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funcionarios estan presos.

ROJO

AMARILLO

©

VERDE

© Virtual desaparicion de los despidos y las
suspensiones.

EN ESTA ENTREGA

ME PREGUNTO

(Por qué los cordobeses pueden pagar $ 13,58 por
viajar en colectivo, y los portefios no pueden pagar mas
de $ 6,507

Como lo veo

Importante discurso presidencial

Ideas para la reforma tributaria. Sabor a poco
Poder Judicial, nada de gradualismo

Recaudacion firme, gracias a IVA y ganancias
Suspensiones y despidos, casi inexistentes

PBI EEUU. Tercer trimestre, siguié viento en popa
Marshall Irwin Goldman

* & & o o o o o

DEL “PENGUIN DICTIONARY OF MODERN
HUMOROUS OUOTATIONS”

“Ingrese al ejército, conozca el mundo, juntese con
personas interesantes... jy matelas! Aviso pacifista.

Director: Juan Carlos de Pablo — Prohibida su reproduccion total o parcial
Suscrip. e informes: Av. Pte. R. Sdenz Pefia 852 — 4° — 1035 — Cap. Fed.
Tel-Fax: 4328-9413 / 9563; 4394-0337 — E-mail: depablo@speedy.com.ar



CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

COMO LO VEO

“En una conversacion que mantuve con Charles De Gaulle, comenzamos a
hablar sobre los desastrosos efectos que habia producido la Segunda Guerra Mundial,
en las grandes naciones europeas. Resumio volumenes de historia en una frase,
cuando dijo: 'En la Segunda Guerra todas las naciones de Europa perdieron, y 2
fueron derrotadas””

(Fuente: Nixon, R. M.: Lideres, Planeta, 1982).

La votacion fue hace “siglos”. Ahora esta comenzando la
negociacion impositiva, laboral, etc. Rodeada de debates grandilocuentes
y protestas sectoriales, regionales, etc. El final esta abierto, como
corresponde al estilo de gobierno preferido por el presidente Macri. En
el mientras tanto la recuperacion econémica alivia muchas tensiones.

Cordobeses pagan mas del doble que los portefios

Segun los diarios del sabado pasado, en la ciudad de Cordoba el boleto de dmnibus
cuesta $ 13,58 (el 8 me parece una paqueteria). Por el mismo servicio, en la ciudad de Buenos

Aires se paga $ 6,50.

[Alguien puede creer que los ingresos medios, o los costos de transporte, en Cérdoba
son mas del doble que en CABA? ;Como puede ser que las tarifas de transporte que, segun
muchos periodistas, no se pueden pagar en Capital Federal, se estén pagando en varias
ciudades argentinas, como la de Cérdoba?



Tesoro nacional, bono en euros

El Tesoro nacional coloc6 bonos por 2.750 M. de euros. A 5 afios, prometiendo pagar
3,375 de interés anual; a 10 afos 5,25%; y a 30 afos 6,25%.

La buena noticia es que se endeudd a menor tasa que antes (no haga el promedio
simple, porque los periodos son diferentes), mas alld de que son en euros, y no en ddlares, pero
solo Dios sabe qué va a ocurrir con la relacion euro/dolar, en los plazos citados en el parrafo
anterior.

Pregunta de ignorante: ;por qué no se tomo6 todo a 5 afios, al 3,375% anual? Para lo

cual primero hay que preguntar: ;la combinacién de monto, plazo y tasa, es independiente, o
pudimos tomar a 5 afios, a menor tasa, porque tomamos a 30 afios, a mayor tasa?

Jerome Powell, ;préximo presidente del FED?

Si el Senado de Estados Unidos presta su conformidad, en algin momento del afio
proximo Powell reemplazara a Yanet Louise Yellen, al frente del FED.

Como siempre grandes especulaciones entre lo que hara el nuevo titular, con respecto a

lo que hubiera hecho quien deja el cargo. Pura conjetura, referida a modificaciones
infinitesimales, miradas con o0jos argentinos.

.Y entonces?

De la justificada euforia por el resultado electoral, pasamos al plano de las tan
anunciadas reformas.

Introducidas segun el “estilo M”, vigente en Argentina desde el 10 de diciembre de
2015.



Tal como era de esperar, los anuncios del ministro Dujovne fueron mirados con
particular atencion, desde la perspectiva del bolsillo. Aplicandose la asimetria oportunamente
explicada por Maquiavelo, segin la cual cuando se produce una reforma los beneficiados
callan y los perjudicados protestan.

Tal como se explica en otra porcion de esta entrega de Contexto, mas alld de las
posiciones particulares una reforma se puede analizar desde el impacto global que tiene sobre
la recaudacion (muy poquito, tendiendo a nada) y desde la “calidad” de los impuestos que
existian y los que van a existir.

Ejemplo: te sigo cobrando igual, pero menos ingresos brutos (si las provincias acceden)
e impuesto a los débitos y créditos bancarios (a cuenta de ganancias) y mas a los activos
financieros (;qué?), las bebidas que generan obesidad (;qué?) y en el plano local a los
inmuebles.

Esto ahora, entra en etapa de negociacion, con gobernadores e intendentes, y luego con
legisladores, en una batalla que —dada la naturaleza de lo que se esta discutiendo- promete ser
muy dura.

En el mientras tanto seguimos gozando de la recuperacion econdmica, que segin mi
experiencia como consultor no resuelve todos los problemas pero al menos calma los nervios.

jAnimo!
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IMPORTANTE DISCURSO PRESIDENCIAL

El lunes pasado, ante 170 invitados especiales, el presidente de la Nacion pronuncié un
discurso importante.

Sobre este evento, en su entrega anterior Contexto habia conjeturado 3 alternativas: un
discurso correcto, desprovisto de contenido; un discurso correcto, desprovisto de contenido,
seguido de la firma, por parte de los concurrentes, de documentos que reflejaran las
implicancias practicas de lo que se acaba de decir; y un discurso correcto, desprovisto de
contenido, seguido de un debate.

La tercera alternativa era una locura, la segunda eran altamente improbable, la primera
era inocua.

El discurso pronunciado por Mauricio Macri se ubica entre la primera y la segunda.
Porque fue un discurso correcto, con contenido, sin llegar a “poner los deditos”, en ese mismo
momento, sobre los contenidos especificos.

Como corresponde, lo vi por TV —para semblantearlo- y luego lo lei completo. A
continuacion destaco lo que me parece mas importante, y luego planteo las implicancias.

“Hace poco mdas de una semana los argentinos dimos un enorme paso, confirmamos
nuestra decision de cambiar, decidimos profundizar la transformacion que comenzamos juntos
y que naci6 en el corazon de los argentinos”.

