549,6           
Ago. 124,1      603,2           
Set. 258,5      650,7           
Oct. 103,0      718,6           
Nov. 41,3        482,5           
Dic. 169,9      441,9           

DESPIDOS Y SUSPENSIONES
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CONTEXTO; Entrega N° 1.470; Octubre 9, 2017 
 
  
 
 
 

JOHN  MARION  LETICHE 
 

(1918 - 2017) 
 
 
 
 
 
 Nació en Ulman, Kiev, Unión Soviética. Migró a Canadá durante la Gran Depresión de 
la década de 1930, y a Estados Unidos en 1941. 
 

Estudió en las universidades Mc Gill, de Canadá, y de Chicago, Estados Unidos. 
 
 A partir de 1946 enseñó en la universidad de California, Berkeley. “Su experiencia 
como inmigrante influyó en la forma en que interactuó con sus alumnos, porque el estatus del 
inmigrante es el estatus de la inseguridad” (Nouriani y Levin, 2017). “Durante mucho tiempo 
presidió el comité universitario que se ocupaba de los profesores visitantes, que atrajo a 
académicos y artistas del extranjero, para que realizaran actividades en la UC Berkeley” 
(Roland, 2017). 
 
 “Era un benefactor de las artes, hasta bien entrada la década de 1990 le gustaba mucho, 
acompañado por su hijo, visitar la orquesta sinfónica de San Francisco y el museo de arte 
moderno de dicha ciudad” (Nouriani y Levin, 2017). 
 
 En 2011 publicó su autobiografía. 
 
 Murió mientras dormía, como Miguel Ángel Almada, Franco Modigliani y Joseph 
Allois Schumpeter. 
 
 
 
 ¿Por qué los economistas nos acordamos de Letiche? Según él mismo, “a lo largo de mi 
carrera busqué someter el análisis económico y la historia del pensamiento económico a tests 
prácticos y cuantitativos. Con tal propósito al comienzo mostré que el nivel de la protección en 
Estados Unidos estaba relacionado con el nivel de ineficiencia de la industria respectiva, por lo 
cual resultaba arcaico mantener la protección que demandaba la industria americana para 
defenderse de los países en vías de desarrollo. Generalicé la teoría de la balanza de pagos, para 
vincularla con el desarrollo económico. Mostré la gran importancia que tienen los términos del 
intercambio en el desarrollo. En el caso de la historia del pensamiento económico, descubrí la 
verdadera identidad de Issac Gervaise y la naturaleza de su carrera, ubicando en contexto 
histórico su magnífico Ensayo” (Letiche en Blaug, 1999). 
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 Es autor de Acuerdos comerciales recíprocos en la economía mundial, publicado en 
1948, El sistema o la teoría del comercio mundial según I. Gervaise, editor, publicado en 1954; 
Balance de pagos y crecimiento económico, que viera la luz en 1959; Una historia del 
pensamiento económico ruso, entre los siglos IX y XVIII, con B. Dmytryshyn, y R. A. Pierce, 
publicado en 1964; Los problemas claves de la reconstrucción y el desarrollo de Nigeria, 
publicado en 1969; Políticas económicas internacionales y sus fundamentos teóricos, editor, 
publicado en 1982; y La economía política de Jurii Krizhanich, con B. Dmytryshyn, publicado 
en 1984. “Su primer éxito académico surgió del estudio que hizo de la obra de Isaac Gervaise”  
(NN1, 2017). 
 
 “Era un cruzado en cuanto a la importancia de tener en cuenta los factores históricos y 
sociales dentro del análisis económico” (NN1, 2017). 
 
 “A partir de 1973, y de manera periódica, era invitado por la Real Academia de 
Ciencias de Suecia, para nominar candidatos al premio Nobel en economía” (NN2, 2017). 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Blaug, M. (1999): Who´s who in economics, Edward Elgar. 
 
Letiche, J. M. (2011): Crises and compassion: from Russia to the Golden Gate, Mc Gill-Queen 
university press. 
 
NN1 (2017): “Obituary. John Letiche”, New York times, 12 de setiembre. 
 
NN2 (2017): “Economist John Letiche dies at age 98”, Public affairs – UC Berkeley, 27 de 
setiembre. 
 
Nouriani, O. y Levin, S. (2017): “UC Berkeley economics professor emeritus John Letiche dies 
at 98”, The dialy Californian, 28 de setiembre. 
 
Roland, G. (2017): “Obituary; John Letiche”, Berkeley economics. 
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.470; Octubre 9, 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

Abr.17 433 0,01 1,49 23,98 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

Sep.17 379 0,04 1,63 26,41 17,5499 17,2465 17,3879 17,7299 24.422,2 23.339,3 32,015 1,82 18,78 250,6 353,5

2017

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 27,08 17,3400 17,0120 17,1650 17,5100 23.701,7 22.614,0 32,656 1,88 18,83 252,0 355,4

Sep. 15 373 0,04 1,65 27,20 17,2900 16,9720 17,1450 17,4950 23.715,5 22.607,4 31,334 1,81 18,89 252,0 355,4

Sep. 18 370 0,04 1,62 27,18 17,3800 17,0560 17,3410 17,7000 23.913,9 22.821,6 31,334 1,80 18,82 252,0 355,6

Sep. 19 371 0,03 1,72 27,30 17,4600 17,1980 17,2610 17,6080 24.214,6 23.182,5 31,841 1,82 18,51 246,5 354,8

Sep. 20 370 0,03 1,70 26,50 17,4500 17,1480 17,3020 17,6500 24.334,8 23.212,0 30,606 1,75 18,68 248,0 356,4

Sep. 21 370 0,08 1,62 25,94 17,5800 17,2760 17,3400 17,6800 24.578,7 23.515,4 30,606 1,74 18,77 250,0 356,7

Sep. 22 368 0,08 1,65 25,61 17,5900 17,3000 17,3900 17,7250 24.994,5 23.950,0 32,254 1,83 18,87 255,0 361,7

Sep. 25 375 0,08 1,60 25,61 17,7600 17,4090 17,5500 17,8800 25.047,2 23.944,1 32,254 1,82 18,68 250,0 356,9

Sep. 26 377 0,08 1,62 25,44 17,8700 17,6110 17,5950 17,9150 25.166,2 24.077,9 31,436 1,76 18,66 250,0 354,0

Sep. 27 379 0,04 1,62 25,51 17,8300 17,5670 17,5950 17,9150 25.271,2 24.251,8 32,505 1,82 18,70 251,0 354,8

Sep. 28 375 0,03 1,68 25,17 17,8000 17,5560 17,4850 17,8100 25.597,0 24.637,0 32,505 1,83 18,81 251,0 352,6

Sep. 29 367 0,03 1,65 25,58 17,6380 17,3180 17,3183 17,7200 26.078,3 25.151,8 31,902 1,81 19,07 254,0 355,8

Oct. 2 367 0,02 1,64 25,68 17,7100 17,3480 17,7700 18,1000 26.350,8 25.425,3 19,12 253,0 351,7

Oct. 3 365 0,03 1,69 25,94 17,7300 17,4280 17,7450 18,0650 26.673,0 25.745,0 18,98 252,0 351,0

Oct. 4 362 0,03 1,66 26,19 17,6700 17,3620 17,6620 17,9900 26.476,8 25.576,3 19,15 253,0 352,1

Oct. 5 359 0,03 1,64 25,91 17,6700 17,3420 17,7150 18,0450 27.017,8 26.147,5 19,32 256,0 355,8

futuro

Rofex*Fecha

(mensual, %)

Tasas de Interés Dólar Acciones Carne

Encuesta BCRA
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.470; Octubre 9, 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