“Estamos sentando las bases para desarrollarnos y en ese camino como elegimos
vincularnos unos a otros es casi tan importante como el resultado final. Debemos rechazar la

violencia, buscar siempre el didlogo y fundamentalmente la paz”.

“Tenemos que avanzar en reformas donde cada uno ceda un poco”.



“3 ejes: 1) responsabilidad fiscal, inflacion e impuestos; 2) reglas de juego que
fomenten el empleo privado, formal; y 3) calidad institucional. Daré detalles pero no esperen
una descripcion de los instrumentos”.

“1) tenemos que comprometernos al equilibrio fiscal en todos los niveles de gobierno,
acordar un camino entre Nacidn y provincias para acercarnos lo mas posible al superavit de las
cuentas publicas. Tenemos impuestos que ningin pais tiene, el sistema impositivo es
complicado y engorroso, ademas de evasion fiscal. Mafiana o el miércoles vamos a presentar
una propuesta de reforma tributaria”.

“Tenemos que pensar una conversacion adulta y honesta sobre nuestro sistema de
jubilaciones y pensiones, el cual esconde inequidades y no es sustentable. En la ley de
reparacion historica se previo la creacidon de un consejo, para disefiar un nuevo sistema
previsional en 3 afios. En las proximas semanas vamos a convocar a la referida comision”.

“2) Si queremos salir de la pobreza tenemos que crear mas trabajo, es el tinico camino.
Para eso, en los préximos dias vamos a presentar algunas iniciativas que venimos conversando
con los representantes del trabajo. También vamos a seguir combatiendo los excesos en la
litigiosidad laboral”.

“Queremos dejar atrds un Estado complicado, lento, burocratico. ;Cémo puede ser que
a una PYME le pidan més de 1.500 declaraciones juradas por afio, que generan 700 pagos por
afio? Las empresas tienen que concentrarse en producir e innovar, en lugar de gastar energias
innecesarias en tramites”.

Insisto, discurso importante. Ahora, como diria don Hipolito, a las efectividades
conducentes.

Algunas de las reformas requieren leyes, otras decretos, otras meras resoluciones.
Pertenece al ambito del Ejecutivo la eliminacion de tramites innecesarios. No necesita acuerdos
con la oposicion. {Habran escuchado sus funcionarios al Presidente; se pondran a trabajar? Por
mi experiencia como consultor o conferencista, muy poco se avanzé en esto, a partir del 10 de
diciembre de 2015.

Macri cambiara cosas, pero no su forma de ser. Gradualismo, didlogo, paz, etc.
“Reformismo permanente”. Inminente la publicacion de las propuestas impositivas, que
implican una fortisima negociacion con los gobernadores, previo envio al Congreso de los
proyectos de ley; mas parsimoniosa la modificacion de la legislacion laboral; mucho mas la
“conversacion” sobre las modificaciones del sistema jubilatorio.

Via menor déficit fiscal, y por consiguiente via menor endeudamiento externo, puede
haber algun aumento del tipo de cambio.



La lucha contra la inflaciéon, con el esquema descentralizado que tiene este Poder
Ejecutivo, es dificil de lograr. 2017 muestra lo que cabe esperar cuando reducir el aumento
sistematico del nivel general de los precios se le “encarga” al Banco Central. ;Quién estard a
cargo de esto, de aqui en mas?

Se hace politica econdmica al andar, diria Antonio Machado. Asi es. Con el correr del
tiempo veremos la fuerza con la cual todo esto se llevara a la practica.

jAnimo!



CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

IDEAS PARA LA REFORMA TRIBUTARIA. SABOR A POCO

El martes pasado el ministro Nicolds Dujovne, acompafiado por Sebastian Galeani,
present6 el Proyecto de reforma tributaria, que tiene que ser negociado con los gobernadores y
eventualmente aprobado por el Congreso.

Del power point de 30 paginas rescato lo siguiente:
PRIMERO.

Impacto sobre la recaudacién. “Partiendo de la situacion actual, sin cambios en la
economia, la reforma tributaria tendria un costo para la Nacion, de 1,5 puntos porcentuales (pp)
del PBI al cabo del quinto afio. Si la reforma baja la evasion y hace crecer la economia, le
costara al Tesoro nacional solamente 0,3 pp del PBI”.

SEGUNDO.

Impuesto a las ganancias que pagan las sociedades. Por las utilidades no distribuidas, la
actual alicuota (35%) se mantendrd en 2018, cayendo a 30% en 2019 y en 2020, y a 25% a
partir de 2021. Las utilidades distribuidas seguiran tributando como hasta ahora.

Contribucidn patronal. La actual alicuota (17% del salario bruto) aumentara 0,5 pp por
afo, pasando a 17,5% en 2018, a 18% en 2019, alcanzando a 19,5% a partir de 2022. Se
abonara a partir del excedente de las remuneraciones, que —indexado- sera de $ 2.400 en 2018,
de $ 4.800 en 2019, llegando a $ 12.000 a partir de 2022. Ejemplos: un empleador que hoy
abona $ 20.000 mensuales, en 2018 vera disminuida la contribucion patronal en 9,4%; mientras
que para quien abona $ 30.000, la reduccion sera de 5,3%.

Impuesto a los débitos y créditos bancarios. Se tomard a cuenta del impuesto a las
ganancias, pero no de manera inmediata.

Imposicion a la renta financiera. Abonaran 15% los rendimientos en moneda extranjera
o indexados, y 5% los instrumentos de renta fija en pesos, que no tengan clausula de ajuste.

Impuestos internos. Se eliminan sobre celulares, autos y motos de media gama,
aumentan sobre aeronaves, embarcaciones y motos de alta gama. También suben las alicuotas
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al whisky, cervezas, vinos, champana y gaseosas con azucar afiadido. Esto ltimo se debe a que
“el consumo de alimentos y bebidas perjudiciales para la salud tiene costos para quienes los
consumen (menores ingresos en el mercado laboral, gastos médicos y principalmente el dolor
de la enfermedad) y costos para la sociedad (dafos a terceros, gastos del sistema de salud)”.

Impuesto a los combustibles. Serd de suma fija, para amortiguar el impacto de cambios
en el tipo de cambio real o el precio internacional del petroleo.

IVA. Se amplia la base del impuesto para incorporar los servicios digitales prestados
por empresas del exterior.

(Esto es todo? pregunta mi tia Carlota.

Es mas, como estard sujeto a la negociaciéon con gobernadores y legisladores, cabe
pensar que es “de maxima”. Nadie piensa que alguno de estos ultimos le pondra el pecho,
ayudando a crear impuestos.

El mensaje implicito en el proyecto de reforma es: “el gasto publico no se toca, en
materia impositiva tenemos que ir despacio, no hay novedades con respecto a la recaudacion
total, si con respecto a sobre qué recaen los impuestos”.

Desgravar parte de los dividendos no distribuidos alienta la inversion; reducir la
contribuciéon patronal a la seguridad social mejora las chances de generar empleo,
particularmente entre quienes ganan menores salarios; gravar la renta financiera genera
interrogantes (en el caso de los titulos publicos, ;no aumentara la tasa de interés que paga el
Estado?; en el caso de los depositos de ahorro, ;se gravaran colocaciones que hoy no
compensan ni siquiera la tasa de inflacion?); gravar algunas bebidas —particularmente las
gaseosas que tienen azucar-, para evitar enfermedades, luce conmovedor, pero qué quiere que
le diga...

Mas alla de esto, que opinen los tributaristas.

Ahora comienza la feroz batalla que transformard este conjunto de ideas en una (o
varias) leyes.

jAnimo!
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PODER JUDICIAL, NADA DE GRADUALISMO

Mientras en el plano econdmico seguimos discutiendo si “shock o gradualismo”, en el
Poder Judicial no se andan con chiquitas.

En efecto, en pocos dias:

Detuvieron a Roberto Baratta, nimero 2 de De Vido.

Detuvieron a Julio De Vido.

Renuncié Alejandra Gils Carbo.

Guillermo Moreno fue condenado a 2,5 afios de prision.

Detuvieron a Amado Boudou.

Bien se ha dicho que puede que el presidente de la Nacion no esté “operando” sobre el
Poder Judicial, pero que éste es “sensible” a los resultados electorales. En todo caso los hechos
son congruentes con esta hipotesis.

Espero, no solamente en el sentido de la esperanza sino también en el de las
expectativas, que los procesos judiciales se realicen de manera correcta, desde el punto de vista

procesal, para que verdaderamente “se haga justicia”.

jAnimo!
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RECAUDACION FIRME, GRACIAS A IVA Y GANANCIAS

Entre octubre de 2016 y de 2017 la recaudacion impositiva, aduanera y previsional total
aumentd 31.4%, mientras que comparando los 10 primeros meses del ano pasado y del
presente, la suba... también fue de 31,4%. Igualdad poco frecuente, pero puede ocurrir... salvo
que los muchachos y las chicas de la AFIP hayan apretado alguna tecla equivocada.

Como de costumbre uno de los cuadros que acompana estas lineas reproduce la

informacion como la publica la subsecretaria de ingresos publicos, el otro la reordena para
facilitar el andlisis.

Las recaudaciones por IVA y ganancias (DGI), mas seguridad social, equivalieron a
80% de la recaudacion total.

Entre octubre de 2016 y de 2017, la recaudacion de IVA aument6 36,6%, mientras que
la de ganancias subi6 35.3%.

Estos son los numeros “gordos”, los que interesan desde el punto de vista
macroecondmico. Desde el dngulo particular, sectorial o regional, la lupa se puede poner sobre

algunas contribuciones especificas.

Tenga estos numeros en cuenta cuando siga las vicisitudes de la reforma impositiva,
cuestion que se analiza en otra porcion de esta entrega de Contexto.

jAnimo!
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RECAUDACION TRIBUTARIA. OCTUBRE DE 2017. (1)

en millones de pesos

Dif. % Dif. % Dif. %
Concepto Oct. '17 Oct. '16 Oct.'17/ Sep."17 Oct. "17/ Ene-Oct '17 Ene.-Oct. 17 /
Oct. '16 Sep.'17 Ene.-Oct. '16
Ganancias 48.788,5 35.685,4 36,7 51.850,6 (5,9) 454.538,4 28,8
Ganancias DGI 45.288,3 33.462,6 353 48.624,2 6,9) 425.959,7 29,5
Ganancias DGA 3.500,2 22228 57,5 3.226,4 8,5 28.578,7 191
IVA 69.462,0 49.254,4 41,0 68.471,0 14 619.124,3 30,0
IVADGI 47.277,6 34.609,8 36,6 47.777,9 (1,0) 438.322,1 333
Devoluciones (-) 1.900,0 565,0 236,3 1.950,0 (2,6) 16.416,0 4253
IVADGA 24.084,4 15.209,6 58,3 22.6431 64 197.218,1 31,0
Reintegros (-) 2.500,0 1.375,0 81,8 2.500,0 0,0 20.353,1 56,9
Internos Coparticipados 6.588,9 4.920,0 33,9 6.203,1 6,2 56.378,5 52,9
Ganancia Minima Presunta 1211 306,4 (60,5) 131,56 (7,9) 2.341,9 (13,7)
Otros coparticipados 698,4 266,9 161,6 640,3 9,1 5.301,9 115,0
Derechos de Exportacion 3.844,1 4.688,7 (18,0) 4.980,4 (22,8) 57.926,3 (7,4)
Derechos de Importacion y Tasa Estadistica 7.005,6 4.854,0 443 6.712,2 44 57.801,1 24,0
Combustibles Ley 23.966 - Naftas 4.221,9 2.902,4 455 3.654,2 15,5 38.145,0 451
Combustibles Ley 23.966 - Otros 1.358,9 1.157,5 17,4 1.791,8 (24,2) 16.184,4 63,3
Otros s/combustibles (2) 3.070,7 2.356,8 30,3 3.032,2 1,3 27.994,0 18,5
Bienes Personales 2.649,8 1.547,4 71,2 2.474,8 71 19.157,0 8,1
Créditos y Débitos en Cta. Cte. 14.215,0 11.237,0 26,5 16.331,2 (13,0) 138.986,2 30,8
Otros impuestos (3) 347,0 3.924 1 (91,2) 2.499,0 (86,1) 63.228,6 238,6
Aportes Personales 23.735,2 17.994,0 31,9 23.003,7 3,2 230.066,6 314
Contribuciones Patronales 34.527,8 26.325,2 31,2 33.219,8 39 337.697,0 313
Otros ingresos Seguridad Social (4) 2.594,3 2.042,2 27,0 2.776,1 (6,5) 25.131,8 41,2
Otros SIPA(-) 1.015,7 891,2 14,0 1.206,4 (15,8) 10.743,0 40,3
Subtotal DGI 119.030,7 93.970,5 26,7 127.297,5 (6,5) 1.178.921,3 35,0
Subtotal DGA (5) 40.841,1 27.755,6 471 38.974,9 4.8 357.833,3 20,8
Total DGI-DGA 159.871,8 121.726 1 31,3 166.272,4 (3,8) 1.536.754,6 314
Sistema Seguridad Social 59.841,6 45.470,2 31,6 57.7931 35 582.152,3 316
Total recursos tributarios 219.713,3 167.196,3 31,4 224.065,6 (1,9) 2.118.906,9 31,4
Clasificacion presupuestaria 219.713,3 167.196,3 31,4 224.065,6 (1,9) 2.118.906,9 31,4
Administraciéon Nacional 85.626,2 69.332,4 235 91.249,6 6,2) 865.479,1 289
Contribuciones Seguridad Social 57.421,9 43.574,4 31,8 55.329,9 3,8 563.631,2 30,8
Provincias (6) 68.195,7 47.988,0 421 68.889,0 (1,0) 615.657,1 352
No Presupuestarios (7) 8.469,6 6.301,6 34,4 8.597,0 (1,5) 74.139,6 35,0
(1) : No se contabilizan, por no ser recaudados por la AFIP, el Fondo Especial del Tabaco, los fondos de energia eléctrica,
el impuesto sobre Pasajes Aéreosy 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, Radiodifusion, Entr. Cine, Monotributo Impositivo, Facilidades de Pago pendientes de distribucién
(4) : Incluye Monotributo Previsional y regimenes de regularizacién para trabajadores auténomos y monotributistas (Leyes nro. 24.476 y 25.865).
(5) : Incluye Derechos de Exportacion, Derechos de Importacion, Tasa Estadistica e IVA, Ganancias, Intemos 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 restitucion fallo judicial provincias Santa Fe, Mendoza y San Luis del 9% de Coparticipado Bruto