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

Sep.17 50.237 662.975 205.130 868.105 250.361 982.655 0 81.035 2.182.156

2017

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

Sep. 14 50.975 662.489 198.546 861.035 294.798 972.192 0 25.961 2.153.986

Sep. 15 51.024 661.758 183.478 845.236 291.142 975.859 0 31.015 2.143.252

Sep. 18 50.839 661.148 202.362 863.510 291.256 978.869 0 34.458 2.168.093

Sep. 19 51.112 660.030 197.470 857.500 298.764 984.230 0 35.257 2.175.751

Sep. 20 51.366 658.860 267.252 926.112 301.428 928.377 0 39.762 2.195.679

Sep. 21 51.292 658.433 261.647 920.080 303.746 938.060 0 35.181 2.197.067

Sep. 22 51.331 658.423 235.192 893.615 302.496 947.782 0 53.603 2.197.496

Sep. 25 51.158 658.855 221.262 880.117 263.315 957.597 0 57.715 2.158.744

Sep. 26 50.971 658.876 244.714 903.590 265.137 964.732 0 63.612 2.197.071

Sep. 27 50.889 658.496 228.485 886.981 264.088 969.750 0 75.328 2.196.147

Sep. 28 50.515 660.312 214.911 875.223 257.661 971.856 0 84.784 2.189.524

Sep. 29 50.237 662.975 205.130 868.105 250.361 982.655 0 81.035 2.182.156

Oct. 2 50.646 666.623 225.015 891.638 258.895 985.777 0 54.469 2.190.779

Oct. 3 50.655 669.671 216.037 885.708 243.336 988.299 0 58.071 2.175.414

Oct. 4 50.726 671.646 230.403 902.049 242.795 993.008 0 54.579 2.192.431

Fecha
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CONTEXTO; Entrega Nº 1.470; Octubre 9, 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

Abr.17 2.623.750 2.109.226 1.629.584 278.666 306.632 328.117 658.733 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 2.651.942 2.108.579 1.680.870 291.854 313.829 354.780 659.521 60.885 26.540 19.158 6.298 1.085 543.362

Jul.17 2.787.293 2.208.673 1.705.124 293.690 298.870 384.647 668.438 59.479 29.325 21.772 6.480 1.073 578.619

Ago.17 2.851.094 2.262.846 1.718.539 300.639 309.727 380.064 672.429 55.679 31.256 23.487 6.689 1.080 588.248

Sep.17 2.878.885 2.282.346 1.735.222 302.642 322.450 381.961 673.704 54.465 31.731 23.878 6.726 1.127 596.539

2017

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 2.884.310 2.299.691 1.754.499 307.153 314.758 397.655 674.648 60.285 31.396 23.581 6.743 1.072 584.619

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 2.871.919 2.273.909 1.730.514 300.498 296.339 402.261 673.422 57.994 31.486 23.663 6.740 1.083 598.010

Sep. 6 2.866.785 2.267.602 1.725.157 295.554 294.104 416.871 671.165 47.463 31.504 23.647 6.727 1.130 599.183

Sep. 7 2.876.956 2.274.078 1.714.146 293.049 289.182 410.681 672.769 48.465 32.523 24.667 6.710 1.146 602.878

Sep. 8 2.876.677 2.271.323 1.712.019 291.843 294.174 404.554 673.313 48.135 32.502 24.666 6.730 1.106 605.354

Sep. 11 2.884.840 2.278.207 1.718.170 292.220 316.450 385.995 669.394 54.111 32.558 24.764 6.650 1.144 606.633

Sep. 12 2.881.141 2.279.146 1.722.665 296.069 325.884 373.268 674.890 52.554 32.519 24.718 6.694 1.107 601.995

Sep. 13 2.877.634 2.278.572 1.723.666 298.415 330.532 366.906 674.021 53.792 32.530 24.814 6.606 1.110 599.062

Sep. 14 2.869.608 2.273.139 1.720.648 300.441 332.195 368.083 674.657 45.272 32.476 24.771 6.633 1.072 596.469

Sep. 15 2.850.728 2.254.445 1.707.488 301.336 316.991 365.929 676.354 46.878 32.227 24.509 6.627 1.091 596.283

Sep. 18 2.865.759 2.270.295 1.720.331 302.791 333.265 360.985 670.423 52.867 32.245 24.504 6.583 1.158 595.464

Sep. 19 2.877.456 2.284.647 1.729.417 306.616 332.565 354.004 673.550 62.682 32.284 24.459 6.646 1.179 592.809

Sep. 20 2.895.429 2.303.921 1.748.350 311.829 352.887 355.203 676.993 51.438 32.398 24.528 6.699 1.171 591.508

Sep. 21 2.892.075 2.301.305 1.738.158 304.972 327.152 376.550 674.376 55.108 32.598 24.715 6.739 1.144 590.770

Sep. 22 2.890.472 2.298.004 1.735.667 300.439 330.371 374.592 675.463 54.802 32.505 24.631 6.735 1.139 592.468