: Fondo Solidario de Redistribucion, 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.L.P.

: Porcentaje mayor a 1000.

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

: Imposibilidad de calcular el porcentaje por falta de datos.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

RECAUDACION TRIBUTARIA, ADUANERA Y PREVISIONAL

Oct.17 Oct.16 Oct.17 Oct. 17
Concepto (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula-
do s/ total)
IVA DGI 47.277,6 34.609,8 21,5 21,5
Ganancias DGI 45.288,3 33.462,6 20,6 42,1
Contribuciones patronales 34.527,8 26.325,2 15,7 57,8
IVA DGA 24.084,4 15.209,6 11,0 68,8
Aportes personales 23.735,2 17.994,0 10,8 79,6
Créditos y débitos en c/c 14.215,0 11.237,0 6,5 86,1
Derechos de importacion 7.005,6 4.854,0 3,2 89,3
Internos coparticipados 6.588,9 4.920,0 3,0 92,2
Combustibles - naftas 4.221,9 2.902,4 1,9 94,2
Derechos de exportacion 3.844.1 4.688,7 1,7 95,9
Ganancias DGA 3.500,2 2.222,8 1,6 97,5
Otros sobre combustibles 3.070,7 2.356,8 1,4 98,9
Bienes personales 2.649,8 1.547,4 1,2 100,1
Otros Seguridad Social 2.594,3 2.042,2 1,2 101,3
Combustibles - otros 1.358,9 1.157,5 0,6 101,9
Otros coparticipados 698,4 266,9 0,3 102,2
Otros impuestos 347,0 3.924,1 0,2 102,4
Ganancia minima presunta 121,1 306,4 0,1 102,4
Otros SIPA -1015,7 -891,2 -0,5 102,0
IVA devoluciones -1.900,0 -565,0 -0,9 1011
Reintegros -2.500,0 -1.375,0 -11 100,0
Totales 219.713,5 167.196,2
Oct. 17 Oct. 16 Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Absoluta Var. Relativa
Concepto (mill. $) (mill. $) (mill. $) (% s/ total) (% acumula- (%)
do s/ total)
IVA DGI 47.277,6 34.609,8 12.667,8 24,1 241 36,6
Ganancias DGI 45.288,3 33.462,6 11.825,7 22,5 46,6 35,3
IVA DGA 24.084,4 15.209,6 8.874,8 16,9 63,5 58,3
Contribuciones patronales 34.527,8 26.325,2 8.202,6 15,6 79,2 31,2
Aportes personales 23.735,2 17.994,0 5.741,2 10,9 90,1 31,9
Créditos y débitos en c/c 14.215,0 11.237,0 2.978,0 57 95,8 26,5
Derechos de importacion 7.005,6 4.854,0 2.151,6 41 99,9 44,3
Internos coparticipados 6.588,9 4.920,0 1.668,9 3,2 103,0 33,9
Combustibles - naftas 4.221,9 2.902,4 1.319,5 2,5 105,5 45,5
Ganancias DGA 3.500,2 2.222,8 1.277,4 2,4 108,0 57,5
Bienes personales 2.649,8 1.547,4 1.102,4 2,1 110,1 71,2
Otros sobre combustibles 3.070,7 2.356,8 713,9 1,4 111,4 30,3
Otros Seguridad Social 2.594,3 2.042,2 552,1 1,1 112,5 27,0
Oftros coparticipados 698,4 266,9 431,5 0,8 113,3 161,7
Combustibles - otros 1.358,9 1.157,5 201,4 0,4 113,7 17,4
Otros SIPA -1015,7 -891,2 -124,5 -0,2 113,5 14,0
Ganancia minima presunta 121,1 306,4 -185,3 -0,4 1131 -60,5
Derechos de exportacion 3.844,1 4.688,7 -844,6 -1,6 111,5 -18,0
Reintegros -2.500,0 -1.375,0 -1.125,0 -2,1 109,4 81,8
IVA devoluciones -1.900,0 -565,0 -1.335,0 -2,5 106,8 236,3
Otros impuestos 347,0 3.924,1 -3.577 1 -6,8 100,0 -91,2

Totales 219.713,5 167.196,2 52.517,3 31,4



CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

SUSPENSIONES Y DESPIDOS, CASI INEXISTENTES

Segun Tendencias econdmicas, entre octubre de 2016 y de 2017, el nimero de despidos
cayo 90.5% y el de suspensiones declin6 91.8%. Lo cual implica que, en el mes que acaba de
finalizar, tanto unos como las otras practicamente desaparecieron.

Como muestra el cuadro que acompana estas lineas, contintia la tendencia iniciada en
abril pasado.

Este es otro indicador de que los famosos “brotes verdes” no estan sélo en los deseos de
los funcionarios, sino que afortunadamente forman parte de la realidad.

jAnimo!
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

DESPIDOS Y SUSPENSIONES

Fuente: Tendencias Economicas

(1986=100)

| Periodo Despidos Suspensiones | Periodo Despidos  Suspensiones
2008 96,9 1024,6 (variaciones, en %)

2009 568,8 956,4

2010 65,9 407,1 Oct.17/oct. 16 -90,5 -91,8
2011 25,7 179,9 10 m 2017/10 m 2016 -25,7 -64,0
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

10 m 2016 553,4 574,2

10 m 2017 411,0 206,6

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 4459
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 2231 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 Oct. 16,0 73,7
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. 1241 603,2

Set. 258,5 650,7

Oct. 103,0 718,6

Nov. 41,3 482,5

Dic. 169,9 441,9



CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

PBI EEUU. TERCER TRIMESTRE, SIGUIO VIENTO EN POPA

Seglin la estimacion recontrapreliminar, ajustado por estacionalidad el PBI real de
Estados Unidos creci6 3% anualizado, entre los trimestres segundo y tercero de 2017. Este
aumento sigue al crecimiento de 3,1% anualizado (estimacién “definitiva”), verificado entre el
primer y el segundo trimestre de 2017.

[ Significa esto que el presidente Donald Trump es un genio? Mas bien significa que la
economia de Estados Unidos funciona “sola”, mas precisamente, bien alejada de los “tweets”
que emite quien ocupa la Oficina Oval.

(Durante cuanto tiempo mas? Lo sabe Dios.

El presidente Trump decidioé reemplazar a Yanet Louise Yellen, cuando el afio proximo
termine su mandato al frente del FED. Suenan 2 candidatos principales: Jerome Powell, “de la
casa” (forma parte del directorio de la institucion), y John Taylor, ex titular del Tesoro. En una
palabra, nadie espera sorpresas abruptas.

Es mas, segin la tradicion, cada presidente de Estados Unidos estd ansioso por
reemplazar al titular que heredé de su antecesor, para colocar a “su” persona, para terminar
encontrando que el (o la) designado, una vez en funciones, hace lo que tiene que hacer, mas

alla de los deseos presidenciales.

jAnimo!
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017.

PBIDE ESTADOS UNIDOS, desestacionalizado

A precios A precios x-2007
corrientes 1929=  (variac., de 2009 1929=  (variac., (variac., 2007 (var.,
Periodo  (miles de 100 en %) (miles de 100 en %) anualizada, 100 eg. an.,
millones millones en %) en %)
de u$s) de u$s)
(anual)
1929 104,6 100,0 1.055,6 100,0
1930 92,2 88,1 -11,9 965,8 91,5 -8,5
1931 77,4 74,0 -16,1 904,1 85,6 -6,4
1932 59,5 56,9 -23,1 787,5 74,6 -12,9
1933 57,2 54,7 -3,9 777,6 73,7 -1,3
2007 14.480,3 4,5 14.876,8 1,8 100
2008 14.720,3 1,7 14.833,6 -0,3 99,7 -0,3
2009 14.417,9 -2,1| 14.417,9 -2,8 96,9 -1,6
2010 14.958,3 3,7 14.779,4 2,5 99,3 -0,2
2011 15.517,9 3,7 15.020,6 1,6 101,0 0,2
2012 16.155,3 4,1 15.354,6 2,2 103,2 0,6
2013 16.691,3 3,3 15.612,2 1,7 104,9 0,8
2014 17.427,6 4,4 16.013,3 2,6 107,6 1,1
2015 18.120,7 4,0 16.471,5 2,9 110,7 1,3
2016 18.624,5 2,8 16.716,2 1,5 112,4 1,3
(trimestral, anualizado)
201291 15.973,9 1,2 15.291,0 0,7 2,7
201292 16.121,9 0,9 15.362,4 0,5 1,9
201293 16.227,9 0,7 15.380,8 0,1 0,5
201294 16.297,3 0,4 15.384,3 0,0 0,1
20130g1 16.474,4 1,1 15.491,9 0,7 2,8
201392 16.541,4 0,4 15.521,6 0,2 0,8
201393 16.749,3 1,3 15.641,3 0,8 3,1
2013g4 16.999,9 1,5 15.793,9 1,0 4,0
2014q1 17.031,3 02 15.757,8 -0,9
201492 17.320,9 1,7 15.935,8 1.1 4,6
201493 17.622,3 1,7 16.139,5 1,3 52
2014g4 17.735,9 0,6 16.220,2 0,5 2,0
201591 17.874,7 0,8 16.350,0 0,8 3,2
201592 18.093,2 1,2 16.460,9 0,7 2,7
201593 18.227,7 0,7 16.527,6 0,4 1,6
2015q4 18.287,2 0,3 16.547,6 0,1 0,5
201691 18.325,2 0,2 16.571,6 0,1 0,6
201692 18.538,0 1,2 16.663,5 0,6 2,2
201693 18.729,1 1,0 16.778,1 0,7 2,8
2016q4 18.905,5 0,9 16.851,4 0,4 1,8
201791 19.057,7 0,8 16.903,2 0,3 1,2
201792 19.250,0 1,0 17.031,1 0,8 3,1
201793 19.495,5 1,3 17.156,9 0,7 3,0
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

MARSHALL IRWIN GOLDMAN
(1930 - 2017)

Naci6 en Elgin, Illinois, Estados Unidos
Estudio en la universidad Harvard.
Ensend en el Wellesley College.

“El 19 de abril de 2013, en un programa de television, realizd un comentario a
proposito de la captura de los sospechosos de quienes habian puesto una bomba en la maratén
de Boston, comentario que enfurecié a muchos surefios. Porque compard a los terroristas con la
gente de Kentucky y Tennessee, ‘quienes odian al gobierno y la regulacion, y andan por ahi
atacando a todos”” (Wikipedia).

Por qué los economistas nos acordamos de Goldman? Porque fue un experto en la
economia de la ex Unidon Soviética. Como, entre otros, Abram Bergson, Alexander
Gerschenkron, Gregory Grosman, Ronald Lindley Meek, Alexander Nove y Charles Wolf.

Es autor de La URSS en crisis: el fracaso de un sistema econémico, publicado en 1983;
El desafio de Gorbachov: reforma econdmica en la era de la alta tecnologia, publicado en 1987;
Qué fue lo que fracaso con la Perestroika: auge y declinacion de Mikhail Gorbachov, que viera
la luz en 1991; Oportunidad perdida: por qué las reformas en Rusia no funcionaron, publicado
en 1994; Oportunidad perdida: qué complican tanto las reformas econdémicas en Rusia,
publicado en 2003; y Petrostate: Putin, el poder y la nueva Rusia, publicado en 2008.

“Document6 de manera meticulosa las caidas (que convirtieron al pais en un
importador de granos) y las potenciales recuperaciones (cuando se convirtido en un exportador
de petroleo, antes de que cayeran los precios, y de gas)... Fue pionero en marcar el deterioro
ambiental producido bajo la dominaciéon comunista... En 1987 planted un panorama sombrio,
referido a las consecuencias de la Perestroika y el Glasnost, argumentando que ‘la burocracia
soviética torpedeard cualquier intento de reforma con la misma felicidad con la cual un oso se
puede sacar de encima a los conejos que lo atacan”™ (Roberts, 2017).