Sep. 25 2.853.612 2.259.716 1.731.188 304.722 328.938 369.455 670.830 57.243 30.360 22.410 6.772 1.178 593.896

Sep. 26 2.892.632 2.299.094 1.768.005 307.870 359.759 369.422 675.454 55.500 30.157 22.206 6.801 1.150 593.538

Sep. 27 2.887.992 2.294.872 1.765.613 315.214 351.866 364.446 673.773 60.314 30.128 22.197 6.803 1.128 593.120

Sep. 28 2.894.562 2.299.650 1.770.559 316.141 339.061 378.400 676.722 60.235 30.137 22.062 6.940 1.135 594.912

Sep. 29 2.894.954 2.296.554 1.770.874 310.403 312.310 408.980 678.681 60.500 30.354 22.282 6.967 1.105 598.400

Oct. 2 2.902.097 2.297.617 1.767.876 311.881 304.387 415.159 673.155 63.294 30.537 22.484 6.887 1.166 604.480

Oct. 3 2.866.853 2.261.013 1.748.028 303.840 288.193 415.888 678.125 61.982 29.434 21.376 6.912 1.146 605.840

Oct. 4 2.880.071 2.272.591 1.761.080 306.854 299.353 419.180 677.575 58.118 29.461 21.374 6.928 1.159 607.480

* 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 1.470; Octubre 9, 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

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

Sep.17 1,4202 1,3311 1,1906 110,77 6,5692 3,133 4,25 1,47 22.161,93 6.427,30 19.917,71 1.315,64

2017

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 19.776,62 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 19.865,82 1.329,30

Sep. 15 1,4238 1,3589 1,1941 110,78 6,5500 3,109 4,25 1,47 22.203,48 6.429,08 19.865,82 1.324,70

Sep. 18 1,4231 1,3517 1,1966 111,50 6,5926 3,136 4,25 1,47 22.331,35 6.454,64 19.807,44 1.306,30

Sep. 19 1,4233 1,3526 1,2017 111,50 6,5700 3,134 4,25 1,48 22.370,80 6.461,32 20.299,38 1.309,60

Sep. 20 1,4247 1,3481 1,1874 112,44 6,5969 3,132 4,25 1,48 22.412,59 6.456,04 20.310,46 1.299,40

Sep. 21 1,4189 1,3584 1,1952 112,09 6,5775 3,138 4,25 1,49 22.359,23 6.422,69 20.347,48 1.290,60

Sep. 22 1,4227 1,3491 1,1952 111,96 6,5899 3,125 4,25 1,50 22.359,23 6.422,69 20.347,48 1.293,30

Sep. 25 1,4176 1,3475 1,1856 111,60 6,6115 3,159 4,25 1,50 22.296,09 6.370,59 20.397,58 1.309,20

Sep. 26 1,4140 1,3446 1,1787 112,34 6,6360 3,167 4,25 1,50 22.284,32 6.380,16 20.330,19 1.297,00

Sep. 27 1,4108 1,3390 1,1735 112,84 6,6506 3,193 4,25 1,50 22.340,71 6.453,26 20.267,05 1.297,00

Sep. 28 1,4117 1,3421 1,1782 112,55 6,6790 3,182 4,25 1,51 22.381,20 6.453,45 20.363,11 1.286,60

Sep. 29 1,4133 1,3396 1,1812 112,45 6,6533 3,163 4,25 1,51 22.405,09 6.495,96 20.356,28 1.281,50

Oct. 2 1,4093 1,3240 1,1707 113,04 6,6533 3,155 4,25 1,51 22.557,60 6.516,72 20.400,78 1.270,40

Oct. 3 1,4092 1,3262 1,1768 112,62 6,6533 3,142 4,25 1,52 22.641,67 6.531,71 20.614,07 1.270,80

Oct. 4 1,4111 1,3228 1,1756 112,76 6,6533 3,135 4,25 1,51 22.661,64 6.534,63 20.626,66 1.273,70

Oct. 5 1,4089 1,3101 1,1711 112,83 6,6533 3,154 4,25 1,51 22.775,39 6.585,36 20.628,56 1.269,90

Acciones

Fecha Nueva York

Tipos de cambio Tasas de interés

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

 