“No todos estaban de acuerdo con sus opiniones. 'Se equivocd con respecto a los
ultimos 3 lideres, oponiéndose a Gorbachov y a Yeltsin, y riéndose de Putin’, puntualizod

Anders Aslund, colega suyo en la Atlantic Council” (Roberts, 2017).

Roberts, S. (2017): “Marshall I. Goldman, expert on russian economy, dies at 87, The New
York times, 10 de agosto.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

INDICADORES ECONOMICOS DE ARGENTINA

Riesgo Tasas de Interés Dolar Acciones Carne Granos Soja Soja
Pais Encuesta BCRA Call Presente refer. futuro
Fecha EMBI+  Caja P. fijo bancos Libre BCRA Rofex* Indice Indice S (us$/ (us$/ (us$ (us$
ahorro  7a59d. tasafija ($ por ($ por ($ por ($ por Merval Merval por por quin- neto en
(puntos en$ en$ en$ us$) us$) us$) us$) (Lider)  (Argen- kilo) kilo) tal) retenc.  Chicago
basicos) (mensual, %) (anual, %) Com. A afinde a fin de tina) /tn) /tn)
3.500 mes mes + 1
Promedios
2013 1.067 0,02 1,27 13,37 5,4834 5,4820 5,5286 5,6479 3.985,5 2.919,5 9,925 1,81 29,28 338,0 515,6
2014 786 0,02 1,76 18,13 8,1385 8,1194 8,1808 8,3567 8.065,1 6.762,7 15,474 1,90 21,51 305,7 4578
2015 589 0,02 1,81 21,91 9,3009 9,2771 9,2752 9,4387 11.103,7 10.748,4 18,368 1,94 15,70 239,6 3472
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
May.17 412 0,02 1,52 24,47 15,9891 15,7039 15,8428 16,1054  21.542,1 20.621,7 30349 190 1921 2439 3496
Jun.17 410 0,03 1,53 24,80 16,3955 16,1145 162497 16,5195  21.586,2 209139 30,987 1,89 1883 2378 3399
Jul.17 435 0,03 1,55 25,12 17,4710 17,1651 17,3522 17,6657  21.7412 20.7474 31,644 181 19,17 2454 3648
Ago.17 420 0,05 1,59 25,98 17,7135 174351 17,5838 17,8862  22.486,3 21.5044 32326 1,83 19,06 2451 3456
Sep.17 379 0,04 1,63 26,41 17,5499 17,2465 17,3879 17,7299  24.4222 233393 32,015 1,82 1878  250,6  353,5
Oct.17 354 0,03 1,66 26,00 17,7591 17,4487 17,6304 17,9685 27.107,1  26.404,6 31,338 1,76 19,34 2538 3584
2017
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 3548
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 235154 30,606 1,74 1877  250,0 356,
Sep. 22 368 0,08 1,65 25,61 17,5900 17,3000 17,3900 17,7250  24.994,5 23.950,0 32254 183 1887 2550 3617
Sep. 25 375 0,08 1,60 25,61 17,7600 17,4090 17,5500 17,8800  25.047,2 23.944,1 32254 182 1868  250,0 3569
Sep. 26 377 0,08 1,62 25,44 17,8700 17,6110 17,5950 17,9150  25.166,2 24.077,9 31436 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 252712 242518 32,505 1,82 1870  251,0 3548
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 3558
Oct. 2 367 0,02 1,64 25,68 17,7100 17,3480 17,7700 18,1000 26.350,8 25.425.3 31,902 1,80 19,12 253,0 3517
Oct. 3 365 0,03 1,69 25,94 17,7300 17,4280 17,7450 18,0650 26.673,0 25.745,0 32,377 1,83 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 31,992 1,81 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 31,992 1,81 1932 2560 3558
Oct. 6 362 0,03 1,64 25,66 17,7700 17,5120 17,7300 18,0580  26.797,8 25.982,9 30214 1,70 1920 2540 3573
Oct. 9 362 0,03 1,63 25,51 17,7800 17,4700 17,7150 18,0400  26.766,0 26.003,5 30214 1,70 19,18  253,0 3552
Oct. 10 363 0,03 1,69 25,75 17,7400 17,4430 17,6670 18,0000  27.097,3 26.301,9 31481 1,77 19,18 2530 3550
Oct. 11 358 0,03 1,60 26,03 17,7400 17,4310 17,6460 17,9800  26.889,8 26.109,3 30,760 1,73 19,18  253,0 3547
Oct. 12 354 0,03 1,67 25,85 17,7300 17,4340 17,6400 17,9740  27.059,5 263342 33,693 190 1929  257,0 3645
Oct. 13 348 0,03 1,67 26,00 17,6700 17,3610 17,5450 17,8860 27.140,8 26.416,9 30,178 1,71 19,63 259,0 367,5
Oct. 16 345 0,03 1,67 26,00 17,6700 17,3610 17,5450 17,8860 27.140,8 26.416,9 30,178 1,71 19,63 259,0 367,5
Oct. 17 343 0,03 1,58 25,84 17,6700 17,3790 17,4950 17,8390 26.622,4  25.902,7 31,110 1,76 19,45 255,0 361,8
Oct. 18 342 0,03 1,65 25,63 17,6600 17,3250 17,5050 17,8440 26.213,2  25.503,8 31,294 1,77 19,53 255,0 361,7
Oct. 19 350 0,03 1,66 25,44 17,7400 17,4030 17,5800 17,9200 26.804,6 26.123,1 31,294 1,76 19,64 255,0 362,5
Oct. 20 349 0,03 1,65 25,54 17,7700 17,4710 17,5450 17,8750  26.979,0 263250 31375 1,77 1947 2520  359.6
Oct. 23 342 0,03 1,67 25,53 17,6800 17,3220 17,5100 17,8500  27.782,6 27.294,9 31375 1,77 19,54 2540 3604
Oct. 24 348 0,03 1,69 25,50 17,7900 17,4950 17,5720 17,9100  28.009,5 27.5132 32,136 1,81 1942 2520 3584
Oct. 25 349 0,03 1,75 26,58 17,7600 17,4460 17,5690 17,9050  27.878,2 273849 31319 1,76 1945 2525 3584
Oct. 26 361 0,03 1,68 26,88 17,9000 17,5310 17,7100 18,0600  27.825,9 273449 31319 1,75 1934  250,0 3569
Oct. 27 355 0,03 1,68 26,81 17,9400 17,6780 17,6010 17,9450 27.489,5 26.885,2 30,559 1,70 19,24 252,0 3584
Oct. 30 344 0,03 1,71 26,80 17,9600 17,6580 17,7300 18,0650 27.405,8 26.791,1 30,559 1,70 19,29 252,0 3574
Oct. 31 361 0,03 1,67 26,98 17,9500 17,6710 17,6713 18,0700 27.9353 27.372,5 32,105 1,79 19,29 252,0 3578
Nov. 1 365 0,02 1,67 27,60 17,9300 17,6490 17,9610 18,3060 27.979,8 27.411,3 30,544 1,70 19,35 253,0 360,5
Nov. 2 361 0,03 1,72 27,49 17,8500 17,5730 17,8700 18,2250 27.944,5 27.295.4 30,544 1,71 19,57 255,0 3634
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

ACTIVOS EN MONEDA EXTRANJERA Y PASIVOS MONETARIOS

(millones)
Oro, Cuenta Cuenta Letras y Letras y Posicion Pasivos
divisas Circulacion corriente Base corriente Notas del Notas del neta finan-
Fecha y monetaria en § en monetaria en USS$ en BCRA BCRA de cieros
coloca- el BCRA el BCRA en$ en US$ pases totales
ciones
us$ $ $ $ $ $ $ $ $
Afin de...
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
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
Oct.17 51.810 679.168 190.936 870.104 225.128 1.040.305 0 96.658 2.232.195
2017
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 214911 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
Oct. 5 50.847 674.783 228.891 903.674 244.171 995.702 0 50.111 2.193.658
Oct. 6 50.860 676.352 218.979 895.331 247.773 1.004.672 0 49.233 2.197.009
Oct. 9 50.892 678.201 218.287 896.488 248.430 1.009.713 0 41.857 2.196.488
Oct. 10 51.077 678.735 207.633 886.368 248.909 1.013.176 0 48.481 2.196.934
Oct. 11 50.943 678.904 209.237 888.141 238.463 1.018.450 0 41.514 2.186.568
Oct. 12 51.913 679.474 209.850 889.324 238.302 1.025.623 0 42.345 2.195.594
Oct. 13 52.852 679.375 201.652 881.027 237.220 1.032.012 0 45.177 2.195.436
Oct. 17 52.591 678.228 195.009 873.237 235.926 1.033.362 0 51.204 2.193.729
Oct. 18 52.456 677.383 235.703 913.086 235.250 982.595 0 76.152 2.207.083
Oct. 19 52.501 676.430 216.144 892.574 235.774 983.764 0 95.899 2.208.011
Oct. 20 51.942 675.485 212.558 888.043 235.757 995.031 0 97.167 2.215.998
Oct. 23 51.986 674.999 216.575 891.574 235.268 1.002.940 0 86.498 2.216.280
Oct. 24 51.921 674.124 211.166 885.290 236.531 1.017.393 0 78.594 2.217.808
Oct. 25 51.884 673.531 200.574 874.105 234.908 1.025.027 0 81.906 2.215.946
Oct. 26 51.864 673.546 196.425 869.971 225.339 1.029.894 0 81.572 2.206.776
Oct. 27 51.903 674.276 221.206 895.482 228.059 1.034.597 0 77.032 2.235.170
Oct. 30 51.995 676.993 204.249 881.242 227957 1.039.858 0 85.844 2.234.901
Oct. 31 51.810 679.168 190.936 870.104 225.128 1.040.305 0 96.658 2.232.195
Nov. 1 52.124 682.348 224.301 906.649 230.421 1.041.259 0 59.250 2.237.579
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

AGREGADOS MONETARIOS DEL SISTEMA FINANCIERO

(millones)
Total Total Depositos en pesos Depositos en ddlares Circulante
Depositos Depositos en poder
Fecha y en pesos Cuenta corriente Caja de Plazo Otros Cajade  Plazo Cta. del
Circulante y dodlares Total Privado Piblico ahorro fijo Total ahorro fijo Cte. publico
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 4372 885 220.929
2014 1.136.904 876.216 807.334 136.932 147.868 150.617 342.691 29.226 8.488 3269 4163 1.056 260.689
2015 1.515.042 1.164.329  1.071.699 181.344 196.122 203.610 452.964 37.660 9.961 4540 4374 1.046 350.713
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
May.17 2.589.883 2.067.131  1.635.576 284.449 298.608 331.043 663.754 57.722 27.505 20222  6.124 1.159 522.752
Jun.17 2.651.946 2.108.582  1.680.870 291.854 313.829 354.780 659.521 60.885 26.541  19.158  6.298 1.085 543.364
Jul.17 2.787.498 2.208.807  1.705.295 293.692 298.869 384.646 668.438 59.651 29323 21771  6.480 1.072 578.691
Ago.17 2.851.059 2.262.812  1.718.504 300.639 309.727 380.062 672.429 55.647 31256 23487  6.689 1.080 588.248
Sep.17 2.878.891 2.282.333  1.735.233 302.659 322.462 381.943 673.709 54.461 31.730 23877  6.726 1.127 596.558
Oct.17 2.870.220 2.259.874  1.749.322 310.402 309.644 391.124 682.087 56.066 29255 21213 6.898 1.143 610.346
2017
Sep. 15 2.850.728 2.254.445  1.707.488 301.336 316.991 365.929 676.354 46.878 32227 24509  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 32245 24504  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 32284 24459  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 32398 24528  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 32598 24715 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 22410  6.772 1.178 593.896
Sep. 26 2.892.683 2.299.142  1.768.053 307.907 359.759 369.422 675.454 55511 30.157 22206  6.801 1.150 593.541
Sep. 27 2.888.181 2.295.062  1.765.803 315.411 351.867 364.446 673.773 60.306 30.128  22.197  6.803 1.128 593.119
Sep. 28 2.894.608 2.299.714  1.770.623 316.252 339.107 378.403 676.704 60.157 30.137  22.062  6.940 1.135 594.894
Sep. 29 2.894.529 2.295.973  1.770.813 310.403 312.526 408.597 678.802 60.485 30.324 22251 6.968 1.105 598.556
Oct. 2 2.901.988 2.297.424  1.767.683 311.658 304.403 415.180 673.178 63.264 30.537 22485  6.887 1.165 604.564
Oct. 3 2.866.824 2.260.889  1.747.887 303.979 288.170 415.901 678.211 61.626 29435 21374 6919 1.142 605.935
Oct. 4 2.879.635 2.272.136  1.760.625 306.536 299.438 419.020 677.859 57.772 29461 21374 6929 1.158 607.499
Oct. 5 2.874.270 2.262.829  1.751.604 300.570 291.992 432.987 680.892 45.163 29479 21391  6.947 1.141 611.441
Oct. 6 2.874.683 2.257.978  1.739.859 295.896 288.102 430.375 680.098 45.388 29.587 21494 6958 1.135 616.705
Oct. 9 2.855.225 2.233918 1.716.684 297.110 277.890 414.736 677.259 49.689 29.607 21.504  6.933 1.170 621.307
Oct. 10 2.850.365 2.231.416 1.713.984 297.975 283.692 404.560 679.719 48.038 29.665 21.534 6951 1.180 618.949
Oct. 11 2.854.479 2.238.264  1.730.511 308.679 295.831 398.209 679.187 48.605 29.129  21.018  6.951 1.160 616.215
Oct. 12 2.864.374 2.249.907 1.743.321 309.065 307.739 395.633 681.936 48.948 29.057 20981  6.960 1.116 614.467
Oct. 13 2.855.818 2.242.067 1.737.661 307.303 304.881 390.921 682.419 52.137 29.054  21.009  6.945 1.100 613.751
Oct. 17 2.839.978 2.227.576  1.722.012 312.141 300.930 378.470 676.424 54.047 29.090 21.073  6.851 1.166 612.402
Oct. 18 2.854.583 2.245.754  1.740.262 315.719 301.757 381.306 677916 63.564 29.177  21.146  6.869 1.162 608.829
Oct. 19 2.854.803 2247411  1.738.945 318.170 311.561 376.302 680.561 52351 29218 21.182 6914 1.122 607.392
Oct. 20 2.858.884 2.250.840  1.739.778 310.326 316.569 368.179 685.844 58.860 29252 21.196  6.955 1.101 608.044
Oct. 23 2.854.214 2.247.115  1.740.213 314.292 325.794 357.574 680.376 62.177 29.264 21227  6.828 1.209 607.099
Oct. 24 2.862.706 2.257.121  1.745.060 313.604 330.300 354.478 684.389 62.289 29269 21213 6933 1.123 605.585
Oct. 25 2.874.451 2.269.102  1.758.917 316.241 337.177 360.898 684.123 60.478 29.244 21285  6.809 1.150 605.349
Oct. 26 2.861.222 2.255.670  1.757.287 317.831 335214 362.049 686.710 55.483 28429 20481  6.826 1.122 605.552
Oct. 27 2.906.340 2.299.299  1.791.195 317.402 349.245 369.959 694.002 60.587 28.743  20.778  6.850 1.115 607.041
Oct. 30 2.911.259 2.301.874  1.794.248 325.429 338.404 377.980 688.615 63.820 28.748  20.893  6.716 1.139 609.385
Oct. 31 2.918.518 2.308.754  1.798.018 318.508 313.426 408.887 694.107 63.090 28902 20.836  6.935 1.131 609.764
Nov. 1 2.923.025 2.309.306  1.798.362 314.578 309.167 420.315 691.805 62.497 28.950  20.905  6.902 1.143 613.719

* A partir de CTX N° 937, los dep0sitos en cuenta corriente ($ y US$) excluyen a las cuentas a la vista. Porque el BCRA ahora las incluye en la cuenta

global: Otros depositos.
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CONTEXTO; Entrega N° 1.474; Noviembre 6, 2017

INDICADORES ECONOMICOS MUNDIALES

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

Promedios

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 11,1094 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 11,1068 108,66  6,5963 3,482 3,51 1,06 17.924,10 4.986,26  16.914,49 1.248,69
May.17 1,3751 1,2917 11,1057 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 11,1237 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 11,1815 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
Oct.17 1,4095 1,3198  1,1755 112,93 6,6242 3,193 4,25 1,54 23.028,61 6.602,48  21.236,34 1.279,95
2017

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 11,3481 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 11,1952 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 11,3491 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 11,1856 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 11,1787 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 11,1735 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 13421 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 11,1707 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 11,1768 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 11,1756 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
Oct. 6 1,4059  1,3063 11,1733 112,59  6,6533 3,156 4,25 1,52 22.773,67 6.590,18  20.690,71 1.271,60
Oct. 9 1,4059  1,3164 11,1776 112,66  6,5934 3,188 4,25 1,52 22.761,07 6.579,73  20.690,71 1.281,80
Oct. 10 1,4121 1,3206 11,1814 112,41  6,5760 3,179 4,25 1,52 22.830,68 6.587,25  20.823,51 1.288,00
Oct. 11 1,4135 1,3244 11,1868 112,39 6,5925 3,171 4,25 1,53 22.872,89 6.603,55  20.881,27 1.292,00
Oct. 12 1,4146  1,3268 11,1843 112,17 6,5749 3,170 4,25 1,53 22.841,01 6.591,51  20.954,72 1.293,50
Oct. 13 1,4148  1,3284 11,1818 111,82 6,5785 3,145 4,25 1,53 22.871,72 6.605,80  21.155,18 1.301,50
Oct. 16 1,4144  1,3243 11,1776 112,12 6,5987 3,172 4,25 1,53 22.956,96 6.624,01  21.255,56 1.299,90
Oct. 17 1,4107 1,318 11,1770 112,17 6,6080 3,158 4,25 1,55 22.997,44 6.623,66  21.336,12 1.283,00
Oct. 18 1,4093 1,3209  1,1803 112,97  6,6271 3,171 4,25 1,55 23.157,60 6.624,22  21.363,05 1.283,00
Oct. 19 1,4124  1,3132 11,1830 113,06  6,6124 3,167 4,25 1,55 23.163,04 6.605,07  21.448,52 1.286,90
Oct. 20 1,4111 1,3188 11,1783 113,50  6,6185 3,192 4,25 1,55 23.328,63 6.629,05  21.457,64 1.277,40
Oct. 23 1,4076  1,3211 1,1756 113,36 6,6342 3,238 4,25 1,56 23.273,96 6.586,83  21.696,65 1.279,60
Oct. 24 1,4085 1,3133 11,1760 113,57  6,6349 3,244 4,25 1,56 23.273,96 6.586,83  21.696,65 1.277,70
Oct. 25 1,4091 1,3275 11,1828 113,45  6,6311 3,233 4,25 1,56 23.329,46 6.563,89  21.707,62 1.275,20
Oct. 26 14110  1,3124 11,1629 114,16  6,6606 3,290 4,25 1,56 23.400,86 6.556,77  21.739,78 1.275,40
Oct. 27 1,4020  1,3129 11,1602 113,68  6,6498 3,236 4,25 1,57 23.434,19 6.701,26  22.008,45 1.266,30
Oct. 30 1,4035 1,3194  1,1635 113,16  6,6386 3,289 4,25 1,57 23.348,74 6.698,96  22.011,67 1.273,20
Oct. 31 1,4047  1,3277 11,1634 113,87  6,6365 3,271 4,25 1,58 23.377,24 6.727,67  22.011,61 1.268,20
Nov. 1 1,4051 1,3292 11,1663 113,80  6,6851 3,267 4,25 1,58 23.435,01 6.716,53  22.420,08 1.272,50
Nov. 2 1,4042  1,3063  1,1665 113,93  6,6105 3,267 4,25 1,59 23.516,26 6.714,94  22.539,12 1.274,10
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